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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 214 150 234 281 363 营业收入 1881 2024 2335 2806 3634

应收票据及账款 813 768 963 1157 1498 营业成本 1553 1650 1874 2232 2861

预付账款 29 32 35 42 55 税金及附加 13 14 16 19 24

其他应收款 4 2 5 6 8 销售费用 51 33 39 46 58

存货 484 529 580 673 862 管理费用 104 104 121 143 182

其他流动资产 25 30 28 34 44 研发费用 88 100 110 129 164

流动资产总计 1568 1510 1845 2192 2830 财务费用 34 29 35 30 27

长期股权投资 0 0 0 0 0 资产减值损失 -18 -35 -25 -30 -39 

固定资产 1183 1206 957 774 639 信用减值损失 19 -0 -0 -0 -0 

在建工程 188 259 383 456 430 其他经营损益 0 -0 -0 -0 -0 

无形资产 210 224 171 118 64 投资收益 -3 -2 -2 -2 -2 

长期待摊费用 22 34 17 0 0 公允价值变动损益 -0 0 0 0 0

其他非流动资产 220 170 170 169 168 资产处置收益 -0 0 0 0 0

非流动资产合计 1823 1894 1698 1516 1301 其他收益 25 23 22 22 22

资产总计 3392 3404 3542 3708 4130 营业利润 59 79 136 196 300

短期借款 717 773 724 635 618 营业外收入 1 6 3 3 3

应付票据及账款 696 638 718 856 1096 营业外支出 5 1 2 2 2

其他流动负债 113 84 140 167 213 其他非经营损益 0 0 0 0 0

流动负债合计 1526 1496 1582 1657 1928 利润总额 55 85 137 197 301

长期借款 77 70 44 21 -2 所得税 6 10 13 19 30

其他非流动负债 61 60 60 60 60 净利润 49 74 124 178 271

非流动负债合计 138 130 104 81 58 少数股东损益 -2 3 5 7 10

负债合计 1664 1626 1686 1738 1986 归属母公司净利润 51 71 119 171 261

股本 359 339 339 339 339 EBITDA 263 289 618 709 843

资本公积 1017 909 909 909 909 NOPLAT 73 85 154 204 294

留存收益 229 405 480 587 750 EPS(元) 0.15 0.21 0.35 0.51 0.77

归属母公司权益 1605 1652 1727 1834 1998

少数股东权益 123 125 130 136 146 主要财务比率

股东权益合计 1728 1778 1857 1971 2144 会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E

负债和股东权益合计 3392 3404 3542 3708 4130 成长能力

营收增长率 10.3% 7.6% 15.4% 20.1% 29.5%

现金流量表 营业利润增长率 42.4% 33.6% 71.8% 43.9% 52.9%

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E EBIT增长率 12.5% 26.3% 51.8% 32.2% 44.1%

税后经营利润 49 74 104 158 252 EBITDA增长率 6.2% 9.7% 114.1% 14.7% 19.0%

折旧与摊销 173 175 446 481 516 归母净利润增长率 10.7% 40.4% 67.0% 43.6% 52.7%

财务费用 34 29 35 30 27 经营现金流增长率 24.1% 2.3% 102.3% 13.0% -1.2%

投资损失 3 2 2 2 2 盈利能力

营运资金变动 -22 -73 -115 -136 -267 毛利率 17.4% 18.5% 19.8% 20.4% 21.3%

其他经营现金流 -0 36 21 21 21 净利率 2.6% 3.7% 5.3% 6.3% 7.5%

经营性现金净流量 238 243 492 557 550 营业利润率 3.2% 3.9% 5.8% 7.0% 8.3%

资本支出 168 230 250 300 300 ROE 3.2% 4.3% 6.9% 9.3% 13.1%

长期投资 -42 -0 0 0 0 ROA 1.5% 2.1% 3.4% 4.6% 6.3%

其他投资现金流 18 8 -3 -3 -3 ROIC 3.0% 3.4% 5.9% 7.8% 11.2%

投资性现金净流量 -193 -222 -253 -303 -303 估值倍数

短期借款 122 56 -50 -89 -16 P/E 325.3 231.6 138.7 96.6 63.3

长期借款 -110 -7 -26 -23 -23 P/S 8.8 8.2 7.1 5.9 4.6

普通股增加 0 -20 0 0 0 P/B 9.6 10.0 9.6 9.0 8.3

资本公积增加 1 -108 0 0 0 股息率 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

其他筹资现金流 -47 1 -79 -94 -125 EV/EBIT 69.2 125.4 101.4 76.3 52.8

筹资性现金净流量 -34 -79 -155 -206 -164 EV/EBITDA 23.6 49.2 28.2 24.5 20.5

现金流量净额 13 -58 84 47 83 EV/NOPLAT 84.8 167.2 113.3 85.0 58.8
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