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基础数据  

[Table_BaseData] 总股本(亿股) 4.58 

流通 A 股(亿股) 4.33 

52 周内股价区间(元) 7.98-16.65 

总市值(亿元) 43.01 

总资产(亿元) 94.27 

每股净资产(元) 4.29 
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 宏川智慧（002930）：积极推进仓储转

型升级，轻装上阵业绩有望改善  

(2026-03-05) 
 

 

[Table_Summary]  事件：公司发布 2026年中报。2026年上半年，公司实现营收 6.72亿元，同比

增长 13.82%，实现归母净利润 2378.35 万元，同比增长 294.90%。 

 持续筑牢经营底盘，公司营收利润双增长。2026年上半年，公司仓储业绩稳步

回升。其中，液体散货仓储综合服务实现营业收入 5.2亿元，同比增长 6.81%，

毛利率 38.99%，较去年同期提升 2.86 个百分点；包装货仓储综合服务上半年

实现营业收入 6220.37万元，同比增长 45.30%。为进一步完善供应链产业链，

延伸仓储物流服务，2026年上半年，公司新设子公司江苏宏程国际船务代理有

限公司，正式布局船货代理领域，旨在通过整合仓储、运输与代理服务，降低

客户多环节协调成本，推动公司从传统仓储运营商向集成供应链服务商转型。 

 抢抓 AI 产业发展机遇，提升企业市场竞争力。2026 年上半年，宏川智算已向

境内私募基金公司交付首批智算服务器，并获得广东长兴半导体科技有限公司

国产存储全系列产品官方代理授权。宏川智算于 2026年 4月与韶关市人民政府

等签署共建国产十万卡算力集群及新质生产力生态圈战略合作框架协议，并于

2026 年 5 月与庆阳市人民政府签署共建国产 5000P 算力集群战略合作框架协

议。未来宏川智算致力于成为国产算力产业链中的关键枢纽与综合服务商，依

托传统供应链优势，以及新兴算力产业优势，推动公司各项业务协同发展。 

 顺利完成可转债兑付，管理层积极开展股份增持。2026 年 7 月 17 日公司发布

“宏川转债”到期兑付结果暨股份变动公告，标志着公司已顺利完成可转债全

部兑付工作，为后续业务的稳定发展打下了坚实基础。根据 6月 12日增持股份

进展公告，副董事长黄韵涛、董事兼副总裁甘毅、总裁兼财务负责人李小力合

计增持金额达 957.43万元，合计增持股份 98.01万股。控股股东、实际控制人

及其一致行动人自愿承诺，2026年 6月 4日至 2027 年 6月 3日期间不主动减

持公司股份。高管增持、实际控制人承诺不减持的举措，充分彰显了核心管理

层及控股股东对对公司长期价值与未来成长潜力的高度认可。 

 盈利预测与投资建议。预计公司 2026-2028 年营收分别为 13.3、15.5、18.8亿

元，归母净利润分别为 0.8、1.4、2.7亿元，EPS分别为 0.18、0.31、0.59元，

对应 PE分别为 50、30、16倍。我们看好公司作为石化仓储龙头能享受行业复

苏以及推进智算业务带来的盈利弹性，维持“持有”评级。 

 风险提示：经济增长或不及预期风险，市场竞争风险，安全作业风险等。 
 

[Table_MainProfit] 指标 /年度 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 1190.22  1326.08  1545.16  1876.81  

