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紫金矿业(601899)

量价齐升拉动业绩增长，逆周期并购蓄势待发

 投资要点
公司业绩增长态势良好，前景可期。公司 2022 年实现营收

2703.29 亿元，同比增长 20.09%；归母净利润 200.42 亿元，同比增

长 27.88%；扣非归母净利 195.31 亿元，同比增加 33.04%。公司 2023Q1

实现营收 749.45 亿元，同比增长 15.71%，环比增长 13.32%；归母净

利润 54.42 亿元，同比减少 11.14%，环比增长 61.24%；扣非归母净

利 53.69 亿元，同比减少 11.15%，环比增长 48.81%。

三年规划与 2030 发展目标发布，公司将实现有序增长。2023 年

1 月 30 日，公司公告了新修订的《三年（2023-2025 年）规划和 2030

年发展目标纲要》，明确表示矿业板块继续发力，新能源新材料板块

成为新的增长生力军；公司控制的资源储量、主要产品产量、销售收

入、资产规模、利润等综合指标排名进入全球一流矿业行列，主要经

济指标和铜、金矿产品产量进入全球 3-5 位，锂进入全球前 10 位。

主要矿产品规划如下：矿产铜从 2023 年的 95 万吨到 2025 年实

现 117 万吨（上调 17 万吨）；矿产金从 2023 年的 72 吨到 2025 年实

现 90 吨（上调 10 吨）；矿产锌/铅从 2023 年 45 万吨到 2025 年实现

48 万吨；矿产银从 2023 年 390 吨到 2025 年实现 450 吨；碳酸锂从

2023 年 0.3 万吨到 2025 年实现 12 万吨；矿产钼从 2023 年 0.6 万吨

到 2025 年实现 1.6 万吨。

紫金矿业积极并购投资，加大矿产勘探力度，资源量增长明显，

矿产资源优势得到进一步巩固。2020-2022 年，公司铜矿权益资源量

新增 1008.32 万吨，达到 7371.86 万吨；黄金权益资源量新增 1293.70

吨，达到 3117.39 吨；银权益资源量新增 6045.52 吨，达到 14611.8

吨；铅锌权益资源量新增 97.1 万吨，达到 1118.33 万吨；碳酸锂权

益资源量达 1215.21 万吨当量，全部为新增；钼权益资源量新增

228.99 吨，达到 302 吨。

三大世界级铜矿陆续建成投产，持续推进改扩建项目，为公司带

来可观铜增量。三大世界级超大型铜矿分别是卡莫阿铜矿、塞尔维亚

佩吉铜金矿及中国最大斑岩型铜矿西藏巨龙铜矿 2022 年产量估算 60

万吨，总规划产能达到 175 万吨。目前，公司实施西藏巨龙铜矿二期

项目，2025 年总体将形成矿产铜 35 万吨/年产能；卡莫阿铜矿三期

500 万吨/年选厂及配套 50 万吨铜冶炼厂项目计划 2024 年 10 月建成

投产，达产后预期能提升至矿产铜 62 万吨/年，有望晋升为全球第四

大铜矿山；塞尔维亚丘卡卢-佩吉铜金矿下部矿带及博尔铜矿技改扩

建项目，2025 年总体形成矿产铜 30 万吨/年产能，有望晋升为欧洲第

二大铜矿生产企业。

2022 年，公司新增矿产铜 29 万吨，增量贡献约占全球当年净增

量的 40%，成为全球主要铜企矿产铜增长最多的公司，进入全球一流
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铜矿企业行列。

