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楚天科技（300358.SZ）事件点评     

拟设立控股子公司楚天长兴，加强供应链管理 
 

 2022 年 08 月 03 日 

 

➢ 事件： 2022 年 8 月 2 日，楚天科技发布公告称，拟与相关方共同出资设

立楚天长兴精密制造（长沙）有限公司，合资公司注册资本 5000 万元，楚天科

技认缴出资 2550 万元，占合资公司 51%股权。相关方长沙三尊、长沙领先、长

沙长发系楚天长兴未来用于股权激励和人才引进的持股平台，公司实际控制人唐

岳在上述合伙企业担任执行事务合伙人。同时，合资公司股东之一楚天投资系楚

天科技控股股东，故本次交易为关联交易。 

➢ 楚天长兴设立，加强公司供应链竞争力。楚天长兴以提供医疗设备、医疗器

械、机械工程等相关的精密制造、模具等为主营业务。合资公司设立后与楚天科

技签订《战略合作协议》，就楚天科技在生产经营过程中所需的合作产品，在市

场同等条件下优先由合资公司负责制造并按照市场价格优先供货给楚天科技。作

为供应商，楚天长兴的设立能够提升楚天科技产品质量，降低生产成本，加强上

市公司核心零部件制造和加工工艺的保密性并解决零部件外协瓶颈，维护供应链

自主可控，同时提升供应链的成本控制和供应效率能力，从而加强楚天科技的行

业竞争力。 

➢ 持续完善产业链布局，落实”一纵一横一平台”战略。楚天科技加速落实全

产业链布局战略，在成立楚天思优特、楚天微球重要战略意义子公司后，收购楚

天飞云少数股权丰富产品线，设立楚天长兴加强供应链管理，提升公司管理能力。 

➢ 投资建议：楚天科技作为国内领先的制药装备企业，在进口替代和国际化趋

势下，坚持“一纵一横一平台”战略加强制药工艺前端布局，业绩成长驱动力持

续加强，我们预计 2022-2024 年营业收入分别为 66.4、79.5、95.5 亿元，归母

净利润分别为 7.03、8.51、10.61 亿元，对应 PE 分别为 13、10、8 倍，维持“推

荐”评级。 

➢ 风险提示：疫情影响生产经营，生物工程板块研发和销售不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 5260 6636 7945 9548 

增长率（%） 47.1 26.2 19.7 20.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 566 703 851 1061 

增长率（%） 182.5 24.1 21.1 24.7 

每股收益（元） 0.98 1.22 1.48 1.85 

PE 16 13 10 8 

PB 2.5 2.1 1.8 1.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 08 月 03 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 5260 6636 7945 9548  成长能力（%）     

营业成本 3173 3954 4687 5577  营业收入增长率 47.08 26.16 19.73 20.18 

营业税金及附加 34 43 52 62  EBIT 增长率 126.47 29.25 20.66 25.90 

销售费用 665 796 953 1146  净利润增长率 182.45 24.09 21.05 24.75 

管理费用 351 465 596 716  盈利能力（%）     

研发费用 466 564 675 812  毛利率 39.68 40.41 41.01 41.60 

EBIT 630 814 982 1236  净利润率 10.77 10.59 10.71 11.12 

财务费用 14 15 15 30  总资产收益率 ROA 5.69 6.42 6.45 7.22 

资产减值损失 -18 0 0 0  净资产收益率 ROE 15.77 16.64 17.65 19.08 

投资收益 13 0 0 0  偿债能力     

营业利润 646 799 967 1206  流动比率 1.17 1.22 1.22 1.26 

营业外收支 -5 0 0 0  速动比率 0.45 0.61 0.52 0.64 

利润总额 641 799 967 1206  现金比率 0.28 0.38 0.34 0.41 

所得税 69 96 116 145  资产负债率（%） 63.00 60.62 62.78 61.57 

净利润 572 703 851 1061  经营效率     

归属于母公司净利润 566 703 851 1061  应收账款周转天数 50.68 50.00 50.00 50.00 

EBITDA 831 1069 1274 1569  存货周转天数 244.73 244.00 244.00 244.00 

      总资产周转率 0.62 0.63 0.66 0.68 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1555 2261 2607 3433  每股收益 0.98 1.22 1.48 1.85 

应收账款及票据 733 1132 1075 1577  每股净资产 6.25 7.35 8.38 9.67 

预付款项 165 198 234 279  每股经营现金流 2.78 2.20 1.96 2.99 

存货 2940 2420 3933 3626  每股股利 0.12 0.12 0.44 0.55 

其他流动资产 1164 1323 1491 1705  估值分析     

流动资产合计 6557 7333 9340 10620  PE 16 13 10 8 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.5 2.1 1.8 1.6 

固定资产 1316 1533 1762 2000  EV/EBITDA 9.15 6.46 5.15 3.65 

无形资产 835 850 850 850  股息收益率（%） 0.78 0.79 2.88 3.60 

非流动资产合计 3391 3621 3849 4087       

资产合计 9948 10954 13189 14707       

短期借款 98 98 98 98  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 1945 1701 2621 2522  净利润 572 703 851 1061 

其他流动负债 3575 4193 4913 5787  折旧和摊销 202 255 292 333 

流动负债合计 5619 5992 7632 8407  营运资金变动 873 303 -21 321 

长期借款 143 143 143 143  经营活动现金流 1601 1264 1125 1718 

其他长期负债 506 506 506 506  资本开支 -512 -485 -520 -570 

非流动负债合计 648 648 648 648  投资 -276 0 0 0 

负债合计 6268 6641 8281 9055  投资活动现金流 -768 -485 -520 -570 

股本 575 575 575 575  股权募资 329 0 0 0 

少数股东权益 88 88 88 88  债务募资 -630 0 0 0 

股东权益合计 3681 4313 4909 5652  筹资活动现金流 -212 -74 -259 -322 

负债和股东权益合计 9948 10954 13189 14707  现金净流量 607 705 346 826 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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