    增长率 -17.92% 11.41% 16.52% 21.46% 

归属母公司净利润（百万元） -429.65  84.71  142.46  268.94  

    增长率 -371.37% 119.72% 68.17% 88.79% 

每股收益EPS（元） -0.94  0.18  0.31  0.59  

净资产收益率 ROE -15.51% 3.19% 5.10% 8.78% 

PE -10  50  30  16  

PB 2.03  1.94  1.82  1.63  

数据来源：Wind，西南证券 
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盈利预测 

关键假设： 

1）储罐综合服务方面，截至 2026 年上半年，公司下属仓储基地 /库区有多种材质和多

种特殊功能的储罐，能够满足绝大部分石化产品的仓储需求，运营罐容超过 518 万立方米。

今年以来得益于化工行业需求逐步回暖，公司储罐平均出租率有所回暖，预计未来公司重心

将放在提高已有储罐的出租率和收益水平，因此预计公司该业务营收同比+5%、+8%、+10%，

毛利率随着出租率的提升分别提升至 37%、40%、43%； 

2）化工仓库综合服务等其他业务方面，截至 2026 年上半年，公司运营仓容超过 15 万

平方米，在建化工仓分别位于惠州、中山。同时公司于 2025 年 12 月设立了控股子公司宏川

智算，布局算力基础设施及相关业务领域，致力于成为国产算力产业链中的关键枢纽与综合

服务商。随着公司持续推进数智化转型升级，未来可为客户提供更多增值服务，因此预计

2026-2028 年该业务营收同比+40%、+45%、+50%，毛利率维持在 50%的水平。 

表 2：分业务收入及毛利率 

单位：百万元  2025A 2026E 2027E 2028E 

合计  

营业收入  1190.2 1326.1 1545.2 1876.8 

YoY -17.92% 11.41% 16.52% 21.46% 

营业成本  742.9 795.7 882.8 1023.3 

毛利率  37.58% 39.99% 42.87% 45.48% 

储罐综合服务  

营业收入  972.1 1020.7 1102.3 1212.6 

YoY -23.17% 5.00% 8.00% 10.00% 

营业成本  632.8 643.0 661.4 691.2 

毛利率  34.90% 37.00% 40.00% 43.00% 

化工仓库综合服务  

等其他业务  

营业收入  218.1 305.4 442.8 664.2 

YoY 17.94% 40.00% 45.00% 50.00% 

营业成本  110.0 152.7 221.4 332.1 

毛利率  49.55% 50.00% 50.00% 50.00% 

数据来源：Wind，西南证券 

预计公司 2026-2028 年营收分别为 13.3、15.5、18.8 亿元，归母净利润分别为 0.8、1.4、

2.7 亿元，EPS分别为 0.18、0.31、0.59 元，对应 PE分别为 50、30、16 倍。我们看好公

司作为石化仓储龙头能享受行业复苏以及推进智算业务带来的盈利弹性，维持“持有”评级。 
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附表：财务预测与估值  

[Table_ProfitDetail] 利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

 

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入 1190.22  1326.08  1545.16  1876.81  净利润 -397.45  84.71  142.46  268.94  

营业成本 742.88  795.73  882.81  1023.28  折旧与摊销 515.74  570.40  570.40  570.40  

营业税金及附加 18.87  18.60  23.09  27.19  财务费用 217.98  218.76  232.26  226.52  

销售费用 47.05  45.06  56.80  66.38  资产减值损失 -302.87  0.00  0.00  0.00  

管理费用 155.85  156.34  192.25  227.39  经营营运资本变动 -111.87  45.95  -70.48  -52.80  

财务费用 217.98  218.76  232.26  226.52  其他  833.89  -6.79  -6.76  -8.68  

资产减值损失 -302.87  0.00  0.00  0.00  经营活动现金流净额 755.42  913.02  867.88  1004.37  

投资收益 2.77  10.28  13.36  17.37  资本支出 386.47  390.00  390.00  390.00  

公允价值变动损益 1.83  0.00  0.00  0.00  其他  -817.56  80.97  72.45  88.69  

其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  投资活动现金流净额 -431.09  470.97  462.45  478.69  

营业利润 -328.01  101.87  171.31  323.42  短期借款 133.87  6.04  0.00  0.00  

其他非经营损益 -17.07  0.00  0.00  0.00  长期借款 -71.17  0.00  0.00  0.00  

利润总额 -345.09  101.87  171.31  323.42  股权融资 -4.76  0.00  0.00  0.00  

所得税 52.36  17.16  28.86  54.48  支付股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

