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投资要点： 

➢ 环烯烃聚合物COC/COP是一种性能优良的高端光学材料，应用领域广泛。环烯烃聚合物

有与甲基丙烯酸甲酯PMMA相似的光学性能，其耐热性优于聚碳酸酯PC，具有高透明性、

低折射率、高强度、耐化学腐蚀、低吸水率等特性。广泛应用于光学薄膜和镜头、显示屏

偏光片、医疗检测仪、药品和食品包装等领域。 

➢ 下游消费以光学市场为主，国内需求量有望增长。COC/COP主要应用于光学，占比53.2%，

其次为包装和医疗领域，分别占比25.3%和15.1%，其他领域占比6.4%。根据共研产业咨

询预计，到2025年，光学领域占比将上升至55.4%，包装领域及医疗领域占比将达到23.6%

和14.7%。2022年我国COC/COP消费量已达到2.3万吨，预计2025年将达到2.9万吨，

CAGR达到8.03%。 

➢ 环烯烃聚合物材料目前海外高度垄断，国产替代空间大，国内企业正积极布局。COC/COP 

是环烯烃单体自聚或与其他烯烃共聚的一系列高分子产品，由于其生产技术存在较大难

点，导致我国COC/COP行业工业化生产长期处于空白状态。根据阿科力公司2022年年报，

目前海外COC/COP产能主要分布在日本和德国。近年来，随着我国不断加大COC/COP 

的研发力度以及自主研发能力的提升，多家公司已经具备COC/COP产业化潜力，专利方

面华为、阿科力等已有所布局。目前国内已有多家企业投入COC/COP环烯烃聚合物材料

的产业化进程。阿科力、拓烯光学、鲁华泓锦和金发科技分别规划了环烯烃单体和聚合物

的产能，其中，阿科力和拓烯光学的一期项目预计2023年年底将投产。 

➢ 投资建议：环烯烃聚合物COC/COP是一种性能优良的高端光学材料，应用领域广泛。国

内需求量有望增长，预计2025年将达到2.9万吨，CAGR达到8.03%。目前海外高度垄断，

国产替代空间大，建议关注国内有环烯烃聚合物材料产能布局的企业，如阿科力、金发科

技等。 

➢ 风险提示：原材料价格剧烈波动的风险；新项目及产能建设进度不及预期的风险。 
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1.环烯烃聚合物 COC/COP 应用领域广泛，国产替

代进程有望加速 

1.1.环烯烃聚合物 COC/COP 是一种性能优良的高端光学材

料，应用领域广泛 

环烯烃聚合物是由环烯烃通过开环聚合或加成聚合获得的一种具有高附加值的热塑性

工程塑料。根据制备工艺不同，环烯烃材料分为环烯烃共聚物（COC）和环烯烃聚合物（COP）

两种类型。COC 是由乙烯与降冰片烯单体（NB）在茂金属催化剂体系作用下发生共聚制成， 

COP 是由降冰片烯单体在催化剂作用下开环易位聚合而成。 

图1  COC（上图）和 COP（下图）聚合物结构 

 

资料来源：《环烯烃聚合物的合成及性能研究》张怡然，东海证券研究所 

 

环烯烃聚合物有与甲基丙烯酸甲酯 PMMA 相似的光学性能，其耐热性优于聚碳酸酯 PC，

具有高透明性、低折射率、高强度、耐化学腐蚀、低吸水率等特性。广泛应用于光学薄膜和

镜头、显示屏偏光片、医疗检测仪、药品和食品包装等领域。 

图2  COC/COP 产业链 

 

资料来源：ACMI，东海证券研究所 
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1.2.下游消费以光学市场为主，国内需求量有望增长 

消费结构方面，COC/COP 材料主要应用于光学领域，占比达到 53.2%，包装和医疗领

域分别占比 25.3%和 15.1%，其他领域占比 6.4%。据共研产业咨询预计，到 2025 年，光

学领域占比将提升至 55.4%，包装领域及医疗领域占比将分别达到 23.6%和 14.7%。 

 

