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市场数据 

总股本(亿股) 1.75 

总市值(亿元)： 76.60 

一年最低/最高(元)： 14.64/66.36 

近 3 月换手率： 423.07% 

 

股价相对走势 
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收益表现 

% 1M 3M 1Y 

相对 -10.92 -7.53 43.60 

绝对 -12.29 -6.91 64.70 

资料来源：Wind 
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事件 1：公司发布《2026 年度向特定对象发行 A股股票预案》，公司拟向特定对象

发行股票拟募集资金总额不超过 10 亿元，用于投资：1）年产 8100 吨高性能树脂、

复合材料及其配套工程建设项目；2）年产 5000 吨单体及其配套工程建设项目；3）

高性能复合材料创新中心建设项目。 

事件 2：公司发布《关于拟与南京江北新材料科技园签订项目投资入园协议的公告》，

公司拟与南京江北新材料科技园管理办公室签署《项目投资入园协议》并在南京江

北新材料科技园投资建设高性能树脂、复合材料及核心单体一体化项目，项目分两

期建设，预计总投资 20 亿元。 

事件 3：公司发布《未来三年（2026 年-2028 年）股东回报规划》，细化了公司现

有利润分配政策并制定了公司未来三年（2026 年-2028 年）股东分红回报规划。 

点评： 

拟定增募资不超过 10 亿元用于新项目建设，打造 PEEK 全产业链龙头企业：随着我

国政府对特种工程塑料领域政策加码以及下游各终端领域对 PEEK 需求量持续提

升，预计 PEEK 材料产业未来将迈入高速发展阶段。公司服务国家战略，把握 PEEK

领域的发展机遇，拟向特定对象发行股票拟募集资金总额不超过 10 亿元，用于投

资：1）年产 8100 吨高性能树脂、复合材料及其配套工程建设项目（总投资 9.61

亿元，建设期 3 年）；2）年产 5000 吨单体及其配套工程建设项目（总投资 3.48

亿元，建设期 3年）；3）高性能复合材料创新中心建设项目（总投资 0.6 亿元，建

设期 3 年）。本次募投项目的投入将有效拓展公司 PEEK 等特种工程塑料的生产能

力，有利于公司把握 PEEK 领域的发展机遇；同时，进一步提升公司现有的特种工

程塑料核心原料的供给能力，巩固自身的竞争优势和市场领先地位。也有助于公司

构建“核心原料—树脂—复合材料”的特种工程塑料一体化产业布局，从而优化公

司的综合服务能力，提升抗风险能力，本次募投项目建设完成后，公司有望成为PEEK

全产业链龙头企业。 

拟与南京江北新材料科技园签署《项目投资入园协议》，保障募投项目顺利实施：

公司拟与南京江北新材料科技园管理办公室签署《项目投资入园协议》并在南京江

北新材料科技园投资建设高性能树脂、复合材料及核心单体一体化项目，项目分两

期建设，预计总投资 20 亿元。公司在南京江北新材料科技园用地面积约为 14.67

万平方米，公司承诺亩均投资强度不低于 550 万元，亩均产值不低于 800 万元/年，

亩均税收不低于 35 万元/年。本次募投项目中年产 8100 吨高性能树脂、复合材料

及其配套工程建设项目，年产 5000 吨单体及其配套工程建设项目均位于南京江北

新材料科技园内，园区连续多年位列中国化工园区前三强，可提供完善的基础设施

和一体化服务，有望为公司的稳定生产和运营提供有力支持。 

 

要点 
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PEEK 未来发展前景广阔，看好公司未来成长性。由于 PEEK 材料具有耐热性、