 盈利预测
预计公司 2023/2024/2025 年实现营业收入 2902.33/3370.77/

3852.07亿元，分别同比增长 7.36%/16.14%/14.28%；归母净利润分别

为 215.47/271.89/328.94亿元，分别同比增长 7.51%/26.19%/20.98%，

对应 EPS分别为 0.82/1.03/1.25元。

以 2023年 5月 26日收盘价 10.52元为基准，对应 2023-2025E对

应 PE分别为 12.85/10.19/8.42倍。首次覆盖，给予“买入”评级。

 风险提示：
宏观经济不及预期；美联储加息超预期；产能建设不及预期。

 盈利预测和财务指标
[table_FinchinaSimple]项目\年度 2022A 2023E 2024E 2025E

营业收入（百万元） 270329 290233 337077 385207

增长率(%) 20.09 7.36 16.14 14.28

EBITDA（百万元） 40465.22 35915.12 44365.13 52486.52

归属母公司净利润（百万元） 20042.05 21547.12 27189.31 32894.12

增长率(%) 27.88 7.51 26.19 20.98

EPS(元/股) 0.76 0.82 1.03 1.25

市盈率（P/E） 13.82 12.85 10.19 8.42

市净率（P/B） 3.11 2.48 1.99 1.61

EV/EBITDA 9.08 9.80 7.42 5.75

资料来源：公司公告，中邮证券研究所
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1 2022 年及 23 年一季度：业绩增长态势良好

公司业绩增长态势良好，前景可期。公司2022年实现营收2703.29亿元，同比增长20.09%；

归母净利润 200.42 亿元，同比增长 27.88%；扣非归母净利 195.31 亿元，同比增加 33.04%。

公司 2023Q1 实现营收 749.45 亿元，同比增长 15.7%，环比增长 13.3%；归母净利润 54.42 亿

元，同比减少 11.1%，环比增长 61.2%；扣非归母净利 53.69 亿元，同比减少 11.2%，环比增

长 48.8%。

图表 1：营业收入及同比（亿元，%） 图表 2：归母净利润及同比（亿元，%）

资料来源：iFind,中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所

图表 3：单季度营业收入及同比（亿元，%） 图表 4：单季度归母净利润及同比（亿元，%）

资料来源：iFind,中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所

主要矿产品产销量。铜产量 156.8 万吨，同比增长 29.47%；其中，矿产铜 87.7 万吨，同

比增长 48.72%；冶炼铜 69.1 万吨，同比增长 11.19%。铜业务销售收入占总营收的 24.77%（抵

消后），毛利占集团毛利的 49.44%。

金产量 314.9 吨，同比下降 1.39%；其中，矿产金 56.36 吨，同比上升 18.76%；冶炼加工

及贸易金 25.86 吨，同比下降 4.91%。黄金业务销售收入占总营收的 38.41%（抵消后），毛利

占集团毛利的 24.55%。
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锌产量 72.08 万吨，同比上升 0.26%；其中，矿产锌 40.23 吨，同比上升 1.48%；冶炼锌

31.85 万吨，同比下降 1.24%；矿产铅精矿含铅 3.97 万吨，同比上升 4.53%。铅锌业务销售收

入占总营收的 4.55%（抵消后），毛利占集团毛利的 7.68%。

其他产品中包括但不限于白银、铁精矿、钴、硫酸等。2022 年公司矿产银产量 38.75 吨，

同比上升 25.47%，产量国内领先。

图表 5：主要矿产产量情况

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

图表 6：2022 年营收占比 图表 7：2022 年毛利润占比

资料来源：iFind,中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所

期间费用率不断下降，公司降本增效成果显著。公司 2022年三费费用 87.90亿元，同比

增加 21.79%，三费费率 3.25%，同比上升 0.05%，其中销售费用 6.20亿元，同比增加 50.36%，

主要系合并企业增加所致；管理费用为 62.65 亿元，同比 18.02%，主要系公司合并企业及在

建转产增加所致；财务费用 19.05亿元，同比增加 27.30%，主要系融资规模增加所致。2023
年 1 季度，公司三费费用合计为 27.58亿元，同比增加 42.99%，三费费率为 3.68%，较 2022
年上升 0.43%。

公司不断加大研发投入，提高核心竞争力。2022年，公司研发费用为 12.32亿元，同比

增长 59.80%，研发占比营收 0.5%。2023年 1季度，研发费用为 3.28亿元，同比增长 85.24%，
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研发占比营收 0.44%。

