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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 307 282 365 421 467 营业收入 356 384 418 480 572

应收票据及账款 251 259 279 313 367 营业成本 171 200 214 243 287

预付账款 2 4 4 4 5 税金及附加 3 6 4 5 6

其他应收款 7 6 7 7 8 销售费用 63 52 54 62 72

存货 149 139 146 157 183 管理费用 38 40 43 50 59

其他流动资产 11 16 12 14 16 研发费用 40 41 45 52 62

流动资产总计 727 705 812 916 1045 财务费用 -7 -7 -1 -2 -2 

长期股权投资 0 0 0 0 0 资产减值损失 -1 -2 -2 -2 -3 

固定资产 148 236 195 154 113 信用减值损失 -4 -4 -7 -8 -9 

在建工程 82 0 0 0 0 其他经营损益 0 -0 0 0 0

无形资产 22 30 24 18 12 投资收益 1 3 1 1 1

长期待摊费用 0 0 0 0 0 公允价值变动损益 0 0 0 0 0

其他非流动资产 92 90 90 89 88 资产处置收益 -0 0 0 0 0

非流动资产合计 343 356 308 260 213 其他收益 12 13 12 12 12

资产总计 1070 1061 1120 1176 1258 营业利润 55 62 62 74 89

短期借款 4 0 0 0 0 营业外收入 3 0 1 1 1

应付票据及账款 157 154 164 185 219 营业外支出 2 1 1 1 1

其他流动负债 89 68 99 111 132 其他非经营损益 0 0 0 0 0

流动负债合计 249 222 263 297 351 利润总额 56 62 62 74 89

长期借款 1 0 -2 -3 -5 所得税 5 6 5 7 8

其他非流动负债 0 0 0 0 0 净利润 51 56 57 67 81

非流动负债合计 1 0 -2 -3 -5 少数股东损益 0 1 1 1 2

负债合计 250 222 261 293 346 归属母公司净利润 50 55 56 66 79

股本 112 146 146 146 146 EBITDA 58 66 109 120 135

资本公积 414 390 390 390 390 NOPLAT 42 47 56 66 79

留存收益 292 299 318 341 369 EPS(元) 0.25 0.27 0.27 0.32 0.39

归属母公司权益 818 836 855 878 905

少数股东权益 2 3 4 5 7 主要财务比率

股东权益合计 820 839 859 883 912 会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E

负债和股东权益合计 1070 1061 1120 1176 1258 成长能力

营收增长率 18.2% 7.8% 8.9% 14.8% 19.1%

现金流量表 营业利润增长率 13.6% 12.5% -0.3% 18.7% 20.3%

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E EBIT增长率 25.2% 10.6% 12.0% 18.6% 20.3%

税后经营利润 51 56 44 55 69 EBITDA增长率 21.0% 14.9% 63.7% 10.4% 12.3%

折旧与摊销 9 12 48 48 48 归母净利润增长率 12.4% 9.1% 1.2% 18.7% 20.2%

财务费用 -7 -7 -1 -2 -2 经营现金流增长率 259.9% -34.1% 118.2% -16.9% -2.3%

投资损失 -1 -3 -1 -1 -1 盈利能力

营运资金变动 21 -17 17 -14 -30 毛利率 51.8% 48.0% 48.7% 49.5% 49.7%

其他经营现金流 11 14 13 13 13 净利率 14.2% 14.6% 13.5% 14.0% 14.1%

经营性现金净流量 83 55 119 99 97 营业利润率 15.6% 16.2% 14.9% 15.4% 15.5%

资本支出 36 61 0 0 0 ROE 6.2% 6.6% 6.5% 7.5% 8.8%

长期投资 -80 0 0 0 0 ROA 4.7% 5.2% 5.0% 5.6% 6.3%

其他投资现金流 -0 1 0 0 0 ROIC 9.4% 8.6% 9.3% 12.3% 15.6%

投资性现金净流量 -116 -61 0 0 0 估值倍数

短期借款 1 -4 0 0 0 P/E 52.7 48.3 47.7 40.2 33.4

长期借款 -24 -1 -2 -2 -1 P/S 7.4 6.9 6.3 5.5 4.6

普通股增加 1 34 0 0 0 P/B 3.2 3.2 3.1 3.0 2.9

资本公积增加 16 -24 0 0 0 股息率 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

其他筹资现金流 -23 -50 -35 -42 -50 EV/EBIT 35.7 29.9 38.2 31.6 25.8

筹资性现金净流量 -29 -45 -37 -43 -51 EV/EBITDA 30.4 24.6 21.5 19.0 16.7

现金流量净额 -62 -51 83 56 46 EV/NOPLAT 41.8 34.4 42.0 34.6 28.3
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