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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 14.16 元

总市值/流通市值 37854/37309 百万元

52周最高价/最低价 24.08/13.04 元

近 3 个月日均成交额 852.67 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《金发科技（600143.SH）-改性塑料份额稳步提升，新材料销量

快速增加》 ——2026-04-24

《金发科技（600143.SH）-产品结构不断优化，三季度业绩同比

高增》 ——2025-10-29

《金发科技（600143.SH）-主要产品产销高速增长，营收与归母

净利润同比高增》 ——2025-08-27

《金发科技（600143.SH）-2024 年业绩稳定增长，2025 年一季

度业绩延续高增》 ——2025-04-22

《金发科技（600143.SH）-全球改性塑料龙头，开拓高端材料应

用》 ——2025-03-28

2026年上半年公司营收同比增7.85%，归母净利润同比增长17.02%。2026年上

半年公司实现总营收341.18亿元，同比增长7.85%；实现归母净利润6.85亿元，

同比增长17.02%；公司销售毛利率为13.12%，同比提升0.83个百分点，销售净

利率为1.55%，同比提升0.59个百分点。2026年第二季度公司营收185.28亿元，

同比增长16.02%，归母净利润为3.80亿元，同比增长12.14%。2026上半年，

国外销售实现收入 62.95 亿元，同比增长 24.46%。出口及海外基地业务均实现

量利双增，国际竞争力和品牌影响力进一步提升。

改性塑料销量再创新高，增长态势稳健。2026 年上半年，公司改性塑料销量

再创新高，实现产成品销量147.44 万吨，同比增长12.65%，营业收入181.67

亿元，同比增长 10.28%，毛利率为22.07%，同比下滑1.15个百分点。合成改

性一体化产品方面，销量 12.26 万吨，进一步打通上下游产业链，发挥石化改

性协同优势，提升综合竞争实力。公司改性塑料在汽车、家电、电子电工领域稳

步增长，在新能源及消费电子等领域实现了20%以上的销量增速。

绿色石化加速推进合成改性一体化建设，受宁波金发技改影响业绩有所下滑。

公司该板块2026年上半年营收50.39亿元，毛利额-4.77亿元，毛利率为-9.46%。

其中宁波金发主要产品聚丙烯销量 37.28 万吨（单体报表口径），同比下降

11.09%。辽宁金发主要产品 ABS 销量 30.82 万吨（单体报表口径），同比增长

26.52%。公司通过系统实施工艺能效技改和扩能技改工程，全面提升装置产能利

用率，降低生产成本。但受宁波金发技改影响，绿色石化板块亏损同比有所扩大。

公司新材料业务技术突破与产能扩张并举,行业地位进一步巩固。2026年上半

年，公司新材料销量17.83万吨，同比增长38.75%。营收为28.14亿元，同比

增长41.41%。毛利率达到21.35%，同比提升2.27个百分点。其中特种工程塑料

随下游新兴行业共同快速成长，上半年产量2.17万吨，同比增长46.62%。

医疗健康板块手套产品量价齐升，盈利能力明显改善。2026年上半年，板块营

收为8.07亿元，同比增长71.44%，毛利率为8.27%，同比实现了扭亏。上半年

公司丁腈手套销量 61.81 亿只，同比增长51.64%，市场份额显著提升。

风险提示：原材料成本上涨、新产品放量及市场推广的风险、技术被赶超或替代

的风险、新项目建设及产业化进度不及预期、汇兑风险等风险。

投资建议：公司改性塑料业务优势明显，行业龙头地位稳固，特种工程塑料在

AI等新兴领域快速渗透，绿色石化板块合成改性一体化建设不断完善，医疗健

康板块经营持续转好。我们维持 2026-2028 年盈利预测，分别为

16.97/19.77/22.59亿元，摊薄EPS为 0.64/0.75/0.86元。维持“优于大市”

评级。

盈利预测和财务指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 60,514.24 65,396.22 76,935.66 83,489.72 87,041.51