图表 8：三费情况（亿元） 图表 9：研发支出（亿元）

资料来源：iFind,中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所

1.1 三年（2023-2025 年）规划和 2030 年发展目标纲要

2023 年 1 月 30 日，公司公告了新修订的《三年（2023-2025 年）规划和 2030 年发展目标

纲要》，明确表示矿业板块继续发力，新能源新材料板块成为新的增长生力军；公司控制的资

源储量、主要产品产量、销售收入、资产规模、利润等综合指标排名进入全球一流矿业行列，

主要经济指标和铜、金矿产品产量进入全球 3-5 位，锂进入全球前 10 位。

规划三年内公司主要矿产品取得阶段性上涨。主要矿产品规划如下：矿产铜从 2023 年的

95 万吨到 2025 年实现 117 万吨（上调 17 万吨）；矿产金从 2023 年的 72 吨到 2025 年实现 90

吨（上调 10 吨）；矿产锌/铅从 2023 年 45 万吨到 2025 年实现 48 万吨；矿产银从 2023 年 390

吨到 2025 年实现 450 吨；碳酸锂从 2023 年 0.3 万吨到 2025 年实现 12 万吨；矿产钼从 2023

年 0.6 万吨到 2025 年实现 1.6 万吨。

图表 10：2023-2025 年规划：主要矿产品

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

1.2 逆周期收购矿产资源，蓄力而发

紫金矿业积极并购投资，加大矿产勘探力度，资源量增长明显，矿产资源优势得到进一

步巩固。2020-2022 年，公司铜矿权益资源量新增 1008.32 万吨，达到 7371.86 万吨；黄金权
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益资源量新增 1293.70 吨，达到 3117.39 吨；银权益资源量新增 6045.52 吨，达到 14611.8

吨；铅锌权益资源量新增 97.1 万吨，达到 1118.33 万吨；碳酸锂权益资源量达 1215.21 万吨

当量，全部为新增；钼权益资源量新增 228.99 吨，达到 302 吨。

图表 11：2020-2022 年公司主要矿产权益资源量变动

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

1.3 大力进军新能源新材料领域

公司丰富产业布局，进军新能源新材料产业，快速形成由阿根廷 3Q 锂盐湖、中国西藏拉

果错盐湖锂矿、湖南道县湘源硬岩锂多金属矿构成的“两湖一矿”锂资源格局。

图表 12：锂资源布局情况

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

阿根廷 3Q 锂盐湖项目位于阿根廷最大的锂生产区卡塔马卡省西南地区，由新锂公司 100%

持有。根据估算，该项目碳酸锂当量总资源量约 763 万吨，储量为 167 万吨。2022 年 1 月 25

日（多伦多时间），公司完成新锂公司收购交割，持有新锂公司 100%股权。3Q 项目一期工程

将于 2023 年底建成投产，设计年产 2 万吨电池级碳酸锂，以沉淀法为主线工艺。后续将进一

步优化 3Q 项目的生产工艺、流程布局，有望通过技改提升碳酸锂年产能至 4-6 万吨。

拉果错盐湖锂矿位于中国西藏阿里地区改则县南，根据藏国土资储备字[2014]02 号备案

资料，截至 2012 年底，拉果错盐湖保有资源量折碳酸锂 214 万吨（由于是湖水含锂，其资源

量即可视为储量），平均锂离子浓度 270 毫克/升。项目原有开发方案规划年产能为 1万吨，

如改为采用“吸附+膜处理”联合工艺，项目一期产量拟调整为 2万吨/年碳酸锂，项目二期建设

投产后产量拟提升到 5 万吨/年碳酸锂。

湘源锂多金属矿位于湖南省道县、江华、宁远三县交界区，交通方便。其原地质勘查对象

以铷为主，次为锡矿，同时伴生有钨、锂、铯、银等，但随着新能源锂金属需求的爆发性增长，
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该矿床原伴生的锂金属将成为主要的开发矿种。该项目拟采用大规模露天开采，初步规划按

