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投资要点 

 营收稳定增长，盈利能力持续增强： 

21 年全年，威高股份实现总收入 131.52 亿元，较 20 年同比增长 13.2%，各板

块收入均录得了正增长。公司凭借丰富的产品组合，有效抵御了带量采购带来的

冲击。22 年整体收入的增长目标是 15%。中国地区实现收入 104.95 亿元，同比

增长了 15.5%，占总收入的 79.8%；海外出口（非防疫产品）增长 25%。盈利能

力持续增加，21 年公司 EBITDA 为 40.5 亿，同比增长 22.0%，EBITDA 利润率

提升至 30.8%，21 年经营活动净现金流达到 30.35 亿元，同比增长 12.5%。 

 制造业基础有望抓住集采机遇，数字化战略提升研销能力： 

通用耗材集采执行后 21 年整体收入较 19 年保持了 10%的增长，利润率下降

4%，客户数量上升 700 多家；高值耗材对经营数据影响较小。公司拥有扎实的

制造业基础，可以充分满足集采对价格和质量的需求。积极拓展数字化管理水

平，21 年数字化产品销售超 5 千万，和医疗耗材产品实现协同销售，极大的提

升了临床对威高产品的粘性。持续研发投入以扩大平台优势，21 年全年公司研

发开支达到 4.92 亿元，占总收入的 3.7%，1-3 年内陆续会有几十个产品获批。 

 骨科龙头优势凸显，药包业务景气依旧： 

威高骨科是国内的骨科行业龙头，脊柱类、创伤类及关节类产品市占率分别占

全国该细分领域市场的第一、第二和第三，在研产品丰富，有望支撑业绩增

长。截至 21 年底预灌封的产量超 6 亿支，正以 30%的增长率持续提升，用在新

冠疫苗上的占比不到 20%，即使新冠疫苗的需求结束以后，供需关系短时间也

不会改变，行业高景气度预计持续三年以上，未来几年有望进入爆发增长期。 

 战略并购爱琅、拉德索斯加速介入及血液业务：  

爱琅 21 年收入同比增长 20.8%，中国市场增速大约达到两倍， EBITDA 利润率

为 33%左右；预计未来三年将保持两位数的年增速。21 年上半年完成了收购拉

德索斯，其在血液辐射技术及仪器行业具备领先地位，21 年收入增速达到

28.6%。21 年开始血站设备销量进入快速增长期，超过同期的 35%。 

 维持“买入”评级,目标价 11.10 港元： 

公司是领先医疗器械整体解决方案供应商，多产品组合有效抵御集采风险，新

品陆续推出维持业绩增长。我们调整了 22-24 年收入预测至 131.52、151.33、

203.19 亿元人民币，对应的 EPS 分别为 0.61、0.73、0.87 元人民币，对应 23

年预测的 13 倍 PE，调整目标价至 11.10 港元，较现价有 41.58%的涨幅空间。 

人民币百万元 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业额 2,750.65 4,447.48 5,370.77 6,105.14 6,905.89 

同比增长(%) 17.9% 11.9% 13.2% 15.1% 15.8% 

净利润 2086 2245 2748 3306 3918 

同比增长(%) 11.9% 7.6% 22.4% 20.3% 18.5% 

净利润率(%) 18.0% 17.1% 18.2% 18.9% 19.3% 

每股盈利(元) 0.46 0.50 0.61 0.73 0.87 

PE@7.84HKD 14.34 12.82 10.99 9.18 7.71 

数据来源：公司公告、国元证券经纪(香港)预测 
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报告正文 