(+/-%) 26.23% 8.07% 17.65% 8.52% 4.25%

净利润(百万元) 824.62 1,149.88 1,696.53 1,976.64 2,258.89

(+/-%) 160.36% 39.44% 47.54% 16.51% 14.28%

每股收益（元） 0.31 0.44 0.64 0.75 0.86

EBIT Margin 6.83% 8.64% 3.57% 3.69% 4.58%

净资产收益率（ROE） 4.59% 5.91% 8.42% 9.44% 10.34%

市盈率（PE） 53.91 38.63 26.18 22.47 19.67

EV/EBITDA 13.85 10.50 15.03 14.44 12.94

市净率（PB） 2.47 2.28 2.20 2.12 2.03

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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2026 年上半年公司营收同比增 7.85%，归母净利润同比增长 17.02%。2026年上半年公

司实现总营收341.18亿元，同比增长7.85%；实现归母净利润6.85亿元，同比增长17.02%；

公司销售毛利率为13.12%，同比提升0.83个百分点，销售净利率为1.55%，同比提升0.59

个百分点。2026年第二季度公司营收185.28亿元，同比增长16.02%，归母净利润为3.80

亿元，同比增长12.14%。2026上半年，国外销售实现收入 62.95 亿元，同比增长 24.46%。

出口及海外基地业务均实现量利双增，国际竞争力和品牌影响力进一步提升。汽车、家电

等传统行业仍稳健增长，新能源、AI 算力、具身智能、低空经济、高频通信、商业航天等

战略性新兴产业的蓬勃发展，为公司持续高质量发展带 来新机遇。但同时，中东冲突阶段

性导致化工原料价格大幅波动，公司面临成本传导压力。

图1：金发科技营业收入及增速 图2：金发科技归母净利润及增速

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

改性塑料销量再创新高，增长态势稳健。2026 年上半年，公司改性塑料销量再创新高，

实现产成品销量 147.44 万吨，同比增长 12.65%，营业收入 181.67 亿元，同比增长

10.28%，毛利率为22.07%，同比下滑1.15个百分点。合成改性一体化产品方面，销量 12.26

万吨，进一步打通上下游产业链，发挥石化改性协同优势，提升综合竞争实力。公司改性

塑料在汽车、家电、电子电工领域稳步增长，在新能源及消费电子等领域实现了20%以上

的销量增速。

绿色石化加速推进合成改性一体化建设，受宁波金发技改影响业绩有所下滑。公司

2026年上半年营收50.39亿元，毛利额-4.77亿元，毛利率为-9.46%。其中宁波金发主要

产品聚丙烯销量37.28万吨（单体报表口径），同比下降 11.09%。辽宁金发主要产品 ABS

销量 30.82 万吨（单体报表口径），同比增长 26.52%。公司通过系统实施工艺能效技改

和扩能技改工程，动态优化产品矩阵，全面提升装置产能利用率，降低生产成本。但受宁

波金发技改影响，绿色石化板块亏损同比有所扩大。

图3：金发科技改性塑料逐季度销量（万吨） 图4：金发科技绿色石化产品逐季度销量（万吨）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理
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公司新材料业务技术突破与产能扩张并举,行业地位进一步巩固。2026年上半年，公司

