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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 477 387 515 619 725 营业收入 359 407 418 464 533

应收票据及账款 153 169 151 167 192 营业成本 273 322 326 360 414

预付账款 4 5 5 6 7 税金及附加 4 4 4 5 5

其他应收款 1 0 1 1 1 销售费用 10 11 11 12 13

存货 68 78 79 87 100 管理费用 30 39 42 42 45

其他流动资产 8 17 24 25 27 研发费用 11 15 13 14 16

流动资产总计 711 657 775 906 1053 财务费用 -12 -10 -0 -1 -1 

长期股权投资 0 0 0 0 0 资产减值损失 -4 -4 -4 -5 -6 

固定资产 451 513 420 325 228 信用减值损失 -6 -1 -2 -2 -3 

在建工程 64 67 56 45 33 其他经营损益 -0 0 -0 -0 -0 

无形资产 85 80 73 72 67 投资收益 0 0 0 0 0

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 8 18 28 28 28 资产处置收益 0 -0 0 0 0

非流动资产合计 608 678 576 468 356 其他收益 5 3 3 4 4

资产总计 1320 1335 1350 1374 1409 营业利润 39 23 20 29 36

短期借款 14 24 30 27 25 营业外收入 1 0 0 0 0

应付票据及账款 57 63 64 71 82 营业外支出 2 2 2 2 2

其他流动负债 37 41 39 43 49 其他非经营损益 0 0 0 0 0

流动负债合计 109 128 133 141 156 利润总额 38 21 18 28 35

长期借款 1 0 -0 -0 -0 所得税 -1 6 2 3 4

其他非流动负债 26 26 26 26 26 净利润 39 16 16 25 31

非流动负债合计 27 26 26 26 26 少数股东损益 -3 -10 -4 -6 -7 

负债合计 136 155 159 167 182 归属母公司净利润 42 25 20 31 38

股本 100 100 100 100 100 EBITDA 66 56 141 155 166

资本公积 667 667 667 667 667 NOPLAT 24 8 17 25 31

留存收益 401 406 421 442 470 EPS(元) 0.42 0.25 0.20 0.31 0.38

归属母公司权益 1168 1174 1188 1210 1237

少数股东权益 15 7 3 -3 -10 主要财务比率

股东权益合计 1184 1181 1191 1207 1227 会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E

负债和股东权益合计 1320 1335 1350 1374 1409 成长能力

营收增长率 -7.8% 13.2% 2.8% 11.0% 15.0%

现金流量表 营业利润增长率 -6.1% -41.8% -14.0% 50.2% 23.5%

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E EBIT增长率 26.0% -58.2% 69.5% 52.3% 23.2%

税后经营利润 39 16 14 22 29 EBITDA增长率 23.4% -14.4% 149.6% 10.3% 7.3%

折旧与摊销 40 46 123 128 132 归母净利润增长率 25.7% -39.5% -21.2% 53.1% 24.3%

财务费用 -12 -10 -0 -1 -1 经营现金流增长率 -68.9% 53.9% 287.5% -8.1% 1.7%

投资损失 -0 -0 -0 -0 -0 盈利能力

营运资金变动 -59 -28 9 -16 -24 毛利率 24.1% 20.7% 21.9% 22.4% 22.4%

其他经营现金流 17 16 2 3 3 净利率 10.9% 3.8% 3.9% 5.4% 5.8%

经营性现金净流量 25 38 147 135 138 营业利润率 10.8% 5.6% 4.7% 6.3% 6.8%

资本支出 67 108 20 20 20 ROE 3.6% 2.2% 1.7% 2.5% 3.1%

长期投资 0 -15 0 0 0 ROA 3.2% 1.9% 1.5% 2.2% 2.7%

其他投资现金流 0 1 -0 -0 -0 ROIC 3.5% 1.0% 2.0% 3.4% 4.8%

投资性现金净流量 -67 -122 -20 -20 -20 估值倍数

短期借款 -100 10 6 -3 -2 P/E 115.8 191.4 243.0 158.8 127.7

长期借款 1 -1 -0 -0 -0 P/S 13.5 12.0 11.6 10.5 9.1

普通股增加 0 0 0 0 0 P/B 4.2 4.1 4.1 4.0 3.9

资本公积增加 -7 0 0 0 0 股息率 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

其他筹资现金流 22 -20 -5 -8 -10 EV/EBIT 66.4 127.8 244.3 156.4 123.7

筹资性现金净流量 -84 -11 1 -11 -12 EV/EBITDA 25.7 24.2 31.4 27.8 25.2

现金流量净额 -128 -100 128 104 106 EV/NOPLAT 70.8 180.5 262.1 171.2 136.4
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