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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 03 月 13 日 

[Table_Title] 新能源、新业务，开启业绩新周期 

——川环科技（300547.SZ）2024 年一季度业绩预告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

2024 年 3 月 13 日公司发布 2024Q1 业绩预告：预计 2024Q1 归母净利 0.4-

0.48 亿元，同比+80.29%-+113.15%；预计扣非后归母净利润 0.38-0.46 亿

元，同比+71.10%-+104.16%。 

投资要点： 

 Q1 业绩高增长，新能源与储能数据中心业务共同发力 

公司 24Q1 归母净利润 0.4-0.48 亿元，同比+80%以上。根据公司 23 年业

绩公告测算 23Q4 归母净利 0.55 亿元，同比+46.83%，23Q3 归母净利润

0.47 亿，同比+43.17%。23Q3 起公司业绩整体进入快速增长周期。 

 新能源业务落地加快，优质客户引领长效增长 

Q1 公司业绩增长受益于新能源汽车为主的汽车业务增长。公司新能车收入

占比提升；同时公司对产品和客户结构进一步持续优化，发挥业务规模效

应，前五大客户销售占比持续提升，推动盈利能力提升。目前客户覆盖大众、

比亚迪、长安、吉利、理想、问界、埃安、理想、奇瑞、极狐等知名品牌。 

 储能、数据中心业务批产开启业务新周期 

Q1 公司拓展的储能和数据中心液冷管路系统产品初见成效，储能液冷管路

系统开始批量供货，数据中心服务器领域液冷管路系统小批量供货。此前公

司披露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，

数据中心管路系统为国内 1 号客户的重点供应商。 

 总成供货+效率提升，带动业绩持续增长 

在业务扩展的同时，公司积极推进总成化发展和效率提升。在经营业务方

面，大力推广橡胶+尼龙总成类管路、车身附件类管路业务和自制三通、接

头、卡箍等产品在主机厂进一步应用提升客户粘性和供货价值量。持续强化

精益管理及设备智能化改造，在保持总体业务规模稳定增长的基础上，综合

费用率进一步下降，管理效率和运营效果稳步提升。 

 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，上调公司

2023-2025 归母净利润预测 1.64/2.36/2.93 亿元。对应 2023-2025 基本每

股收益分别为：0.76/1.09/1.35 元，对应当前股价，2023-2025 年 PE 分别

为 23.40/16.30/13.12 倍，维持公司“增持”评级。 

 风险提示 

整车产销不及预期风险，原材料成本上行风险，行业竞争恶化超预期风险  
 

[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  1108.78  1582.63  1992.86  

收入同比（%） 14.62  16.81  22.25  42.74  25.92  

归母净利润(百万元) 104.99  122.42  164.09  235.52  292.61  

归母净利润同比(%) -6.91  16.60  34.04  43.53  24.24  

ROE（%） 11.24  12.28  14.90  18.85  20.58  

每股收益（元） 0.48  0.56  0.76  1.09  1.35  

市盈率(P/E) 36.57  31.36  23.40  16.30  13.12  

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：  17.70 元/21.8 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 19.07 / 12.36 

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）： 3126.40 

总市值（百万元）： 3839.24 
 
[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  967.50  1209.40  1435.35   营业收入 776.49  907.00  1108.78  1582.63  1992.86  

  现金 215.17  179.25  203.71  201.35  192.39   营业成本 580.75  694.18  829.76  1182.71  1489.00  

  应收账款 202.98  248.86  312.00  437.03  549.74   营业税金及附加 5.60  5.59  8.65  11.18  13.97  

  其他应收款 0.88  0.93  1.14  1.63  2.05   营业费用 17.37  19.07  25.28  34.92  43.77  

  预付账款 13.67  17.92  21.05  29.46  37.77   管理费用 27.43  30.21  34.37  48.27  59.79  

  存货 215.46  300.87  278.49  375.05  471.69   研发费用 32.17  34.47  42.13  60.14  75.73  

  其他流动资产 132.18  97.97  151.10  164.88  181.71   财务费用 -0.23  -4.06  -5.74  -6.08  -5.52  

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  186.34  264.43  328.60  

  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  1358.50  1606.34  1854.46   营业外支出 3.63  0.46  2.04  1.25  1.65  

流动负债 166.33  252.21  251.48  350.09  426.46   利润总额 116.63  135.63  184.58  263.46  327.23  

  短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  17.14   所得税 11.64  13.21  20.49  27.94  34.62  

  应付账款 115.87  168.31  183.37  274.06  337.04   净利润 104.99  122.42  164.09  235.52  292.61  

  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  164.09  235.52  292.61  

 长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   EBITDA 122.83  132.29  202.91  283.82  351.70  

 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  1.09  1.35  

负债合计 169.56  259.98  257.39  356.92  432.83         

 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  699.76  848.07  1020.29   营业收入(%) 14.62  16.81  22.25  42.74  25.92  

归属母公司股东权益 934.14  997.11  1101.11  1249.42  1421.63   营业利润(%) -8.74  14.60  37.21  41.91  24.27  

负债和股东权益 1103.70  1257.09  1358.50  1606.34  1854.46   归属母公司净利润(%) -6.91  16.60  34.04  43.53  24.24  

       获利能力           

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 25.21  23.46  25.16  25.27  25.28  

会计年度 2021  2022  2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 13.52  13.50  14.80  14.88  14.68  

经营活动现金流 167.51  107.48  129.92  96.77  132.67   ROE(%) 11.24  12.28  14.90  18.85  20.58  

  净利润 104.99  122.42  164.09  235.52  292.61   ROIC(%) 17.28  16.03  19.91  23.81  24.62  

  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  -5.74  -6.08  -5.52   资产负债率(%) 15.36  20.68  18.95  22.22  23.34  

  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  3.96  

营运资金变动 26.22  -41.21  -60.06  -177.53  -201.34   流动比率 4.69  3.35  3.85  3.45  3.37  

 其他经营现金流 32.25  31.22  10.75  20.83  19.73   速动比率 3.33  2.11  2.69  2.34  2.21  

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  0.85  1.07  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  3.56  3.80  3.61  

 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  4.72  5.17  4.87  

筹资活动现金流 -60.14  -59.51  -96.67  -68.73  -91.90   每股指标（元）           

  短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  17.14   每股收益(最新摊薄) 0.48  0.56  0.76  1.09  1.35  

  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  0.60  0.45  0.61  

  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  5.76  6.55  

  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  -96.67  -68.73  -109.03   P/E 36.57  31.36  23.40  16.30  13.12  

现金净增加额 10.09  -35.91  24.46  -2.36  -8.96   P/B 4.11  3.85  3.49  3.07  2.70  

       EV/EBITDA 29.56  27.44  17.89  12.79  10.32  

资料来源：Wind,国元证券研究所        



    

      

 

 


