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[Table_Title] 头部客户战略合作加速，空悬有望快速放量 

——保隆科技(603197) 2023 年度业绩预告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

1 月 29 日，公司发布业绩预增公告，2023 年年度实现归属于母公司所有者

的净利润 36,000.00 万元到 43,000.00 万元，与上年同期相比，将增加

14,586.30 万元到 21,586.30 万元，同比增加 68.12%到 100.81%。预计

2023 年年度实现归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润

28,000.00 万元到 35,000.00 万元，与上年同期相比，将增加 19,658.76 万

元到 26,658.76 万元，同比增加 235.68%到 319.60%。 

报告要点： 

 继与蔚来签订战略合作协议后，公司与理想汽车达产战略合作 

2023 年 12 月 21 日，公司宣布成为理想汽车供应链战略合作伙伴。系统业

务板块有望于 2024 年实现高增。签约后，双方将深化沟通渠道，建立定期

的高层和工作层面交流机制，确保战略层面对齐、工作层面业务开展顺利；

在保隆科技强势产品线上的合作将更加紧密。公司通过连续绑定领先新能

源企业，实现与优秀整车厂的共同成长，充分享受新能源化与智能化带来的

变革红利。 

 公司空悬业务在手定点充足，2024 年空悬相关产品将加速放量 

目前，公司已有多款空气悬架系统产品顺利获得包括理想、蔚来、比亚迪等

多家国内外知名主机厂的多款平台车型的项目定点，形成了优质客户群， 

订单需求处于不断释放阶段。截至 2023 年 11 月 1 日，公司共获得 7 个主

机厂的 15 个车型空气弹簧减振器总成及独立式空气弹簧项目定点，2 个主

机厂的 2 个车型空气悬架控制器项目定点，1 个主机厂的 1 个空气供给单

元（ASU）项目定点，以及 13 个主机厂及一级零部件供应商的 35 个车型

储气罐项目定点。根据主机厂提供的产量预测，公司有望于 2024 年出货空

悬相关产品共计 309 万支，同比增长 300.2%，其中空气弹簧相关产品将出

货超 171 万支，同比增长 171.7%。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计公司 2023-2025 年营业收入分别为 58.84\76.17\94.89 亿元，归母

净利润分别为 3.89\5.06\6.55 亿元，按照当前最新股本测算，对应基本每股

收 益 分 别 为 1.85\2.41\3.12 元 ， 按 照 最 新 股 价 测 算 ， 对 应

PE24.08\18.54\14.32 倍。上调至“买入”评级。 

 风险提示 

市场竞争风险、原材料价格波动和供应短缺的风险、新业务发展不及预期的

风险。 

 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2021  2022  2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 3897.59  4777.71  5884.25  7617.19  9488.55  

收入同比(%) 17.01  22.58  23.16  29.45  24.57  

归母净利润(百万元) 268.40  214.14  389.25  505.62  654.77  

归母净利润同比(%) 46.52  -20.22  81.78  29.90  29.50  

ROE(%) 12.21  8.57  13.42  14.01  14.65  

每股收益(元) 1.28  1.02  1.85  2.41  3.12  

市盈率(P/E) 34.92  43.77  24.08  18.54  14.32  

资料来源：同花顺 IFind，国元证券研究所 
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[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  43.03 元/55.01 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 66.15 / 38.03 

A 股流通股（百万股）： 210.24 

A 股总股本（百万股）： 211.96 

流通市值（百万元）： 9046.46 

总市值（百万元）： 9120.45 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2021  2022  2023E 2024E 2025E  会计年度 2021  2022  2023E 2024E 2025E 

流动资产 3225.77  3820.38  4555.66  5306.13  6198.17   营业收入 3897.59  4777.71  5884.25  7617.19  9488.55  

  现金 1102.90  858.25  1294.54  1371.09  1423.28   营业成本 2829.26  3440.05  4250.02  5546.13  6968.11  

  应收账款 822.09  1213.40  1328.93  1714.89  2140.69   营业税金及附加 22.90  41.23  50.78  65.73  81.88  

  其他应收款 28.73  29.74  40.00  49.60  63.14   营业费用 194.33  240.01  223.60  258.98  298.89  

  预付账款 24.20  31.58  41.49  50.83  65.28   管理费用 240.16  328.87  373.65  457.03  550.34  

  存货 1069.36  1530.02  1757.14  2008.40  2383.77   研发费用 280.50  326.72  435.43  533.20  664.20  

  其他流动资产 178.50  157.39  93.57  111.32  122.00   财务费用 69.07  100.64  107.41  130.21  129.51  

非流动资产 1923.71  2794.68  3527.36  4084.82  4522.12   资产减值损失 -25.98  -33.83  -29.90  -31.87  -30.88  

  长期投资 20.94  73.99  80.00  100.00  120.00   公允价值变动收益 15.57  4.52  5.00  3.00  1.00  

  固定资产 1144.23  1385.29  2022.09  2542.16  2958.15   投资净收益 89.42  -1.68  40.72  2.00  21.36  