营收稳定增长，盈利能力持续增强： 

21 年全年，威高股份实现总收入 131.52 亿元，较 20 年同比增长 13.2%，各板块

收入均录得了正增长。公司凭借丰富的产品组合，有效抵御了带量采购带来的冲

击，其中预灌封注射器销售收入同比增长 35.2%，麻醉及手术产品收入增长 28.3%，

业绩表现优异。 

公司收入结构持续优化，抗风险能力更强。医疗器械产品 21 年收入实现 62.35

亿元，较 20 年同比增长 8.4%，占 21 年总收入的 47.4%，较 20 年占比下降了 2

个百分点，其中临床护理业务实现营收额 45.75 亿元，同比增长 7.2%，凭借丰富

产品组合，弥补了新冠疫情临床开放受限所导致的需求下降，预计将继续于该领

域市场保持优势地位。骨科产品 21 年实现营收 21.27 亿元，同比增长 21.7%，占

21 年总收入的 16.2%，公司通过进一步巩固在脊柱领域的市场地位、加大关节产

品市场推广，以及渠道下沉、搭建物流平台等措施，较好的拉动销售增长。药品

包装业务依旧保持着高增速，21 年实现营收 20.4 亿元，同比增长 20.4%，进一

步扩大在生物制药包装领域的市场影响力，形成广泛客户基础。介入类产品实现

17.73 亿元，同比增长 10%，按固定汇率计算的收入较去年增长 16.8%。主要是

美国爱琅公司销售额增长明显，美国爱琅产品在中国市场的销售取得显著进展。

血液管理实现 9.77 亿元，同比增长 19%。22 年整体收入的增长目标是 15%。 

划分地区收入方面，中国地区实现收入 104.95 亿元，同比增长了 15.5%，占总

收入的 79.8%；美国地区实现收入 11.46 亿元，同比增长 0.5%，销售收入占总收

入的 8.7%；亚洲地区收入实现 7.01 亿元，销售收入增长迅速，同比增长

21.1%，占总收入的 5.3%；欧洲、中东及非洲地区收入实现 5.02 亿元，同比略有

下滑 0.2%；其他地区实现 3.08 亿收入，同比下滑 0.6%。海外市场取得较好成

绩：海外收入 26.6 亿元，占收入达到 20%。海外出口（非防疫产品）增长

25%，按固定汇率计算，爱琅收入增长 20.8%。 

盈利能力持续增加。21 年实现毛利 72.69 亿元，同比增长 11.8%；毛利率由 20

年的 55.9%下滑到 55.3%，主要由于产品结构产生了变化所致，毛利率小于 60%

的常规产品收入占比由 20 年的。公司拥有人应占纯利 22.45 亿元，同比增长

7.6%。21 年公司 EBITDA 为 40.5 亿，同比增长 22.0%，EBITDA 利润率提升至

30.8%。公司 21 年股东回报率实现 13.1%，同比增长 1.1 个百分点。 

公司拥有良好的财务状况，净经营现金流持续强劲增长，21 年经营活动净现金

流达到 30.35 亿元，同比增长 12.5%；21 年资本开支达到 10.71 亿元，同比增长

19.5%；基于持续的资本开支，公司有了扎实的制造业基础，包括丰富的产能、
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自动化水平、供应链管理能力、成本控制能力，公司自由现金流稳定增长，21 年

达到 19.64 亿元人民币。 

图 1：公司近几年财报营收情况（百万元）  图 2：公司近几年归母净利润情况（百万元） 

  

资料来源：公司公告、国元证券经纪(香港)整理 资料来源：公司公告、国元证券经纪(香港)整理 

图 3：21 年公司收入细分情况 图 4：21 年业务地区分布 

 
 

资料来源：公司公告、国元证券经纪(香港)整理 资料来源：公司公告、国元证券经纪(香港)整理 

 图 5：公司近几年现金流与资本开支情况（百万元） 

 

 

 资料来源：公司公告、国元证券经纪(香港)整理 
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 制造业基础有望抓住集采机遇，数字化战略提升研销能力： 