1,000 万吨/年规模建设矿山，年产锂云母含碳酸锂当量 6-7 万吨，同时将配套建设碳酸锂及

氢氧化锂冶炼项目。

2 世界级铜矿陆续投产，与黄金业务并驾齐驱

2.1 三大世界级铜矿建设投产，海外资源赋能铜业务

三大世界级铜矿陆续建成投产，持续推进改扩建项目。三大世界级超大型铜矿分别是卡

莫阿铜矿、塞尔维亚佩吉铜金矿及中国最大斑岩型铜矿西藏巨龙铜矿2022年产量估算60万吨，

总规划产能达到 175 万吨。

2022 年，公司新增矿产铜 29 万吨，增量贡献约占全球当年净增量的 40%，成为全球主要

铜企矿产铜增长最多的公司，进入全球一流铜矿企业行列。

西藏巨龙：目前，公司实施西藏巨龙铜矿二期项目，2025 年总体将形成矿产铜 35 万吨/

年产能。一期工程于 2021 年 12 月驱龙一期项目建成达产后，年均产铜约 16 万吨；二期 20

万吨/日改扩建工作正在筹备，预计 2025 年总体将形成矿产铜 35 万吨/年的产能；三期工程建

成投产后，最终可望实现每年采选矿石量约 2 亿吨、年产铜 60 万吨。

图表 13：西藏巨龙铜矿

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

卡莫阿-卡库拉铜矿：卡莫阿铜矿分别由紫金矿业（39.6%）、艾芬豪矿业（39.6%）、晶

河全球（0.8%）及刚果（金）政府（20%）合资持有；此外，紫金矿业还持有艾芬豪矿业 13.59%

的股权，是其第二大股东。因此，紫金矿业直接或间接持有卡莫阿铜矿 44.98%的股权，是其

权益持有者。
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图表 14：卡莫阿-卡库拉铜矿的权益分布

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

一期选厂于 2021 年 5 月提前两个月建成投产；二期选厂提前数月，于 2022 年 4 月建成投

产；同时，一、二期联合改扩能计划 2023 年 4 月建成，届时合计产能达到 45 万吨，将成为全

球第四大产铜矿山。三期 500 万吨/年选厂及配套 50 万吨铜冶炼厂项目计划 2024 年 10 月建成

投产，达产后预期能提升至矿产铜 62 万吨/年，有望晋升为全球第四大铜矿山。当项目产能提

升至矿石处理量 1920 万吨/年，将成为全球第二大产铜矿山，年产 80 多万吨铜。

艾芬豪矿业公告卡莫阿铜矿 2023 年度的生产经营目标，预计 23 年全年生产铜精矿 39-43

万吨，C1 现金成本约为 1.40-1.50 美元/磅。考虑公司权益部分，卡莫阿铜矿今年将为公司带

来约 18 万吨的增量。

图表 15：卡莫阿-卡库拉铜矿

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

图表 16：2025 年世界 20 大铜矿排名预测 图表 17：卡莫阿-卡库拉 2023 IDP 的长期开发计划

资料来源：Wood Mackenzie,中邮证券研究所 资料来源：OreWin，艾芬豪官网，中邮证券研究所
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丘卡卢-佩吉铜金矿项目和波尔铜矿，均处于塞尔维亚，两大铜矿距离 5 公里，因此公司

计划协同开发，打造欧洲第二大有色金属产业基地。截至 2022 年底，丘卡卢-佩吉铜金矿与波

尔铜矿合计铜金属资源量约 3000 万吨、金金属资源量约 840 吨。2022 年，两大铜矿合计产铜

20.4 万吨，合计产金 7.3 万吨。两大项目的大规模协同开发，将加速提升紫金矿业的效益水

平。

塞尔维亚丘卡卢-佩吉铜金矿：丘卡卢-佩吉铜金矿上部矿带于 2021 年 10 月正式投产，

上部有超高品位铜矿，达产后预计年均产铜 9.14 万吨、产金 2.5 吨，年产量峰值预计产铜 13.5

万吨、产金 6.1 吨。2022 年，生产矿产铜 11.1 万吨、金 4.7 吨。下部矿品位较低，采用大规

模、低成本、高效益的崩落法进行开发，目前已完成预可研设计，正在推进前期征地、竖井工

勘、矿山井巷工程等工作。

图表 18：塞尔维亚佩吉铜金矿

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

塞尔维亚博尔铜矿：目前，波尔铜矿正在加快推进下设 4 座矿山和冶炼厂技改扩建，MS

矿千万吨级技改扩建项目于 2021 年 10 月建成投产；VK 矿新增 4 万吨/天技改于 12 月底完成

选厂主体及设施工程建设，2022 年二季度投产；JM 矿由填充法变更为低成本崩落法采矿，力

争 2025 年底建成投产。

图表 19：塞尔维亚博尔铜矿

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

塞尔维亚丘卡卢-佩吉铜金矿下部矿带及博尔铜矿技改扩建项目，2025 年总体形成矿产铜

30 万吨/年产能，有望晋升为欧洲第二大铜矿生产企业。
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2.2 内增外扩，持续发力黄金业务

