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[Table_Title] 基础化工 塑料 

2023Q1 业绩同比高增，高质量发展的平台型公司 

 
 [Table_Summary]  

事件：公司发布 2022年报及 2023 年一季报，2022年公司实现营

收 19.20 亿元，同比增长 60.69%；实现归母净利润 5.38 亿元，同比

增长 72.91%；2023Q1公司实现营收 5.01亿元，同比增长 50.90%；实

现归母净利润 1.34亿元，同比增长 66.28%。 

2022年报业绩维持快速增长，23 年 Q1业绩同比高增。据年报数

据，2022年公司吸附材料销量 4.32万吨，同比增长 33.7%；收入 13.71

亿元，同比增长 52.2%，占总营收 71.5%；毛利率 43.97%，同比提升

1.2%。系统装置销量 101套，同比增加 21.7%；收入 4.67亿元，同比

增加 90.6%，占总营收 24.4%；毛利率 43.33%，同比下降 5.8%（其中

盐湖提锂项目系统装置收入 2.81 亿元，同比增长 150.9%，总营收占

比 14.6%）。公司 2023Q1 实现营收 5.01亿元，同比增长 50.90%，实

现归母净利 1.34 亿元，同比增长 66.28%，依然维持较高增速。 

“材料+设备+工艺”，高质量发展的新材料平台型公司。公司是

以创新驱动、以实现新技术产业化为目标的新材料领域高技术公司，

是第二批国家级专精特新“小巨人”企业。公司产品覆盖树脂、固相

合成载体、色谱填料、层析介质等多个系列，应用领域覆盖金属资源

（如盐湖提锂）、生命科学、水处理与超纯水、食品加工、节能环保、

化工与催化等领域，未来新产品开发及客户开拓前景广阔，发展潜力

充足。 

投资建议：预计公司 2023-2025 年归母净利润 7.57/9.69/12.46

亿元，对应EPS为2.3/2.9/3.7元，当前股价对应PE为39.8/8.0/6.0X，

给予“买入”评级。 

风险提示：产品价格下跌、需求下滑、客户开拓不及预期等。 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 1920 2734 3701 4753 

（+/-%） 60.67 42.40 35.37 28.42 

归母净利(百万元） 538 757 969 1246 

（+/-%） 72.90 40.90 27.90 28.60 

摊薄每股收益(元) 1.60 2.30 2.90 3.70 

市盈率(PE) 42.70 39.80 31.10 24.20 

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 335/199 

总市值/流通(百万元) 32,119/19,053 

12 个月最高/最低(元) 106.30/51.08 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E   2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

货币资金 764 1345 1705 2319 3212  营业收入 1195 1920 2734 3701 4753 

应收和预付款项 314 524 746 1015 1304  营业成本 662 1075 1527 2131 2737 

存货 473 963 1367 1908 2450  营业税金及附加 23 23 33 45 57 

其他流动资产 364 358 512 697 884  销售费用 33 67 82 111 143 

流动资产合计 1915 3190 4331 5939 7850  管理费用 77 110 150 204 261 

长期股权投资 3 4 5 6 7  财务费用 2 (50) (15) (20) (28) 

投资性房地产 22 21 21 21 21  资产减值损失 0 0 0 0 0 

固定资产 642 751 993 1296 1660  投资收益 3 42 60 81 105 

在建工程 74 92 242 392 542  公允价值变动 (2) 3 0 0 0 

无形资产开发支出 203 196 212 235 254  营业利润 347 612 861 1103 1417 

长期待摊费用 0 0 0 0 1  其他非经营损益 (0) (0) 0 (0) (0) 

其他非流动资产 246 307 308 310 311  利润总额 347 612 862 1102 1417 

资产总计 3105 4563 6113 8200 10646  所得税 42 77 109 139 179 

短期借款 3 28 0 0 0  净利润 305 535 753 964 1239 

应付和预收款项 191 289 411 573 736  少数股东损益 (5) (3) (4) (5) (7) 

长期借款 0 0 0 0 0  归母股东净利润 311 538 757 969 1246 

其他负债 811 1509 2092 2857 3629        

负债合计 1005 1826 2503 3430 4365  预测指标      

股本 220 335 335 335 335   2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

资本公积 754 841 841 841 841  毛利率 44.6% 44.0% 44.2% 42.4% 42.4% 

留存收益 1104 1547 2426 3591 5107  销售净利率 26.0% 28.0% 27.7% 26.2% 26.2% 

归母公司股东权益 2082 2722 3601 4766 6282  销售收入增长率 29.5% 60.7% 42.4% 35.4% 28.4% 

少数股东权益 17 14 10 5 (2)  EBIT 增长率 25.5% 62.0% 47.0% 27.0% 28.4% 

股东权益合计 2099 2736 3611 4770 6280  净利润增长率 53.8% 72.9% 40.9% 27.9% 28.6% 

负债和股东权益 3105 4563 6113 8200 10646  ROE 14.9% 19.7% 21.0% 20.3% 19.8% 

       ROA 10.0% 11.8% 12.4% 11.8% 11.7% 

现金流量表(百万）       ROIC 20.3% 45.1% 47.1% 45.4% 45.4% 

 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  EPS(X) 1.4 1.6 2.3 2.9 3.7 

经营性现金流 349 704 766 992 1232  PE(X) 68.8 42.7 39.8 31.1 24.2 

投资性现金流 (172) (178) (378) (379) (339)  PB(X) 10.4 8.6 8.4 6.3 4.8 

融资性现金流 9 (96) (29) 0 0  PS(X) 18.1 12.1 11.0 8.1 6.3 

现金增加额 186 430 360 614 893  EV/EBITDA(X) 49.9 35.0 33.6 26.1 19.9 

 
资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数－5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%。 
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