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＃marketData＃ 市场数据 

市场数据日期 2023-04-25 

收盘价（元） 12.35 

总股本（百万股） 6611.21 

流通股本（百万股） 5499.68 

净资产（百万元） 36429.93 

总资产（百万元） 175194.35 

每股净资产(元) 5.51 

来源：WIND，兴业证券经济与金融研究院整理 
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   投资要点   

＃summary＃ ⚫ 事件 1：东方盛虹发布 2022 年年报，报告期内公司实现营业收入 638.22 亿元，同比

增长 21.13%；实现归母净利润 5.48 亿元，同比下滑 88.02%，实现扣非归母净利润

0.85 亿元，同比下滑 93.33%。其中 2022Q4 单季度实现营业收入 171.14 亿元，同比

增长 37.49%，环比增长 3.94%；实现归母净利润-10.29 亿元，同比下滑 263.95%；实

现扣非归母净利润-10.48 亿元。同时公司经本次董事会审议通过的利润分配预案为：

以未来实施分配方案时股权登记日的总股本为基数，向全体股东每 10 股派发现金红

利 1.00 元（含税），送红股 0 股（含税），不以公积金转增股本。 

事件 2：东方盛虹发布 2023 年一季报，报告期内公司实现营业收入 295.34 亿元，同

比增长 114.44%，环比增长 72.57%；实现归母净利润 7.17 亿元，同比增长 4.75%，环

比扭亏；实现扣非归母净利润 6.97 亿元，同比增长 1.26%，环比扭亏。 

⚫ 原油价格下跌造成库存损失、需求弱势压缩产品盈利，2022Q4 公司业绩承压。根据

利润表披露，2022 年 Q4 内公司计提 8.15 亿资产减值损失，其中或主要为原油价格

下跌造成的公司原料及产品库存减值损失。此外，2022Q4 内在需求弱势影响下，公

司主要产品 EVA、涤纶长丝 DTY 价差同/环比均呈收窄态势。两方面因素综合作用

下，公司盈利短期承压。 

⚫ 炼化项目投产逐步贡献业绩，2023Q1 公司业绩显著改善。季度内，公司炼化项目逐

步放量，带动公司营收规模显著扩增，盈利环比大幅扭亏，同比实现增长；此外，部

分下游需求回暖，带动公司如涤纶长丝、丙烯腈等产品价差有所改善，亦或助力业绩

回升。 

⚫ 新项目持续推进，未来成长可期。新能源新材料方面，当前公司 70 万吨 EVA 产能已

开工，POE 中试项目以及超高分子量聚乙烯项目均已投产，POE 及α烯烃工业化项

目、磷酸铁锂项目稳步推进，新能源新材料领域布局逐步完善。同时，炼化项目下游

POSM 及多元醇项目持续建设，可降解材料等项目布局推进，未来有望与上游炼化项

目形成较好的产业链协同效应，公司竞争力有望进一步增强。 

⚫ 维持“增持”的投资评级。东方盛虹是差异化纤维行业与石化行业的领军企业之一，

截至 2022 年末公司拥有差别化涤纶长丝产能 310 万吨/年（配套上游 PTA 产能 390 万

吨/年）；丙烯腈产能 78 万吨/年，EVA 产能 30 万吨/年，均在行业内具有领军地位。

随盛虹炼化 1600 万吨/年炼化一体化项目投产，公司现已成功构建“原油-PX/乙烯-

PTA/乙二醇-聚酯-化纤”全产业链，未来随其以及下游配套项目逐步放量，有望带动

公司产销规模与综合盈利能力实现跨越式增长。同时，公司亦有诸多新增新能源新材

料项目处于建设/推进当中。综合来看，公司产业链一体化程度有望持续提高，产业链

版图有望持续扩张，各个项目间的协同效应有望持续增强，公司综合盈利能力与抵御

风险能力有望持续提升。我们调整公司 2023-2024 年 EPS 预测分别为 1.06 元、1.40

元并引入 2025 年 EPS 预测为 1.72 元，维持“增持”的投资评级。 

⚫ 风险提示：全球宏观经济不及预期的风险，新项目进展不及预期风险，原油价格大幅

回落的风险，产品价格大幅波动的风险。 

 
主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2022  2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 63822  140832  154691  168247  
同比增长 21.1% 120.7% 9.8% 8.8% 
归母净利润(百万元) 548  6995  9267  11343  
同比增长 -88.0% 1176.2% 32.5% 22.4% 
毛利率 7.7% 12.7% 13.7% 14.5% 
ROE 1.5% 16.7% 18.8% 19.6% 
每股收益(元) 0.08  1.06  1.40  1.72  
市盈率 148.9  11.7  8.8  7.2  

 
 

    来源：WIND，兴业证券经济与金融研究院整理 

 
＃dyCompany＃    
东方盛虹 （ 000301 ） 

000301    
 

 

