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关于对成都天音互动机器人有限公司股权投资回报的 

敏感性分析 

 

摘要：对股权项目投资回报的敏感性分析，成为决策者投资决策

时的重要参考依据。敏感性分析方法是指从诸多不确定性因素中找出

对企业投资活动的效果有重大影响的敏感性因素，通过对财务指标分

析判断这些敏感性因素的影响程度和敏感性程度，进而需要考虑投资

活动的风险承受能力再做出决策。本文以天音互动股权投资项目作为

实证案例，通过对净利润和市盈率两项指标的动态测试，实现对项目

投资回报的敏感性分析，从而为投资决策者提供决策参考依据。 

关键词：敏感性分析、实证案例、决策参考依据 

1.引言 

传统的投资回报敏感性分析方法通常选择确定性的评估方法，比

如投资回收期法、现值法等。国外对于敏感性分析的研究开始的较早，

研究成果也很完善，而国内在本世纪初才开始在敏感性分析上重视起

来，自从《建设项目经济评价方法与参数》发布后，在项目不确定性

经济评价上，敏感性分析才终于成为了主要方法并得到了广泛的运用。 

传统敏感性分析有一个很明显的局限性，就是不知道各敏感性因

素发生变动的概率分布，那么由于敏感性因素发生变动导致的经济效

益指标的变动的可能性，就无从知道。尤其是在投资机构日常业务开

展过程中，除了需要对标的项目所处行业、基本面进行充分尽调外，

项目的投资时机、投资回报等因素也非常重要。本文引入对天音互动
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机器人有限公司股权投资项目作为实证案例，通过分析不同因子对项

目投资回报不同程度的影响，从而为决策者提供决策参考依据。 

2.案例背景及现实问题 

2.1 案例介绍 

2.1.1 公司简介 

成都天音互动机器人有限公司（下称“天音互动”或“公司”）是

一家专注于工业移动机器人（AGV/AMR）的高新技术企业，现有产品

聚焦锂电、面板、新能源车三大应用领域，共交付各类型 AGV/AMR 产

品超 20000 套，积累各应用案例超 2000 个，已合作客户超 1000 个。

凭借过硬的产品质量、丰富的案例积累、良好的成本控制、较强的市

场拓展能力，公司已发展成为细分应用领域的龙头或头部企业。 

2.1.2 主营业务 

天音互动拥有各类 AGV、软件调度系统、配套设备、自研 WMS 系

统，为客户提供软硬件一体化的智慧物流综合解决方案。公司的各类

AGV 包括潜伏牵引型、潜伏举升型、背负移载型、后牵引型、叉车型、

复合机器人、巡检机器人等，导航方式包括磁导航、二维码导航、激

光-反射导航、激光 SLAM导航、复合自动导航等多种方式。 

公司产品中，出货量最大的明星产品主要为潜伏牵引式磁导航

AGV 和激光叉车。电池行业如宁德时代采购的以磁导航 AGV 为主。汽

车及零配件行业用到的更综合，包括磁导航 AGV 和激光叉车。 

2.1.3 经营状况 

公司产品应用目前主要集中在锂电、汽车以及面板三大领域，当
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前营收来源主要集中在锂电和汽车行业，面板行业的营收贡献将随着

公司产品市场渗透率提升而不断增加。公司目前已与宁德时代、中航

锂电、吉利、比亚迪、华星光电、京东方等行业头部客户深度绑定，

有望充分受益于行业自动化改造升级带来的市场红利。 

截至 2022 年 3 月 11 日，公司在手订单约 2.18 亿元，其中锂电

行业客户占比三分之一（其中宁德时代订单占比约 40%），比较有代表

性的是小鹏汽车的 1300 万单体订单。2021 年，公司分别实现营收 1.4

亿元，净利润约 488 万元；2022 年 1-3 月，公司实现营收约 6000 万

元，同比增长 2.6-2.8 倍。 

2.1.4 所处行业状况 

AGV/AMR广泛应用于物流分拣、汽车、3C、家电、新能源等领域。

2020年，AGV 出货量最多的领域为物流分拣（占比 39.1%），在工业领

域的渗透不断加速，在汽车及零配件制造领域占比 18.5%。中国优势

制造业对于更高生产效率的追求推动了智能化设备需求，新型导航方

式的出现，对行业工艺理解的加深和方案能力的增强，使得 AGV逐渐

可以解决工业领域的问题。天音互动目前的产品应用聚焦于锂电、汽

车和面板三大细分领域，受行业稳定扩产和自动化改造刺激，AGV 设

备市场需求不断增长。 

根据中国移动机器人（AGV）产业联盟数据统计，2020 年中国 AGV

市场达 76.8亿，2021 年预计达 120 亿，增长率近 50%，除 2020 年受

疫情影响外，年增长率已经连续多年接近 50%。 

2.1.5 行业竞争格局 
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目前市场上大量的竞争对手聚焦在物流和电商分拣领域，而天音