  无形资产 124.87  200.65  233.65  258.65  275.65   营业利润 379.37  305.09  489.87  634.23  821.02  

  其他非流动资产 633.67  1134.75  1191.61  1184.01  1168.33   营业外收入 1.05  0.18  0.83  0.69  0.56  

资产总计 5149.48  6615.06  8083.01  9390.94  10720.30   营业外支出 2.15  1.98  3.99  2.71  2.89  

流动负债 1780.33  2716.46  3279.43  3475.80  3641.79   利润总额 378.27  303.29  486.70  632.21  818.69  

  短期借款 457.40  813.09  1203.87  859.87  427.66   所得税 86.66  76.03  97.34  126.44  163.74  

  应付账款 679.22  1031.44  1117.54  1484.24  1928.77   净利润 291.61  227.26  389.36  505.77  654.95  

  其他流动负债 643.71  871.93  958.03  1131.69  1285.35   少数股东损益 23.21  13.12  0.11  0.14  0.19  

非流动负债 918.04  1112.04  1615.42  2016.60  2319.82   归属母公司净利润 268.40  214.14  389.25  505.62  654.77  

 长期借款 849.91  1045.35  1545.35  1945.35  2245.35   EBITDA 600.73  584.18  821.59  1091.92  1379.32  

 其他非流动负债 68.12  66.69  70.07  71.25  74.47   EPS（元） 1.28  1.02  1.85  2.41  3.12  

负债合计 2698.37  3828.50  4894.85  5492.39  5961.60         

 少数股东权益 
252.60  288.12  288.23  288.38  288.56   主要财务比率      

  股本 207.81  208.84  211.70  214.70  217.70   会计年度 2021  2022  2023E 2024E 2025E 

  资本公积 1000.40  1067.46  1160.84  1352.84  1559.84   成长能力       

  留存收益 1036.23  1208.81  1533.32  2038.94  2693.71   营业收入(%) 17.01  22.58  23.16  29.45  24.57  

归属母公司股东权益 2198.51  2498.43  2899.93  3610.17  4470.13   营业利润(%) 86.71  -19.58  60.56  29.47  29.45  

负债和股东权益 5149.48  6615.06  8083.01  9390.94  10720.30   归属母公司净利润(%) 46.52  -20.22  81.78  29.90  29.50  

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 

27.41  28.00  27.77  27.19  26.56  

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E  
净利率(%) 

6.89  4.48  6.62  6.64  6.90  

经营活动现金流 131.32  175.06  554.78  820.78  972.86   ROE(%) 12.21  8.57  13.42  14.01  14.65  

  净利润 291.61  227.26  389.36  505.77  654.95   ROIC(%) 13.90  8.44  10.50  11.72  12.91  

  折旧摊销 152.29  178.45  224.32  327.48  428.79   偿债能力      

  财务费用 69.07  100.64  107.41  130.21  129.51   资产负债率(%) 52.40  57.88  60.56  58.49  55.61  

  投资损失 -89.42  1.68  -40.72  -2.00  -21.36   净负债比率(%) 56.35  55.28  60.90  55.29  48.72  

营运资金变动 -297.49  -241.52  -182.57  -166.02  -269.18   流动比率 1.81  1.41  1.39  1.53  1.70  

 其他经营现金流 5.26  -91.44  56.98  25.35  50.13   速动比率 1.21  0.84  0.85  0.95  1.05  

投资活动现金流 -294.48  -802.76  -944.42  -863.01  -851.56   营运能力      

  资本支出 304.51  621.82  900.00  800.00  800.00   总资产周转率 0.86  0.81  0.80  0.87  0.94  

  长期投资 -17.78  76.82  9.61  15.98  22.01   应收账款周转率 4.85  4.59  4.55  4.91  4.82  

 其他投资现金流 -7.75  -104.12  -34.80  -47.02  -29.55   应付账款周转率 4.44  4.02  3.96  4.26  4.08  

筹资活动现金流 799.37  334.26  825.92  118.78  -69.10   每股指标（元）      

  短期借款 94.23  355.68  390.78  -343.99  -432.21   每股收益(最新摊薄) 1.28  1.02  1.85  2.41  3.12  

  长期借款 

307.90  195.44  500.00  400.00  300.00  

 

每股经营现金流(最新摊

薄) 

0.60  0.80  2.55  3.77  4.47  

  普通股增加 42.67  1.04  2.86  3.00  3.00   每股净资产(最新摊薄) 10.09  11.47  13.31  16.57  20.52  

  资本公积增加 870.92  67.06  93.38  192.00  207.00   估值比率      

 其他筹资现金流 -516.35  -284.95  -161.09  -132.22  -146.89   P/E 34.92  43.77  24.08  18.54  14.32  

现金净增加额 619.68  -274.11  436.29  76.56  52.19   P/B 4.26  3.75  3.23  2.60  2.10  

       EV/EBITDA 16.99  17.47  12.42  9.35  7.40  

资料来源：同花顺 IFind，国元证券研究所 

 



 

      

 

 


