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业绩符合预期，新能源+四代

制冷剂助力转型升级 

 

事件 

公司发布 2022 半年报，2022 年 H1 实现营收 8.07 亿元，同比

+6.5%；实现归母净利 9238 万元，同比+14.6%。其中 2022Q2 实

现营收 4.12 亿元，同比+3.9%，环比+4.2%；实现归母净利 5030

万元，同比+18.5%，环比+19.5%. 

简评 

上半年业绩符合预期，农药医药稳步增长 

公司上半年依然保持农药、医药中间体以及基础氟化工三大业务

结构，其中 H1 农药业务实现营收 3.2 亿元，同比增长 33.2%，毛

利率 25.9%，同比增长 1.3pct；医药业务实现营收 1.5 亿元，同比

增长 26.7%，毛利率 31.7%，同比减少 1.6pct；基础化工实现营收

2.8 亿元，同比减少 0.9%，毛利率 15.0%，同比减少 3.8%。其中

农药业务的增长主要来自 2,3,5,6-系列的国外需求增加以及 2,6-

二氟苯甲酰胺市场回暖，基础化工毛利率的下降主要源自原材料

的同比上涨。H1 新材料和电子化学品业务实现营收 815 万元，

同比下降 80%，毛利率为 0.5%，同比下降 44.7pct，主要系 BPEF

系列终端需求减少，订单洽谈中。 

上游持续布局，保障公司长远发展 

公司 19 年通过收购高宝科技及孙公司长兴萤石完成对上游资源

的延伸布局，当时具备 6 万吨萤石、5 万吨氢氟酸的产能。长兴

萤石目前保有量已探明 90 多万吨，矿区面积 2.01 平方公里，长

兴萤石于 2020 年底启动 8 万吨萤石原矿、4 万吨萤石精矿的扩建

项目，并于 2021 年 4 季度启动开采；预计公司 3 万吨氢氟酸产

线于 2022 年 11 月安装完成并投产，高宝科技的氢氟酸扩建项目

于 22 年 3 季度完成，上游资源的持续投入为公司的扩张提供战

略支撑。随着硫酸价格的回落，氢氟酸的盈利也将逐步修复。 

多项目在建，加速新能源转型 

目前，公司依靠多年氟化工的生产、研发技术经验，集中精力建

设生产以六氟磷酸钠、双氟磺酰亚胺锂、双三氟甲基磺酰亚胺锂

等为代表的新能源化学品以及 2，4，5-三氟系列产品，使公司向

高端产品迈进。在建项目方面，公司 5000 吨 DFBP 以及 2 万吨氟

苯、3000 吨 4-氟苯甲酰氯等定增项目预计 2022 年底逐步投产，

子公司高宝科技的”2.1 万吨新型电解液材料项目” （含 1 万吨六

氟磷酸钠和 5000 吨 LIFSI）和江西埃克盛的“1.5 万吨四代制冷剂

及 1 万吨 R134a”项目预计 2023 年投产，贡献极大业绩增量，助

力公司实现下游高附加值精细化工的转型升级。 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
1 个月 3 个月 12 个月 

9.84/13.52 22.22/21.52 2.51/18.09 

12 月最高/最低价（元）  38.74/16.7 

总股本（万股）  32,795.76 

流通 A 股（万股）  24,534.25 

总市值（亿元）  65.89 

流通市值（亿元）  49.29 

近 3 月日均成交量（万股）  1,143.76 

主要股东   

浙江白云伟业控股集团有限公司  19.82% 
 

股价表现 
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【中信建投基础化工】中欣氟材

(002915):内生+外延打造全产业链，进

军四代制冷剂前景广阔 
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中欣氟材 沪深300

中欣氟材(002915) 
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盈利预测与估值：公司一方面向上游氢氟酸、萤石延伸构建资源优势，另一方面布局新能源电解液材料、四代

制冷剂实现业务的大幅扩张。预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 2.07、4.49、6.27 亿元，对应 PE 分别为

33.5X、15.5X、11.1X，维持“买入”评级。 

风险提示： 

原材料价格波动；下游需求不及预期；行业竞争加剧；项目投产不及预期等。 

 

图表1： 预测和比率 

 

2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 1,034  1,526  1,716  3,624  5,375  

增长率(%) 45.8  47.6  12.5  111.1  48.3  

净利润(百万元) 118  174  207  449  627  

增长率(%)  -316.5  46.7  19.2  116.7  39.7  

毛利率(%) 25.7  24.8  24.7  29.0  29.6  

净利率(%) 11.4  11.4  12.1  12.4  11.7  

ROE(%) 11.7  11.0  11.9  24.6  27.5  

EPS(摊薄/元) 0.58  0.74  0.63  1.37  1.92  

P/E(倍) 36.5  28.5  33.5  15.5  11.1  

P/B(倍) 4.4  3.2  4.0  3.3  2.6  
 

资料来源：Wind，中信建投 
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分析师介绍 
卢昊：中信建投证券化工首席分析师，能源开采行业联席首席分析师。上海交通大学

硕士，具备 5 年化工实业和 5 年行业研究经验。 

研究助理 
陶爱普 17821425650  taoaipu@csc.com.cn 
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评级说明 

 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场以沪深

300指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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受任何第三方的授意或影响。（ii）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。 

法律主体说明 

本报告由中信建投证券股份有限公司及/或其附属机构（以下合称“中信建投”）制作，由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和
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编号已披露在报告首页。 
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估和预测仅反映本报告出具日该分析师的判断，该等观点、评估和预测可能在不发出通知的情况下有所变更，亦有可能因使用不同假设和
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中信建投都不对该等投资决策提供任何形式的担保，亦不以任何形式分享投资收益或者分担投资损失。中信建投不对使用本报告所产生的

任何直接或间接损失承担责任。 
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