带量采购方面，通用耗材集采范围在 50%左右，价格降幅在 50%-69%，从 21 年

的统计数据来看，执行带量后客户的整体收入比 19 年还能保持 10%左右的增

长，带量产品的利润率较之前有 4%左右的变化，客户数量上新开发的客户大概

有 700 多家，对通用耗材净利润影响大概是 1.4 亿左右。对于高值耗材，产品价

格降幅在 50%-80%，从报表端来看整体的经营结果、经营数据影响较小。公司拥

有扎实的制造业基础，在自动化水平、材料学、成本控制、产能布局、质量控制

等方面有明显优势，可以充分满足带量采购对价格和质量的需求。持续提升生产

制造的数字化管理水平，积极布局新材料、新技术、新工艺，维持和提升制造业

的竞争力优势。 

公司继续提升数字化管理水平，积极提升生产、研发、市场的竞争力，从而开拓

新的增长点，以制造业的产品加上医疗运营服务的产品体系，通过为临床提供高

端的信息服务，提升整体的竞争力。在数字化产品方面，已经推出移动护理系

统、智慧病房、移动护士通及正在开发即将试点医院进行装机的 HIS 系统医院

管理的信息系统，这个信息系统可以为医院提供比以前更加智能化、便捷化的门

诊管理、住院管理以及药房管理，更能满足对云存储、区域医疗以及现在提倡的

医联体的需求。已经推出的移动护理系统、智慧病房等使医院的临床护理工作更

信息化和智能化，21 年数字化产品销售超 5000 万，数字化的产品和医疗耗材的

产品实现协同销售，极大的提升了临床对威高产品的粘性。公司为护士群体打造

了护士通的服务平台，目前已经覆盖了 600 多家医院，几十万名护士，今年预

计要把系统覆盖到 100 万护士，有助于提升对医院、医护人员的服务能力。今年

还将推出了医院的院内机器人，为医院院内物流、灭菌、防疫以及医疗废物的回

收处理等服务提供了智慧化的解决方案，有效减少医护人员的工作压力，避免交

叉感染。未来也会陆续推出护理重症系统、慢病管理及随访系统、急诊信息的系

统以及各个专业科室的护理系统等。 

公司目前已在国内建立起庞大的销售网络，包括 35 个销售分公司、48 个客户服

务中心、以及 2846 名销售代表，分布于全国 224 个城市。收购爱琅后，其在美

国拥有一支极具专业素养的销售团队，分销网络扩展到全球逾 88 个国家，产品

销往美国、欧盟、俄罗斯、南非、巴西等 88 个国家和地区。 

公司持续研发投入从而扩大平台优势。对原有的产品进行更新迭代、功能改善、

新材料应用、成本控制；对于新的产品，通过在上海、苏州设立研发中心，引进

相应专业研发人才，重点进行关键技术瓶颈攻关、重大单项产品研发。21 年全年

在中国新获得的产品注册证书有 40 张，新获得的专利产品有 144 个。截至 21 年

底，威高股份在中国共拥有 554 张产品注册证书，海外共拥有 742 张；国内有 29
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个产品政策申请注册证书，海外有 181 个；国内和海外分别拥有专利产品 652 个

和 193 个；同时国内和海外正在申请专利的专利数分别达到 161 个和 13 个。21

年全年公司研发开支达到 4.92 亿元，占总收入的 3.7%，较 20 年略微上升 0.1 个

百分点。今后的 1-3 年陆续会有几十个产品获批，有利于形成细分领域产品集

群，例如呼吸、麻醉、泌尿这几个细分领域，不断提升领域的竞争力。介入板块

的血栓清除系统是全球首个应用于血管通路的血栓清除系统，今年 2 月份在美国

获批，未来也会将这个产品引入到中国，完善爱琅中国介入产品线。即将获批的

骨科板块可吸收的带线锚钉有助于完善运动医学领域的产品组合，peek 材料的颅

骨修复材料将骨科拓展到神经外科；椎间孔镜、关节镜等产品也将于今年年底获

批； 积极布局的生物智能植入物可以实现植入物信息化的采集和跟踪，进一步

提升术后康复的质量。在药品包装领域陆续布局了配套高端药品的一次性使用的

自动注射笔、 干粉式的预充注射器等，有助于与药品生产企业紧密联系，满足

不同的产品需求，持续推动药品包装的升级，更加敏锐的洞察到包材行业的发展

机遇，提前做好布局。通过构建产品多元、完整的产品线，满足或超越客户需

求，将产品线做宽，将单一产品做精。 

表 1：威高客户（截止 21 年 12 月 31 日）  图 6：研发开支及占收入比例 

 新增客户 国内客户总计 海外总计 

医院 461 3115 3540 

血战 - 414 - 

其他医疗单位 116 1101 1631 

经销商 731 3552 1921 

总计 1308 7982 7092 
 

 

