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25Q3 业绩超预期，国内外业务增长提速 

—— 2025 年三季报业绩点评 2025 证 10 证 31 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 88.59 证

证证 +27.39% 证证证证证证证 11.20 证证证 +66.91% 证证证证证 证证 10.53 证

证证 +126.94% 证证证证证证证证 1.07 证证证证证证证证证 2025Q3 证证证证

证证 28.43 证证证 +75.41% 证证证证证证证 1.22 证证证证证证证证证证证证

证证 0.88 证证证证证证证证 证 

⚫ 国内业务实现强劲复苏，海外成为关键增长引擎 。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证证证证

证证证证证证证证证证证 Q3 证证证证证证证 45.09% 证+3.15pct 证证证证证证

证证 /证证 /证证证证证证证证 17.19%/5.05%/14.11% 证证证 -2.73/-0.87/-

4.84pct 证证证证证证证证证 2025Q1 -3 证证证证 68.66 证证证 +23.70% 证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2025Q1 -3 证证证证

19.93 证证证 +41.97% 证证证证证证证证证证证 22.5% 证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证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 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 12.43 证证

证+28.44% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 坚持 创新构筑核心壁垒，全链自主可控保障全球供应。 证证证证证证证证

证证2025 证证证证证 证证证证证 18.55 证证证证证证证 13.48% 证证证证证证

证证证证证证 证证证证证证证 2025 证 6 证证证证证证证证证证证 140 证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证

证证证证证证 MR 证MI 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

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 证证证证证证证证证证证证证证证证证 证

证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证 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 21.26 /26.59 /33.23 证证证

证证证证 68.52 %/25. 02 %/25. 00 % 证EPS 证证证 2.58 /3.23 /4.03 证证证证证

证证证 2025 -2027 证 PE 54 /43 /35 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  

  2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证(证证证) 10,300 12,403 14,893 17,812 

证证证证证%  -9.73 20.42 20.07 19.60 

证证证证证(证证证) 1,262 2,126 2,659 3,323 

证证证证证%  -36.09 68.52 25.02 25.00 

证证证%  48.54 48.48 49.52 50.12 

证证 EPS(证) 1.53 2.58 3.23 4.03 

PE  91.39 54.23 43.37 34.70 

PB  5.79 5.27 4.74 4.22 

PS  11.20 9.30 7.74 6.47 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
 

 
联影医疗证证证证证证688271证 
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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 31 证 

证证证证 688271  

A 证证证证(证) 139.92 

证证证证 3,954.79 

证证证(证证) 82,416 

证证证证 A 证(证证) 82,416 

证证 A 证证证(证证) 1,153 
 

 相对沪深 300 表现图 2025 证 10 证 31 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688271证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证_20250830  

2.证证证证证证证证证证_证证证证证688271证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

20250429  

3.证证证证证证证证证证_证证证证证688271证证

24H1 证证证证证证证证证证证证证证证20240904  
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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 20,894 23,180 26,792 31,315 

证证 8,400 9,834 11,706 14,214 

证证证证 4,359 4,824 5,585 6,432 

证证证证证 137 155 186 223 

证证证证 196 224 263 311 

证证 5,528 5,858 6,753 7,821 

证证 2,273 2,286 2,299 2,314 

证证证证证 7,142 7,026 7,083 7,064 

证证证证 270 270 270 270 

证证证证 2,944 3,047 3,078 3,047 

证证证证 1,004 1,148 1,274 1,384 

证证 2,923 2,561 2,460 2,363 

证证证证 28,036 30,206 33,874 38,379 

证证证证 7,076 7,575 8,779 10,204 

证证证证 557 557 557 557 

证证证证 2,088 2,272 2,631 3,060 

证证 4,430 4,746 5,590 6,587 

证证证证证 1,054 739 789 860 

证证证证 0 0 0 0 

证证 1,054 739 789 860 

证证证证 8,129 8,314 9,568 11,065 

证证证证证证 3 3 3 3 

证证证证证证证证证 19,903 21,889 24,304 27,311 

证证证证证证证 28,036 30,206 33,874 38,379 
 

 

利润表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证 10,300 12,403 14,893 17,812 

证证证证 5,300 6,390 7,518 8,884 

证证证证证 57 62 74 89 

证证证证 1,823 1,923 2,234 2,583 

证证证证 556 558 655 766 

证证证证 1,761 1,674 1,981 2,351 

证证证证 -112 -133 -159 -192 

证证证证证证 14 0 0 0 

证证证证证证证证 37 0 0 0 

证证证证证证证 401 434 432 445 

证证证证 1,366 2,363 3,021 3,776 

证证证证证 6 0 0 0 

证证证证证 20 0 0 0 

证证证证 1,352 2,363 3,021 3,776 

证证证 110 236 363 453 

证证证 1,242 2,126 2,659 3,323 

证证证证证证 -20 0 0 0 

证证证证证证证证 1,262 2,126 2,659 3,323 

EBITDA  1,664 2,748 3,435 4,207 

EPS 证证证 1.53 2.58 3.23 4.03 
 

 

主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证证证证 -9.7%  20.4%  20.1%  19.6%  

证证证证证证证 -36.2%  72.9%  27.9%  25.0%  

证证证证证证证证 -36.1%  68.5%  25.0%  25.0%  

证证证 48.5%  48.5%  49.5%  50.1%  

证证证 12.1%  17.1%  17.9%  18.7%  

ROE  6.3%  9.7%  10.9%  12.2%  

ROIC  5.5%  8.9%  10.1%  11.3%  

证证证证证 29.0%  27.5%  28.2%  28.8%  

证证证证证证 40.8%  38.0%  39.4%  40.5%  

证证证证 2.95 3.06 3.05 3.07 

证证证证 2.06 2.18 2.19 2.21 

证证证证证证 0.39 0.43 0.46 0.49 

证证证证证证证 2.72 2.70 2.86 2.96 

证证证证证证证 2.87 2.93 3.07 3.12 

证证证证 1.53 2.58 3.23 4.03 

证证证证证证证 -0.75 2.73 3.20 3.99 

证证证证证 24.15 26.56 29.49 33.14 

P/E 91.39 54.23 43.37 34.70 

P/B 5.79 5.27 4.74 4.22 

EV/EBITDA  64.68 38.63 30.37 24.20 

PS  11.20 9.30 7.74 6.47 
 

 

现金流量表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证证证 -619 2,249 2,638 3,286 

证证证 1,242 2,126 2,659 3,323 

证证证证 424 519 572 623 

证证证证 -21 18 18 18 

证证证证 -98 -62 -74 -89 

证证证证证证 -2,305 -105 -584 -648 

证证 139 -248 48 59 

证证证证证证证 -1,244 -341 -554 -516 

证证证证 -1,946 -403 -628 -605 

证证证证 592 0 0 0 

证证 109 62 74 89 

证证证证证证证 199 -474 -213 -262 

证证证证 548 0 0 0 

证证证证 0 0 0 0 

证证 -349 -474 -213 -262 

证证证证证证 -1,663 1,434 1,871 2,509 
 

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   
 


