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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 315  311  404  475  610   营业收入 782  876  1010  1186  1428  

应收票据及账款 362  441  508  597  719   营业成本 342  405  460  543  656  

预付账款 11  9  10  12  14   税金及附加 9  7  8  10  12  

其他应收款 5  6  7  8  10   销售费用 17  18  21  24  26  

存货 229  288  328  387  467   管理费用 104  91  106  119  136  

其他流动资产 52  22  34  31  37   研发费用 87  98  111  125  143  

流动资产总计 975  1077  1291  1510  1857   财务费用 -7  -6  -1  -2  -3  

长期股权投资 63  65  68  71  74   资产减值损失 -18  -13  -15  -18  -21  

固定资产 524  604  613  677  691   信用减值损失 -2  -5  -3  -4  -5  

在建工程 42  65  98  69  58   其他经营损益 -0  0  -0  -0  -0  

无形资产 17  19  13  6  -0   投资收益 2  3  4  3  3  

长期待摊费用 32  25  23  13  12   公允价值变动损益 10  -6  3  3  0  

其他非流动资产 108  145  122  125  131   资产处置收益 0  2  0  0  0  

非流动资产合计 787  922  938  962  965   其他收益 11  10  11  11  11  

资产总计 1761  1999  2228  2471  2822   营业利润 232  255  304  363  448  

短期借款 0  14  34  0  0   营业外收入 0  0  0  0  0  

应付票据及账款 63  65  69  74  90   营业外支出 1  1  2  1  1  

其他流动负债 81  84  96  112  134   其他非经营损益 0  0  0  0  0  

流动负债合计 144  163  199  187  224   利润总额 231  254  302  362  447  

长期借款 11  83  75  69  60   所得税 20  28  30  36  45  

其他非流动负债 28  46  31  35  38   净利润 211  226  272  326  402  

非流动负债合计 39  129  107  104  98   少数股东损益 2  8  9  11  14  

负债合计 183  292  306  291  322   归属母公司净利润 209  219  262  315  389  

股本 428  470  470  470  470   EBITDA 289  333  421  506  588  

资本公积 94  53  53  53  53   NOPLAT 191  218  269  322  400  

留存收益 925  1054  1260  1507  1812   EPS(元) 0.4  0.5  0.6  0.7  0.8  

归属母公司权益 1447  1577  1783  2030  2335         

少数股东权益 131  130  139  151  164   主要财务比率      

股东权益合计 1578  1707  1922  2181  2499   会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

负债和股东权益合计 1761  1999  2228  2471  2822   成长能力      

       营收增长率 1.7% 12.0% 15.3% 17.5% 20.4% 

现金流量表       营业利润增长率 -14.1% 9.7% 19.3% 19.6% 23.4% 

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E  EBIT增长率 -10.3% 10.6% 21.3% 19.6% 23.2% 

税后经营利润 211  226  257  312  390   EBITDA 增长率 -4.1% 15.0% 26.5% 20.3% 16.2% 

折旧与摊销 65  84  120  146  145   归母净利润增长率 -7.6% 4.6% 20.0% 19.9% 23.5% 

财务费用 -7  -6  -1  -2  -3   经营现金流增长率 -30.1% 0.3% 33.0% 15.0% 10.8% 

投资损失 -2  -3  -4  -3  -3   盈利能力      

营运资金变动 -65  -109  -95  -132  -172   毛利率 56.2% 53.8% 54.4% 54.2% 54.1% 

其他经营现金流 16  25  13  12  13   净利率 27.0% 25.9% 26.9% 27.5% 28.2% 

经营性现金净流量 217  218  290  333  369   营业利润率 29.7% 29.1% 30.1% 30.6% 31.4% 

资本支出 201  194  169  160  137   ROE 14.5% 13.9% 14.7% 15.5% 16.6% 

长期投资 -29  26  0  0  0   ROA 11.9% 10.9% 11.8% 12.7% 13.8% 

其他投资现金流 -6  -33  15  4  -9   ROIC 18.2% 17.3% 17.7% 19.5% 21.9% 

投资性现金净流量 -236  -202  -154  -156  -146   估值倍数      

短期借款 0  14  20  -34  0   P/E 71.4  68.2  56.9  47.4  38.4  

长期借款 -2  72  -8  -6  -8   P/S 19.1  17.0  14.8  12.6  10.5  

普通股增加 0  43  0  0  0   P/B 10.3  9.5  8.4  7.4  6.4  

资本公积增加 27  -42  0  0  0   股息率 0.7% 0.3% 0.4% 0.5% 0.6% 

其他筹资现金流 -108  -124  -56  -66  -80   EV/EBIT 55.4  61.1  49.1  40.9  32.9  

筹资性现金净流量 -83  -38  -43  -106  -88   EV/EBITDA 43.0  45.6  35.2  29.1  24.8  

现金流量净额 -102  -21  93  71  135   EV/NOPLAT 65.2  69.6  55.0  45.7  36.6  
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