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Q3 经营稳健，看好海外及创新业务成长 

—— 2025 年三季报业绩点评 2025 证 10 证 29 证 
 

核心观点   

⚫ 事件 ：证证证证 2025 证证证证证证证 2025 证 1~9 证证证证证证证 23.81 证

证证 +18.29% 证证证证证证证 5.09 证证证 +12.90% 证证证证证证证 5.08 证证

证+13.89% 证证证证证证证证 4.78 证证证 +25.12% 证证2025Q3 证证证证证证

8.15 证证证 +20.12% 证证证证证证证 1.46 证证证 +3.74% 证证证证证证证 1.44

证证证 +2.93% 证证  

⚫ 整体经营保持稳健， 毛利率水平略有承压 。2025Q3 证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 CME 证证证证 证

证证 2025Q3 证证证证证证证证证证 3.80pct 证 63.89% 证2025Q1 -3 证证证

证证证证证证证证证证证证证 /证证 /证证证证证证证证 21.81% 证12.74% 证

5.62% 证证证 -1.30pct 证+0.36pct 证+0.08pct 证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证 1.41pct 证-3.03% 证证证证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 持续 构建全球化战略布局，可视化产品开辟第二曲线。 证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 90 证证证证 /证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

2026 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 投资建议： 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证 证证证证 2025 -2027 证证证证

证证证证 证 6.48 /7.88 /9.52 证证证 EPS 证证证 3.45 证证4.20 证证5.07 证证证

证证证证证 2025 -2027 证 PE 证证证 24/19 /16 证证证证证证证证证证 证 

⚫ 风险提示： 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

 

证证证证证证证证  

  2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证(证证证) 2,755 3,316 3,979 4,748 

证证证证证%  14.26 20.34 19.98 19.35 

证证证证证(证证证) 553 648 788 952 

证证证证证%  13.85 17.07 21.73 20.70 

证证证%  67.65 63.75 63.24 62.80 

证证 EPS(证) 2.95 3.45 4.20 5.07 

PE  27.68 23.64 19.42 16.09 

PB  4.00 3.42 2.91 2.46 

PS  5.56 4.62 3.85 3.23 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
 

 
南微医学证证证证证证688029证 

推荐 维持评级 

 

 
分析师 

程培 

证021 -20257805  

证chengpei_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证S0130522100001  

孟熙 

证010 -80929281  

证mengxi_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证S0130524070003  
  

 

市场数据 2025 证 10 证 29 证 

证证证证 688029  

A 证证证证(证) 83.00 

证证证证 4,016.33 

证证证(证证) 18,785 

证证证证 A 证(证证) 18,785 

证证 A 证证证(证证) 156 
 

 相对沪深 300 表现图 2025 证 10 证 29 证 

 
证证证证证证证证证证证证证证 

 
相关研究

1.证证证证证证证证证证_证证证证证688029证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证

_20250905  
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  2 

附录： 

证证证证证证证 

资产负债表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证 3,321 4,167 5,182 6,429 

证证 1,887 2,421 3,157 4,091 

证证证证 434 542 651 767 

证证证证证 14 16 19 23 

证证证证 32 42 51 62 

证证 537 728 886 1,068 

证证 418 418 419 418 

证证证证证 1,459 1,455 1,456 1,468 

证证证证 95 95 95 95 

证证证证 926 914 916 926 

证证证证 75 57 39 31 

证证 362 388 405 416 

证证证证 4,780 5,621 6,637 7,898 

证证证证 806 984 1,191 1,476 

证证证证 0 0 0 0 

证证证证 460 497 604 791 

证证 346 487 587 685 

证证证证证 74 74 74 74 

证证证证 0 0 0 0 

证证 74 74 74 74 

证证证证 880 1,058 1,265 1,549 

证证证证证证 73 90 110 134 

证证证证证证证证证 3,826 4,474 5,262 6,214 

证证证证证证证 4,780 5,621 6,637 7,898 
 

 

利润表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证 2,755 3,316 3,979 4,748 

