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公司发布半年报，2024H1 实现营业收入 6.42 亿元，同比+2%；实现归母净利润 1.73 亿元，同

比+21%；实现扣非后归母净利润 1.75 亿元，同比+26%。近年来公司持续研发的高品质尼龙 6/66

民用纤维技术连续斩获订单。公司中报后拟再派息 0.9 亿元回报股东，加上年初 1.53 亿元，

2024 年以来拟累计分红 2.43亿元，股息率达 5.8%。 
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三联虹普(300384)  
业绩超预期，股息率大幅提升  

 

 

行    业： 
 

建筑装饰/专业工程  

投资评级： 
 

买入（维持）  

当前价格： 
 

13.16 元  
 

 
基本数据  
总股本/流通股本(百万股) 319.01/219.69 

流通 A 股市值(百万元) 2,891.14 

每股净资产(元) 7.94 

资产负债率(%) 29.69 

一年内最高/最低(元) 17.48/9.24 
 

 
股价相对走势  

  
 

相关报告  
1、《三联虹普（300384）：业绩持续稳健增长，

多套示范项目相继落地》2024.04.25 

2、《三联虹普（300384）：业绩稳健，看好尼

龙 66 扩产及再生产业机遇》2023.10.29   

 
扫码查看更多 

 

 
 
事件 
公司发布半年报，2024H1 实现营业收入 6.42 亿元，同比+2%；实现归母净利润 1.73

亿元，同比+21%；实现扣非后归母净利润 1.75 亿元，同比+26%。 

➢ 锦纶需求强劲，业绩超预期并再创新高 

单季度看，2024 年二季度业绩再创新高，公司实现营业收入 3.32 亿元；归母净利

润 9433 万元，同比+26%，环比+19%。上半年业绩显著提升主要受益于户外用品消

费增长的带动，我国锦纶市场规模稳健增长，需求端表现强劲，近年来公司持续研

发的高品质尼龙 6/66 民用纤维技术连续斩获订单。分业务看，新材料及合成材料

业务保持快速增长，上半年实现业务收入 4.38 亿元，同比+17%，再创新高，毛利

率达 44%；再生材料及可降解材料业务实现收入 1.76 亿元，同比-19%，毛利率达

40%，公司业界首创万吨级化学法再生尼龙项目完成工程验证，与台华新材签署的

化学法循环再生尼龙项目成功于 Q2 交付使用。 

➢ 中报额外分红，资产负债表质量卓越 

公司中报后拟再派息 0.9 亿元回报股东，加上年初 1.53 亿元，2024 年以来拟累计

分红 2.43 亿元，股息率达 5.8%。较好的资产负债表质量和利润为公司提供了分红

基础，公司现有货币资金及交易性金融资产逾 20 亿元，几乎无长短期借款、应收

账款。ROE 亦随资产周转率和杠杆率的提升而提升，中报公司年化 ROE 提升至

13.67%。 

➢ 积极推进绿色再生及差异化尼龙技术产业化 

碳关税和去全球化下，绿色再生产业的竞争力趋势性提升，公司化学法再生尼龙、

食品级 rPET、莱赛尔纤维等项目整体优势明显，发展空间广阔。另外，公司布局

差别化锦纶 66 一体化解决方案，也有望充分受益己二腈及尼龙 66 国产化浪潮。 

➢ 布局差异化且业绩兑现较好，维持“买入”评级 

我们预计公司 2024-2026 年收入分别为 16/20/29 亿元，归母净利润分别为

3.6/4.7/6.6 亿元，EPS 分别为 1.12/1.46/2.06 元/股，3 年 CAGR 为 31%,当前股

价对应 2024 年 PE 为 12 倍。鉴于公司掌握聚合物产品升级的核心技术，并在尼

龙、再生、可降解产业有较为先进的解决方案，我们维持公司“买入”评级。   
风险提示：示范项目效益不及预期风险;市场开拓不及预期风险；核心技术泄露风险；低碳

环保政策转向风险；公司分红政策变动风险 

  
财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1060 1250 1591 2027 2860 

增长率（%） 26.12% 17.94% 27.24% 27.46% 41.04% 

EBITDA（百万元） 337 393 504 676 936 

归母净利润（百万元） 240 290 358 467 658 

增长率（%） 26.12% 20.80% 23.34% 30.34% 41.02% 

EPS（元/股） 0.75 0.91 1.12 1.46 2.06 

市盈率（P/E） 17.5 14.5 11.7 9.0 6.4 

市净率（P/B） 1.8 1.7 1.5 1.4 1.3 

EV/EBITDA 8.4 7.7 3.8 2.5 1.2 
 
数据来源：公司公告、iFinD，国联证券研究所预测；股价为 2024 年 08 月 30 日收盘价     
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风险提示 

