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报告要点 

[Table_Summary] 2022 年上半年，公司实现收入 40.4 亿元（同比+24.4%），归属净利润 4.9 亿元（同比+20.0%），

归属扣非净利润 4.9 亿元（同比+21.0%）。2022Q2，公司实现营业总收入 21.9 亿元（同比

+23.4%，环比+18.0%），归属净利润 2.7 亿元（同比+6.7%，环比+21.6%），归属扣非净利

润 2.7 亿元（同比+7.1%，环比+20.5%）。 
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[Table_Summary2] 事件描述 

2022年上半年，公司实现收入 40.4亿元（同比+24.4%），归属净利润 4.9亿元（同比+20.0%），

归属扣非净利润 4.9 亿元（同比+21.0%）。2022Q2，公司实现营业总收入 21.9 亿元（同比

+23.4%，环比+18.0%），归属净利润 2.7亿元（同比+6.7%，环比+21.6%），归属扣非净利润

2.7亿元（同比+7.1%，环比+20.5%）。 

事件评论 

 多项业务齐头并进，附加价值提升带动产品价格上涨。2022H1，公司 PTFE树脂、含氟

气体、橡胶密封制品、特种轮胎、聚氨酯新材料和特种涂料销量分别为 1.5万吨、0.2万

吨、0.05亿件、2.0万条、0.6万吨和 0.6万吨，分别同比变化+19.8%、+2.7%、-28.1%、

-36.3%、+8.5%和+7.0%，分别实现销售收入 6.1、2.7、1.1、1.0、1.3 和 2.4 亿元，分

别同比变化+4.0%、+33.8%、+17.6%、-3.0%、+11.3%和+17.2%。2022H1，公司产品

附加价值提升，含氟气体、橡胶密封制品和特种轮胎等产品价格不同幅度上涨。 

 成本抬升，毛利率同比略有下滑，费用管控合理。2022H1，公司主要原料氢氟酸、三氯

甲烷、生胶和二甲苯均有不同幅度的提升。受到原材料涨价影响，2022H1公司毛利率为

27.1%，同比减少 2.4 pct。2022H1，公司费用管控能力逐步增强，期间费用率为 15.4%，

较去年减少 2.1 pct，主要系管理费用率降低影响。 

 布局航空轮胎，进军民用航空市场。2022H1，公司持续保障较高的研发投入，研发费用

达到 2.8亿元，较去年同期增长 20.9%，研发费用占营业总收入比为 7.0%。氟材料领域，

公司氟树脂产能达 3万吨/年，位居国内第二，中昊晨光及其合营公司晨光科慕氟材料（上

海）有限公司，氟橡胶产能共 5500 吨/年；中昊晨光 2.6 万吨/年高性能有机氟材料项目

已开工建设。航空化工材料领域，公司拥有中国航空轮胎的重要生产基地，系航空轮胎定

点研制企业；公司是国内重要的航空有机玻璃研制企业，产品广泛应用于航空领域；黎明

院 46600吨/年专用新材料项目、曙光院 10万条/年高性能民用航空轮胎项目初步设计初

稿已完成；黎明院 XX原材料产业化能力建设正在进行初步设计审查。电子化学领域，昊

华气体核心产品有三氟化氮、四氟化碳、六氟化硫、六氟化钨、磷烷、砷烷等特种气体产

能，4600吨/年特种含氟电子气体建设项目三氟化氮一期、四氟化碳和六氟化钨已投入试

生产，三氟化氮二期正在进行安装施工。碳减排领域，公司在二氧化碳捕集、碳资源利用、

氢能制备技术方面有显著的优势；子公司西南院在上世纪 80年代就成功研究开发了变压

吸附分离氢气、氮气等气体中二氧化碳的技术，并积极参与 CO2捕集和封存（CCS）领

域的技术工作，是“二氧化碳捕集、利用与封存产业技术创新战略联盟”的发起单位之一，

技术优势明显。 

 新材料上市平台公司，未来成长可期。公司是技术领先的新材料平台型企业，高端氟材料、

电子特气、航空化工材料等赛道空间广阔，新项目投产后带动营收业绩有望迈入新台阶，

预计公司 2022-2024年业绩分别为 11.4、13.2和 14.8亿元。 

 

风险提示 

1、公司项目投产进度不及预期； 

2、主营产品价格大幅下跌。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData] 当前股价(元) 39.85 

