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基本数据 2022-01-07 

当前股价（元） 32.98  

总市值（亿元） 440.5  

总股本（百万股） 1,335.6  

流通股本（百万股） 306.7  

52周价格范围（元） 18.53-78.8 

日均成交额（百万元） 538.8  

 

市场表现 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 

 

相关研究 

  

 

联泓新科发布业绩预告，预计2021年实现归母净利润10.8-

11.4亿元，同比增长69-78%。 

 

投资要点 
 

▌ 2021Q4产品与原材料价格同步上涨 

根据公司业绩预告，2021Q4实现归母净利润2.6-3.2亿元，
同比增长18～46%，环比增长-8～13%。2021Q4 EVA价格快速
上涨，在10月中旬达到高点，光伏EVA市场价格高点突破3万
元/吨，随后价格回落，2021Q4市场均价环比Q3提升约25%。
主要原材料煤炭的价格2021Q4先涨后跌，均价仍有较大幅度
上涨，同时原材料醋酸乙烯价格大幅上涨，高点出现在12月
份初，随后价格持续回落。2021年公司完成对甲醇原材料供
应商联泓化学的并购，双方一体化协同效应逐渐显现，进一

步强化了成本优势与抗风险能力。 
 

▌生物可降解塑料与新能源材料项目同步推进 

公司与中科院长春应用化学所签署了合作协议，共同开发
PPC，并由子公司联泓格润建设5万吨/年PPC工业化生产线，
本次合作具有排他性约定。PPC是性能优异的生物可降解材
料，以二氧化碳和PO（环氧丙烷）为原料，与其它生物可降
解材料相比，PPC具有刚韧平衡性好、阻隔性好、透明度高
等优点，本次合作的PPC超临界聚合技术具备二氧化碳质量
占比高、单程转化率高、反应时间短、生产能耗低、副产物
少、产品分子量高等特点，能够充分满足薄膜、地膜等领域

的使用要求。  
 
控股子公司江西科院生物已完成20万吨/年乳酸及13万吨/年
PLA（聚乳酸）项目备案，并进入项目建设阶段，相关工作
正在有序推进中；公司控股子公司联泓格润已完成15万吨/
年PLA生物可降解材料项目备案，并已完成新能源材料和生
物可降解材料一体化项目备案，其中一体化项目包括130万
吨/年MTO装置、20万吨/年EVA装置、20万吨/年PO装置、5万
吨/年PPC装置及相关配套设施，公司生物可降解塑料与新能
源材料项目同步推进。  
 

▌ 布局锂电隔膜上游原材料与锂电池溶剂 
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公司计划投资7.9亿元，用于建设2万吨/年超高分子聚乙烯
和10万吨/年醋酸乙烯生产线及配套设施。超高分子聚乙烯
主要分为隔膜料和纤维料，隔膜料主要用于生产锂电池湿法
隔膜，纤维料主要用于军用防护盔甲等领域，目前国内所需
要的超高分子量聚乙烯高端料主要依赖进口，市场成长空间
与进口替代空间大，投产后公司乙烯深加工产业链进一步延
伸，先进高分子材料产品结构将更加丰富。 
 
公司拟投资建设10万吨锂电材料-碳酸酯联合装置项目达产
后可年产5万吨碳酸乙烯酯（EC）产品，5.26万吨碳酸甲乙
酯（EMC）产品、0.72万吨碳酸二乙酯（DEC）产品及副产 
4.36万吨乙二醇，主要用作锂电池电解液的溶剂。项目所需

主要原料环氧乙烷、二氧化碳、甲醇均为公司自产，与公司
现有产业链充分协同，成本竞争优势明显。 

▌ 盈利预测 

预测公司2021-2023年收入分别为77.5、90.2、101.6亿元，
EPS分别为0.84、1.16、1.36元，当前股价对应PE分别为
39、29、24倍，首次覆盖，给予“推荐”评级。  

▌ 风险提示 

光伏需求不及预期；产能投放进度不及预期；上游原材料价

格大幅波动风险；产品价格大幅下降的风险；大盘系统性风

险。 

预测指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

主营收入（百万元） 5,931 7,753 9,020 10,160 

增长率（%） 15.5% 30.7% 16.3% 12.6% 

归母净利润（百万元） 641 1,123 1,548 1,815 

增长率（%） 20.5% 75.3% 37.8% 17.3% 

摊薄每股收益（元） 0.62  0.84  1.16  1.36  

ROE（%） 11.6% 17.4% 20.0% 19.7% 

资料来源：Wind、华鑫证券研究 
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▌电力设备新能源组介绍 

傅鸿浩：所长助理、碳中和组长，电力设备首席分析师，中国科学院工学硕

士，央企战略与6年新能源研究经验。 

 

张涵：金融学硕士，中山大学理学学士，4年证券行业研究经验，研究方向为受

益于新能源发展的新材料公司。 

 

臧天律：金融工程硕士，CFA、FRM持证人。上海交通大学金融本科，4年金融行

业研究经验，研究方向为新能源光伏行业。 

 

▌ 证券分析师承诺 

 
本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为

证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

▌ 证券投资评级说明 

股票投资评级说明： 

 投资建议 预期个股相对沪深300指数涨幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的6个月内，证券相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 

 

行业投资评级说明： 

 投资建议 预期行业相对沪深300指数涨幅 

1 增持 明显强于沪深300指数 

2 中性 基本与沪深300指数持平 

3 减持 明显弱于沪深300指数 

以报告日后的6个月内，行业相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 

 

▌ 免责条款 
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华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券

投资咨询业务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公

司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究部门及相关研究人员力求准

确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容

客观、公正，但报告中的信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询

价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务

状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对

本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财务状

况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意

见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不

承担任何法律责任。本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行

的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾

问或者金融产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调

整。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，华鑫证券可

能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将

此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得

以任何形式刊载、翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若华鑫

证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，华

鑫证券对此等行为不承担任何责任。本报告同时不构成华鑫证券向发送本报告

的机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自转载或者转发本报

告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保留

随时追究其法律责任的权利。请投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的华鑫

证券研究报告。 

 

 