图3  中国 COC/COP 消费市场结构占比  图4  COC/COP 应用领域  

 

 

 

资料来源：共研产业咨询，东海证券研究所  资料来源：宝理官网，东海证券研究所 

 

光学领域：以瑞翁公司的 ZEONEX® COP 为例，其具有高透明性、低吸湿性、低双折

射、精密成型、耐光性等特性，被用于取景器棱镜 LBP 用 Fθ镜头、照相机摄影镜头、

BD/DVD/CD 读取镜头、LED 镜头、其它镜子、衍射光栅等。 

医疗领域：以宝理塑料株式会社的 TOPAS® COC 树脂为例，其是一种基于茂金属催化

剂技术聚合而成的高品质和高纯度非晶性环状聚烯烃树脂。在要求严格的医疗器械装置和检

查诊断器具等医疗领域，作为高品质但高成本的石英玻璃和 PDMS 等的替代材料，

TOPAS®COC 具有优异特性和性价比。在欧洲，部分地区正在改用塑料制作预充注射器以

取代玻璃材料，可改善制造过程中的破损废品率，减轻重量，不会产生金属类溶出物，同时

还具有最佳的水蒸气阻隔性及高透明性等优良特性，因此是玻璃材料的最佳替代材料。 

微量滴定板和生物芯片等检测器械领域：微量滴定板是用于生化分析和临床检查的一种

实验和检测器械。用 TOPAS 制作的多孔型微量滴定板有助于节省作业时间、减少样品用量

并使数据更加精密。在对特殊有机溶剂（二甲基亚砜）和耐热性有要求的 DNA 和蛋白质分

析等使用场景中，TOPAS® COC 称得上是最适合的材料。另外，由于荧光自发性低、耐药

品性高，COC 也适用于用 UV 光等来进行检测的容器和用作反应池的生物芯片用途，同时

还具有其自身的高流动性所带来的高模具转录性以及良好的性价比，因而被认为是面向生物

芯片用途的最佳塑料材料。 

此外，COC 还具有良好的 PE 相溶性，可按任意比例与之混合，因而可被用作 PE 改性

剂。立袋被广泛地用于洗涤剂和食品等领域，为使立袋能够稳定自立，对其外装薄膜有一定

强度要求。通过在密封层 PE 中掺入 COC，可在保持薄膜整体刚性的同时实现有效减少包

装材料的用量。同时，通过在 PE 中掺入 COC 可提高热封性能，可使得密封部分粘度增强，

从而有效改善生产能效。 

 

光学 包装 医疗 其他
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图5  TOPAS®COC 可提高 LLDPE 的拉伸弹性模量  图6  TOPAS®COC/PE 混合薄膜的密封特性  

 

 

 

资料来源：宝理官网，东海证券研究所  资料来源：宝理官网，东海证券研究所 

 

从消费量来看，根据共研产业咨询数据，2022 年我国 COC/COP 消费量已达到 2.3 万

吨，预计 2025 年将达到 2.9 万吨，CAGR 达到 8.03%。 

 

图7  2020-2025 年中国 COC/COP 消费量预测及增速 

 

资料来源：共研产业咨询，东海证券研究所 

 

 

1.3.环烯烃聚合物材料目前海外高度垄断，国产替代空间大，

国内企业正积极布局 

COC/COP 是环烯烃单体自聚或与其他烯烃共聚的一系列高分子产品，由于其生产技术

存在较大难点，导致我国 COC/COP 行业工业化生产长期处于空白状态。 

根据阿科力公司 2022 年年报，目前海外 COC/COP 产能主要分布在日本和德国，其中

瑞翁公司产能 4.16 万吨/年，宝理塑料产能 3.5 万吨/年，三井化学产能 0.64 万吨/年， 日本

合成橡胶产能 0.5 万吨/年。同时，瑞翁公司和宝理塑料还分别有 0.6 万吨/年和 2 万吨/年的

产能规划，预计 2024 年投产。 
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表1  海外 COC/COP 产能分布 