总股本(万股) 91,892 

流通A股/B股(万股) 90,329/0 

资产负债率 40.32% 

每股净资产(元) 8.21 

市盈率(当前) 37.61 

市净率(当前) 4.85 

近12月最高/最低价(元) 48.65/28.20 

注：股价为 2022 年 9 月 5 日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12 个月) 

[Table_Chart] 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report] •《Q1 业绩维持高增长，加码布局航空轮胎》2022-

05-03 

•《2021 年报点评：蔚然向上，多子并进》2022-

04-20 

•《业绩高增长持续，新项目投产在即》2022-03-

13 
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财务报表及预测指标 

[Table_Finance] 利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     

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

营业总收入 7424 8491 9436 10211  货币资金 2555 4648 5983 7486 

营业成本 5406 5951 6561 7042  交易性金融资产 0 0 0 0 

毛利 2018 2540 2874 3170  应收账款 1229 0 0 0 

％营业收入 27% 30% 30% 31%  存货 946 0 0 0 

营业税金及附加 69 76 85 92  预付账款 333 0 0 0 

％营业收入 1% 1% 1% 1%  其他流动资产 1200 123 123 123 

销售费用 147 187 208 225  流动资产合计 6264 4772 6106 7610 

％营业收入 2% 2% 2% 2%  长期股权投资 141 141 141 141 

管理费用 610 744 820 882  投资性房地产 62 62 62 62 

％营业收入 8% 9% 9% 9%  固定资产合计 3060 3060 3060 3060 

研发费用 543 633 704 759  无形资产 884 884 884 884 

％营业收入 7% 7% 7% 7%  商誉 0 0 0 0 

财务费用 1 0 0 0  递延所得税资产 50 50 50 50 

％营业收入 0% 0% 0% 0%  其他非流动资产 1198 1198 1198 1198 

加：资产减值损失 -23 0 0 0  资产总计 11658 10166 11501 13004 

信用减值损失 -12 0 0 0  短期贷款 272 0 0 0 

公允价值变动收益 0 0 0 0  应付款项 897 0 0 0 

投资收益 14 10 14 15  预收账款 0 0 0 0 

营业利润 934 1284 1482 1669  应付职工薪酬 287 0 0 0 

％营业收入 13% 15% 16% 16%  应交税费 87 0 0 0 

营业外收支 64 0 0 0  其他流动负债 1551 448 448 448 

利润总额 998 1284 1482 1669  流动负债合计 3093 448 448 448 

％营业收入 13% 15% 16% 16%  长期借款 407 407 407 407 

所得税费用 95 130 147 165  应付债券 0 0 0 0 

净利润 903 1154 1335 1503  递延所得税负债 31 31 31 31 

归属于母公司所有者的净利润 891 1139 1318 1484  其他非流动负债 885 885 885 885 

少数股东损益 12 15 16 19  负债合计 4417 1771 1771 1771 

EPS（元） 0.99 1.24 1.43 1.62  归属于母公司所有者权益 7207 8345 9663 11148 

现金流量表（百万元）      少数股东权益 34 49 66 85 

 2021A 2022E 2023E 2024E  股东权益 7241 8394 9729 11233 

经营活动现金流净额 1146 2320 1281 1447  负债及股东权益 11658 10166 11501 13004 

取得投资收益收回现金 6 10 14 15  基本指标     

长期股权投资 -8 0 0 0   2021A 2022E 2023E 2024E 

资本性支出 -803 35 40 41  每股收益 0.99 1.24 1.43 1.62 

其他 -39 0 0 0  每股经营现金流 1.25 2.52 1.39 1.58 

投资活动现金流净额 -843 45 54 56  市盈率 48.79 32.16 27.78 24.67 

债券融资 0 0 0 0  市净率 6.15 4.39 3.79 3.28 

股权融资 25 0 0 0  EV/EBITDA 34.69 36.41 29.75 24.71 

银行贷款增加（减少） 713 -272 0 0  总资产收益率 7.6% 11.2% 11.5% 11.4% 

筹资成本 -341 0 0 0  净资产收益率 12.4% 13.6% 13.6% 13.3% 

其他 -188 0 0 0  净利率 12.0% 13.4% 14.0% 14.5% 

筹资活动现金流净额 209 -272 0 0  资产负债率 37.9% 17.4% 15.4% 13.6% 

现金净流量（不含汇率变动影响） 511 2093 1335 1503  总资产周转率 0.64 0.84 0.82 0.79 

资料来源：公司公告，长江证券研究所 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数

（针对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 
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