互动主要聚焦高端制造业。 

近年来，电商快递的无人仓 AGV 由于门槛较低，行业竞争激烈，

AGV 单价及利润情况均不及预期。海康、极智嘉、快仓等纷纷宣称转

型工业领域。而对以往专注于物流分拣领域的公司来说，往工业制造

转型比较困难，且机会窗口期在缩短。天音互动能在工业 AGV 领域占

据了先发优势。 

天音互动未来最主要的竞争对手是海康和极智嘉，两家均从物流

领域转型工业制造领域，在技术发展、资金及产业实力上有较强竞争

力。 海康产出标准化产品，依托各行业合作商拓展市场，二维码和

激光 SLAM 型 AGV 产品成本优化较好，但产品结构有缺陷，未布局磁

导航和激光反射式 AGV，无法满足工业环境所有需求，且额外需求响

应度较低。极智嘉在工业领域开拓尚不快，在锂电、汽车、面板三大

赛道出货不多。 

2.2 现实问题 

从公司所处行业及基本面情况的定性角度看，该天音互动既有明

确的投资价值，也存在一定的投资风险。如何引入定量的投资回报敏

感性分析，成为该项目决策的重要组成部分。 

2.1.4 项目投资价值 

天音互动项目的投资价值在于：其一，在人口老龄化加剧、用工

成本上涨、制造业工厂追求效率、AGV 工程能力提升等因素助推下，

中国 AGV 行业迎来黄金发展期，2021 年市场规模已达到 120 亿元，
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且连续多年增长率超过 50%；其二，凭借过硬的产品技术和优秀的市

场拓展，公司在锂电、面板、新能源车领域已积累大量的头部客户（宁

德时代、华星光电、吉利等）和众多的复杂案例（超过 2000个案例），

成为细分应用领域的龙头企业，有望在马太效应影响下，强者恒强；

其三，公司属于典型的应用型企业，依托在工程技术、成本控制、客

户和案例积累方面的优势，市场拓展迅速，在手订单充足（截至 3 月

11 日约 2.18 亿元），后续业绩增长有保障；其四，公司目前为新三板

创新层企业，内部运营管理相对规范，计划 2023 年申报北交所 IPO，

上市预期较强。 

2.1.5 项目风险提示 

天音互动项目的主要投资风险在于：其一，作为一家应用型公司，

技术门槛偏低，优秀的运营管理和市场拓展能力是其成功的关键，因

此核心团队的稳定性、市场竞争策略的选择、宏观经济环境、新进玩

家的搅局都有可能影响公司未来发展；其二，公司 AGV 产品目前最大

的应用市场为锂电，当前受行业急速扩产刺激，对自动化设备的市场

需求也稳定增长，未来若锂电扩产周期下行，公司的出货量或将同步

下滑；其三，受当前国内疫情反复和动态清零政策影响，AGV供应链

体系受阻，将一定程度延缓公司产品交付进度，预期业绩实现承压。 

2.3 投资方案 

天音互动本轮融资投前估值 8 亿元，计划融资金额 9000 万元。

该估值对应公司 2021 年净利润（488万元）和 2022 年净利润（2450

万元，预测值）的 PE 分别为 164 倍和 33 倍。 
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3. 研究目标与分析模型 

