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圣泉集团（605589.SH）2024 年三季报点评     

季度归母净利增长 48%，新业务稳步推进 
 

 2024 年 10 月 27 日 

 

➢ 事件。2024 年 10 月 25 日，圣泉集团发布 2024 年三季报，公司今年前三

季度实现营业总收入 71.52 亿元，同比增长 6.87%，实现归母净利润 5.81 亿元，

同比增长 20.53%，实现扣非归母净利润 5.47 亿元，同比增长 24.26%。第三季

度实现营业收入 25.26 亿元，同比增长 8.58%，环比增长 1.42%，实现归母净利

润 2.49 亿元，同比增长 47.77%，环比增长 28.56%。今年前三季度公司营收和

净利润实现快速增长。 

 

➢ 公司主营产品前三季度酚醛树脂销量增长 3.6%，铸造树脂销量增长

13.1%。前三季度，公司酚醛树脂实现销量 37.77 万吨，同比增长 3.64%，实现

营收 27.42 亿元，同比增长 7.60%；铸造用树脂实现销量 13.09 万吨，同比增长

13.13%，实现收入 11.31 亿元，同比下滑 3.08%，电子化学品实现销量 4.96 万

吨，同比下滑 1.98%，实现收入 8.82 亿元，同比增长 1.77%。第三季度，公司

酚醛树脂销量 12.12 万吨，同比-9.60%；铸造用树脂销量 4.69 万吨，同比增长

21.28%；电子化学品销量 1.62 万吨，销量-23.29%。 

 

➢ 电子树脂材料相关产品多线推进。公司特种电子树脂业务前三季度进展顺

利，年产 1000 吨官能化特种电子树脂已投产，新产线产品陆续发样测试，DCPD

环氧等产品产能与销售量均持续扩大。公司积极开拓封装市场，多款高纯环氧，

高端液体酚醛树脂在封装载板、高端 EMC、underfill、DAF、LMC、ACF、HBM

等产品获得客户认证。 

 

➢ 大庆生物质项目高附加值产品陆续产出。公司大庆生产基地 100 万吨/年生

物质精炼一体化（一期）项目完成改造后 6 月份开机投产，运行平稳。公司木质

素产品主要染料分散剂、炭黑粘结剂、改性耐火材料酚醛树脂、沥青乳化剂等等。

大庆项目通过改造后，能够生产高活性木质素可为公司创造更高附加值。  

 

➢ 投资建议：2024 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 2024-2026 年业绩分别为 8.78 亿元、12.38 亿元、17.29 亿元，

EPS 分别为 1.04 元、1.46 元、2.04 元，对应 PE 分别为 21x、15x、11x，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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 9,120  9,890  11,757  13,823  

增长率（%） -5.0  8.4  18.9  17.6  

归属母公司股东净利润（百万元） 789  878  1,238  1,729  

增长率（%） 12.2  11.2  41.0  39.6  

每股收益（元） 0.93  1.04  1.46  2.04  

PE 24  21  15  11  

PB 2.0  1.8  1.7  1.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 25 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 21.92 元  
 

[Table_Author]  

 

分析师 刘海荣 

执业证书： S0100522050001 

邮箱： liuhairong@mszq.com 

分析师 费晨洪 

执业证书： S0100524080004 

邮箱： feichenhong@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.圣泉集团（605589.SH）2024 年半年报点

评：主要产品销量稳步增长，生物质项目技改

成效明显-2024/08/23 

2.圣泉集团（605589.SH）2023 年年报点评：

业绩稳中有进，业务三线发力-2024/04/20 

3.圣泉集团(605589.SH)动态报告：生物质项

目渐入佳境，开启发展新空间-2023/12/07 

4.圣泉集团（605589.SH）2023 年三季报点

评：业绩稳健，酚醛树脂和电子化学品销量大

增-2023/10/27 

5.圣泉集团（605589.SH）2023 年半年报点

评：业绩符合预期，电子树脂和生物质项目成

亮点-2023/08/27 
  



圣泉集团(605589)/基础化工  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 9,120  9,890  11,757  13,823   成长能力（%）     

营业成本 7,020  7,604  8,935  10,296   营业收入增长率 -4.98  8.44  18.88  17.57  

营业税金及附加 69  79  82  97   EBIT 增长率 12.84  8.90  35.79  37.08  

销售费用 324  346  400  456   净利润增长率 12.23  11.24  41.03  39.58  

管理费用 344  415  470  484   盈利能力（%）     

研发费用 432  475  529  622   毛利率 23.02  23.11  24.00  25.51  

EBIT 1,013  1,103  1,498  2,054   净利润率 8.66  8.88  10.53  12.50  

财务费用 41  35  13  8   总资产收益率 ROA 5.87  6.15  8.11  10.29  

资产减值损失 -13  -15  -16  -18   净资产收益率 ROE 8.65  8.46  11.02  13.90  

投资收益 -35  -30  0  0   偿债能力     

营业利润 938  1,024  1,469  2,027   流动比率 2.03  2.46  2.73  2.97  

营业外收支 7  0  0  0   速动比率 1.38  1.70  1.94  2.17  

利润总额 945  1,024  1,469  2,027   现金比率 0.34  0.83  0.94  1.10  

所得税 143  128  206  264   资产负债率（%） 28.83  24.01  23.16  22.85  

净利润 803  896  1,264  1,764   经营效率     

归属于母公司净利润 789  878  1,238  1,729   应收账款周转天数 72.05  58.00  58.00  58.00  

EBITDA 1,570  1,709  2,183  2,823   存货周转天数 73.51  70.00  65.00  65.00  

      总资产周转率 0.70  0.71  0.80  0.86  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,025  2,386  2,805  3,610   每股收益 0.93  1.04  1.46  2.04  

应收账款及票据 2,026  1,691  2,011  2,364   每股净资产 10.78  12.26  13.28  14.69  

预付款项 233  304  357  412   每股经营现金流 1.00  2.40  1.92  2.43  

存货 1,414  1,444  1,575  1,815   每股股利 0.40  0.44  0.63  0.87  

其他流动资产 1,457  1,235  1,390  1,561   估值分析     

流动资产合计 6,156  7,061  8,138  9,762   PE 24  21  15  11  

长期股权投资 40  40  40  40   PB 2.0  1.8  1.7  1.5  

固定资产 4,792  5,075  5,395  5,708   EV/EBITDA 12.58  11.56  9.05  7.00  

无形资产 877  877  877  877   股息收益率（%） 1.82  2.02  2.86  3.99  

非流动资产合计 7,301  7,208  7,129  7,044        

资产合计 13,457  14,268  15,267  16,806        

短期借款 947  947  947  947   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,226  1,292  1,518  1,749   净利润 803  896  1,264  1,764  

其他流动负债 862  633  517  588   折旧和摊销 557  606  685  770  

流动负债合计 3,035  2,871  2,982  3,285   营运资金变动 -653  443  -398  -557  

长期借款 429  155  155  155   经营活动现金流 851  2,030  1,626  2,059  

其他长期负债 416  399  399  401   资本开支 -526  -492  -606  -685  

非流动负债合计 844  554  554  556   投资 -87  1  0  0  

负债合计 3,879  3,425  3,536  3,841   投资活动现金流 -608  -516  -606  -685  

股本 784  847  847  847   股权募资 32  704  0  0  

少数股东权益 449  467  492  528   债务募资 88  -475  -184  2  

股东权益合计 9,578  10,843  11,731  12,965   筹资活动现金流 -211  -154  -602  -569  

负债和股东权益合计 13,457  14,268  15,267  16,806   现金净流量 40  1,361  419  805  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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