生产企业 产能（万吨） 产能占比 

瑞翁 4.16 28.57% 

宝理塑料 3.5 24.04% 

三井化学 6.4 43.96% 

日本合成橡胶 0.5 3.43% 

资料来源：阿科力 2022 年年报，东海证券研究所 

 

近年来，随着我国不断加大 COC/COP 的研发力度以及自主研发能力的提升， 多家公

司已经具备 COC/COP 产业化潜力。专利方面，华为、阿科力等已有所布局。 

 

表2  国内 COC/COP 相关专利储备 

公司名称 公开号 标题 申请日 公开日 法律状态 

华为 CN114409877A 
环烯烃聚合物、环烯烃聚

合物单体和光学制品 
2020/10/28 2022/4/29 公开 

阿科力 

CN113354776A 

一种环烯烃共聚物的制

备方法和在制备耐热型

光学材料中的应用 

2021/7/3 2021/9/7 授权 

CN113321768A 
一种环烯烃共聚物的制

备方法及其应用 
2021/7/13 2021/8/31 实质审查 

CN111072460A 
含有醚类长链的降冰片

烯类化合物的制备方法 
2019/12/25 2020/4/28 实质审查 

CN111039747A 

一种制备含三氟甲基的

降冰片烯类化合物的方

法及其应用 

2019/12/25 2020/4/21 授权 

资料来源：国家知识产权局，东海证券研究所 

 

目前国内已有多家企业投入 COC/COP 环烯烃聚合物材料的产业化进程。阿科力、拓烯

光学、鲁华泓锦和金发科技分别规划了环烯烃单体和聚合物的产能。其中，阿科力和拓烯光

学的一期项目预计 2023 年年底将投产。 

 

表3  国内 COC/COP 产能规划 

生产企业 产能（万吨/年） 项目进度 

阿科力 3 

千吨级中试项目处于设备安装阶段，公司光学材料总规

划 3 万吨/年，其中一期规划 1 万吨/年，包括 0.7 万吨/

年环烯烃单体和 0.3 万吨/年环烯烃聚合物。 

拓烯光学 2.1 一期项目 3000 吨已于 2023 年 6 月底竣工。 

鲁华泓锦 0.05   

金发科技 0.008 
已完成 COC 小试，预计中试装置将于 2023 年三季度

投产。 

资料来源：各公司官网，CHINAPLAS 国际橡塑展，东海证券研究所 
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2.投资建议 

环烯烃聚合物 COC/COP 是一种性能优良的高端光学材料，应用领域广泛。国内需求量

有望增长，预计 2025 年将达到 2.9 万吨，CAGR 达到 8.03%。目前海外高度垄断，国产替

代空间大，建议关注国内有环烯烃聚合物材料产能布局的企业，如阿科力、金发科技等。 

 

 

3.风险提示 

⚫ 原材料价格剧烈波动的风险；原材料价格快速上升或导致生产成本抬升，影响企业

盈利。 

⚫ 新项目进度不及预期的风险；新项目及产能建设进度不及预期将导致企业产品无

法按时上市，进而影响企业业绩。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6个月内沪深 300指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6个月内沪深 300指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6个月内沪深 300指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 

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，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容

所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券

相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 

上海 东海证券研究所 北京 东海证券研究所 

地址：上海市浦东新区东方路1928号 东海证券大厦 地址：北京市西三环北路87号国际财经中心D座15F 

网址：Http://www.longone.com.cn 网址：Http://www.longone.com.cn 

座机：（8621）20333275 

手机：18221959689 

座机：（8610）59707105 

手机：18221959689 

传真：（8621）50585608 传真：（8610）59707100 

邮编：200215 邮编：100089 

 