3.1 研究目标 

对于财务敏感性分析法的研究，前期研究从多方面进行了比较分

析，积累了一定的研究成果。 

关于传统单因素敏感性分析，1995 年海外专家在资本项目的财

务评价中应用了敏感性分析，并且得出了运用敏感性分析获得的结论，

成功参与了建设、经营、转让合同，说明了合同主体在实际中运用敏

感性分析，可以协助重大项目的风险管理。2011年又有专家提出了基

于工程预可行性研究和探索性的储存考核方案来分析风险管理方法

和不确定性影响因素。 

关于贝叶斯方法的研究，2015 年我国专家在进行政府投资项目

的不确定性分析中，以某医院的建设项目为例，对项目投资额的不确

定性进行的概率评价，首先通过 ISM构建了一个解释结构模型图，接

着引入贝叶斯网络，最后验证了在政府投资项目投资额的不确定性分

析中，贝叶斯网络模型的可用性。2008 年，有专家在一个大型工程项

目风险管理工作中介绍了贝叶斯信念网络。 

关于其他分析模型的研究，除了传统敏感性分析，概率分析，贝

叶斯网络，还存在一些其他的分析模型，主要是因为需要评估的经济

效益指标的多样性，对于不同的行业，不同的项目，有时需要建立对

于某经济效益指标的特殊模型，比如说，对生态系统研究时，有专家

通过构建生态模型进行敏感性分析，把敏感性分析的研究方法同生态

系统研究相结合，找出影响模型的重要因素，对于生态系统的研究提
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供了一个新的解决思路。2014 年有专家使用 SVM 向量机的统计数据

分析模型对于房地产公司的财务风险进行了敏感性分析，得出了科学、

准确的结论。还有专家使用分层的风险分解结构进行了定性风险评估，

同时创建了形式化模型，用描述性的语言变量来定义风险，识别项目

履约风险的来源和后果。 

3.2 分析模型 

项目投资回报的敏感性分析，是基于项目退出时的投资收益与投

资本金、投资期限之间进行换算。其中，投资本金和投资期限基本确

定的变量因子，重点在于通过不同净利润水平和市盈率估值高低计算

出投资收益。这便是本文投资回报敏感性分析模型建立的基础。 

4.数据获取和统计分析 

4.1 业绩预测 

公司战略规划聚焦 3+2 行业，即产品应用目前主要集中在锂电、

汽车以及面板三大领域，以及战略布局食品饮料和大交通。到 2025

年，动力电池及储能领域营收占比在公司将维持第一（28.4%），汽车

零部件及机械制造领域营收占比 15.1%，3C 及半导体领域的营收占比

预计将由 2021 年的 3.3%上涨到 15.5%。食品与物流流通两个领域营

收占比均上涨至 8.9%。预计 2021 年至 2025 年，公司总营业收入年

复合增长率 92.9%，净利润年复合增长率 158.4%，净利润率提升至

11.21%。公司 2021年经营数据及 2022-2025年业绩预测情况如下： 

单位：万元 

项目 2021年 2022 年 2023年 2024年 2025年 

汽车、零部件及机械制造 4,051 9,240 14,490 24,780 29,240 
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动力电池及储能 6,394 10,560 20,160 37,760 55,040 