耐磨性、耐疲劳性、耐辐照性、耐剥离性、抗蠕变性、尺寸稳定性、耐冲击性、

耐化学药品性、无毒、阻燃等优异的综合性能，而且两个醚键和羰基又为材料提

供了柔韧性与优良的工艺性。因此，PEEK 在电子电气、航空航天、汽车、能源

及其他工业、医疗等多个领域得到广泛应用。PEEK 未来有望持续掘金高端制造，

发展空间广阔。公司氟酮产品凭借优质的产品质量和稳定供货能力，产品已覆盖

SYENSQO（世索科）、VICTREX（威格斯）、EVONIK（赢创）、IGM（艾坚蒙）、

中研股份等国际知名化工集团及境内外上市公司，赢得了众多知名客户的信赖与

认可，建立了良好的行业口碑。本次募投项目建设完成后，意味着公司将成为

PEEK 全产业链业务布局的龙头企业，未来发展可期。 

发布三年股东回报规划，保障股东分红回报。公司发布《未来三年（2026 年-2028

年）股东回报规划》，公司将积极推行以现金方式分配股利，在公司的现金能够

满足公司正常经营和发展需要的前提下，相对于股票股利，公司优先采取现金分

红。如无重大投资计划或重大现金支出发生，公司每年以现金方式分配的利润应

不低于当年实现的可分配利润的 10%。此外公司提出差异化的现金分红政策：1）

公司发展阶段属成熟期且无重大资金支出安排的，进行利润分配时，现金分红在

每次利润分配中所占比例最低应达到 80%；2）公司发展阶段属成熟期且有重大

资金支出安排的，进行利润分配时，现金分红在每次利润分配中所占比例最低应

达到 40%；3）公司发展阶段属成长期且有重大资金支出安排的，进行利润分配

时，现金分红在每次利润分配中所占比例最低应达到 20%。 

盈利预测、估值与评级：本次募投项目对公司 2025-2027 年业绩暂无影响，因

此我们维持公司 2025-2027 年的盈利预测，预计 2025-2027 年公司归母净利润

分别为 0.79、0.85、1.00 亿元，折算 EPS 分别为 0.45、0.49、0.57 元/股。维

持对公司的“增持”评级。 

风险提示：下游需求不及预期，项目建设进度不及预期，定增审批进度不及预期。 

表 1：公司盈利预测与估值简表 

指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 435 419 461 522 591 

营业收入增长率 9.37% -3.66% 9.94% 13.10% 13.25% 

归母净利润（百万元） 93 56 79 85 100 

归母净利润增长率 -12.72% -40.04% 40.38% 8.22% 17.85% 

EPS（元） 0.69 0.42 0.45 0.49 0.57 

ROE（归属母公司)（摊薄） 8.38% 4.88% 6.48% 6.65% 7.37% 

P/E 63 105 97 90 76 

P/B 5.3 5.1 6.3 6.0 5.6 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2026-02-10 注：2023 年年末、2024 年年末公司总股本为 1.35 亿股，

2025 年及以后公司总股本为 1.75 亿股 
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财务报表与盈利预测 

利润表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入 435 419 461 522 591 

营业成本 297 321 336 381 426 

折旧和摊销 25 33 33 34 35 

税金及附加 4 4 5 5 6 

销售费用 3 6 7 8 9 

管理费用 31 32 32 37 41 

研发费用 15 13 14 16 18 

财务费用 -9 -11 -11 -12 -12 

投资收益 10 8 8 8 8 

营业利润 107 63 89 97 114 

利润总额 107 63 89 97 114 

所得税 13 7 11 12 14 

净利润 93 56 79 85 100 

少数股东损益 0 0 0 0 0 

归属母公司净利润 93 56 79 85 100 

EPS(元) 0.69 0.42 0.45 0.49 0.57 

 

现金流量表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 22 139 79 99 106 

净利润 93 56 79 85 100 

折旧摊销 25 33 33 34 35 

净营运资金增加 141 -61 27 20 31 

其他 -238 112 -60 -40 -60 

投资活动产生现金流 185 -274 -27 -27 -27 

净资本支出 -70 -33 -35 -35 -35 

长期投资变化 0 0 0 0 0 

其他资产变化 255 -241 8 8 8 

融资活动现金流 -62 -20 -2 -7 -8 

股本变化 31 0 40 0 0 

债务净变化 0 0 0 0 0 

无息负债变化 -71 6 15 8 17 

净现金流 146 -153 49 65 70 

 

