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证券研究报告·上市公司简评 计算机应用 

垃圾回收核心服务商，天丝

业务迎来快速发展期 
 

 

事件 

公司发布 2019 年半年报预告，公司 2019 年上半年实现归母净利

润 1 至 1.09 亿元，同比增长 20%-30%。 

简评 

业绩符合预期，在手订单充足 

公司发布 2019 年半年报预告， 2019 年上半年公司实现归母净利

润 1 至 1.09 亿元，同比增长 20%-30%。业绩增长主要来源于

2017-2018 年公司订单的持续增加，截至 2018 年底，公司在手订

单金额总计为 25 亿元，未确认收入订单为 13.35 亿元，2019 年

初至今共新签订单 7.44 亿元，目前公司在手订单充足，看好公司

继续保持稳健增长。非经常性损益对净利润贡献约 316 万元，去

年同期为 151.8 万元，相比于公司 1 亿的净利润体量，影响较小。 

垃圾分类势在必行，Polymetrix 再生 PET 业务迎来快速发展期 

行业层面：发展中国家集体禁止“洋垃圾”，使得欧美国家塑料

回收处理压力大大增加，2016 年欧美日等地区废塑料出口量超过

1000 万吨/年，预计到 2025 年将在 2000 万吨/年以上，根据欧洲

塑料制造商协会目标，到 2025 年约 25%瓶用 PET 必须回收利用，

因此预计未来欧美日需要新增 PET 再生规模超过 500 万吨，按照

每万吨 500 万美元计算，总投资额将达到 170 亿元；其次，在习

总书记指示下，国内垃圾分类政策在重点城市快速落地，未来垃

圾瓶回收比例将不断提高，根据公开资料整理，2018 年我国聚酯

瓶片产量预计有 800 万吨，假设 25%塑料不降等回收，预计国内

将有 200 万吨的 rPET 市场，投资额预计将有 70 亿。 

公司层面：公司是聚酯瓶级切片固相缩聚领域绝对龙头，市占率

高达 90%。公司技术领先，其设计的产线功耗低、节省建筑空间。

在国内外市场的推动下，公司订单快速增长，2018 年新签订单

4.18 亿元，2019 年公开披露新签订单 1.13 亿，在手订单保证

Polymetrix 未来两年业绩快速增长。 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
1 个月 3 个月 12 个月 

9.56/9.4 -4.91/3.23 -20.87/-26.37 

12 月最高/最低价（元）  46.05/11.56 

总股本（万股）  31,787.39 

流通 A 股（万股）  18,187.05 

总市值（亿元）  55.5 

流通市值（亿元）  31.75 

近 3 月日均成交量（万）  486.23 

主要股东   

刘迪  40.49% 
 

股价表现 

 
 

相关研究报告  

19.06.13 

【中信建投计算机应用】三联虹普

(300384):重大合同中标驱动未来业绩

增长，智能化产品进展顺利 

19.04.25 

【中信建投计算机应用】三联虹普

(300384):创新驱动下游多行业拓展，切

入工业互联网解决方案和数据服务 

18.06.05 

三联虹普（300384）：纺织行业 EPC 龙

头迎来行业高增长，智能制造助推公司

产业升级  
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天丝工艺迎来突破，国内大幅扩产 

天丝是再生纤维素纤维，相比于棉花等纤维，其湿强力、抗皱性、透气性和舒适性均表现较好。受制于天丝发

展的关键原因是天丝加工过程中的 NMMO 溶剂价格居高不下，随着 NMMO 溶剂技术被打破，天丝成本不断下

降。同时 NMMO 溶剂无毒且回收率高，适应当前环保政策，未来可能取代亚洲地区粘胶产能。因此，国内天丝

产能快速扩张，2018-2019 年内目前已建、新建天丝产能达到 59 万吨，总投资合计约 202 亿元。目前，公司已

中标南京法伯尔 4 万吨天丝项目，成功切入该领域，未来有望受益国内天丝行业快速发展。 

主业稳健增长，智能制造项目有望突破 

我国锦纶行业受制于己内酰胺产能不足以及进口价格过高，锦纶产量增长相对有限，随着 2017 年我国炼化一体

化不断上马，苯产量大幅增加，推动己内酰胺价格下降。目前华东地区锦纶（POY）与涤纶（POY150D/48F）每

吨价差已从 11620 元/吨降至 6600 元/吨，锦纶竞争优势不断增加，预计锦纶行业景气度将持续回升。同时，公

司向日本 TMT 机械株式会社转让三联虹普数据 35%的股权，成立了合资公司。双方技术范围有效覆盖合成纤维

各主要技术领域，是边缘侧核心生产系统及核心装备控制节点的制定者，在行业边缘侧组网设备连接等方面拥

有显著话语权，同时也具备行业数据分析的权威性。目前公司智能制造设备进展顺利，多款工业 app 应用被验

证有效，预计公司智能制造及软件业务仍将保持快速增长。 

我们预计公司 2019-2021 年归母净利润分别为 1.63、2.27 和 2.84 亿元，同比增长 44.03%、39.28%和 25.32%，维

持买入评级。 

风险提示：订单确认情况不及预期；纺织行业下游景气度不及预期；智能制造业务推进进度不及预期。 
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分析师介绍 
石泽蕤：计算机行业分析师，执业证书编号：S1440517030001。香港中文大学电子工 

程硕士，专注于产业互联网、信息安全、云计算、人工智能等领域的研究。 2017 年 

《新财富》、《水晶球》、wind 最佳分析师通信第一名团队成员。    
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 

 

 

 

重要声明 

本报告仅供本公司的客户使用，本公司不会仅因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告的信息均来源于本公司认为可信的公开资料，但本公司及研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证本报告所包含的信息或建议在本报告发出后不会发生任何变更，且本报告中的资料、意见和预测均仅反映本报告发

布时的资料、意见和预测，可能在随后会作出调整。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参

考，不构成投资者在投资、法律、会计或税务等方面的最终操作建议。本公司不就报告中的内容对投资者作出的最终操作建

议做任何担保，没有任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺。投资者应自主作出投资决策并

自行承担投资风险，据本报告做出的任何决策与本公司和本报告作者无关。 

在法律允许的情况下，本公司及其关联机构可能会持有本报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公

司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和/或个人不得以任何形式翻版、复制和发布本报告。任

何机构和个人如引用、刊发本报告，须同时注明出处为中信建投证券研究发展部，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、

删节和/或修改。  

本公司具备证券投资咨询业务资格，且本文作者为在中国证券业协会登记注册的证券分析师，以勤勉尽责的职业态度，

独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了作者的研究观点。本文作者不曾也将不会因本报告中的具体推荐意见或

观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

股市有风险，入市需谨慎。 
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