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资产负债表 利润表

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E

货币资金 345 377 568 968 1382 营业收入 1505 1708 2062 2490 3009

应收票据及账款 386 543 523 564 681 营业成本 966 1064 1282 1536 1843

预付账款 7 12 12 14 17 税金及附加 11 13 14 17 21

其他应收款 28 5 16 19 23 销售费用 141 195 206 237 271

存货 511 597 762 913 1096 管理费用 69 82 97 117 141

其他流动资产 817 880 934 946 960 研发费用 147 168 200 242 292

流动资产总计 2093 2414 2815 3424 4159 财务费用 -4 -4 -1 -3 -4 

长期股权投资 11 16 16 15 14 资产减值损失 -39 -15 -16 -20 -24 

固定资产 484 474 416 385 341 信用减值损失 -5 -12 -8 -10 -12 

在建工程 16 15 53 50 48 其他经营损益 -0 0 0 0 0

无形资产 63 59 45 30 15 投资收益 35 14 24 24 24

长期待摊费用 21 27 14 0 0 公允价值变动损益 5 13 0 0 0

其他非流动资产 192 210 210 210 210 资产处置收益 -1 0 -0 -0 -0 

非流动资产合计 787 802 752 690 628 其他收益 49 57 49 49 49

资产总计 2880 3216 3568 4114 4787 营业利润 219 248 312 387 482

短期借款 20 33 0 0 0 营业外收入 0 0 0 0 0

应付票据及账款 597 713 810 971 1164 营业外支出 3 5 4 4 4

其他流动负债 93 142 143 171 206 其他非经营损益 0 0 0 0 0

流动负债合计 711 887 953 1142 1370 利润总额 216 243 308 383 478

长期借款 1 1 1 0 0 所得税 17 14 21 27 33

其他非流动负债 32 28 28 28 28 净利润 199 229 287 357 445

非流动负债合计 33 29 29 29 29 少数股东损益 0 0 0 0 0

负债合计 743 917 982 1171 1399 归属母公司净利润 199 229 287 357 445

股本 141 141 141 141 141 EBITDA 255 287 436 522 615

资本公积 370 370 370 370 370 NOPLAT 160 201 290 358 445

留存收益 1625 1787 2073 2430 2875 EPS(元) 1.27 1.45 1.82 2.27 2.83

归属母公司权益 2135 2297 2584 2941 3386

少数股东权益 2 2 2 2 2 主要财务比率

股东权益合计 2137 2299 2586 2943 3388 会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E

负债和股东权益合计 2880 3216 3568 4114 4787 成长能力

营收增长率 12.7% 13.5% 20.7% 20.8% 20.8%

现金流量表 营业利润增长率 -9.4% 13.3% 25.7% 24.2% 24.5%

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E EBIT增长率 -9.7% 13.0% 28.6% 23.9% 24.6%

税后经营利润 199 229 222 292 380 EBITDA增长率 -6.3% 12.4% 52.0% 19.8% 17.8%

折旧与摊销 44 48 129 142 141 归母净利润增长率 -10.4% 14.8% 25.5% 24.4% 24.8%

财务费用 -4 -4 -1 -3 -4 经营现金流增长率 10.3% -35.5% 121.8% 61.3% 2.9%

投资损失 -35 -14 -24 -24 -24 盈利能力

营运资金变动 -50 -145 -112 -20 -93 毛利率 35.8% 37.7% 37.8% 38.3% 38.7%

其他经营现金流 44 14 70 70 70 净利率 13.2% 13.4% 13.9% 14.3% 14.8%

经营性现金净流量 198 128 283 457 470 营业利润率 14.5% 14.5% 15.1% 15.5% 16.0%

资本支出 139 46 80 80 80 ROE 9.3% 10.0% 11.1% 12.1% 13.2%

长期投资 -27 -73 0 0 0 ROA 6.9% 7.1% 8.0% 8.7% 9.3%

其他投资现金流 38 39 20 20 20 ROIC 17.6% 19.7% 26.2% 29.7% 36.9%

投资性现金净流量 -128 -79 -60 -60 -60 估值倍数

短期借款 20 13 -33 0 0 P/E 51.7 45.0 35.8 28.8 23.1

长期借款 -0 0 -0 -0 -0 P/S 6.8 6.0 5.0 4.1 3.4

普通股增加 0 0 0 0 0 P/B 4.8 4.5 4.0 3.5 3.0

资本公积增加 0 0 0 0 0 股息率 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

其他筹资现金流 -28 -48 1 3 4 EV/EBIT 19.7 19.7 29.0 22.4 17.3

筹资性现金净流量 -8 -35 -32 2 4 EV/EBITDA 16.3 16.4 20.4 16.4 13.3

现金流量净额 62 15 191 400 414 EV/NOPLAT 26.0 23.5 30.7 23.8 18.4
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