证证证证 891 1,202 1,463 1,767 

证证证证证 33 33 40 47 

证证证证 646 759 896 1,055 

证证证证 369 405 455 532 

证证证证 174 200 229 261 

证证证证 -50 -26 -34 -44 

证证证证证证 -57 0 0 0 

证证证证证证证证 0 0 0 0 

证证证证证证证 26 28 7 4 

证证证证 659 771 938 1,135 

证证证证证 1 0 0 0 

证证证证证 1 0 0 0 

证证证证 660 771 938 1,135 

证证证 92 106 129 159 

证证证 568 664 809 976 

证证证证证证 15 17 20 24 

证证证证证证证证 553 648 788 952 

EBITDA  712 890 1,063 1,254 

EPS 证证证 2.95 3.45 4.20 5.07 
 

 

主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证证证证 14.3%  20.3%  20.0%  19.3%  

证证证证证证证 18.9%  16.9%  21.7%  21.0%  

证证证证证证证证 13.9%  17.1%  21.7%  20.7%  

证证证 67.7%  63.8%  63.2%  62.8%  

证证证 20.6%  20.0%  20.3%  20.6%  

ROE  14.5%  14.5%  15.0%  15.3%  

ROIC  13.3%  13.9%  14.4%  14.7%  

证证证证证 18.4%  18.8%  19.1%  19.6%  

证证证证证证 22.6%  23.2%  23.5%  24.4%  

证证证证 4.12 4.23 4.35 4.36 

证证证证 2.89 3.03 3.21 3.31 

证证证证证证 0.60 0.64 0.65 0.65 

证证证证证证证 6.53 6.79 6.67 6.70 

证证证证证证证 2.46 2.51 2.66 2.53 

证证证证 2.95 3.45 4.20 5.07 

证证证证证证证 3.26 3.48 4.77 5.91 

证证证证证 20.37 23.82 28.01 33.08 

P/E 27.68 23.64 19.42 16.09 

P/B 4.00 3.42 2.91 2.46 

EV/EBITDA  18.92 14.52 11.47 8.98 

PS  5.56 4.62 3.85 3.23 
 

 

现金流量表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证证证 613 654 896 1,110 

证证证 568 664 809 976 

证证证证 102 146 159 163 

证证证证 -30 0 0 0 

证证证证 -21 -22 0 0 

证证证证证证 -61 -170 -89 -40 

证证 55 35 17 11 

证证证证证证证 412 -120 -160 -175 

证证证证 -263 -142 -160 -175 

证证证证 629 0 0 0 

证证 46 22 0 0 

证证证证证证证 -357 0 0 0 

证证证证 0 0 0 0 

证证证证 0 0 0 0 

证证 -357 0 0 0 

证证证证证证 661 534 736 935 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  3 

分析师承诺及简介  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

程培， 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 10 证证证证证证证证证 +证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2022 证证 4 证证

2021 证证 5 证证 2020 证证证证 2021 证证证证证证证证证证证证 2 证证 2019 证 Wind 证证证证证证证证证证证证 1 证证 2018 证证

证证证证证证证证证证证证证 1 证证证证证  

孟熙， 证证证证证证证证证证证证证证 2022 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

免责声明 

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

 

评级标准 

评级标准   评级  说明  

证证证证证证证证证证证证 6 证 12 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 A 证证

证证证证 300 证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 50 证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 10% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证10% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  
 

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 20% 证证  

证证证证证  证证证证证证证证证 5% 证20% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证5% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  
 

 

联系 

证证证证证证证证证证证证 证证证 证证证证证证  

证证证证证证证证证 3088 证证证证证 20 证 证证证证证 证  证  0755 -83471683  chengxi_yj@chinastock.com.cn  

  证证证  0755 -83479312  suyiyun_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 99 证证证证证 31 证 证证证证证 证证证  021-60387901  luyunru_yj@chinastock.com.cn  

  证证证  021-20252671  liyangyang_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 8 证证 1 证证证证证证证证 证证证证证 证  证  010-80927721  tianwei@chinastock.com.cn  

  证  证  010-80927755  chuying_yj@chinastock.com.cn  
 

证证证证证www.chinastock.com.cn   
 


