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⚫ Ԑᴌ 

῎ 2023 ҟ Ї2023 ‰⌐ ҿ 5.0-5.5 ֽ

ᾣЇ 274.06%-311.47%Ї ‰⌐ ҿ 3.8-4.3 ֽᾣЇ

‰⌐ ҿ-6348Ҍᾣɼ 

⚫  

Ὴ ҟ ֬ ЇQ4 ɼ ҟ Ї 2023Q4

῎ ‰⌐ ҿ 1.55-2.05 ֽᾣЇ 360.7%-509.6%Ї

17.3%-55.2%ɼ2023Q4 ‰⌐ ҿ 3.12-3.62 ֽᾣЇ

439.8%-526.4%Ї ‰⌐ ҿ-1732 ҌᾣЇҟ ֬

ɼ 

ҟꜙ Ї2025 100 Ҍ ɼ2023 ῎

Їᶳ ᴮׂשЇ Ғ Ї

ҟ Ї Ї֥ ꜘ Ї ⌐

Ⱶ ҅ ɼ└ ֒ Ї῎ ↔ 100 Ҍ ҏװ

֥ ЇῚҲ 40 Ҍ Ї ᵩ 50 Ҍ Ї

10 Ҍ ɼ ῎ Їꜘ ꜠Ņ ֥ 

5 Ҍ ņ Ї꜡ Ⱶ֥ ɼ 

  ҟꜙ Ї Ὴ ɼ2023 ῎  

Ḧ Їשׂ ῎

֥Ї ֥Ї ҟ ҟ Ж

3D ┼ Ї 3D ᴌ ɼ2023מ֢

12 20 Ҏ Їҏ Ӑ Ḍװ ҟ

ꜙ Ї ⌐ԓ ᵩ ɼ 

ᾥ Їҟ ɼ ҅ ԓ 2022

֥Ї2023 ╦Ҏ ԓ֥ ɼ

2023 Ὴ ֥ 600 ҏЖװ ╒ מ֢ Ї ↔

2023 Ὺ₴֥ ɼ Ӏ ֥ Ӑ҅ ┼ᵩӀ ԓ┼

/ ɻ / Ї ᶱ ԓ ֥ ARJ21ɻ

ᶱ ԓ ֥ C919Ї ɻ   Ԑҟ

Ὶ ӎɼ 

⚫ ⌐  

ᴂ 2023-2025 ῎ ‰⌐ ҿ 5.19/7.20/9.36ֽᾣЇ

EPS ҿ 0.39/0.54/0.70 ᾣЇPE ҿ 17.12/12.34/9.50 Ṗɼ  
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[table_FinchinaSimple] \  2022A 2023E 2024E 2025E 

ҟ ῇЃ ҌᾣЄ 40596 44922 46539 51091 

(%) 8.69 10.66 3.60 9.78 

EBITDAЃ ҌᾣЄ 631.10 1136.98 1464.21 1813.67 

῎ ‰⌐ Ѓ ҌᾣЄ 133.67 519.22 719.98 935.81 

(%) -76.43 288.44 38.67 29.98 

EPS(ᾣ/ ) 0.10 0.39 0.54 0.70 

ЃP/EЄ 66.49 17.12 12.34 9.50 

‰ ЃP/BЄ 1.44 1.37 1.23 1.09 

EV/EBITDA 21.15 11.41 8.47 6.70 
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[table_FinchinaDetail] 财务报表和主要财务比率 

财务报表(百万元) 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务比率 2022A 2023E 2024E 2025E 