 

资产负债表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

总资产 1,214 1,254 1,334 1,408 1,505 

货币资金 282 135 184 249 319 

交易性金融资产 291 540 540 540 540 

应收账款 53 61 62 73 81 

应收票据 0 0 0 0 0 

其他应收款（合计） 0 0 0 0 0 

存货 95 55 82 80 97 

其他流动资产 34 18 18 18 18 

流动资产合计 759 811 889 962 1,058 

其他权益工具 60 60 60 60 60 

长期股权投资 0 0 0 0 0 

固定资产 321 303 278 252 225 

在建工程 14 18 16 14 13 

无形资产 57 61 89 117 144 

商誉 0 0 0 0 0 

其他非流动资产 0 0 0 0 0 

非流动资产合计 455 443 445 446 447 

总负债 100 106 122 130 146 

短期借款 0 0 0 0 0 

应付账款 75 56 71 74 86 

应付票据 0 16 17 19 21 

预收账款 0 0 0 0 0 

其他流动负债 0 0 0 0 0 

流动负债合计 89 96 111 119 136 

长期借款 0 0 0 0 0 

应付债券 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 0 0 0 0 0 

非流动负债合计 11 11 11 11 11 

股东权益 1,114 1,148 1,213 1,279 1,359 

股本 135 135 175 175 175 

公积金 615 619 626 635 644 

未分配利润 351 382 398 456 527 

归属母公司权益 1,114 1,148 1,213 1,279 1,359 

少数股东权益 0 0 0 0 0 
 

主要指标 

盈利能力（%） 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

毛利率 31.8% 23.5% 27.1% 26.9% 27.9% 

EBITDA 率 26.1% 19.1% 22.3% 21.5% 21.9% 

EBIT 率 20.2% 11.1% 15.2% 15.0% 16.0% 

税前净利润率 24.5% 15.1% 19.4% 18.5% 19.3% 

归母净利润率 21.4% 13.3% 17.0% 16.3% 17.0% 

ROA 7.7% 4.5% 5.9% 6.0% 6.7% 

ROE（摊薄） 8.4% 4.9% 6.5% 6.6% 7.4% 

经营性 ROIC 12.4% 7.5% 10.7% 11.5% 13.2% 

 

偿债能力 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

资产负债率 8% 8% 9% 9% 10% 

流动比率 8.51 8.47 8.00 8.08 7.79 

速动比率 7.45 7.89 7.26 7.41 7.08 

归母权益/有息债务 - - - - - 

有形资产/有息债务 - - - - - 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测 

费用率 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

销售费用率 0.77% 1.49% 1.45% 1.45% 1.45% 

管理费用率 7.12% 7.60% 7.00% 7.00% 7.00% 

财务费用率 -2.13% -2.66% -2.41% -2.23% -2.08% 

研发费用率 3.54% 3.06% 3.00% 3.00% 3.00% 

所得税率 13% 12% 12% 12% 12% 

 

每股指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

每股红利 0.15 0.10 0.11 0.12 0.14 

每股经营现金流 0.17 1.04 0.45 0.57 0.60 

每股净资产 8.28 8.53 6.93 7.31 7.77 

每股销售收入 3.24 3.12 2.64 2.98 3.38 

 

估值指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

PE 63 105 97 90 76 

PB 5.3 5.1 6.3 6.0 5.6 

EV/EBITDA 48.3 67.5 68.7 62.8 54.1 

股息率 0.3% 0.2% 0.2% 0.3% 0.3% 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因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，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估值结果不保
证所涉及证券能够在该价格交易。 
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的联系。 

法律主体声明 
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