资料来源：公司公告、国元证券经纪(香港)整理 资料来源：公司公告、国元证券经纪(香港)整理 

 骨科龙头优势凸显，药包业务景气依旧： 

威高骨科是国内的骨科行业龙头，在脊柱、关节、创伤和运动医学等主要细分领

域，都有很强的市场竞争力，其分拆在 A 股上市为威高的骨科业务提供了更多元

化的融资渠道，可以更好应对骨科带量采购的压力，并抓住行业整合的机会，提升

市场份额，增强竞争力。骨科业务包括创伤、脊柱植入物，人工关节，运动损伤、

软组织修复及重建植入物、骨填充材料、骨科相关手术工具等。21 年脊柱类产品

实现收入 10.2 亿元，同比增长 24.9%；创伤类产品实现收入 6.09 亿元，同比增长

13.3%；关节类产品收入实现 4.69 亿元，同比增长 15.3%。脊柱类、创伤类及关节

类产品市占率分别占全国该细分领域市场的第一、第二和第三，行业地位优势明

显。 

21 年下半年高值骨科耗材集采陆续开展，22 年相关集采将会进入执行期，应对集

采政策推进，公司积极投入研发，威高骨科 21 年研发费用 1.2 亿，同比增长 47%，
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同时取得了与运动医学相关的产品注册证，适用于膝关节韧带重建术中固定骨-肌

腱-骨或软组织移植物，除此外在市场份额相对较为薄弱的细分领域积极投标，充

分利用集采来提高产品进院率，从而扩大细分领域的市场份额，提升产品优势。在

21 年十二省市创伤集采，公司锁定板产品、旗下品牌邦德创伤产品的髓内钉、威

高海星锁定板中标价格均相对较高，而在国内市场份额占比仅 3.53%的人工关节

集采投标中，公司海星医疗、北京亚华两个品牌的所有关节产品全部中标。 

从整个骨科市场来看，目前创伤治疗市场的国产化率最高，国产的创伤骨科植入

物国产化率较高，脊柱市场目前正处于加速国产替代的进程中，国产化率最低的

关节产品目前仍与进口产品存在一定高度差异，需要时间实现进口替代。今年 5 月

初，《国家组织记住类医用耗材集中带领采购方案（征求意见稿）》发布，脊柱类

产品国内参与者较关节类更多，目前威高股份脊柱类产品在中国市场市占率排名

第一，拥有威高骨科、北京亚华和威高海星三个品牌，有望在即将到来的脊柱类

集采中抓住市场渠道拓展机遇，发挥全产品线、多品牌优势，执行渠道下沉的销

售策略，加强二级医院的开发，提高市场占有率，最大限度的发挥产能优势和模块

化生产优势，实现生产水平行业持续领先。目前集采已经公布的价格均在公司的

预期范围中，从创伤、关节集采的结果来看，进医院的数量实现翻倍，销量和市

场份额均有大幅的提升。 

骨科在研产品丰富，新产品的陆续推出有望支撑业绩增长。在研的膝关节新材料

耐磨，没有金属离子、骨头结节，可以使患者术后感觉良好；有活性的动物打印 

3D 打印钛合金的产品目前临床试验已经完成，是一款可以有效降解吸收且促进骨

折愈合的 3D 打印的材料；有活性骨水泥的材料预计在今年的 6 月份会取证；陶瓷

头预计也会在 6 月份取证；新型的骨植入材料上带有传感器，通过手机端信息的

获取与分析能提高患者的愈合速度，实时监控患者愈合融合的过程，使患者得到

个性化、 智能化的治疗，以及为患者术后的康复与训练提供全周期的帮助。除此

外，关节等离子进口设备的调试已经完成并已量产，能节省较大的成本。 

截至 21 年年底预灌封的产量超 6 亿支，产能正在以 30%的增长率持续提升，三年

有望实现产量翻倍，预灌封注射器早期就已经处于供不应求状态， 新冠疫情以来

加剧了对预灌封的需求，按用途比例来看，用在新冠疫苗上的预灌封注射器不到

20%，即使新冠疫苗的需求结束以后，供需关系短时间也不会改变，行业高景气

度将会持续三年以上，未来几年有望进入爆发增长期。除新冠疫苗，公司将协助

潜在的创新企业客户做好研发及申报工作，在生物药研发获批加速背景下，研发

伴随率超过 90%以上；威高还将紧紧抓住药品包装升级的机会，虽然带量采购影

响注射剂的价格，但对注射剂包装起到很大的促进作用，预灌封注射器包装存在

一定的溢价，推动企业主动的升级的包装； 除此外公司还面临中国注射剂出口的
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机会，近几年中国注射剂国际市场竞争力加剧，海外出口加速，预计趋势将会持