利润表      成长能力     

ҟ ῇ 40596 44922 46539 51091  ҟ ῇ 8.7% 10.7% 3.6% 9.8% 

ҟ  38997 42403 43757 47870  ҟ⌐  -76.3% 326.4% 38.7% 30.0% 

ꜘ 127 130 138 153  ԓ ῎ ‰⌐  -76.4% 288.4% 38.7% 30.0% 

 111 121 130 140  ⌐ Ⱶ     

 322 399 387 428  ⌐  3.9% 5.6% 6.0% 6.3% 

 1055 1392 1392 1480  ‰⌐  0.3% 1.2% 1.5% 1.8% 

ꜙ  108 89 108 102  ROE 2.2% 8.0% 10.0% 11.5% 

֥⁯ẅ  -30 0 0 0  ROIC 3.0% 5.2% 6.4% 7.2% 

ҟ⌐  177 755 1046 1360  ịẃ Ⱶ     

ҟ ῇ 10 0 0 0  ֥ ẃ  54.2% 55.5% 54.5% 53.2% 

ҟ ₴ 16 0 0 0  ꜠  1.70 1.59 1.62 1.66 

⌐  171 755 1046 1360  Ⱶ     

 -5 106 147 190   20.26 19.04 18.83 19.55 

‰⌐  175 649 900 1170   15.53 15.56 15.13 15.72 

‰⌐  134 519 720 936  ֥  2.91 2.93 2.76 2.74 

ЃᾣЄ 0.10 0.39 0.54 0.70  ЃᾣЄ     

资产负债表       0.10 0.39 0.54 0.70 

 2531 2727 4052 4954  ‰ ֥ 4.63 4.87 5.41 6.11 

֢ ֥ 362 362 362 362  ᴂ ẅ      

 2417 2781 2736 3070  PE 66.49 17.12 12.34 9.50 

מ  651 672 689 770  PB 1.44 1.37 1.23 1.09 

 2729 3043 3107 3395       

꜠ ֥  9404 10331 11631 13340  现金流量表     

֥ 2853 3311 3679 4020  ‰⌐  175 649 900 1170 

 347 205 147 116   252 293 310 351 

֥ 415 418 420 413  ꜠ -438 -521 -11 -624 

꜠ ֥  5223 5721 6034 6336  Ὶ250 196 183 179 ל 

֥  14628 16052 17665 19676  ꜠ ‰  168 603 1395 1147 

Ṩ  3954 4699 5447 6104   -629 -587 -585 -629 

מ מ  741 898 834 945  Ὶ90- 71- 213- 158 ל 

Ὶל ꜠ ẃ 834 886 914 986  ꜠ ‰  -471 -800 -656 -719 

꜠ ẃ  5528 6482 7195 8036   156 8 0 0 

Ὶ2433 2433 2433 2403 ל  ẃꜙ  68 745 748 658 

꜠ ẃ  2403 2433 2433 2433  Ὶ183- 162- 346- 5- ל 

ẃ  7931 8915 9628 10469  ꜠ ‰  218 407 586 474 

 1335 1335 1335 1335  ᴍ ‰ ꜘ  -81 196 1324 902 

῎  2995 3003 3003 3003       

ⅎ ⌐  1760 1994 2606 3401       

ҡ  513 642 822 1056       

Ὶ412 272 164 94 ל       

 6696 7137 8037 9207       

ẃ  14628 16052 17665 19676       
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῎  ב

Ҳ ║ ᴑ῎ Ї2002 9 Ҳ ║ ᴰ ‼ Ї ῳ 50.6 ֽᾣָ ɼҲ

║ Ҳ ῎ ║ ῎ ɼ 

῎ Е ║ Ж ║ Ж ║ Ж ║ ֥ Ж ║Ж ║ Ж

║ ғḦ Жש ֥ Жғ ║֢ ɻ ║ ꜠ ῗ ꜙ ɼ Ї῎ Ί Е ║ ָ

ҟꜙ Жᴗҟẃ║Ӏ Ж Ж Ж⌐ ԝ Ж ָ Ḧ ЖῊ ҟ

ṨЖᵲҿӀ⸗║ Ὴ Ҳ ᴗҟ ᴓ Ԑה ɻẦ ɻ ҟꜙ ҟꜙ ɼ 

῎ ╦ ֪ɻ ɻ ɻ ҡɻ ɻ ɻ ɻ ɻ ɻ ɻ ɻ ɻ ɻ

ҡɻ ɻ ɻ ɻ ɻ ɻҏ ɻԜ ɻῪ ɻ ɻ ɻ ⅎ ЇῊ ⅎ

Ҳɼ 

Ҳ ║ ᶳ Ҳ ῎ ⱵЇ Ḫ Ї ꜙЇҿ ᴰ ᴭ ᶱῊ ᵣ

Ҙҟ ║ ɻ ꜙЇ ꜡ ᴍẅ ЇꞈⱵ ҿ ɻ ᴰ ɻ ҡ ɻ ᴮ

ᴗҟɼ 

 

中邮证券研究所 

北京 

yanjiusuo@cnpsec.com 

17  

100050 

 

上海 

yanjiusuo@cnpsec.com 

1080 3

 

200000 

深圳 

yanjiusuo@cnpsec.com 

9023  

518048 

 

 


