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＃marketData＃ 市场数据 

市场数据日期 2022-10-31 

收盘价（元） 12.24 

总股本（百万股） 6,213.25 

流通股本（百万股） 4,835.00 

总市值（百万元） 76,050.12 

流通市值（百万元） 59,180.44 

净资产（百万元） 32,086.69 

总资产（百万元） 154,962.00 

每股净资产(元) 4.97 

来源：WIND，兴业证券经济与金融研究院整理 

＃relatedReport＃  相关报告 《【 兴 证 化 工 】 东 方 盛 虹

（000301）2022 年半年报点评：

EVA 景气上行助力业绩环比提

升，炼化及新能源新材料项目持

续 推 进 保 障 成 长 空 间 》
2022-08-23 

《【 兴 证 化 工 】 东 方 盛 虹

（000301）事件点评：炼化项目

顺利投产，开启发展新阶段》
2022-05-15 

《【 兴 证 化 工 】 东 方 盛 虹

（000301）2022 年一季报点评：

产品景气回落致业绩短暂承压，

炼化项目投产在即，多线规划扩

张打开成长空间》2022-05-05 

 

分析师 

张志扬 

zhangzhiyang@xyzq.com.cn 

S0190520010003 

 

 

 

 

 

 

 

 

＃assAuthor＃ 研究助理： 邓先河 dengxianhe@xyzq.com.cn  

＃assAuthor＃ 
 

 

主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 51722  85342  132841  149158  

同比增长 53.5% 65.0% 55.7% 12.3% 

归母净利润(百万元) 4544  2786  10631  13143  

同比增长 492.7% -38.7% 281.6% 23.6% 

毛利率 16.7% 9.9% 15.2% 16.0% 

净利率 8.8% 3.3% 8.0% 8.8% 

净资产收益率 16.5% 8.3% 24.4% 24.6% 

每股收益(元) 0.73  0.45  1.71  2.12  

每股经营现金流(元) 0.86  1.95  4.48  4.40  
 

来源：WIND，兴业证券经济与金融研究院整理 

投资要点   
＃summary＃ 

⚫ 摘要请在该此处表格内输入。 

⚫  

⚫  

 

说明： 

投资要点应包括公司基本特点、主要业务看点、研究员的投资逻

辑和推荐依据、业绩预期、投资评级、估值分析、风险提示等核心内

容。 

要点应区分先后次序，重要的放在前面。要点 3-5 个，总字数不

超过 1000字。  
 

 

 
风险提示： 

 

＃summary＃ ⚫ 事件：东方盛虹发布 2022 年三季报，报告期内公司实现营业收入 467.08 亿元，同比

增长 16.17%；实现归母净利润 15.77 亿元，同比下滑 59.99%，实现扣非归母净利润

11.33 亿元，同比下滑 19.04%。其中 2022Q3 单季度实现营业收入 164.66 亿元，同比

增长 17.14%，环比下滑 0.02%；实现归母净利润-0.59 亿元，同比下滑 105.78%，环比

下滑 106.2%；实现扣非归母净利润-4.63 亿元，同比下滑 333.28%，环比下滑 150.99%。 

⚫ 主营产品多数景气回落叠加原油下跌带来库存损失，盈利短暂承压。根据我们统计，

2022 年 Q3 内，EVA-原料价差、丙烯腈-原料价差以及 MTO-乙烯/丙烯价差环比收窄，

或主导公司盈利收缩；而涤纶长丝产品虽价差环比有所改善，但作为石油化工下游产

品，季度内国际油价大幅下行期间预计带来原料库存损失。综合来看，EVA、丙烯腈

及 MTO 价差收窄以及石化产品库存损失或主导公司业绩短暂承压。 

⚫ 炼化项目持续推进放量在即、新能源新材料稳健布局，未来成长可期。据公司公告，

盛虹炼化 1600 万吨/年炼化一体化项目已于 2022 年 Q2 投产，当前正处于逐步试车过

程中，未来随其放量有望带动公司产销与盈利规模实现跨越式增长；当前公司 70 万

吨 EVA 产能已开工、POE 中试项目已投产、超高分子量聚乙烯项目稳步推进，新能

源新材料领域布局逐步完善，未来有望与上游炼化项目形成较好的产业链协同效应，

公司竞争力有望进一步增强。 

⚫ 维持“审慎增持”的投资评级。东方盛虹是差异化纤维行业与石化行业的领军企业之

一，公司当前拥有差别化涤纶长丝产能 260 万吨/年（配套上游 PTA 产能 390 万吨/年）；

丙烯腈产能 78 万吨/年，EVA 产能 30 万吨/年，均在行业内具有领军地位。随盛虹炼

化 1600 万吨/年炼化一体化项目投产，公司现已成功构建“原油-PX/乙烯-PTA/乙二醇

-聚酯-化纤”全产业链，未来随其以及下游配套项目产能逐步释放，有望带动公司产

销规模与综合盈利能力实现跨越式增长。同时，公司亦有诸多新增产能/项目处于建设

/推进当中。综合来看，公司产业链一体化程度有望持续提高，产业链版图有望持续扩

张，各个项目间的协同效应有望持续增强，公司综合盈利能力与抵御风险能力有望持

续提升。我们调整公司 2022-2024 年 EPS 预测分别为 0.45、1.71、2.12 元，维持“审

慎增持”的投资评级。 
 风险提示：聚酯涤纶终端需求不及预期的风险；中美贸易摩擦进一步恶化的风险；国际原

油价格大幅波动的风险；炼化项目产能释放不及预期的风险。 

  