续；加强研发，不断完善产品组合，包括自动注射、安全注射，以满足不同药品的

个性化需求，为制药企业提供全方位的包装解决方案，加强粘性，成为长期的战

略伙伴。 

 战略并购爱琅、拉德索斯加速介入及血液业务：  

18 年起爱琅产品纳入威高介入产品业务线，主要涉及肿瘤介入、血管介入和影像

介入领域。爱琅医疗是全球领先的介入治疗产品生产商，其核心产品活检系列、

血管系列和引流导管系列在美国市场领先优势明显，按固定汇率计算爱琅 21 年收

入同比增长 20.8%，中国市场的收入增长更快，整个中国市场增速大约达到两倍，

盈利能力较好，EBITDA 利润率在 33%左右，表现稳定。整体业绩符合预期的，

全球化的运营、产品研发布局、市场开发及供应链管理上都表现较出色，拥有比较

强的现金流，具有成熟的全球化运营的管理团队及业务拓展的能力。爱琅未来通

过持续并购，外周血管介入方面，包括活检系列产品将不断的完善，从而延伸产品

线。关于研发情况，去年二代的下腔静脉滤器、二代的活检针已经获批，今年 2 月

用于深静脉的二代血栓清除系统也拿到了 510（k），产品市场潜力巨大，预计销

售额峰值能达到 7000 万美元到 1 亿之间，今年就可以进行销售。22 年计划有 8-

9 个产品获批取证，爱琅中国也在不断的引进美国的产品，在国内市场进一步的开

拓，经过磨合，国内的经销商对爱琅的信心加强，21 年爱琅中国在爱琅全球的收

入中占 14%，预计这个比例未来几年也会持续提升，爱琅在未来三年有望保持两

位数的年增速。 

公司于 21 年上半年完成了收购拉德索斯，其是血液 X 射线辐射医疗设备制造

商，在血液辐射技术及仪器行业具备领先地位，通过收购，将进一步完善威高在

血液管理领域的产品组合，而且开拓了科研实验室市场，按固定汇率计算，拉德

索斯收入增长 28.6%。 

21 年威高血液管理业绩实现 20%的增长，期间与全球的知名公司合作，采用了客

户体验感最好的采血针的品牌之一，同时引进了优质技术，使存量产品的技术和

质量得到了明显提升，进一步巩固了国际产品销量，也提升了产品的出口优势，从

而获得了出口客户较大订单量。21 年开始血站设备销量进入快速增长期，超过同

期的 35%，近年公司用于血液采集、成分制备、血液存储等设备陆续开发上市。

近年威高血液的发展重点将聚焦在血液制备的耗材开发和配套用的设备推广上，

有国内首家获批上市的手工去白血小板牌子及产品注册证、配套用技术，并完善

其相关设备及操作平台的建设，为血站开展该项目技术创造了条件，同时提供了
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质量保证， 增加临床应用的可靠性。引进核黄素病原体灭活技术，提升国内血液