＃title＃ 炼化项目逐步贡献业绩带动公司盈利触底回升， 

新能源新材料项目持续推进有望贡献增量 
 

＃createTime1＃ 
2023 年 04 月 26 日 

 



 

请务必阅读正文之后的信息披露和重要声明 

                                  - 2 - 

公司点评报告(带市场行情) 

 

附表 

＄gscwbb|公司财务报表＄ 资产负债表   单位:百万元  利润表   单位:百万元 

会计年度 2022  2023E 2024E 2025E  会计年度 2022  2023E 2024E 2025E 

流动资产 33586  48639  60852  74775   营业收入 63822  140832  154691  168247  

货币资金 12244  26003  36485  48796   营业成本 58930  122959  133463  143893  

交易性金融资产 84  182  143  146   税金及附加 702  2042  2243  2440  

应收票据及应收账款 786  1886  2101  2239   销售费用 217  352  387  421  

预付款项 409  1536  1516  1583   管理费用 652  1408  1547  1682  

存货 17533  15664  16982  18309   研发费用 503  1127  1268  1430  

其他 2530  3368  3625  3702   财务费用 1955  4251  4549  4812  

非流动资产 132926  149295  157822  162670   其他收益 113  119  115  116  

长期股权投资 111  114  117  115   投资收益 -30  0  0  0  

固定资产 39954  89372  116083  130027   公允价值变动收益 -3  0  0  0  

在建工程 80122  44061  25530  15765   信用减值损失 -11  -10  -11  -11  

无形资产 4182  4990  5775  6613   资产减值损失 -1001  -591  -521  -466  

商誉 692  694  693  693   资产处置收益 484  255  292  311  

长期待摊费用 4  -5  -17  -30   营业利润 416  8465  11109  13520  

其他 7861  10069  9641  9487   营业外收入 60  21  20  18  

资产总计 166512  197934  218674  237445   营业外支出 30  375  384  387  

流动负债 54409  67687  69604  69810   利润总额 447  8111  10744  13151  

短期借款 26155  23540  21186  19067   所得税  -96  1115  1477  1808  

应付票据及应付账款 15533  33572  37250  39495   净利润  543  6995  9267  11343  

其他 12721  10575  11168  11248   少数股东损益 -5  0  0  0  

非流动负债 76405  88246  99834  109864   归属母公司净利润 548  6995  9267  11343  

长期借款 66235  78710  89937  100042   EPS(元) 0.08  1.06  1.40  1.72  

其他 10170  9536  9897  9823    
    

负债合计 130814  155933  169438  179674   主要财务比率     

股本 9600  9600  9600  9600   会计年度 2022  2023E 2024E 2025E 

资本公积 18210  18210  18210  18210   成长性     

未分配利润 6298  12283  18988  26984   营业收入增长率 21.1% 120.7% 9.8% 8.8% 

少数股东权益 -3  -3  -3  -3   营业利润增长率 -93.1% 1936.6% 31.2% 21.7% 

股东权益合计 35698  42001  49236  57771   归母净利润增长率 -88.0% 1176.2% 32.5% 22.4% 

负债及权益合计 166512  197934  218674  237445   盈利能力     

 
    

 毛利率 7.7% 12.7% 13.7% 14.5% 

现金流量表 
  单位:百万元  归母净利率 0.9% 5.0% 6.0% 6.7% 

会计年度 2022  2023E 2024E 2025E  ROE 1.5% 16.7% 18.8% 19.6% 

归母净利润 548  6995  9267  11343   偿债能力     

折旧和摊销 2358  4768  7861  9897   资产负债率 78.6% 78.8% 77.5% 75.7% 

资产减值准备 1001  -116  86  30   流动比率 0.62  0.72  0.87  1.07  

资产处置损失 -484  -255  -292  -311   速动比率 0.30  0.49  0.63  0.81  

公允价值变动损失 3  0  0  0   营运能力     

财务费用 2114  4251  4549  4812   资产周转率 42.8% 77.3% 74.3% 73.8% 

投资损失 18  0  0  0   应收账款周转率 9888% 12366% 9479% 9389% 

少数股东损益 -5  0  0  0   存货周转率 487.7% 724.6% 800.7% 798.2% 

营运资金的变动 -3911  18332  1748  454   每股资料(元)     

经营活动产生现金流量 1391  31049  23839  26401   每股收益 0.08  1.06  1.40  1.72  

投资活动产生现金流量 -32149  -18899  -16494  -14585   每股经营现金 0.21  4.70  3.61  3.99  

融资活动产生现金流量 30989  1609  3138  495   每股净资产 5.40  6.35  7.45  8.74  

现金净变动 325  13759  10482  12311   估值比率(倍)     

现金的期初余额 9678  12244  26003  36485   PE 148.9  11.7  8.8  7.2  

现金的期末余额 10004  26003  36485  48796   PB 2.3  1.9  1.7  1.4  
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