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中简科技（300777.SZ）2023 年年报及 2024 年一季报点评     

需求阶段性调整影响业绩；三期项目初步建成产生收益 
 

 2024 年 04 月 23 日 

 

➢ 事件：4月 22日，公司发布 2023年报，全年实现营收 5.6亿元，YoY -29.9%；

归母净利润 2.9 亿元，YoY -51.4%。同时发布 2024 年一季报，1Q24 实现营收

1.5 亿元，YoY -29.0%；归母净利润 0.6 亿元，YoY -60.1%。业绩表现符合市

场预期。业绩下滑主要系客户需求阶段性调整影响所致。 

➢ 客户需求阶段性变化影响公司产品交付。1）业绩分析：2Q23~1Q24，公

司连续四个季度营收及归母净利润出现同比下滑。2023 年，客户需求阶段性节

奏变化调整影响公司产品需求，公司调整生产计划，生产、交付数量减少。此外，

影响净利润的原因有：a）税收政策：公司作为高新技术企业，2022 年享受 4Q22

购置设备加计扣除优惠政策，影响净利润 8826 万元；b）研发投入：2023 年，

为满足用户新领域验证、应用需要，公司加大研发投入，完成了技术优化和验证

等工作，并持续加大新产品研制力度，研发费用同比增长 6213 万元，增幅达

116.1%。剔除所得税费用及研发投入影响，公司 2023 年归母净利润同比下滑

27.8%。2）盈利能力：2023 年毛利率同比减少 7.9ppt 至 67.7%；净利率同比

减少 23.0ppt 至 51.8%。 

➢ 大合同进度为 39%；三期项目初步建成并产生收益。分产品看，2023 年：

1）碳纤维：实现营收 4.6 亿元，YoY -26.0%；毛利率同比减少 8.81ppt 至 67.3%。

碳纤维产品全年产量为 244.93吨，YoY -21.4%；销量为 194.64吨，YoY -34.9%。

2）碳纤维织物：实现营收 1.0 亿元，YoY -39.0%，毛利率同比减少 6.78ppt 至

69.7%。截至 2023 年 12 月 31 日，公司与客户 A 签订的碳纤维及织物大合同（总

金额 21.69 亿元）进度 38.7%；截至 2023 年 6 月 30 日，合同履行进度为 34.9%。

2023 年下半年，客户需求出现阶段性变化，一定程度上影响公司产品交付。2023

年，公司三期项目已初步建成并产生收益，公司将以成熟的产业链为依托开发出

更加丰富的产品以满足不同类型客户需要，为进一步发展奠定坚实基础。 

➢ 研发投入大幅增加；经营活动现金流同比增长 637%。2023 年公司期间费

用率同比增加 16.3ppt至 26.2%，其中研发费用率同比增加 14.0ppt 至 20.7%。

截至 1Q24 末，公司：1）应收账款及票据 6.2 亿元，较年初增加 16.4%；2）

预付款项 0.03 亿元，较年初增加 16.0%；3）存货 0.8 亿元，较年初增加 14.9%。 

2023 年经营活动净现金流为 8.4 亿元，YoY +637.3%。 

➢ 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

下游需求确定性强。随着三期项目产能利用率提升，公司将技术研发优势转化为

产能优势，进一步提高核心竞争力。我们预计公司 2024～2026 年归母净利润分

别为 3.55 亿元、4.28 亿元、5.13 亿元，当前股价对应 2024～2026 年 PE 分别

为 30x/25x/21x。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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 559 682 826 994 

增长率（%） -29.9 22.1 21.0 20.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 289 355 428 513 

增长率（%） -51.4 22.7 20.5 19.9 

每股收益（元） 0.66 0.81 0.97 1.17 

PE 37 30 25 21 

PB 2.6 2.5 2.3 2.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 04 月 22 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 559 682 826 994  成长能力（%）     

营业成本 180 191 231 278  营业收入增长率 -29.90 22.11 21.04 20.37 

营业税金及附加 3 4 4 5  EBIT 增长率 -49.67 18.38 25.31 23.69 

销售费用 4 4 5 5  净利润增长率 -51.44 22.75 20.45 19.92 

管理费用 34 38 43 42  盈利能力（%）     

研发费用 116 119 134 158  毛利率 67.70 72.00 72.00 72.00 

EBIT 275 326 409 505  净利润率 51.75 52.03 51.77 51.58 

财务费用 -7 -8 -6 -5  总资产收益率 ROA 6.56 7.61 8.52 9.39 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 7.09 8.21 9.21 10.16 

投资收益 10 10 10 10  偿债能力     

营业利润 321 395 476 571  流动比率 15.78 15.07 13.17 11.94 

营业外收支 1 1 1 1  速动比率 15.32 14.61 12.71 11.47 

利润总额 323 396 477 572  现金比率 3.99 3.50 3.08 3.00 

所得税 33 41 49 59  资产负债率（%） 7.34 7.16 7.38 7.57 

净利润 289 355 428 513  经营效率     

归属于母公司净利润 289 355 428 513  应收账款周转天数 294.20 280.00 270.00 265.00 

EBITDA 433 489 582 688  存货周转天数 148.80 148.80 148.80 148.80 

      总资产周转率 0.13 0.15 0.16 0.18 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 652 610 649 762  每股收益 0.66 0.81 0.97 1.17 

应收账款及票据 531 611 706 826  每股净资产 9.28 9.83 10.56 11.47 

预付款项 2 3 3 4  每股经营现金流 1.91 0.98 1.17 1.34 

存货 74 78 94 113  每股股利 0.12 0.12 0.12 0.12 

其他流动资产 1,322 1,322 1,322 1,322  估值分析     

流动资产合计 2,580 2,623 2,774 3,027  PE 37 30 25 21 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.6 2.5 2.3 2.1 

固定资产 1,474 1,669 1,844 1,989  EV/EBITDA 23.18 20.62 17.27 14.43 

无形资产 108 106 104 102  股息收益率（%） 0.49 0.49 0.49 0.49 

非流动资产合计 1,827 2,040 2,243 2,436       

资产合计 4,407 4,662 5,017 5,462       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 120 127 153 185  净利润 289 355 428 513 

其他流动负债 44 47 57 69  折旧和摊销 158 163 173 183 

流动负债合计 164 174 211 254  营运资金变动 407 -65 -66 -88 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 839 432 514 587 

其他长期负债 160 160 160 160  资本开支 -589 -375 -375 -375 

非流动负债合计 160 160 160 160  投资 237 0 0 0 

负债合计 323 334 370 413  投资活动现金流 -316 -365 -365 -365 

股本 440 440 440 440  股权募资 3 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 4,083 4,329 4,646 5,049  筹资活动现金流 -107 -110 -110 -110 

负债和股东权益合计 4,407 4,662 5,017 5,462  现金净流量 416 -42 39 113 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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