制品的安全性、有效性，来推动公司在今后一段时间保持业绩高速增长。 

威高目前拥有稳定的现金流，有很强的境内外股权、债权融资的能力，能够保证公

司各个积极的培育和布局一些新的业务板块，使之成为新的增长点，公司后期并

购以围绕现有的业务板块完善产品组合，寻求布局收购的机会， 尤其关注创新性

的医疗器械公司，因为带量采购，跨国企业在中国市场也会寻找合作机会，这是国

家政策的变化带来的市场机遇；公司也会通过收购和战略投资布局新的领域、开

拓新的增长点，比如消费医疗类的牙科、生物制药以及疫苗等领域。 

 
维持“买入”评级，目标价 11.10 港元： 

公司是领先医疗器械整体解决方案供应商，多产品组合有效抵御集采风险，新品

陆续推出维持业绩增长。我们调整了 22-24 年收入预测至 131.52、151.33、203.19

亿元人民币，对应的 EPS 分别为 0.61、0.73、0.87 元人民币，对应 23 年预测的 13

倍 PE，调整目标价至 11.10 港元，较现价有 41.58%的涨幅空间，维持“买入”评

级。 

 风险提示： 

集采影响； 

新品研发不及预期； 
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财务报表摘要

损益表 财务分析
百万元人民币，财务年度截至12月31日 百万元人民币，财务年度截至12月31日

2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
收入 11622 13152 15133 17530 20319 盈利能力
销售成本 -5123 -5883 -6704 -7731 -8900 毛利率 (%) 55.9% 55.3% 55.7% 55.9% 56.2%
毛利 6499 7269 8429 9799 11419 EBITDA 利率 (%) 27.5% 28.3% 28.9% 29.2% 29.5%
其他收入 34 1 15 15 15 净利率(%) 18.0% 17.1% 18.2% 18.9% 19.3%
分销开支 -2529 -2662 -3042 -3506 -4044 ROE 11.1% 10.7% 12.3% 13.9% 15.1%
行政费用 -1089 -1112 -1301 -1525 -1788 ROA 7.5% 7.4% 8.7% 9.9% 11.0%
经营盈利 2490 3005 3510 4074 4752 营运表现
财务开支 -65 4 -31 -14 -22 SG&A/收入(%) 9.4% 8.5% 8.6% 8.7% 8.8%
应占联营公司利润 9 69 76 84 92 实际税率 (%) 14.0% 14.6% 14.2% 13.9% 13.7%
其他开支 -58.0 -49.4 -49.4 -49.4 -49.4 股息支付率(%含优先股) 33.6% 29.1% 26.2% 26.3% 0.0%
税前盈利 2565 2842 3414 4049 4750 库存周转天数 100 102 80 48 29
所得税 -358 -415 -484 -561 -650 应付账款天数 131 104 92 80 71
少数股东应占利润 -120 -182 -182 -182 -182 应收账款天数 187 168 143 121 103

其他全面收入 0 0 0 1 2
净利润 2086 2245 2748 3306 3918
折旧及摊销 709 724 869 1042 1251 财务状况
EBITDA 3199 3728 4379 5117 6003 资产负债率 32.5% 31.2% 29.4% 28.8% 27.4%
增长 收入/总资产 41.6% 43.3% 47.7% 52.6% 57.0%
总收入(%) 11.9% 13.2% 15.1% 15.8% 15.9% 总资产/股本 1.48 1.45 1.42 1.40 1.38
EBITDA(%) 7.2% 16.5% 17.4% 16.8% 17.3%
净利润(%) 11.9% 7.6% 22.4% 20.3% 18.5%

资产负债表 现金流量表

百万元人民币，财务年度截至12月31日 百万人民币，财务年度截至12月31日

2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
现金 5666 6629 7648 9140 11191 净利润 2087 2245 2748 3306 3918
其他短期投资 369 514 575 644 722 折旧与摊销 709 724 869 1042 1251
应收账款 5958 6046 5913 5822 5736 营运资本变动 -167 -205 -236 -271 -312
存货 1563 1735 1198 832 579 其他非现金调整 159 272 33 4 0
其他流动资产 340 761 837 921 1013 营运现金流 2788 3035 3413 4081 4857
流动资产 14366 16113 16609 17806 19696
固定资产 5363 5712 5883 6059 6241 资本开支 -996 -1117 -1139 -1162 -1185
商誉及无形资产 5519 5227 5436 5653 5880 其他投资活动 1380 -362 -390 -401 -412
土地使用权 414 404 406 408 406 投资活动现金流 384 -1479 -1529 -1563 -1597
其他非流动资产 529 997 1007 1017 1027
非流动资产 13591 14254 15139 15545 15961 负债变化 -1057 -213 -296 -389 -494
总资产 27957 30367 31748 33351 35657 股本变化 259 188 0 0 0
流动负债 4598 5113 5026 5017 5022 股息 701 653 719 790 870
应付帐款及票据 1835 1669 1686 1702 1720 其他融资活动 -294 140 142 143 144
短期银行贷款 306 601 571 543 516 融资活动现金流 -1794 -538 -873 -1037 -1219
其他短期负债 2172 2520 2571 2622 2674 汇率变动影响 -57 -54 9 10 11
非流动负债 4481 4347 4306 4594 4731 现金变化 1322 963 1019 1491 2051
长期银行贷款 4017 3455 3628 3809 4000
其他负债 464 891 678 785 731 期初持有现金 4344 5666 6629 7648 9140
总负债 9079 9460 9332 9611 9753 期末持有现金 5666 6629 7648 9140 11191
少数股东权益 845 1640 1640 1640 1640
股东权益 18878 20907 22416 23740 25904
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