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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 109094  102739  251345  378521  565270    营业收入 602315  777102  905007  1064092  1294896  

应收票据及账款 70091  74159  81823  93290  106430    营业成本 480558  626047  738726  864932  1042019  

预付账款 2215  3974  8502  9997  12165    税金及附加 10350  14752  16080  18907  23008  

其他应收款 2758  3616  4144  4872  5929    销售费用 25211  24085  18100  21282  24603  

存货 87677  116036  131554  149290  177001    管理费用 13462  18645  19910  23410  29783  

其他流动资产 30286  70048  72450  78035  86138    研发费用 39575  53195  60183  70230  86758  

流动资产总计 302121  370572  549818  714005  952933    财务费用 -1475  1216  440  -492  -1262  

长期股权投资 17647  19082  19769  20456  21143    资产减值损失 -2188  -3872  -3620  -3724  -3885  

固定资产 240583  272862  294796  300541  290099    信用减值损失 -1580  -1553  -1810  -2128  -2590  

在建工程 34726  19954  16629  13303  9977    其他经营损益 -0  0  0  0  0  

无形资产 37236  38424  27238  16039  4825    投资收益 1635  2291  1045  1045  1045  

长期待摊费用 4063  5007  2503  0  0    公允价值变动损益 258  532  0  0  0  

其他非流动资产 43171  57454  53684  53599  53515    资产处置收益 90  -127  -16  -16  -16  

非流动资产合计 377426  412784  414619  403938  379559    其他收益 5253  14052  7009  7009  7009  

资产总计 679548  783356  964437  1117944  1332492    营业利润 38103  50486  54175  68009  91552  

短期借款 18323  12103  0  0  0    营业外收入 711  1252  830  830  830  

应付票据及账款 198483  244027  298312  349276  420787    营业外支出 1546  2057  1531  1531  1531  

其他流动负债 236860  239854  344297  403410  486924    其他非经营损益 0  0  0  0  0  

流动负债合计 453667  495985  642608  752686  907711    利润总额 37269  49681  53474  67309  90851  

长期借款 20822  18134  14705  10446  5602    所得税 5925  8093  8584  10805  14584  

其他非流动负债 54597  70549  70549  70549  70549    净利润 31344  41588  44890  56504  76267  

非流动负债合计 75419  88682  85254  80995  76150    少数股东损益 1303  1334  2023  2547  3438  

负债合计 529086  584668  727862  833681  983861    归属母公司净利润 30041  40254  42867  53957  72830  

股本 2911  2909  2909  2909  2909    EBITDA 79344  117802  149080  178184  214655  

资本公积 62042  60679  60679  60679  60679    NOPLAT 28776  39867  45976  56807  75924  

留存收益 73857  121662  157526  202667  263597    EPS(元) 3  4  5  6  8  

归属母公司权益 138810  185251  221114  266256  327186          
 

    

少数股东权益 11652  13437  15460  18007  21445    主要财务比率     
 

    

股东权益合计 150462  198688  236575  284263  348631    会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

负债和股东权益

合计 

679548  783356  964437  1117944  1332492    成长能力     
 

    

              营收增长率 42%  29%  16%  18%  22%  

现金流量表            营业利润增长率率 77%  32%  7%  26%  35%  

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E   EBIT增长率 84%  42%  6%  24%  34%  

税后经营利润 31344  41588  38731  50344  70108    EBITDA 增长率 99%  48%  27%  20%  20%  

折旧与摊销 43550  66905  95166  111368  125066    归母净利润增长率 81%  34%  6%  26%  35%  

财务费用 -1475  1216  440  -492  -1262    经营现金流增长率 21%  -21%  104%  -12%  26%  

投资损失 -1635  -2291  -1045  -1045  -1045    盈利能力     
 

    

营运资金变动 92494  21471  127825  73066  102847    毛利率 20%  19%  18%  19%  20%  

其他经营现金流 5444  4564  11038  7353  7353    净利率 5%  5%  5%  5%  6%  

经营性现金净流

量 

169723  133452  272156  240594  303066    营业利润率 6%  6%  6%  6%  7%  

资本支出 96412  81408  100000  100000  100000    ROE 22%  22%  19%  20%  22%  

长期投资 -16163  -3663  0  0  0    ROA 4%  5%  4%  5%  5%  

其他投资现金流 -13089  -44012  -574  -835  -835    ROIC 29%  32%  30%  147%  -261%  

投资性现金净流

量 

-125664  -129082  -100574  -100835  -100835    估值倍数     
 

    

短期借款 13170  -6220  -12103  0  0    P/E 33  24  23  18  13  

长期借款 10611  -2689  -3429  -4259  -4845    P/S 2  1  1  1  1  

普通股增加 0  -2  0  0  0    P/B 7  6  5  4  3  

资本公积增加 336  -1362  0  0  0    股息率 0.6%  0.7%  0.7%  0.9%  1.2%  

其他筹资现金流 -11300  5  -7444  -8323  -10637    EV/EBIT 16  16  15  10  6  

筹资性现金净流

量 

12817  -10268  -22976  -12582  -15481    EV/EBITDA 7  7  5  4  2  

现金流量净额 57327  -6257  148606  127176  186749    EV/NOPLAT 19  20  17  12  7  

数据来源：iFinD，中航证券研究所 
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