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[Table_Forcast] 财务预测（单位：百万元）           

损益表      2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业总收入      1,012 923 1,343 1,788 2,169 

营业成本      508 493 708 896 1,075 

税金及附加      9 12 17 22 27 

销售费用      29 24 36 47 57 

管理费用      84 83 117 153 185 

EBIT      279 259 385 563 694 

公允价值变动收益      0 2 0 0 0 

投资收益      1 1 0 0 0 

财务费用      4 41 12 9 14 

营业利润      284 215 374 556 682 

所得税      36 21 47 69 84 

少数股东损益      -3 -7 -3 -4 -5 

净利润      251 202 329 490 603 

资产负债表           

货币资金、交易性金融资产      401 607 949 1,385 1,963 

其他流动资产      28 16 16 16 16 

长期投资      2 3 3 4 5 

固定资产合计      672 673 665 641 604 

无形及其他资产      193 379 374 370 366 

资产合计      2,253 2,553 3,199 3,919 4,738 

流动负债      590 695 885 1,120 1,340 

非流动负债      383 186 186 186 186 

股东权益      1,280 1,673 2,128 2,614 3,213 

投入资本(IC)      1,616 1,880 2,264 2,750 3,349 

现金流量表           

NOPLAT      244 233 336 493 609 

折旧与摊销      33 90 111 120 129 

流动资金增量      -86 -78 -78 -98 -77 

资本支出      -236 -53 -74 -74 -74 

自由现金流      -45 193 295 443 589 

经营现金流      -47 260 364 514 656 

投资现金流      -265 -58 -74 -74 -74 

融资现金流      298 -50 52 -4 -4 

现金流净增加额      -14 152 343 436 578 

财务指标           

成长性           

收入增长率      60.1% -8.8% 45.6% 33.2% 21.3% 

EBIT 增长率      86.7% -7.2% 48.6% 46.4% 23.3% 

净利润增长率      75.4% -19.6% 62.7% 49.2% 23.0% 

利润率           

毛利率      49.8% 46.6% 47.3% 49.9% 50.4% 

EBIT 率      27.6% 28.0% 28.6% 31.5% 32.0% 

净利润率      24.8% 21.9% 24.5% 27.4% 27.8% 

收益率           

净资产收益率(ROE)      19.9% 12.2% 15.6% 18.9% 18.8% 

总资产收益率(ROA)      11.0% 7.7% 10.2% 12.4% 12.6% 

投入资本回报率(ROIC)      15.1% 12.4% 14.8% 17.9% 18.2% 

运营能力           

存货周转天数      227.0 246.3 246.3 246.3 246.3 

应收账款周转天数      84.0 113.0 113.0 113.0 113.0 

总资产周转周转天数      812.8 1,010.0 869.4 800.0 797.5 

净利润现金含量      -0.2 1.3 1.1 1.0 1.1 

资本支出/收入      23.3% 5.8% 5.5% 4.1% 3.4% 

偿债能力           

资产负债率      43.2% 34.5% 33.5% 33.3% 32.2% 

净负债率      76.0% 52.6% 50.3% 49.9% 47.5% 

估值比率           

PE      79.07 98.33 60.43 40.51 32.94 

PB      5.98 5.79 9.43 7.65 6.21 

EV/EBITDA      23.98 26.23 38.46 27.24 21.90 

P/S      18.46 21.02 14.79 11.11 9.16 

股息率      0.3% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 
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