面板 542 4,950 8,190 12,980 21,500 

食品 888 2,310 5,040 9,440 17,200 

物流流通 263 990 3,150 9,440 17,200 

3C及半导体 464 3,300 7,560 15,340 30,100 

交通 76 660 1,260 3,540 6,450 

其他 1,330 990 3,150 4,720 17,200 

总营业收入 14,006 33,000 63,000 118,000 193,930 

营收增速 - 136% 91% 87% 64% 

毛利率-调整后 35.5% 35.0% 34.5% 34.5% 34.0% 

税金及附加比率 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 

销售费用率 13.8% 12.0% 10.5% 9.0% 8.0% 

研发费用率 10.3% 9.5% 9.5% 9.0% 9.0% 

管理费用率 7.1% 5.0% 4.5% 4.0% 4.0% 

财务费用率 0.70% 0.50% 0.50% 0.50% 0.50% 

税前利润率 3.59% 7.50% 9.00% 11.50% 12.00% 

所得税比率 0.11% 0.06% 0.28% 0.71% 0.79% 

净利润率 3.48% 7.44% 8.72% 10.79% 11.21% 

净利润 487.61 2,456.44 5,492.81 12,729.25 21,744.40 

4.2 可比公司及估值情况 

4.2.1 上市公司数据对比 

目前市场上大量的竞争对手聚焦在物流和电商分拣领域，而天音

互动主要聚焦高端制造业。结合公司所处行业及主营业务，选取相关

行业七家上市公司作为估值参考，具体可比公司相关情况如下： 

证券代码 证券简称 主营产品类型 

2021A 截至 2022 年 6 月 25 日 

营业收入

（亿元） 

归母净利润

（亿元） 

市盈率

PE(TTM)-倍 

市销率

PS(TTM)-倍 

300450.SZ 先导智能 专用设备与零部件 100.37 15.85 61.76 9.09 

300457.SZ 赢合科技 专用设备与零部件 52.02 3.11 50.48 2.88 

688006.SH 杭可科技 专用设备与零部件 24.83 2.35 109.61 10.22 

688499.SH 利元亨 电子元器件、专用设备与零部件 23.31 2.12 84.67 8.00 

002957.SZ 科瑞技术 专业咨询服务、专用设备与零部件 21.61 0.35 215.08 3.07 

300648.SZ 星云股份 专用设备与零部件 8.11 0.76 242.29 7.21 

688155.SH 先惠技术 系统集成服务、专用设备与零部件 11.02 0.70 118.41 7.00 

平均数值 34.47 3.61 126.04 6.78 

中位数值 23.31 2.12 109.61 7.21 

4.2.2 非上市公司数据对比 
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目前一级市场 AGV企业的市盈率普遍较高，标的公司的估值已较

合理，而且所处行业较好，行业内许多明星企业都是按照 10 倍 PS 以

上报估值。相关情况对比如下： 

公司名称 2021 年收入/亿元 估值（亿元） PS（倍） 

海柔创新 7 100 14.3 

玖物互通 1.5 15 10 

蓝芯科技   15 

优艾智合 1 20-30 20-30 

斯坦德 0.98 12 12 

蓝海机器人 0.4 2 5(产业轮) 

艾吉威 0.35 3 8.6 

和自兴 0.3 3 10 

隆博机器人 0.2 2.3 11.5 

天音互动 1.4 8 5.7 

5.模型求解过程与结论 

5.1 模型求解 

5.1.1 收益测算 

由于目前锂电处于高速扩产期，因此锂电设备公司市盈率较高，

由于 2025 年后扩产的增速可能会放缓，因此谨慎按照 35 倍市盈率进

行测算。 

假设按照 50 倍 PE估值上市，2025 年净利润为 2.17 亿，预计投

资 5000 万，公司计划 2024 年申报科创板/创业板，按照 2026 年初获

得收益为 3.20亿，若整体投资期为 4年，则年化投资收益率为 160%。

具体测算过程如下： 

公司投后估值(万元） 89,000 

投资额（万元） 5,000 

股权占比 5.62% 

假设后续 IPO被稀释后比例 60% 

退出时股权比例 3.37% 
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2025年净利润（万元） 22,000 