新材料销量17.83万吨，同比增长38.75%。营收为28.14亿元，同比增长41.41%。毛利率

达到21.35%，同比提升2.27个百分点。其中特种工程塑料上半年产量2.17万吨，同比增

长46.62%，随AI算力领域及具身智能领域等新兴领域快速增长。

医疗健康板块手套产品量价齐升，盈利能力明显改善。2026年上半年，板块营收为8.07

亿元，同比增长71.44%，毛利率为8.27%，同比实现了扭亏。上半年公司丁腈手套销量 61.81

亿只，同比增长51.64%，市场份额显著提升。

图5：金发科技新材料产品逐季度销量（万吨） 图6：金发科技医疗板块营收及同比增速

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理

投资建议：维持“优于大市”评级。

公司改性塑料业务优势明显，行业龙头地位稳固，特种工程塑料在AI等新兴领域快速渗透，

绿色石化板块合成改性一体化建设不断完善，医疗健康板块经营持续转好。我们维持

2026-2028年盈利预测，分别为16.97/19.77/22.59亿元，摊薄EPS为0.64/0.75/0.86元。

维持“优于大市”评级。

风险提示：原材料成本上涨、新产品放量及市场推广的风险、技术被赶超或替代的风险、

新项目建设及产业化进度不及预期、汇兑风险等风险。
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

现金及现金等价物 3540 4344 3780 7309 11801 营业收入 60514 65396 76936 83490 87042

应收款项 9162 8914 10487 11381 11865 营业成本 53668 56680 70045 75948 78418

存货净额 7411 7916 9814 10636 10969 营业税金及附加 267 312 462 501 522

其他流动资产 3752 5726 6736 7310 7621 销售费用 848 1062 1385 1503 1567

流动资产合计 23907 26923 30841 36659 42278 管理费用 1596 1692 2295 2459 2548

固定资产 28493 28435 28844 29051 29064 财务费用 1211 993 1072 1092 1082

无形资产及其他 3517 3719 3347 2975 2603 投资收益 73 21 0 0 0

投资性房地产 5072 4133 4133 4133 4133

资产减值及公允价值变

动 544 733 300 300 300

长期股权投资 809 857 857 857 857 其他收入 (3047) (4021) 0 0 0

资产总计 61799 64068 68022 73676 78936 营业利润 493 1389 1977 2287 3205

短期借款及交易性金融

负债 8670 7398 8000 8000 8000 营业外净收支 (30) (48) 0 0 0

应付款项 9455 11888 14738 15973 16472 利润总额 464 1341 1977 2287 3205

其他流动负债 3241 3706 3550 7438 11455 所得税费用 225 530 830 961 1346

流动负债合计 21365 22993 26287 31411 35927 少数股东损益 (586) (339) (550) (650) (400)

长期借款及应付债券 18542 16916 17116 17116 17116 归属于母公司净利润 825 1150 1697 1977 2259

其他长期负债 1276 1470 1470 1470 1470

长期负债合计 19818 18386 18586 18586 18586 现金流量表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

负债合计 41183 41378 44873 49996 54513 净利润 825 1150 1697 1977 2259

少数股东权益 2654 3219 2999 2739 2579 资产减值准备 117 226 73 6 0

股东权益 17962 19471 20150 20940 21844 折旧摊销 2049 2520 3191 3459 3658

负债和股东权益总计 61799 64068 68022 73676 78936 公允价值变动损失 (544) (733) (300) (300) (300)

财务费用 1211 993 1072 1092 1082

关键财务与估值指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E 营运资本变动 (4450) 2025 (1715) 2839 3390

每股收益 0.31 0.44 0.64 0.75 0.86 其它 123 (190) (293) (266) (160)

每股红利 0.44 0.48 0.39 0.45 0.51 经营活动现金流 (1881) 4998 2653 7715 8847

每股净资产 6.81 7.39 7.65 7.95 8.29 资本开支 0 (3291) (3000) (3000) (3000)

ROIC 5% 8% 4% 4% 6% 其它投资现金流 (22) 20 0 0 0

ROE 5% 6% 8% 9% 10% 投资活动现金流 (38) (3319) (3000) (3000) (3000)

毛利率 11% 13% 9% 9% 10% 权益性融资 (46) 1562 0 0 0

EBIT Margin 7% 9% 4% 4% 5% 负债净变化 1539 (2626) 200 0 0

EBITDA Margin 10% 12% 8% 8% 9% 支付股利、利息 (1162) (1270) (1018) (1186) (1355)

收入增长 26% 8% 18% 9% 4% 其它融资现金流 1016 5355 602 0 0

净利润增长率 160% 39% 48% 17% 14% 融资活动现金流 1724 (875) (216) (1186) (1355)

资产负债率 71% 70% 70% 72% 72% 现金净变动 (195) 804 (563) 3529 4492

息率 2.6% 2.9% 2.3% 2.7% 3.1% 货币资金的期初余额 3735 3540 4344 3780 7309

P/E 53.9 38.6 26.2 22.5 19.7 货币资金的期末余额 3540 4344 3780 7309 11801

P/B 2.5 2.3 2.2 2.1 2.0 企业自由现金流 0 4671 70 5084 6361

EV/EBITDA 13.9 10.5 15.0 14.4 12.9 权益自由现金流 0 7399 251 4451 5733

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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