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P/B（倍） 2.5  2.0  1.7  1.4  1.2   

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 7 月 13 日收盘价 
 

 

财务报表和主要财务比率 

 
 

资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 7824  8339  12161  11760  16253   营业收入 14148  16333  25409  28033  30930  

现金 2401  2073  1941  4414  4805   营业成本 12472  14412  22755  24850  27284  

应收票据及应收账款 886  804  1825  1075  2125   营业税金及附加 62  78  116  131  143  

其他应收款 35  29  70  39  81   营业费用 279  64  72  83  95  

预付账款 561  430  1112  590  1287   管理费用 173  184  336  370  377  

存货 2029  2362  4571  3000  5312   研发费用 347  518  513  616  647  

其他流动资产 1913  2642  2642  2642  2642   财务费用 29  152  45  34  0  

非流动资产 3944  4434  5216  5204  5207   资产减值损失 -5  -47  0  0  0  

长期投资 0  0  0  0  0   其他收益 191  351  271  311  291  

固定资产 2719  2945  3556  3524  3489   公允价值变动收益 -8  11  0  0  0  

无形资产 163  363  412  457  506   投资净收益 37  81  37  48  51  

其他非流动资产 1062  1125  1248  1223  1213   资产处置收益 256  -5  0  0  0  

资产总计 11768  12773  17377  16964  21460   营业利润 1214  1304  1880  2309  2726  

流动负债 2749  2348  5519  3574  6193   营业外收入 1  1  1  1  1  

短期借款 310  0  289  341  279   营业外支出 3  4  3  3  3  

应付票据及应付账款 1723  1641  3670  2130  4238   利润总额 1212  1301  1878  2306  2723  

其他流动负债 717  707  1560  1103  1675   所得税 228  210  303  372  439  

非流动负债 1753  1408  1381  1080  784   净利润 984  1092  1575  1935  2284  

长期借款 1595  1216  1189  888  592   少数股东损益 67  22  31  38  45  

其他非流动负债 158  192  192  192  192   归属母公司净利润 917  1070  1544  1896  2239  

负债合计 4502  3756  6900  4654  6976   EBITDA 1573  1710  2226  2695  3102  

少数股东权益 224  360  391  429  475   EPS（元） 1.35  1.58  2.28  2.80  3.31  

股本 616  661  677  677  677         

资本公积 3582  4107  4107  4107  4107   主要财务比率      

留存收益 2775  3783  5123  6778  8786   会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 7042  8658  10085  11880  14009   成长能力      

负债和股东权益 11768  12773  17377  16964  21460   营业收入(%) 6.2  15.4  55.6  10.3  10.3  

       营业利润(%) 87.2  7.5  44.1  22.8  18.1  

       归属于母公司净利润(%) 85.0  16.7  44.3  22.8  18.1  

       获利能力           

       毛利率(%) 11.8  11.8  10.4  11.4  11.8  

现金流量表（百万元）       净利率(%) 6.5  6.6  6.1  6.8  7.2  

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 13.5  12.1  15.1  15.7  15.8  

经营活动现金流 -161  875  574  3229  1285   ROIC(%) 11.3  11.1  13.1  14.1  14.4  

净利润 984  1092  1575  1935  2284   偿债能力           

折旧摊销 310  390  360  431  473   资产负债率(%) 38.3  29.4  39.7  27.4  32.5  

财务费用 29  152  45  34  0   净负债比率(%) -5.3  -8.3  -0.5  -22.6  -24.4  

投资损失 -37  -81  -37  -48  -51   流动比率 2.8  3.6  2.2  3.3  2.6  

营运资金变动 -1299  -730  -1368  877  
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免责声明 

国盛证券有限责任公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告仅供本公司的客户使

用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致

的任何损失负任何责任。 

本报告的信息均来源于本公司认为可信的公开资料，但本公司及其研究人员对该等信息的准确性及完整性不作任何保证。

本报告中的资料、意见及预测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可能会随时调整。在不同时期，本公司可发出与本

报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，对本报告所含信息可在

不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的资料、工具、意见、信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何

投资、法律、会计或税务的最终操作建议,本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及

服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，

不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 

投资者应注意，在法律许可的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有本报告中涉及的公司所发行的证券并进行

交易，也可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。 

本报告版权归“国盛证券有限责任公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何机构或个人不得对本报告进行任何形式的发

布、复制。任何机构或个人如引用、刊发本报告，需注明出处为“国盛证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节

或修改。 

分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表

述的任何观点均精准地反映了我们对标的证券和发行人的个人看法，结论不受任何第三方的授意或影响。我们所得报酬的

任何部分无论是在过去、现在及将来均不会与本报告中的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

投资评级说明 

投资建议的评级标准  评级 说明 

评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中 A 股市

场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针

对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）

为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股

市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 相对同期基准指数涨幅在-5%~+5%之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 5%以上 

行业评级 

增持 相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 相对同期基准指数涨幅在 -10%~+10%

之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 10%以上 
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