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圣泉集团（605589.SH）2024 年年报及 2025 年一季度业绩预告点评     

主产品销量稳增，新方向突破不断 
 

 2025 年 04 月 01 日 

 

➢ 事件。2024 年 4 月 1 日，圣泉集团发布 2024 年年报及 2025 年一季度业

绩预告。公司 2024 年实现收入 100.19 亿元，同比增长 9.87%；实现归母净利

润 8.68 亿元，同比增长 9.94%；实现扣非归母净利润 8.30 亿元，同比增长

12.69%。2024Q4 实现收入 28.68 亿元，同比增长 18.15%，环比增长 13.55%；

实现归母净利润 2.87 亿元，同比下降 6.65%，环比增长 15.20%；实现扣非净利

润 2.83 亿元，同比下降 4.52%，环比增长 23.45%。另经公司初步测算，2025Q1

公司预计实现归母净利润 2.00 亿元至 2.15 亿元，同比增加 45.58%至 56.49%；

实现扣非净利润 1.83 亿元至 1.98 亿元，同比增长 45.02%至 56.91%。 

➢ 酚醛树脂和铸造树脂类产品销量稳步增长。2024 年公司合成树脂类产品实

现收入 53.43 亿元，同比增长 4.33%，销量 69.56 万吨，同比增长 8.85%。其

中，酚醛树脂产品销量 52.86 万吨，同比增长 8.35%；铸造用树脂产品销量 17.41

万吨，同比增长 10.36%，公司主营树脂类产品实现稳步增长。 

➢ 先进电子材料形成体系化产品，电池负极材料新产能投产。2024 年公司先

进电子材料及电池材料实现营收 12.42 亿元，同比增长 4.74%，销量 6.90 万吨，

同比增长 1.06%。公司在先进电子材料及电池领域持续深化技术突破与市场布

局，其中 1000 吨/年 PPO 树脂产线、100 吨/年碳氢树脂产线于 2024 年内建成

投产，产能逐步释放，产品性能满足 AI 服务器芯片封装的低损耗要求，并进入

头部企业供应链体系，全面布局 M6-M8 等超低介电常数树脂等化学材料研发，

实现电子级酚醛、环氧、双马树脂、PPO/OPE、碳氢树脂等核心产品的全系列覆

盖。在新能源领域，公司重点布局硅碳负极与硬碳负极材料，在硅碳用多孔碳领

域，公司 300 吨/年多孔碳产线年内建成投产并实现满产满销，1000 吨/年多孔

碳产线于 2025 年 2 月建成并陆续投产。 

➢ 大庆生物质项目高附加值产品陆续产出。2024 年。公司生物质业务实现营

收 9.56 亿元，同比增长 11.74%。大庆生产基地“100 万吨/年生物质精炼一体

化项目”经升级改造于 2024 年 6 月复产，截至年底基本实现产销平衡；生物质

产业章丘基地木糖和木糖醇产销大幅提升。 

➢ 投资建议：2025 年公司传统树脂业务、电子化学品、生物质项目均有亮点

方向，我们预测 2025-2027 年归母净利润分别为 13.01 亿元、18.09 亿元、24.82

亿元，EPS 分别为 1.54 元、2.14 元、2.93 元，对应 PE 分别为 18x、13x、10x，

我们看好公司成长性，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：1）下游需求增长不及预期；2）新项目建设进度不及预期；3）

产品价格下滑的风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 10,020  12,059  14,296  16,995  

增长率（%） 9.9  20.4  18.6  18.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 868  1,301  1,809  2,482  

增长率（%） 9.9  50.0  39.0  37.2  

每股收益（元） 1.03  1.54  2.14  2.93  

PE 28  18  13  10  

PB 2.4  2.1  1.9  1.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 3 月 31 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 10,020  12,059  14,296  16,995   成长能力（%）     

营业成本 7,654  9,047  10,411  11,991   营业收入增长率 9.87  20.35  18.55  18.88  

营业税金及附加 80  96  114  136   EBIT 增长率 6.31  44.54  38.78  36.71  

销售费用 359  434  515  612   净利润增长率 9.94  49.96  38.99  37.22  

管理费用 395  482  572  680   盈利能力（%）     

研发费用 544  603  715  850   毛利率 23.61  24.98  27.18  29.44  

EBIT 1,077  1,557  2,161  2,954   净利润率 8.66  10.79  12.65  14.61  

财务费用 20  30  10  6   总资产收益率 ROA 5.89  7.80  9.97  12.23  

资产减值损失 -19  -17  -19  -21   净资产收益率 ROE 8.61  11.20  14.06  17.03  

投资收益 -66  0  0  0   偿债能力     

营业利润 990  1,509  2,133  2,926   流动比率 2.04  2.22  2.39  2.69  

营业外收支 -1  0  0  0   速动比率 1.27  1.57  1.72  2.00  

利润总额 989  1,509  2,133  2,926   现金比率 0.35  0.76  0.80  1.00  

所得税 98  181  277  380   资产负债率（%） 28.29  27.32  25.99  25.08  

净利润 891  1,328  1,855  2,546   经营效率     

归属于母公司净利润 868  1,301  1,809  2,482   应收账款周转天数 74.37  60.00  60.00  60.00  

EBITDA 1,633  2,147  2,838  3,712   存货周转天数 87.09  70.00  65.00  65.00  

      总资产周转率 0.71  0.77  0.82  0.88  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,218  2,956  3,248  4,432   每股收益 1.03  1.54  2.14  2.93  

应收账款及票据 2,443  2,128  2,522  2,999   每股净资产 11.91  13.72  15.20  17.22  

预付款项 418  362  416  480   每股经营现金流 0.27  3.07  2.54  3.17  

存货 1,826  1,718  1,835  2,114   每股股利 0.55  0.66  0.91  1.25  

其他流动资产 1,209  1,444  1,627  1,850   估值分析     

流动资产合计 7,115  8,607  9,650  11,875   PE 28  18  13  10  

长期股权投资 46  46  46  46   PB 2.4  2.1  1.9  1.6  

固定资产 5,027  5,448  5,817  6,181   EV/EBITDA 15.15  11.52  8.72  6.66  

无形资产 853  853  853  853   股息收益率（%） 1.94  2.32  3.23  4.43  

非流动资产合计 7,618  8,084  8,496  8,416        

资产合计 14,733  16,691  18,146  20,291        

短期借款 1,545  1,545  1,545  1,545   现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 1,158  1,537  1,768  2,037   净利润 891  1,328  1,855  2,546  

其他流动负债 787  800  725  829   折旧和摊销 556  590  678  758  

流动负债合计 3,489  3,881  4,038  4,411   营运资金变动 -1,327  601  -473  -718  

长期借款 279  279  279  279   经营活动现金流 231  2,601  2,147  2,680  

其他长期负债 399  399  399  399   资本开支 -263  -1,056  -1,090  -678  

非流动负债合计 679  679  679  679   投资 -109  0  0  0  

负债合计 4,168  4,560  4,717  5,089   投资活动现金流 -366  -1,056  -1,088  -678  

股本 846  846  846  846   股权募资 884  609  0  0  

少数股东权益 488  515  561  625   债务募资 305  0  -165  0  

股东权益合计 10,565  12,131  13,429  15,201   筹资活动现金流 322  193  -767  -819  

负债和股东权益合计 14,733  16,691  18,146  20,291   现金净流量 189  1,738  292  1,184  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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