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市场数据  
收盘价(元) 42.83 

一年最低/最高价 36.21/56.97 

市净率(倍) 3.73 

流通A股市值(百万元) 23,233.47 

总市值(百万元) 32,288.76 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 11.50 

资产负债率(%,LF) 43.13 

总股本(百万股) 753.88 

流通 A 股(百万股) 542.46  
 

相关研究  
《新宙邦(300037)：2023 年业绩预告

点评： Q4 电解液触底微利，业绩符

合市场预期》 

2024-02-01 

《新宙邦(300037)：2023 年三季报点

评：Q3 电解液盈利触底，氟化工维持

高增长》 

2023-10-27 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E  

营业总收入（百万元） 9,661 7,883 9,403 12,225  

同比 38.98% -18.41% 19.29% 30.01%  

归母净利润（百万元） 1,758 1,037 1,404 1,914  

同比 34.57% -41.00% 35.28% 36.36%  

EPS-最新摊薄（元/股） 2.33 1.38 1.86 2.54  

P/E（现价&最新摊薄） 18.36 31.12 23.01 16.87  
  

[Table_Tag]  
 

 
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公司 2 月 26 日发布公告，制定了“质量回报双提升”行动方案。公司
在行动方案中制定了关于聚焦电子化学品和功能材料行业主业；保持战
略定力，以顾客为中心，推进全球产业布局；强化创新驱动，坚持绿色
发展；持续提升公司治理水平；回报投资者六大方面的行动举措，有望
切实有效地提升公司内在价值，持续高质量发展，积极回报投资者。  

 

◼ 专注主营业务，持续提升核心竞争力。公司持续聚焦电子化学品和功能
材料主业，目前拥有电池化学品、有机氟化学品、电容化学品、半导体
化学品四大业务板块，广泛应用于新能源汽车、消费电子、生物医药、
半导体、5G 通讯、光伏储能、工业制造等领域。在电池化学品领域，公
司是行业龙头企业之一；在有机氟化学品领域，公司拥有领先的产品研
发与生产技术、较丰富的产品线、较高的市场占有率、稳固的市场地位；
在电容化学品领域，公司是全球细分市场龙头企业。 

 

◼ 公司持续运用股份回购、现金分红等方式，回报投资者。自 2010 年上
市以来，公司已实施现金分红 12 次，累计现金分红数额达 13.70 亿元，
每年股利支付率均超过 20%。未来公司将继续根据所处发展阶段，统筹
好业绩增长与股东回报的动态平衡，在保证正常经营的前提下，坚持长
期、稳定、可持续的回报机制，为股东带来长期投资回报。长期来看，
公司将聚焦主业，保持可持续健康发展，努力通过规范的公司治理、提
高信息披露质量、加强投资者沟通交流，积极的投资者回报，切实增强
投资者的获得感。 

 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司 2023-2025 年归母净利润预期为
10.37/14.04/19.14 亿元，同比-41%/+35%/+36%，对应 PE 为 31x/23x/17x，
考虑到公司氟化工业务高景气，给予 24 年 30xPE，对应目标价 56 元，
维持“买入”评级。 

 

◼ 风险提示：电动车销量不及预期，盈利水平不及预期  
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新宙邦三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 9,763 9,183 10,460 12,808  营业总收入 9,661 7,883 9,403 12,225 

货币资金及交易性金融资产 4,114 4,269 4,215 4,067  营业成本(含金融类) 6,565 5,667 6,685 8,614 

经营性应收款项 4,615 3,774 4,931 7,078  税金及附加 72 59 70 91 

存货 905 1,009 1,190 1,534  销售费用 101 102 122 159 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 423 347 376 465 

其他流动资产 128 131 124 129  研发费用 537 449 517 672 

非流动资产 5,632 6,332 6,928 7,435  财务费用 (30) 71 68 69 

长期股权投资 304 294 294 294  加:其他收益 35 47 56 73 

固定资产及使用权资产 1,736 2,146 2,543 2,950  投资净收益 28 24 56 73 

在建工程 1,343 1,543 1,643 1,643  公允价值变动 (1) 10 10 10 

无形资产 693 793 893 993  减值损失 9 (62) (32) (32) 

商誉 419 419 419 419  资产处置收益 0 (1) (1) (1) 

长期待摊费用 92 92 91 90  营业利润 2,063 1,206 1,654 2,279 

其他非流动资产 1,045 1,045 1,045 1,045  营业外净收支  (4) (1) (8) (8) 

资产总计 15,395 15,515 17,389 20,243  利润总额 2,059 1,205 1,646 2,271 

流动负债 3,997 3,397 3,963 5,035  减:所得税 237 157 214 318 

短期借款及一年内到期的非流动负债 426 100 100 100  净利润 1,823 1,048 1,432 1,953 

经营性应付款项 2,726 2,353 2,776 3,577  减:少数股东损益 64 10 29 39 

合同负债 83 340 401 517  归属母公司净利润 1,758 1,037 1,404 1,914 

其他流动负债 761 604 686 841       

非流动负债 2,653 2,653 2,653 2,653  每股收益-最新股本摊薄(元) 2.33 1.38 1.86 2.54 

长期借款 651 651 651 651       

应付债券 1,695 1,695 1,695 1,695  EBIT 2,006 1,258 1,633 2,224 

租赁负债 22 22 22 22  EBITDA 2,282 1,550 2,036 2,718 

其他非流动负债 285 285 285 285       

负债合计 6,650 6,050 6,616 7,687  毛利率(%) 32.04 28.11 28.91 29.54 

归属母公司股东权益 8,364 9,073 10,352 12,095  归母净利率(%) 18.20 13.16 14.93 15.65 

少数股东权益 382 392 421 460       

所有者权益合计 8,746 9,465 10,773 12,556  收入增长率(%) 38.98 (18.41) 19.29 30.01 

负债和股东权益 15,395 15,515 17,389 20,243  归母净利润增长率(%) 34.57 (41.00) 35.28 36.36 

           

           

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  重要财务与估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

经营活动现金流 1,810 1,924 1,156 1,091  每股净资产(元) 10.85 11.80 13.51 15.85 

投资活动现金流 (2,205) (980) (953) (936)  最新发行在外股份（百万股） 754 754 754 754 

筹资活动现金流 2,147 (800) (267) (313)  ROIC(%) 18.51 9.33 11.29 13.54 

现金净增加额 1,759 144 (64) (158)  ROE-摊薄(%) 21.02 11.44 13.56 15.82 

折旧和摊销 276 292 404 493  资产负债率(%) 43.19 38.99 38.05 37.98 

资本开支 (1,758) (1,002) (1,009) (1,009)  P/E（现价&最新股本摊薄） 18.36 31.12 23.01 16.87 

营运资本变动 (350) 571 (885) (1,604)  P/B（现价） 3.95 3.63 3.17 2.70 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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