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洁美科技（002859.SZ）2024 年中报业绩预告点评     

二季度业绩稳步提升，纸质载带离型膜双轮驱动 
 

 2024 年 07 月 10 日 

 

事件：2024 年 7 月 9 日，洁美科技发布 2024 年半年度业绩预告，公司预计

2024 年上半年实现归母净利润 1.15-1.25 亿元，同比上升 15%-25%；预计实

现扣非归母净利润 1.12-1.22 亿元，同比上升 13.15%-23.3%。 

➢ 下游景气逐步回升，Q2 净利环比增长。单二季度看，预计实现归母净利润

0.62-0.72 亿元，中值 0.67 亿元，同比下降 3.1%，环比上升 25.1%；预计实现

扣非归母净利润 0.59-0.69 亿元，中值 0.64 亿元，同比下降 5.3%，环比上升

22%。Q2 净利润的环比增长主要得益于下游消费电子等市场需求恢复导致订单

量持续回升；同时，公司坚持降本增效并积极优化产品结构，高附加值产品产销

量持续上升。 

➢ 纸质载带市场绝对龙头，积极开拓海外市场。公司长期处于纸质载带市场领

先地位，市占率超 60%，掌握完善的薄型载带专用原纸生产技术和工艺，打破国

外垄断优势，打造纵向一体化优势并实现全程自主可控。随着下游需求逐步恢复，

载带业务稼动率稳步提升、库存水平较为健康。产能方面，公司于国内新增第五

条电子专用原纸产线，新增产能 2.88 万吨、总量达 12 万吨；于海外成功落地菲

律宾工厂并计划 24Q3 试产，马来西亚工厂正在扩建中，落地后将更好响应本地

客户需求，提升公司海外市场份额。为配合纸质载带生产，胶带也已完成扩产并

已陆续投产，年产能达 325 万卷。 

➢ 离型膜有望迎来放量，打造公司第二增长极。离型膜：定位中高端市场，在

国巨、三环、风华高科均取得较高份额，使用自制基膜的离型膜已成功在村田、

三星实现小批量订单，将逐步导入大批量，未来可期。随着自制基膜的离型膜逐

步上量及中高端产品的导入，离型膜毛利率将逐步提升至较高水平。产能建设方

面，公司离型膜产品总设计产能达 4 亿平米，中高端产品占比达 70%。肇庆工厂

离型膜建设由原计划 1 亿平方米翻倍至 2 亿，第一条产线已于 23 年底试产，第

二条线正在建设中；光学级 BOPET 膜现阶段产能达 1.8 万吨，正在建设产新产

线，预计达产后将新增产能 2 万吨。流延膜：公司处于满产满销状态，得益于新

能源汽车销量增长，铝塑膜用流延膜订单稳步提升、客户验证持续推进。流延膜

现阶段总产能 3000 吨，二期项目已完成安装调试并进入试生产阶段，达产后总

产能将翻倍至 6000 吨。 

➢ 投资建议：我们看好公司未来在离型膜市场的放量机会，预计 24/25/26 年

实现营收 19.0/25.5/30.5 亿元，实现归母净利润 3.0/4.4/5.7 亿元，对应当前股

价的 P/E 分别为 27/18/14 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场需求不及预期；产品验证进度不及预期  

 
[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） 1,572  1,901  2,547  3,048  

增长率（%） 20.8  20.9  34.0  19.7  

归属母公司股东净利润（百万元） 256  301  436  569  

增长率（%） 54.1  17.8  44.9  30.5  

每股收益（元） 0.59  0.70  1.01  1.32  

PE 31  27  18  14  

PB 2.7  2.6  2.4  2.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 7 月 10 日收盘价）   
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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 1,572  1,901  2,547  3,048   成长能力（%）     

营业成本 1,009  1,245  1,635  1,915   营业收入增长率 20.83  20.91  33.98  19.67  

营业税金及附加 25  17  20  24   EBIT 增长率 104.18  27.88  41.21  29.89  

销售费用 32  32  46  58   净利润增长率 54.11  17.77  44.88  30.50  

管理费用 138  141  201  232   盈利能力（%）     

研发费用 93  114  148  174   毛利率 35.82  34.51  35.81  37.17  

EBIT 275  352  497  645   净利润率 16.26  15.84  17.12  18.67  

财务费用 -13  25  25  27   总资产收益率 ROA 4.96  5.40  7.24  8.27  

资产减值损失 -1  0  0  0   净资产收益率 ROE 8.58  9.83  12.84  14.90  

投资收益 -1  0  0  0   偿债能力     

营业利润 286  327  472  619   流动比率 1.76  2.02  2.27  2.75  

营业外收支 -1  0  0  0   速动比率 1.25  1.46  1.59  2.05  

利润总额 285  327  472  619   现金比率 0.64  0.79  0.82  1.17  

所得税 29  26  36  49   资产负债率（%） 42.18  45.13  43.57  44.47  

净利润 256  301  436  569   经营效率     

归属于母公司净利润 256  301  436  569   应收账款周转天数 117.73  115.00  110.00  117.00  

EBITDA 416  511  679  860   存货周转天数 142.06  138.00  145.00  143.00  

      总资产周转率 0.32  0.35  0.44  0.47  

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

货币资金 570  773  877  1,421   每股收益 0.59  0.70  1.01  1.32  

应收账款及票据 507  599  768  977   每股净资产 6.91  7.10  7.88  8.87  

预付款项 24  26  31  46   每股经营现金流 0.55  0.89  1.00  1.45  

存货 393  471  650  750   每股股利 0.20  0.23  0.34  0.44  

其他流动资产 80  106  113  136   估值分析     

流动资产合计 1,574  1,974  2,438  3,330   PE 31  27  18  14  

长期股权投资 22  22  22  22   PB 2.7  2.6  2.4  2.1  

固定资产 2,708  2,844  2,968  3,089   EV/EBITDA 22.20  18.07  13.59  10.73  

无形资产 243  243  242  242   股息收益率（%） 1.07  1.25  1.82  2.37  

非流动资产合计 3,578  3,605  3,582  3,549        

资产合计 5,151  5,580  6,020  6,880        

短期借款 462  462  462  462   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 295  382  491  598   净利润 256 310 427 568 

其他流动负债 136  132  122  151   折旧和摊销 141 159 182 215 

流动负债合计 893  976  1,074  1,211   营运资金变动 -205 -133 -233 -213 

长期借款 597  857  857  1,157   经营活动现金流 239 385 430 623 

其他长期负债 683  685  692  692   资本开支 -582 -135 -152 -182 

非流动负债合计 1,280  1,542  1,549  1,849   投资 -87 0 0 0 

负债合计 2,173  2,518  2,623  3,060   投资活动现金流 -668 -179 -152 -182 

股本 433  431  431  431   股权募资 0 -129 0 0 

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 18 250 -46 0 

股东权益合计 2,979  3,062  3,397  3,820   筹资活动现金流 -97 -24 -203 -197 

负债和股东权益合计 5,151  5,580  6,020  6,880   现金净流量 -516 182 75 244 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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