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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 966 1093 1034 1262 1631 营业收入 2886 3307 3951 4701 5682

应收票据及账款 725 932 1085 1264 1497 营业成本 2310 2739 3078 3566 4154

预付账款 22 66 49 58 70 税金及附加 3 5 5 6 7

其他应收款 83 112 130 142 171 销售费用 119 114 119 94 102

存货 38 22 42 47 51 管理费用 169 144 166 179 199

其他流动资产 1179 1226 1273 1417 1606 研发费用 123 128 138 160 193

流动资产总计 3013 3450 3612 4190 5026 财务费用 -16 -26 2 -4 -5 

长期股权投资 944 969 991 1013 1036 资产减值损失 0 -37 -207 -246 -298 

固定资产 45 38 30 22 15 信用减值损失 24 -96 -111 -132 -159 

在建工程 0 0 0 0 1 其他经营损益 34 67 47 47 47

无形资产 91 50 19 -12 -43 投资收益 182 38 82 82 82

长期待摊费用 1 1 0 0 0 公允价值变动损益 -23 7 0 0 0

其他非流动资产 565 521 521 521 521 资产处置收益 -0 102 34 34 34

非流动资产合计 1648 1577 1561 1545 1529 其他收益 11 3 13 13 13

资产总计 4661 5028 5173 5734 6555 营业利润 407 286 302 498 751

短期借款 258 245 0 0 0 营业外收入 7 2 3 3 3

应付票据及账款 204 292 337 371 410 营业外支出 0 8 3 3 3

其他流动负债 182 174 221 254 289 其他非经营损益 0 0 0 0 0

流动负债合计 644 711 558 625 699 利润总额 414 280 302 498 751

长期借款 24 15 11 7 3 所得税 10 -7 -0 -0 -0 

其他非流动负债 2 10 10 10 10 净利润 404 287 302 498 751

非流动负债合计 26 25 21 17 13 少数股东损益 82 75 75 125 188

负债合计 670 736 579 642 712 归属母公司净利润 322 213 226 374 563

股本 1277 1265 1265 1265 1265 EBITDA 430 282 343 534 785

资本公积 3723 3671 3671 3671 3671 NOPLAT 216 127 269 459 711

留存收益 -1063 -775 -549 -175 388 EPS(元) 0.25 0.17 0.18 0.30 0.45

归属母公司权益 3937 4162 4388 4762 5325

少数股东权益 54 130 206 330 518 主要财务比率

股东权益合计 3991 4292 4594 5092 5843 会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E

负债和股东权益合计 4661 5028 5173 5734 6555 成长能力

营收增长率 8.6% 14.6% 19.5% 19.0% 20.9%

现金流量表 营业利润增长率 225.1% -29.7% 5.5% 65.1% 50.7%

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E EBIT增长率 223.9% -36.1% 19.7% 62.7% 50.8%

税后经营利润 404 287 177 379 639 EBITDA增长率 251.9% -34.5% 21.6% 55.6% 47.0%

折旧与摊销 33 28 39 39 39 归母净利润增长率 187.5% -34.0% 6.4% 65.1% 50.7%

财务费用 -16 -26 2 -4 -5 经营现金流增长率 -133.0% 106.8% 482.1% 40.3% 101.5%

投资损失 -182 -38 -82 -82 -82 盈利能力

营运资金变动 -513 -263 -128 -283 -394 毛利率 20.0% 17.2% 22.1% 24.1% 26.9%

其他经营现金流 15 30 96 96 96 净利率 14.0% 8.7% 7.6% 10.6% 13.2%

经营性现金净流量 -259 18 103 145 292 营业利润率 14.1% 8.6% 7.6% 10.6% 13.2%

资本支出 40 -8 0 1 1 ROE 8.2% 5.1% 5.2% 7.8% 10.6%

长期投资 190 84 0 0 0 ROA 6.9% 4.2% 4.4% 6.5% 8.6%

其他投资现金流 58 125 89 84 77 ROIC 9.6% 4.3% 8.5% 13.7% 19.3%

投资性现金净流量 207 217 89 83 76 估值倍数

短期借款 186 -13 -245 0 0 P/E 42.7 64.7 60.8 36.8 24.4

长期借款 15 -9 -4 -4 -4 P/S 4.8 4.2 3.5 2.9 2.4

普通股增加 0 -11 0 0 0 P/B 3.5 3.3 3.1 2.9 2.6

资本公积增加 64 -52 0 0 0 股息率 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

其他筹资现金流 -365 187 -2 4 5 EV/EBIT 25.6 38.2 41.8 25.7 16.9

筹资性现金净流量 -100 101 -251 -0 1 EV/EBITDA 23.6 34.4 37.1 23.8 16.1

现金流量净额 -145 346 -59 228 369 EV/NOPLAT 47.0 76.4 47.3 27.6 17.7



mailto:liyuq@avicsec.com，S0640119010012
mailto:liyoul@avicsec.com，S0640521050001
mailto:lirx@avicsec.com，S0640123060013