净利润 -397.45  84.71  142.46  268.94  其他  -460.17  -161.45  -189.42  -176.20  

少数股东损益 32.20  0.00  0.00  0.00  筹资活动现金流净额 -402.23  -155.41  -189.42  -176.20  

归属母公司股东净利润 -429.65  84.71  142.46  268.94  现金流量净额 -82.00  1228.58  1140.91  1306.86  

                  

资产负债表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 财务分析指标 2025A 2026E 2027E 2028E 

货币资金 346.39  1574.97  2715.89  4022.75  成长能力         

应收和预付款项 232.72  217.23  262.00  328.73  销售收入增长率 -17.92% 11.41% 16.52% 21.46% 

存货  15.14  12.52  15.06  18.34  营业利润增长率 -245.72% 131.06% 68.17% 88.79% 

其他流动资产 161.82  188.09  217.73  258.12  净利润增长率 -308.15% 121.31% 68.17% 88.79% 

长期股权投资 733.15  733.15  733.15  733.15  EBITDA 增长率 -57.89% 119.62% 9.31% 15.03% 

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  获利能力         

固定资产和在建工程 5185.11  4300.15  3415.19  2530.23  毛利率 37.58% 39.99% 42.87% 45.48% 

无形资产和开发支出 1898.74  1837.35  1775.96  1714.56  三费率 35.36% 31.68% 31.15% 27.72% 

其他非流动资产 290.96  197.84  123.93  41.88  净利率 -33.39% 6.39% 9.22% 14.33% 

资产总计 8864.03  9061.30  9258.91  9647.76  ROE -15.51% 3.19% 5.10% 8.78% 

短期借款 233.96  240.00  240.00  240.00  ROA -4.48% 0.93% 1.54% 2.79% 

应付和预收款项 200.97  214.90  238.48  278.94  ROIC -1.76% 4.11% 6.09% 9.96% 

长期借款 4031.13  4031.13  4031.13  4031.13  EBITDA/销售收入  34.09% 67.19% 63.03% 59.69% 

其他负债 1835.15  1923.03  1955.72  2035.99  营运能力         

负债合计 6301.21  6409.06  6465.34  6586.07  总资产周转率 0.13  0.15  0.17  0.20  

股本  457.49  458.01  458.01  458.01  固定资产周转率 0.23  0.27  0.35  0.48  

资本公积 950.03  949.51  949.51  949.51  应收账款周转率 5.81  6.55  7.11  7.00  

留存收益 572.82  657.53  799.99  1068.93  存货周转率 54.89  54.55  62.04  59.18  

归属母公司股东权益 2087.10  2176.51  2317.85  2585.96  销售商品提供劳务收到现金 /营业收入  107.67% — — — 

少数股东权益 475.73  475.73  475.73  475.73  资本结构         

股东权益合计 2562.83  2652.24  2793.58  3061.70  资产负债率 71.09% 70.73% 69.83% 68.27% 

负债和股东权益合计 8864.03  9061.30  9258.91  9647.76  带息债务/总负债 67.69% 66.64% 66.06% 64.85% 

         流动比率 0.40  1.02  1.64  2.28  

业绩和估值指标 2025A 2026E 2027E 2028E 速动比率 0.39  1.02  1.63  2.27  

EBITDA 405.71  891.02  973.97  1120.33  股利支付率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

PE -9.84  49.91  29.68  15.72  每股指标         

PB 2.03  1.94  1.82  1.63  每股收益 -0.94  0.18  0.31  0.59  

PS 3.55  3.19  2.74  2.25  每股净资产 4.56  4.75  5.06  5.65  

EV/EBITDA 22.96  9.17  7.28  5.22  每股经营现金 1.65  1.99  1.89  2.19  

股息率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

数据来源：Wind，西南证券 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。  

 

投资评级说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为公司评级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后 6 个月内

的相对市场表现，即：以报告发布日后 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅
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对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500 指数为基准。 

公司评级  

买入：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 20%以上 
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回避：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-20%以下 

行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于同期相关证券市场代表性指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于同期相关证券市场代表性指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于同期相关证券市场代表性指数-5%以下 
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