积极并购投资，巩固黄金资产储备。2022 年，公司收购南美洲最大的在产露天金矿苏里

南罗斯贝尔金矿 95%权益、新疆萨瓦亚尔顿金矿 70%权益、中国最大单体金矿海域金矿 30%权

益及招金矿业 20%权益，合计新增权益金资源量 682 吨。

图表 20：卡莫阿-卡库拉铜矿的权益分布

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

罗斯贝尔（Rosebel）金矿是南美洲最大的在产露天金矿，包含 Rosebel 矿区和 Saramacca

矿区，共保有金资源量约 217 吨，平均品位 1.11 克/吨，黄金储量 119 吨，平均品位 1.09 克/

吨。2023 年 2 月 1 日，紫金矿业完成罗斯贝尔金矿的收购交割，间接持有 RGM 95%的 A 类和

100%的 B 类股份，而 RGM 持有 Rosebel 矿区 100%权益及 Saramacca 矿区 70%权益。交割后，该

项目继续维持生产，计划 2023 年 2-12 月产金 6.1 吨。此外，技改规划建设项目达产后将形成

10 吨/年的年均产金能力。

图表 21：Rosebel 的股权结构

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

2022 年 7 月 15 日，公司公告收购伟福矿业，从而获得新疆萨瓦亚尔顿金矿 70%权益。该

金矿具有超大型规模资源量：矿区内，以 0.8 克/吨为边界品位，工业矿矿石量 2,325.29 万吨，

金金属量 60.07 吨，平均品位 2.59 克/吨；低品位矿矿石量 5,328.70 万吨，金金属量 59.43

吨，平均品位 1.12 克/吨。项目规划的建设规模为 8,000 吨/天，年处理矿石量为 264 万吨，

建设期 2 年，项目产品为载金炭，年产金约 2.76 吨。

2022 年 10 月 12 日，公司公告收购海域金矿 30%权益。海域金矿位于山东烟台莱州市，是

中国最大的单体金矿，矿体厚度大，品位高。根据紫金矿业 2022 年年报，海域金矿保有黄金

资源量为 562 吨，平均品位 4.20 克/吨，其中黄金储量为 212.21 吨，平均品位为 4.42 克/吨。
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此外，海域金矿主要矿体在勘探范围内深部尚未封闭，未来仍有一定探矿潜力。海域金矿项目

设计采选规模为 1.2 万吨/日，预计 2025 年建成投产。该项目达产后年均单位矿石采选总成本

为 340 元/吨，年产黄金约 15-20 吨，服务年限 23 年。

图表 22：海域金矿资源储量

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

2022 年 11 月 10 日，公司完成收购招金矿业 20%股权，成为其第二大股东。招金矿业是国

内领先的黄金生产商和国内最大的黄金冶炼企业之一，核心矿山包括大尹格庄金矿、夏甸金矿、

海域金矿以及甘肃早子沟金矿等。此外，由于招金矿业持有海域金矿 63.86%股权，本次交易

完成后，公司持有海域金矿权益达 44%。本次交易完成后，公司按 20%权益计算黄金资源量增

加 188 吨，权益矿产金年产量增加约 4 吨。截至 2022 年末，依据 JORC 标准，招金矿业保有权

益黄金资源量 954.14 吨，铜资源量 25.92 万吨，黄金储量 396.46 吨，铜储量 9.63 万吨，在

产矿山年矿产金产能约 20 吨。

图表 23：招金矿业旗下的金矿

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

图表 24：招金矿业的黄金资源储量情况
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资料来源：公司公告，中邮证券研究所

