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三联虹普（300384.SZ）2023 年年报及 2024 年一季报点评     

全年业绩平稳增长，看好样板工程带来市场新潜力 
 

 2024 年 04 月 29 日 

 

➢ 事件：4 月 24 日，公司发布 2023 年年报及 2024 年一季报，2023 年业绩

稳步增长，2024 开年首季度已现同比增长态势。2023 年全年，公司实现营业总

收入 12.50 亿元，同比+17.94%；归母净利润 2.90 亿元，同比+20.80%；扣非

净利润 2.84 亿元，同比+18.52%；销售毛利率 39.69%，同比+1.96pct，销售

净利率 24.94%，同比+1.12pct。其中，2023Q4 单季度实现营业总收入 3.26 亿

元，同比+10.12%；归母净利润 0.79 亿元，同比+20.46%；扣非净利润 0.77 亿

元，同比+17.68%；单季度销售毛利率 39.60%，同比-2.59pct；单季度销售净

利率 25.44%，同比+1.44pct。2024Q1 单季度实现营业总收入 3.10 亿元，同

比+4.60%；归母净利润 0.79 亿元，同比+15.92%；扣非净利润 0.79 亿元，同

比+17.68%；单季度销售毛利率 37.52%，同比-0.71pct；单季度销售净利率

26.01%，同比+0.86pct。 

➢ 公司 PA66 标杆项目进入交付阶段，PA66 产业机会逐步成型。公司已经通

过近几年的战略布局，成功切入 PA66 上游产业链，充分抓住己二腈国产化机遇，

积极开拓 PA66 聚合向民用丝方向发展的产业链一体化技术，从应用端引领产业

链价值提升。项目方面，公司与台华新材及其子公司签署的绿色多功能锦纶新材

料一体化项目/再生差别化锦纶 6 及差别化锦纶 66 一体化项目合同逐步进入交

付阶段，开始为公司贡献收入业绩。是公司拥有后续继续深化功能性纤维板块发

展、把握国际产业趋势的能力的体现。 

➢ 再生材料及可降解材料业务创新高，亚洲食品级再生聚酯样板工程顺利实

施，看好公司再生板块潜力。2023 全年公司再生材料及可降解材料业务实现收

入 3.84 亿元，较去年同期增长 28.82%，创历史最高水平。其中，子公司

Polymetrix 与日本 Circular PET Co.,Ltd 于 2022 年签署的食品级再生 rPET 项

目是亚洲单体投资最大的 rPET 项目，合同额约合 2.81 亿元，报告期内此项目

已开始为公司贡献收入业绩。此项目建成后预计生产的全部 rPET 塑料粒子均可

用于生产再生含量高达 100%的 rPET 包装中，对提高再生塑料的高效性与循环

性具有里程碑意义。此外，公司与台华旗下子公司签署的化学法循环再生尼龙材

料项目开始为公司贡献收入业绩，该项目将真正意义上实现锦纶纤维高值化循环

使用的闭环回收。 

➢ 投资建议：公司 2023 年全年业绩稳步增长，原生与再生材料均有样板工程

突破。基于公司当前在手订单量饱满，订单充足是公司业绩向好的前提，我们预

计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 3.33/4.56/5.14 亿元，对应 4 月 26 日

收盘价 PE 分别为 14/10/9 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：公司订单进展不及预期；环保政策变动影响再生产品下游需求；

新技术工业应用进展不及预期。  
 

[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） 1,250 1,285 1,709 1,917 

增长率（%） 17.9 2.8 33.0 12.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 290 333 456 514 

增长率（%） 20.8 14.9 36.8 12.6 

每股收益（元） 0.91 1.05 1.43 1.61 

PE 16 14 10 9 

PB 1.8 1.7 1.5 1.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 26 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 1,250 1,285 1,709 1,917  成长能力（%）     

营业成本 754 747 982 1,103  营业收入增长率 17.94 2.79 32.98 12.18 

营业税金及附加 7 6 10 12  EBIT 增长率 28.78 11.69 31.24 11.73 

销售费用 17 17 22 25  净利润增长率 20.80 14.87 36.82 12.56 

管理费用 76 75 99 111  盈利能力（%）     

研发费用 72 77 120 134  毛利率 39.69 41.84 42.55 42.44 

EBIT 330 369 484 541  净利润率 23.22 25.95 26.70 26.79 

财务费用 3 -9 -12 -18  总资产收益率 ROA 7.42 8.21 9.64 9.77 

资产减值损失 -6 -17 -3 -3  净资产收益率 ROE 11.45 12.26 15.03 15.31 

投资收益 49 41 60 67  偿债能力     

营业利润 361 411 565 636  流动比率 2.25 2.51 2.37 2.40 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 1.87 2.17 2.03 2.06 

利润总额 361 411 565 636  现金比率 0.78 1.07 1.16 1.28 

所得税 49 54 75 84  资产负债率（%） 33.33 30.61 33.08 32.99 

净利润 312 357 491 552  经营效率     

归属于母公司净利润 290 333 456 514  应收账款周转天数 1.34 2.00 1.00 1.00 

EBITDA 359 401 524 589  存货周转天数 87.79 100.00 100.00 100.00 

      总资产周转率 0.33 0.32 0.39 0.38 

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

货币资金 935 1,191 1,672 2,055  每股收益 0.91 1.05 1.43 1.61 

应收账款及票据 5 7 4 5  每股净资产 7.95 8.53 9.52 10.52 

预付款项 131 75 98 110  每股经营现金流 0.81 1.34 2.09 1.95 

存货 181 203 266 299  每股股利 0.48 0.44 0.61 0.68 

其他流动资产 1,426 1,330 1,368 1,394  估值分析     

流动资产合计 2,678 2,805 3,409 3,863  PE 16 14 10 9 

长期股权投资 127 168 228 295  PB 1.8 1.7 1.5 1.4 

固定资产 165 246 328 410  EV/EBITDA 10.20 9.13 6.99 6.22 

无形资产 69 74 79 83  股息收益率（%） 3.37 3.11 4.26 4.80 

非流动资产合计 1,235 1,255 1,322 1,396       

资产合计 3,913 4,060 4,731 5,259       

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 256 299 393 441  净利润 312 357 491 552 

其他流动负债 937 818 1,047 1,168  折旧和摊销 29 32 40 48 

流动负债合计 1,193 1,117 1,440 1,610  营运资金变动 -50 68 202 96 

长期借款 37 54 54 54  经营活动现金流 257 428 666 621 

其他长期负债 75 71 71 71  资本开支 -34 -25 -35 -41 

非流动负债合计 112 125 125 125  投资 -145 0 0 0 

负债合计 1,304 1,243 1,565 1,735  投资活动现金流 -173 -18 -35 -41 

股本 319 319 319 319  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 73 96 130 169  债务募资 -83 -4 -6 0 

股东权益合计 2,609 2,817 3,166 3,524  筹资活动现金流 -193 -154 -150 -196 

负债和股东权益合计 3,913 4,060 4,731 5,259  现金净流量 -66 255 481 384 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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