 
＃dyCompany＃ 

东方盛虹 
 ＃ dyStockcode
＃ 000301 

 

 

＃title＃ 主营产品景气回落及库存损失短暂拖累业绩， 

炼化项目有望逐步放量贡献业绩 
 ＃createTime1＃ 

2022 年 11 月 01 日 
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1 附表 

＄gscwbb|公司财务报表＄ 资产负债表   单位:百万元  利润表   单位:百万元 

会计年度 2021  2022E 2023E 2024E  会计年度 2021  2022E 2023E 2024E 

流动资产 25017  68897  127385  182795   营业收入 51722  85342  132841  149158  

货币资金 13398  50448  101609  153719   营业成本 43073  76929  112672  125331  

交易性金融资产 142  156  171  189   税金及附加 209  350  531  597  

应收票据及应收账款 880  1402  2170  2421   销售费用 155  256  385  418  

预付款项 739  1323  1915  2131   管理费用 642  1067  1661  1864  

存货 6086  10856  15900  17687   研发费用 427  705  1097  1232  

其他 3772  4712  5618  6649   财务费用 1092  2619  2637  2547  

非流动资产 106985  112915  117743  120360   其他收益 108  118  121  118  

长期股权投资 140  154  169  186   投资收益 -23  57  43  37  

固定资产 31187  65166  82719  91846   公允价值变动收益 20  -5  3  1  

在建工程 59972  32486  18743  11872   信用减值损失 -14  -4  -7  -7  

无形资产 3055  3631  4197  4700   资产减值损失 -216  -149  -166  -168  

商誉 695  695  695  695   资产处置收益 18  25  26  24  

长期待摊费用 20  26  31  36   营业利润 6017  3458  13880  17172  

其他 11916  10757  11188  11025   营业外收入 53  87  136  152  

资产总计 132003  181811  245127  303155   营业外支出 11  18  28  31  

流动负债 39786  50532  67568  75450   利润总额 6059  3527  13988  17293  

短期借款 11640  12804  14085  15493   所得税  972  635  2937  3632  

应付票据及应付账款 18489  26998  41524  46723   净利润  5086  2892  11051  13662  

其他 9657  10730  11959  13234   少数股东损益 543  106  420  519  

非流动负债 62808  95608  131678  171356   归属母公司净利润 4544  2786  10631  13143  

长期借款 52374  84519  119878  158773   EPS(元) 0.73  0.45  1.71  2.12  

其他 10435  11090  11800  12583        

负债合计 102595  146140  199246  246806   主要财务比率     

股本 8935  10313  10313  10313   会计年度 2021  2022E 2023E 2024E 

资本公积 10162  12839  12839  12839   成长性     

未分配利润 6615  8537  17801  27097   营业收入增长率 53.5% 65.0% 55.7% 12.3% 

少数股东权益 1793  1899  2319  2838   营业利润增长率 441.8% -42.5% 301.4% 23.7% 

股东权益合计 29408  35671  45881  56349   归母净利润增长率 492.7% -38.7% 281.6% 23.6% 

负债及权益合计 132003  181811  245127  303155   盈利能力     

      毛利率 16.7% 9.9% 15.2% 16.0% 

现金流量表   单位:百万元  
净利率 9.8% 3.4% 8.3% 9.2% 

会计年度 2021  2022E 2023E 2024E  ROE 16.5% 8.3% 24.4% 24.6% 

归母净利润 4544  2786  10631  13143   偿债能力     

折旧和摊销 2110  3903  6249  7803   资产负债率 77.7% 80.4% 81.3% 81.4% 

资产减值准备 216  -229  129  46   流动比率 0.63  1.36  1.89  2.42  

资产处置损失 -16  -25  -26  -24   速动比率 0.48  1.15  1.65  2.19  

公允价值变动损失 -20  5  -3  -1   营运能力     

财务费用 1186  2619  2637  2547   资产周转率 48.0% 54.4% 62.2% 54.4% 

投资损失 21  -57  -43  -37   应收账款周转率 11327% 11370% 11131.7% 9752.4% 

少数股东损益 543  106  420  519   存货周转率 848.0% 889.8% 825.4% 731.4% 

营运资金的变动 -3425  2464  7934  2729   每股资料(元)     

经营活动产生现金流量 5334  12137  27863  27329   每股收益 0.73  0.45  1.71  2.12  

投资活动产生现金流量 -41008  -9508  -10440  -10411   每股经营现金 0.86  1.95  4.48  4.40  

融资活动产生现金流量 29412  34420  33738  35192   每股净资产 4.44  5.44  7.01  8.61  

现金净变动 -6255  37049  51162  52110   估值比率(倍)     

现金的期初余额 15931  13398  50448  101609   PE 16.7  27.3  7.2  5.8  

现金的期末余额 9677  50448  101609  153719   PB 2.8  2.3  1.7  1.4  
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分析师声明 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本

报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，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

间接收到任何形式的补偿。 

投资评级说明 
投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股

票评级和行业评级（另有说明的除外）。

评级标准为报告发布日后的12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。其中：

A股市场以上证综指或深圳成指为基

准，香港市场以恒生指数为基准；美国

市场以标普500或纳斯达克综合指数为

基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于15% 

审慎增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确

定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

信息披露 
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