有序推进海内外金矿改扩建项目，黄金产能稳步提升。2022 年，山西紫金、贵州紫金及

澳大利亚诺顿 Binduli 金矿、哥伦比亚武里蒂卡金矿、塔吉克斯坦泽拉夫尚热压冶金等项目建

设有序推进。

图表 25：金矿改扩建项目建设进度

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

山西紫金 6000 吨/日矿山智能化采选改扩建项目有序推进，预计 2023 年第二季度建成，

年新增矿产金 3-4 吨。贵州紫金水银洞金矿及簸箕田金矿改扩建提速，1000 吨/日加压预氧化

项目计划 2023 年建成，4000 吨/日选矿项日正推进前期筹备，计划 2024 年建成。此外，陇南

紫金正在推进金山金矿 2000 吨/日项目的开发前准备。

澳大利亚诺顿金田 500 万吨/年低品位金矿堆浸项目 2022 年 9 月份已建成投产，达产后年

新增金约 2.5 吨；难选冶金矿项目基本建成，将进一步延长帕丁顿选厂服务年限。哥伦比亚武

里蒂卡金矿已完成 4,000 吨/天采、选矿技改工程，年产黄金将超 8吨。塔吉克斯坦泽拉夫尚

500 吨/天加压氧化项目计划于 2023 年 9 月建成投产。
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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

营业收入 270329 290233 337077 385207 营业收入 20.1% 7.4% 16.1% 14.3%

营业成本 227784 244461 281868 321008 营业利润 23.4% 6.0% 25.9% 20.9%

税金及附加 4268 4069 5076 5761 归属于母公司净利润 27.9% 7.5% 26.2% 21.0%

销售费用 620 599 695 824 获利能力

管理费用 6265 6582 7646 8448 毛利率 15.7% 15.8% 16.4% 16.7%

研发费用 1232 1158 1304 1514 净利率 7.4% 7.4% 8.1% 8.5%

财务费用 1905 3670 2812 2066 ROE 22.5% 19.3% 19.6% 19.1%

资产减值损失 -79 0 0 0 ROIC 10.1% 11.9% 13.4% 14.6%

营业利润 30946 32806 41291 49931 偿债能力

营业外收入 108 129 138 125 资产负债率 59.3% 49.2% 42.2% 35.0%

营业外支出 1061 689 740 830 流动比率 1.12 1.28 1.42 1.65

利润总额 29993 32245 40689 49226 营运能力

所得税 5226 5618 7089 8577 应收账款周转率 52.18 46.64 62.47 53.45

净利润 24767 26627 33600 40649 存货周转率 11.40 10.53 11.59 11.73

归母净利润 20042 21547 27189 32894 总资产周转率 1.05 0.96 1.08 1.15

每股收益（元） 0.76 0.82 1.03 1.25 每股指标（元）

资产负债表 每股收益 0.76 0.82 1.03 1.25

货币资金 20244 22498 28945 38364 每股净资产 3.38 4.25 5.28 6.53

交易性金融资产 5094 5094 5094 5094 估值比率

应收票据及应收账款 8646 5311 7083 8992 PE 13.82 12.85 10.19 8.42

预付款项 3795 2285 2635 3003 PB 3.11 2.48 1.99 1.61

存货 28104 27014 31148 34503

流动资产合计 79644 72591 86020 101731 现金流量表

固定资产 72746 72746 80982 92358 净利润 24767 26627 33600 40649

在建工程 21867 21867 21867 21867 折旧和摊销 10168 0 865 1194

无形资产 68280 68280 68280 68280 营运资本变动 -5611 1317 -2617 -1854

非流动资产合计 226400 227308 235544 246920 其他 -646 1519 365 -914

资产总计 306044 299899 321564 348651 经营活动现金流净额 28679 29463 32211 39075

短期借款 23666 15666 15166 12166 资本开支 -24657 -568 -9711 -13284

应付票据及应付账款 13493 10290 11865 13413 其他 -26324 1790 3058 3695

其他流动负债 34011 30577 33367 36256 投资活动现金流净额 -50981 1221 -6653 -9589

流动负债合计 71170 56533 60398 61836 股权融资 774 13 0 0

其他 110419 90984 75184 60184 债务融资 32746 -26669 -16300 -18000

非流动负债合计 110419 90984 75184 60184 其他 -6262 -1678 -2812 -2066

负债合计 181589 147517 135582 122020 筹资活动现金流净额 27258 -28334 -19112 -20066

股本 2633 2633 2633 2633 现金及现金等价物净增加额 6035 2255 6447 9419

资本公积金 25552 25572 25572 25572

未分配利润 54758 72977 96088 124048

少数股东权益 35513 40593 47003 54758

其他 6000 10607 14686 19620

所有者权益合计 124455 152382 185982 226631

负债和所有者权益总计 306044 299899 321564 348651

资料来源：公司公告，中邮证券研究所
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