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[Table_Main]   

 

公司研究|可选消费|汽车与汽车零部件 证券研究报告 

川环科技(300547)公司点评报告 2024 年 01 月 30 日 

[Table_Title] 业绩稳步增长，新业务持续推进 

——川环科技（300547.SZ）2023 年度业绩预告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

2024 年 1 月 29 日，公司发布 2023 年度业绩预增公告：预计 2023 年全年

实现归母净利 1.50-1.84 亿元，同比增长 22.53%-50.30%；预计扣非后归

母净利润 1.40-1.74 亿元，同比增长 22.32%-52.02%。 

投资要点： 

 23 年 Q4 归母净利同比上升，下游客户需求持续释放 

公司 2023 年全年实现归母净利润 1.50-1.84 亿元，符合我们预期。根据公

司公告测算 2023 Q4 实现归母净利润 0.41-0.75 亿元，同比增长 10.81%-

102.70%；实现扣非归母净利润 0.34-0.68 亿元，同比增长 3.03%-106.06%。

公司 2023 年业绩高增长主要原因在于：1）公司下游需求景气，新增定点

项目同比上升；2）公司持续开拓新客户，产品、客户结构得到进一步优化。 

 产品矩阵丰富，新能源业务推动公司业绩向上 

公司是优质的汽车橡塑软管供应商，拥有汽车冷却系统胶管总成、多层复合

尼龙软管、涡轮增压管路总成等九大系列产品，具备集成化供应能力。凭借

自身协同性、成本管控等优势，公司快速切入新能源赛道，开发了比亚迪、

长安、理想、赛力斯等多家优质新能源客户，受益于下游一站式采购，公司

竞争优势明显，新能源业务收入占比持续上升，推动公司业绩持续向上。 

 积极培育储能、数据中心管路等第二成长曲线 

公司不断开拓新市场，在立足主业的同时开发出储能、大数据超算领域的冷

却管路系统以及轨交、油气勘探、船舶等领域管路系统等产品，为未来高速

发展培育新增长点。目前公司储能领域产品与 G 客户、B 客户、Q 客户等

四十余家客户合作，已实现批量供货，数据中心管路系统也成为国内 1 号

客户的重点供应商，正按客户的流程顺利推进并实施中。 

 投资建议与盈利预测 

基于公司新能源业务占比提高，软管体系化经营和盈利能力提升，加之关键

新能源客户持续放量，同时考虑到储能和数据中心业务扩展加速，维持公司

2023-2025 归母净利润预测 1.64/2.05/2.69 亿元。对应 2023-2025 基本每

股收益分别为：0.76/0.94/1.24 元，对应当前股价，2023-2025 年 PE 分别

为 19.24/15.41/11.74 倍，维持公司“增持”评级。 

 风险提示 

下游整车产销不及预期风险，原材料成本上行超预期风险，行业竞争恶化超

预期风险，宏观环境及市场环境恢复不及预期风险 
 

[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) 776.49  907.00  1088.84  1464.89  1941.78  

收入同比（%） 14.62  16.81  20.05  34.54  32.56  

归母净利润(百万元) 104.99  122.42  164.18  204.88  268.89  

归母净利润同比(%) -6.91  16.60  34.11  24.79  31.24  

ROE（%） 11.24  12.28  14.91  16.81  19.44  

每股收益（元） 0.48  0.56  0.76  0.94  1.24  

市盈率(P/E) 30.08  25.80  19.24  15.41  11.74  

资资料来源：Wind,国元证券研究所 
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[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  14.61 元/17.56 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 19.77 / 13.95 

A 股流通股（百万股）： 176.63 

A 股总股本（百万股）： 216.91 

流通市值（百万元）： 2580.61 

总市值（百万元）： 3169.00 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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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 780.34  845.81  963.57  1161.53  1409.70   营业收入 776.49  907.00  1088.84  1464.89  1941.78  

  现金 215.17  179.25  213.08  218.11  192.39   营业成本 580.75  694.18  811.57  1108.21  1463.62  

  应收账款 202.98  248.86  306.39  404.51  535.65   营业税金及附加 5.60  5.59  7.76  10.02  13.03  

  其他应收款 0.88  0.93  1.12  1.51  2.00   营业费用 17.37  19.07  23.62  31.29  41.80  

  预付账款 13.67  17.92  20.59  27.61  37.13   管理费用 27.43  30.21  37.37  49.53  66.15  

  存货 215.46  300.87  272.39  351.43  463.65   研发费用 32.17  34.47  41.38  55.67  73.79  

  其他流动资产 132.18  97.97  150.00  158.37  178.89   财务费用 -0.23  -4.06  -5.89  -6.47  -5.35  

非流动资产 323.36  411.28  391.00  396.94  419.12   资产减值损失 -4.09  -5.46  0.00  0.00  0.00  