2025年营收（万元） 19,400 

PE（IPO） 50 

对应市值（万元） 1,100,000 

投资份额对应估值（万元） 37,079 

投资周期（年） 4 

投资收益（万元） 32,079 

收益率（年化） 160% 

5.1.2 敏感性分析 

结合公司发展现状以及未来的战略布局安排，按照 PE 在 30-70

倍区间，2025 年净利润在 1-4 亿之间，两者结合测算公司的估值结

果如下： 

（1）公司估值（万元） 

       净利润 

PE 
10,000 20,000 30,000 40,000 

30 300,000 600,000 900,000 1,200,000 

40 400,000 800,000 1,200,000 1,600,000 

50 500,000 1,000,000 1,500,000 2,000,000 

60 600,000 1,200,000 1,800,000 2,400,000 

65 650,000 1,300,000 1,950,000 2,600,000 

70 700,000 1,400,000 2,100,000 2,800,000 

（2）4 年投资周期年均收益率（单利） 

结合公司在不同条件下的估值测算，以四年为投资周期，最终得

出投资期间的年化收益率如下： 

       净利润 

PE 
10,000 20,000 30,000 40,000 

30 26% 76% 127% 177% 

40 42% 110% 177% 245% 

50 59% 144% 228% 312% 

60 76% 177% 278% 379% 

65 85% 194% 304% 413% 

70 93% 211% 329% 447% 

5.2 模型结论 
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5.2.1 分析结论 

根据对天音互动项目投资汇报的敏感性分析可知，天音互动项目

退出时在不同净利润和市盈率倍数影响下，项目投资回报处于动态变

化之中，项目投资年化收益率在 26%-447%之间，项目收益可期，风险

可控。 

基于项目组人员对公司所处行业及基本面的全面了解和判断，设

置的影响因子会更加客观，最后通过敏感性分析得出的投资回报率也

更加科学，为相关人员进行项目投资决策提供了有力的参考依据。 

5.2.2 项目投资结论 

综合考虑公司所处赛道发展前景良好，公司在细分应用领域的龙

头地位，初步判断天音互动在马太效应驱动下，未来成长可期，具备

投资价值，建议参与对天音互动项目的投资。 

6.政策建议 

如前所述，利润敏感性分析是建立在一些基本假设的基础上的，

这些假设具有一定的局限性。如市盈率高低假定，即项目退出时二级

市场对所处行业标的给与的估值。但在实际中，影响估值的因素众多，

包括宏观、中观以及微观等方方面面的因素均会对估值高低造成一定

影响，因此很难在当下预测未来几年市场给予公司的估值；其次，基

于利润预测的主观性较强，因而项目退出净利润的精确度难以把握。 

一般情况下，敏感性分析有助于决策者了解哪些因素对利润的影

响程度强，哪些因素对利润的影响程度弱，以便于决策者分清主次，

采取适当的措施，把握和控制生产经营活动，确保项目投资顺利实现。
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但是基于敏感性分析的局限性，我们也要避免机械认定或遵循敏感性

分析的现有结论，投资回报敏感性分析应该动态结合企业经营条件、

市场环境、竞争对手、投资时机等情况，进行针对性调整与修正。 
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附录材料： 

成都天音互动机器人有限公司财务报表 

附件 1： 
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成都天音互动机器人有限公司资产负债表 

单位：元 

科目 2021年末母公司 2020年末合并 2019年末合并 

流动资产：         

  货币资金 40,527,733.44 11,676,923.08 9,692,148.32 

  应收票据 4,946,242.20 - - 

  应收账款 95,003,241.55 59,627,737.97 45,085,722.32 

  应收款项融资  3,185,990.00 538,980.00 

  预付款项 7,160,766.23 5,009,266.99 4,569,213.15 

  其他应收款 6,541,246.46 2,535,433.78 2,098,162.62 

  存货 34,281,041.88 27,880,452.02 32,303,819.44 

  其他流动资产  1,901,505.11 1,615,718.50 

流动资产合计   188,460,271.76 111,817,308.95 95,903,764.35 

非流动资产：         

  长期股权投资 2,000,073.24 - - 

  投资性房地产   - - 

  固定资产 935,872.09 1,518,782.00 2,402,474.56 

  无形资产 154,981.64 299,489.91 186,084.17 

  开发支出   - - 

  商誉  - - 

  长期待摊费用 22,959.89 243,874.92 639,714.94 

  递延所得税资产 1,878,563.32 2,591,011.11 1,888,577.30 

  其他非流动资产   - - 

非流动资产合计   4,992,450.18 4,653,157.94 5,116,850.97 

资产总计   193,452,721.94 116,470,466.89 101,020,615.32 

流动负债：         

  短期借款 19,300,000.00 11,900,000.00 6,400,000.00 

  应付账款 51,452,051.26 29,491,583.20 20,704,524.85 

  预收款项 18,802,869.19 - 18,602,503.99 

  合同负债  13,953,819.44   

  应付职工薪酬 3,907,753.19 2,938,337.36 3,059,228.99 

  应交税费 12,508,465.68 7,383,977.55 2,729,960.38 

  其他应付款 32,426,514.53 3,078,673.90 1,715,092.19 

  其他流动负债  1,300,566.33 - 

流动负债合计   138,397,653.85 70,046,957.78 53,211,310.40 

非流动负债：         

  递延收益 184,305.62 704,027.81 1,286,527.79 

非流动负债合计   184,305.62 704,027.81 1,286,527.79 

负债合计   138,581,959.47 70,750,985.59 54,497,838.19 
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科目 2021年末母公司 2020年末合并 2019年末合并 

股东权益：         

  股本 41,652,000.00 41,652,000.00 23,140,000.00 

  资本公积 3,028,123.33 3,028,051.09 21,540,051.09 

  盈余公积 878,195.15 878,195.15 878,195.15 

  未分配利润 9,312,443.99 2,190,072.46 2,864,688.02 

归属于母公司股东

权益合计 
  54,870,762.47 47,748,318.70 48,422,934.26 

少数股东权益     (2,028,837.40) -1,900,157.13 

股东权益合计    45,719,481.30 46,522,777.13 

负债和股东权益总

计 
  193,452,721.94 116,470,466.89 101,020,615.32 
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附件 2： 

