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中简科技（300777.SZ）2022 年年报及 2023 年一季报点评     

22 年业绩增长 196%；在手订单充裕产能建设加速 
 

 2023 年 04 月 26 日 

 

➢ 事件：公司 4 月 25 日发布 2022 年报，全年营收 8.0 亿元，YoY+93.6%；

归母净利润 6.0 亿元，YoY+195.9%；扣非净利润 4.7 亿元，YoY+149.2%。同

时发布 2023 年一季报，1Q23 营收 2.1 亿元，YoY+19.6%；归母净利润 1.5 亿

元，YoY+63.7%；扣非净利润 1.4 亿元，YoY+58.8%。业绩符合市场预期。 

➢ 4Q22 业绩增长 389%；业绩创下单季度历史新高。1）4Q22，公司营收

2.78 亿元，YoY +149.7%；归母净利润 2.75 亿元，YoY +389.4%；扣非净利润

1.77 亿元，YoY +225.7%。营收与归母净利润均创下单季度历史新高。2）4Q22，

毛利率同比提升 5.5ppt 至 78.2%；净利率同比提升 48.5ppt 至 99.0%。2022

年，毛利率同比下滑 1.5ppt 至 75.6%；净利率同比提升 25.8ppt 至 74.7%。

1Q23，毛利率同比提升 10.2ppt 至 79.4%；净利率同比提升 19.4ppt 至 71.8%。 

➢ 千吨线大幅提升产能；下游需求持续景气。分产品看，2022 年：1）碳纤

维：营收 6.2 亿元，YoY+94.6%，占总营收 78%，毛利率同比下滑 0.7ppt 至

76.1%；2）碳纤维织物：营收 1.6 亿元，YoY+78.1%，占总营收 21%，毛利率

同比下滑 2.9ppt 至 76.5%。2022 年，公司碳纤维及织物产量 311.8 吨，

YoY+113.7%，产量增加主要系千吨线全年参与生产所致；销量 299.1 吨，

YoY+91.7%，销量增加主要系客户需求量增大所致。截至 2022 年底，公司与客

户 A 签署的碳纤维及织物合同：1）合同 1：总金额 6.4 亿元，已全部履行，2022

年确认收入 2.5 亿元，累计确认收入 5.6 亿元；2）合同 2：总金额 21.7 亿元，

待履行金额 17.2 亿元，2022 年确认收入 4.0 亿元，累计确认收入 4.0 亿元。 

➢ 管理费用率同比减少 11ppt；存货周转率加快。期间费用率同比减少

16.4ppt 至 9.9%：1）销售费用率同比减少 0.1ppt 至 0.7%；2）管理费用率同

比减少 10.9ppt 至 4.0%，主要系前期固定资产折旧及人工费用于 2022 年投产

后计入生产成本所致；3）研发费用率同比减少 4.1ppt 至 6.7%，研发费用同比

增加 20.3%至 0.54 亿元。截至 2022 年末：1）应收账款及票据 8.3 亿元，较年

初增加 156.4%；2）预付款项 0.03 亿元，较年初减少 27.8%；3）存货 0.2 亿

元，较年初减少 40.1%；4）合同负债 18 万元，较年初减少 98.4%。2022 年经

营活动净现金流为 1.1 亿元，YoY-56.7%。 

➢ 投资建议：公司是我国高端碳纤维国家级“专精特新”小巨人，客户粘性及

需求确定性强。2022 年实施股权激励有利于完善治理结构，加速释放经营活力。

公司根据下游需求加速三期项目建设，随着三条产线投产，技术优势正在转化为

产业化能力。我们预计公司 2023～2025 年归母净利润分别为 6.95 亿元、8.63

亿元、10.14 亿元，当前股价对应 2023～2025 年 PE 分别为 32x/25x/22x。我

们考虑到产能释放带来的空间，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期、产能释放不及预期等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 797 1095 1334 1527 

增长率（%） 93.6 37.4 21.8 14.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 596 695 863 1014 

增长率（%） 195.9 16.6 24.3 17.4 

每股收益（元） 1.35 1.58 1.96 2.31 

PE 37 32 25 22 

PB 5.6 4.8 4.0 3.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 04 月 25 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 797 1095 1334 1527  成长能力（%）     

营业成本 194 291 343 381  营业收入增长率 93.58 37.37 21.79 14.50 

营业税金及附加 5 7 9 10  EBIT 增长率 144.82 20.19 25.15 17.49 

销售费用 5 8 10 10  净利润增长率 195.88 16.65 24.27 17.44 

管理费用 32 51 57 61  盈利能力（%）     

研发费用 54 81 92 98  毛利率 75.63 73.47 74.27 75.05 

EBIT 547 658 823 967  净利润率 74.71 63.44 64.73 66.40 

财务费用 -12 -14 -15 -19  总资产收益率 ROA 13.16 12.74 13.40 13.43 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 15.31 15.15 15.85 15.69 

投资收益 9 5 7 8  偿债能力     

营业利润 588 683 851 1000  流动比率 5.88 4.51 4.51 4.82 

营业外收支 0 3 2 2  速动比率 5.84 4.47 4.47 4.78 

利润总额 589 687 853 1002  现金比率 0.53 0.49 0.81 1.26 

所得税 -7 -8 -10 -12  资产负债率（%） 13.93 15.84 15.38 14.34 

净利润 596 695 863 1014  经营效率     

归属于母公司净利润 596 695 863 1014  应收账款周转天数 346.95 345.95 345.95 345.95 

EBITDA 629 739 912 1065  存货周转天数 30.67 30.67 30.67 30.67 

      总资产周转率 0.18 0.20 0.21 0.20 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 250 349 671 1165  每股收益 1.35 1.58 1.96 2.31 

应收账款及票据 828 1124 1371 1571  每股净资产 8.85 10.43 12.39 14.70 

预付款项 3 5 5 6  每股经营现金流 0.26 1.58 1.86 2.25 

存货 16 24 29 32  每股股利 0.25 0.25 0.25 0.25 

其他流动资产 1674 1674 1674 1675  估值分析     

流动资产合计 2771 3175 3751 4449  PE 37 32 25 22 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.6 4.8 4.0 3.4 

固定资产 1236 1251 1269 1283  EV/EBITDA 34.52 29.24 23.34 19.54 

无形资产 109 175 241 306  股息收益率（%） 0.50 0.50 0.50 0.50 

非流动资产合计 1754 2277 2693 3100       

资产合计 4525 5453 6443 7549       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 432 646 763 847  净利润 596 695 863 1014 

其他流动负债 39 58 68 76  折旧和摊销 82 82 89 98 

流动负债合计 471 704 832 923  营运资金变动 -538 -83 -135 -123 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 114 695 819 989 

其他长期负债 159 159 159 159  资本开支 -675 -602 -503 -503 

非流动负债合计 159 159 159 159  投资 -1398 0 0 0 

负债合计 630 864 991 1083  投资活动现金流 -2046 -596 -496 -495 

股本 440 440 440 440  股权募资 1992 0 0 0 

少数股东权益 5 5 5 5  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 3894 4589 5452 6466  筹资活动现金流 1955 0 0 0 

负债和股东权益合计 4525 5453 6443 7549  现金净流量 23 99 323 494 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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