1)示范项目效益不及预期风险 

公司化学法再生尼龙纤维项目等多个技术服务项目正在推进，如果建成后项目效益不及预期，

尤其是首台套示范项目，将对公司未来盈利能力产生不利影响。 

2)市场开拓不及预期风险 

聚合物产品升级的核心 SSP 技术，且在废旧塑料、废旧纤维领域有较为先进的解决方案，但下

游企业的投资建设受宏观经济等多方面因素的影响，若后续释放开拓不及预期，将对公司盈利能力

产生不利影响。 

3）核心技术泄露风险 

公司掌握聚合物提质升级、尼龙化学法循环再生等多种核心工艺技术，如果核心技术泄露扩散，

可能对公司未来业绩产生不利影响。 

4）低碳环保政策转向风险 

低碳环保是全球发展大趋势，各国积极推进相关导向政策，但如果相关政策发生转向，尤其是

全球变暖趋势若被证伪，会影响废塑料处置行业的发展。 

5）公司分红政策变动风险 

今年中报公司拟进行额外分红，致使公司 2024 年内分红总额明显提升，股息率亦随之明显提

升，但公司未来分红政策仍存在一定不确定性，公司未来可能根据公司发展情况对分红政策再进行

调整。 
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财务预测摘要 
 
资产负债表 单位:百万元  利润表 单位:百万元 

 2022 2023 2024E 2025E 2026E   2022 2023 2024E 2025E 2026E 

货币资金 1040 935 1201 1540 2217  营业收入 1060 1250 1591 2027 2860 

应收账款+票据 155 263 322 411 580  营业成本 660 754 980 1224 1710 

预付账款 121 131 156 199 280  营业税金及附加 6 7 9 12 17 

存货 184 181 294 367 513  营业费用 13 17 22 26 36 

其他 990 1168 1166 1170 1177  管理费用 127 148 186 236 329 

流动资产合计 2490 2678 3139 3687 4768  财务费用 15 3 -2 0 0 

长期股权投资 121 127 139 150 162  资产减值损失 -3 -6 -6 -7 -10 

固定资产 166 165 375 673 818  公允价值变动收益 18 -16 0 0 0 

在建工程 214 254 252 125 125  投资净收益 36 49 45 45 45 

无形资产 75 69 57 46 34  其他 3 12 5 4 4 

其他非流动资产 608 620 606 592 577  营业利润 293 361 438 571 805 

非流动资产合计 1184 1235 1429 1585 1717  营业外净收益 0 0 0 0 0 

资产总计 3674 3913 4568 5273 6484  利润总额 293 361 438 571 806 

短期借款 0 0 0 0 0  所得税 41 49 60 78 110 

应付账款+票据 261 256 415 519 725  净利润 252 312 379 494 696 

其他 946 937 1212 1538 2164  少数股东损益 12 21 21 27 38 

流动负债合计 1207 1193 1627 2057 2889  归属于母公司净利润 240 290 358 467 658 

长期带息负债 50 37 50 53 50        

长期应付款 0 0 0 0 0  财务比率  

其他 49 75 75 75 75   2022 2023 2024E 2025E 2026E 

非流动负债合计 99 112 124 128 125  成长能力      

负债合计 1306 1304 1752 2185 3014  营业收入 26.12% 17.94% 27.24% 27.46% 41.04% 

少数股东权益 56 73 94 120 158  EBIT 36.91% 17.90% 19.93% 30.83% 41.02% 

股本 319 319 319 319 319  EBITDA 32.78% 16.63% 28.36% 34.18% 38.33% 

资本公积 837 847 847 847 847  归属于母公司净利润 26.12% 20.80% 23.34% 30.34% 41.02% 

留存收益 1157 1370 1557 1802 2146  获利能力      

股东权益合计 2368 2609 2817 3088 3470  毛利率 37.73% 39.69% 38.40% 39.62% 40.20% 

负债和股东权益总计 3674 3913 4568 5273 6484  净利率 23.82% 24.94% 23.80% 24.34% 24.34% 

       ROE 10.39% 11.45% 13.15% 15.73% 19.87% 

现金流量表 单位:百万元  ROIC 39.93% 115.16% 80.51% 107.98% 159.80% 

 2022 2023 2024E 2025E 2026E  偿债能力      

净利润 252 312 379 494 696  资产负债率 35.54% 33.33% 38.34% 41.44% 46.48% 

折旧摊销 28 29 68 105 130  流动比率 2.1 2.2 1.9 1.8 1.7 

财务费用 15 3 -2 0 0  速动比率 1.8 2.0 1.6 1.5 1.4 

存货减少（增加为“-”） 5 2 -113 -73 -146  营运能力      

营运资金变动 246 -50 239 221 428  应收账款周转率 6.8 4.8 4.9 4.9 4.9 

其它 -50 -39 73 33 106  存货周转率 3.6 4.2 3.3 3.3 3.3 

经营活动现金流 497 257 644 780 1215  总资产周转率 0.3 0.3 0.3 0.4 0.4 

资本支出 -34 -23 -250 -250 -250  每股指标（元）      

长期投资 130 -145 0 0 0  每股收益 0.8 0.9 1.1 1.5 2.1 

其他 24 -5 28 28 28  每股经营现金流 1.6 0.8 2.0 2.4 3.8 

投资活动现金流 120 -173 -222 -222 -222  每股净资产 7.2 7.9 8.5 9.3 10.4 

债权融资 -135 -13 13 4 -3  估值比率      

股权融资 0 0 0 0 0  市盈率 17.5 14.5 11.7 9.0 6.4 

其他 -45 -180 -169 -222 -314  市净率 1.8 1.7 1.5 1.4 1.3 

筹资活动现金流 -179 -193 -156 -219 -316  EV/EBITDA 8.4 7.7 3.8 2.5 1.2 

现金净增加额 460 -66 265 340 677  EV/EBIT 9.1 8.3 4.4 2.9 1.4 
 
数据来源：公司公告、iFinD，国联证券研究所预测；股价为 2024年 08月 30 日收盘价    
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分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表述的所有观点均准确地反

映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

评级说明 

投资建议的评级标准  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 6

到 12个月内的相对市场表现，也即：以报告发布日后

的 6 到 12 个月内的公司股价（或行业指数）相对同

期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准。其

中：A 股市场以沪深 300 指数为基准，北交所市场以

北证 50 指数为基准；香港市场以摩根士丹利中国指

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；韩国市场以柯斯达克指数或韩国综合股

价指数为基准。 

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 10% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

持有 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

卖出 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

行业评级 

强于大市 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 

弱于大市 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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