成都天音互动机器人有限公司利润表 

单位：元 

项目 2021年母公司 2020年 2019年 

 一、营业总收入 140,062,349.61 111,452,199.00 107,874,425.40 

减：营业成本 81,951,860.81 67,411,427.44 59,990,289.30 

税金及附加 689,555.99 508,588.77 588,325.31 

销售费用 27,779,816.00 21,167,582.10 19,439,519.45 

管理费用 9,973,012.39 11,582,560.77 11,124,366.81 

研发费用 14,378,639.54 9,851,883.39 8,321,161.74 

财务费用 707,066.00 767,090.87 654,022.43 

其中：利息费用 - 289,666.09 326,705.93 

利息收入   (20,599.49) -82,848.37 

 加：其他收益 1,529,744.51 1,599,535.82 2,805,010.58 

投资收益   - - 

其中：对联营企业和合营企业的投

资收益 
  - - 

公允价值变动收益   - - 

信用减值损失 -933,097.44 (3,769,717.89) -2,326,093.03 

资产减值损失   (350,365.95) -365,928.13 

资产处置收益   - - 

二、营业利润 5,179,045.95 (2,357,482.36) 7,869,729.78 

加：营业外收入 175,446.40 862,650.61 1,042,162.40 

减：营业外支出 329,766.30 7,849.29 82,530.07 

三、利润总额 5,024,726.05 (1,502,681.04) 8,829,362.11 

减：所得税费用 148,652.46 (699,385.21) 1,389,586.25 

四、净利润 4,876,073.59 (803,295.83) 7,439,775.86 

归属于母公司所有者的净利润   (674,615.56) 7,536,242.30 
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附件 3： 

成都天音互动机器人有限公司现金流量表 

单位：元 

项目 2021 年母公司 2020年合并 2019年合并 

一、经营活动产生的现金流量：       

销售商品、提供劳务收到的现金 95,858,680.78 91,691,425.61 84,144,827.11 

收到的税费返还 - - 67,705.50 

收到其他与经营活动有关的现金 5,400,647.54 3,312,255.65 11,909,035.47 

经营活动现金流入小计 101,259,328.32 95,003,681.26 96,121,568.08 

购买商品、接受劳务支付的现金 43,740,804.50 51,295,373.06 51,698,039.75 

支付给职工以及为职工支付的现金 38,105,396.35 30,157,515.36 26,342,588.00 

支付的各项税费 5,566,024.34 906,809.87 2,091,412.24 

支付其他与经营活动有关的现金 21,277,778.97 15,956,235.61 16,245,183.67 

经营活动现金流出小计 108,690,004.16 98,315,933.90 96,377,223.66 

经营活动产生的现金流量净额 -7,430,675.84 -3,312,252.64 -255,655.58 

二、投资活动产生的现金流量： -     

收回投资所收到的现金 - - - 

取得投资收益收到的现金 - - - 

处置固定资产、无形资产和其他长期资产收回的现金净额 - - - 

处置子公司及其他营业单位收到的现金净额 - - - 

收到其他与投资活动有关的现金 - - - 

投资活动现金流入小计 - - - 

购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金 120,892.70 496,791.43 1,392,026.40 

投资支付的现金 - - - 

取得子公司及其他营业单位支付的现金净额 - - - 

支付其他与投资活动有关的现金 - - - 

投资活动现金流出小计 120,892.70 496,791.43 1,392,026.40 

投资活动产生的现金流量净额 -120,892.70 -496,791.43 -1,392,026.40 

三、筹资活动产生的现金流量： -     

吸收投资收到的现金 29,999,999.04 - - 

其中：子公司吸收少数股东投资收到的现金  -   

取得借款收到的现金 20,500,000.00 14,000,000.00 8,000,000.00 

收到其他与筹资活动有关的现金 - - - 

筹资活动现金流入小计 50,499,999.04 14,000,000.00 8,000,000.00 

偿还债务支付的现金 13,100,000.00 8,500,000.00 4,300,000.00 

分配股利、利润或偿付利息支付的现金 383,103.15 289,666.09 326,705.92 
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项目 2021 年母公司 2020年合并 2019年合并 

其中：子公司支付给少数股东的股利、利润  - - 

支付其他与筹资活动有关的现金 - - - 

筹资活动现金流出小计 13,483,103.15 8,789,666.09 4,626,705.92 

筹资活动产生的现金流量净额 37,016,895.89 5,210,333.91 3,373,294.08 

四、汇率变动对现金及现金等价物的影响 - - 10,221.88 

五、现金及现金等价物净增加额 29,465,327.35 1,401,289.84 1,735,833.98 

加：年初现金及现金等价物余额 10,895,456.63 9,644,040.32 7,908,206.34 

六、期末现金及现金等价物余额 40,360,783.98 11,045,330.16 9,644,040.32 
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