  长期投资 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   公允价值变动收益 0.19  -0.13  0.00  0.00  0.00  

  固定资产 204.33  261.97  288.13  300.70  318.57   投资净收益 0.27  1.43  1.43  1.43  1.43  

  无形资产 45.62  44.61  55.37  66.04  74.70   营业利润 118.50  135.81  185.03  229.57  301.22  

  其他非流动资产 73.40  104.69  47.49  30.20  25.85   营业外收入 1.75  0.28  0.28  0.28  0.28  

资产总计 1103.70  1257.09  1354.57  1558.48  1828.82   营业外支出 3.63  0.46  2.04  1.25  1.65  

流动负债 166.33  252.21  247.46  332.82  439.46   利润总额 116.63  135.63  183.27  228.60  299.85  

  短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  35.88   所得税 11.64  13.21  19.10  23.72  30.96  

  应付账款 115.87  168.31  179.35  256.80  331.30   净利润 104.99  122.42  164.18  204.88  268.89  

  其他流动负债 50.47  83.90  68.12  76.02  72.28   少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动负债 3.22  7.77  5.91  6.84  6.37   归属母公司净利润 104.99  122.42  164.18  204.88  268.89  

 长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   EBITDA 122.83  132.29  201.47  248.56  324.49  

 其他非流动负债 3.22  7.77  5.91  6.84  6.37   EPS（元） 0.48  0.56  0.76  0.94  1.24  

负债合计 169.56  259.98  253.37  339.66  445.83         

 少数股东权益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  
 主要财务比率      

  股本 216.91  216.91  216.91  216.91  216.91   会计年度 2021  2022  2023E 2024E 2025E 

  资本公积 184.44  184.44  184.44  184.44  184.44   成长能力           

  留存收益 532.79  595.76  699.85  817.47  981.64   营业收入(%) 14.62  16.81  20.05  34.54  32.56  

归属母公司股东权益 934.14  997.11  1101.20  1218.82  1382.98   营业利润(%) -8.74  14.60  36.25  24.07  31.21  

负债和股东权益 1103.70  1257.09  1354.57  1558.48  1828.82   归属母公司净利润(%) -6.91  16.60  34.11  24.79  31.24  

       获利能力           

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 25.21  23.46  25.46  24.35  24.62  

会计年度 2021  2022  2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 13.52  13.50  15.08  13.99  13.85  

经营活动现金流 167.51  107.48  139.15  103.82  81.67   ROE(%) 11.24  12.28  14.91  16.81  19.44  

  净利润 104.99  122.42  164.18  204.88  268.89   ROIC(%) 17.28  16.03  20.13  21.67  23.00  

  折旧摊销 4.55  0.55  22.32  25.46  28.63   偿债能力           

  财务费用 -0.23  -4.06  -5.89  -6.47  -5.35   资产负债率(%) 15.36  20.68  18.70  21.79  24.38  

  投资损失 -0.27  -1.43  -1.43  -1.43  -1.43   净负债比率(%) 0.00  0.00  0.00  0.00  8.05  

营运资金变动 26.22  -41.21  -49.91  -135.62  -231.47   流动比率 4.69  3.35  3.89  3.49  3.21  

 其他经营现金流 32.25  31.22  9.88  17.00  22.40   速动比率 3.33  2.11  2.75  2.39  2.11  

投资活动现金流 -96.61  -84.21  -8.79  -30.40  -49.73   营运能力           

  资本支出 97.43  64.43  20.61  20.54  41.88   总资产周转率 0.72  0.77  0.83  1.01  1.15  

  长期投资 0.00  -0.22  -21.49  0.00  0.00   应收账款周转率 3.30  3.56  3.53  3.71  3.70  

 其他投资现金流 0.82  -19.99  -9.67  -9.86  -7.86   应付账款周转率 5.07  4.89  4.67  5.08  4.98  

筹资活动现金流 -60.14  -59.51  -96.53  -68.39  -57.66   每股指标（元）           

  短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  35.88   每股收益(最新摊薄) 0.48  0.56  0.76  0.94  1.24  

  长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   每股经营现金流(最新摊薄) 0.52  0.26  0.64  0.48  0.38  

  普通股增加 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   每股净资产(最新摊薄) 4.31  4.60  5.08  5.62  6.38  

  资本公积增加 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   估值比率           

 其他筹资现金流 -60.14  -59.51  -96.53  -68.39  -93.54   P/E 30.08  25.80  19.24  15.41  11.74  

现金净增加额 10.09  -35.91  33.83  5.02  -25.72   P/B 3.38  3.17  2.87  2.59  2.28  

       EV/EBITDA 24.01  22.29  14.64  11.86  9.09  

资料来源：Wind,国元证券研究所        



    

      

 

 


