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[Table_Title] 材料 材料Ⅱ 

H1 树脂收入小升；超纯水接棒提锂助公司全面发力国内外市场 

 
 [Table_Summary]  事件概述： 

公司发布 2020半年报，上半年实现营收 4.35亿元，同比减少 20.59%，

净利 1.16 亿元（扣非 1.11 亿元），同比减少 18.24%（扣非减少

21.35%%）。ROE(加权)8.44%，下降 5.7个百分点。 

H1树脂销售稳中小升；Q2业绩转正;现金流显著提升。 

上半年公司树脂及技术服务实现收入 2.89亿，同比增长 0.91%，体现

公司树脂产品受疫情影响小、市场竞争力强；Q2单季公司实现营收、

净利分别分别为 3.06亿、0.90 亿，同比增长 0.97%、4.42%，实现了

季度业绩转正。报告期公司现金流大幅改善，经现净额 0.42亿元，同

比大幅提升 167%。 

盐湖提锂“材料+设备”技术获验证，大规模产业化开启在即。 

报告期公司基本完成藏格、锦泰、五矿三个盐湖提锂项目建设，技术

和效果获得客户认可，大规模的产业化之路即将开启。公司盐湖提锂

技术可实现低、中、高不同品味卤水的提取；市场开拓方面，除了国

内卤水资源外，公司也积极开拓海外盐湖资源丰富的南美等地区，已

向十几家国外客户提供实验、设计、方案等服务。 

突破均粒技术，有望打开 300亿超纯水市场。 

Technavio预计，到 2022年全球半导体用电子级超纯水市场将达 41.7

亿美元（近 300亿人民币），树脂吸附法是达到 PPB和 PPT级别的必

要技术环节，随着公司突破均粒技术， 打破国际垄断，成为该领域的

少数核心竞争者，目前，公司已形成量产均粒核级树脂、 电子级阴阳

树脂、 抛光混床等数十个品种。公司已为面板、晶圆、核电等下游领

域送样测试，部分生产线完成小批量验证，验证结果表明，公司的吸

附材料性能全面达到国际供应商水平，出水质量达到行业最好水平。

近 300亿的超纯水市场有望成为公司业绩长期持续增长的发动机。 

联手北排，强化吸附分离技术在环保领域布局。 

公司此前公告，联合北排资本、融拓智慧农业等机构共同发起设立北

京北排融拓生态环保投资基金（暂定名）。北排资本为北排集团的投

融资平台，北排集团是国内水环境治理龙头，产业资源众多、资本实

力雄厚；而污水治理及超标水处理是吸附分离材料的重要应用领域。

本次强强联合，有利于公司拓展产业链，探索吸附分离技术在生态环

保领域更多的经济价值和技术价值，为公司多领域拓展以及持续、快

速发展提供重要支撑。 

新建产能投放恰逢供求格局向好机遇，全产业链特种树脂龙头全面发
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[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 210/116 

总市值/流通(百万元) 8,641/4,783 

12 个月最高/最低(元) 45.68/24.13 
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力国内外市场。 

公司定位高端优质品种的新建高陵和蒲城项目合计产能 4 万吨，目前

已进入产能释放期，使得公司成为全球产能最大、品系覆盖最全的高

端树脂供应商。公司新产能投放恰逢国内产能大幅压缩、国际供货周

期加长这一国内外供求格局向好的机遇，公司有望顺势提升产品在国

内外的市场占有率，夯实龙头地位。 

投资评级： 

预计公司 2020~2022年 EPS 1.31/1.64/2.19元，对应 PE31/25/19倍。

公司产品技术壁垒高、多应用领域有望迎产业化，给予“增持”的投

资评级。 

风险提示： 

公司市场份额提升不及预期的风险。 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 1011.93  1068.75  1464.79  1961.76  

（+/-%） 60.12% 5.62% 37.06% 33.93% 

净利润(百万元） 251.29  274.82  343.32  458.87  

（+/-%） 75.44% 9.36% 24.92% 33.66% 

摊薄每股收益(元) 1.20  1.31  1.64  2.19  

市盈率(PE) 30.45  31.44  25.17  18.83  

市净率（PB） 6.07  5.59  4.54  3.63  

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

销 售 团 队 
[Table_Team] 职务 姓名 手机 邮箱 

全国销售总监 王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com 

华北销售副总监 成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com 

华北销售 孟超 13581759033 mengchao@tpyzq.com 

华北销售 韦珂嘉 13701050353 weikj@tpyzq.com 

华北销售 韦洪涛 13269328776 weiht@tpyzq.com 

华东销售总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 

华东销售副总监 梁金萍 15999569845 liangjp@tpyzq.com 

华东销售 杨海萍 17717461796 yanghp@tpyzq.com 

华东销售 杨晶 18616086730 yangjinga@tpyzq.com 

华东销售 秦娟娟 18717767929 qinjj@tpyzq.com 

华东销售 王玉琪 17321189545 wangyq@tpyzq.com 

华东销售 慈晓聪 18621268712 cixc@tpyzq.com 

华东销售 郭瑜 18758280661 guoyu@tpyzq.com 

华东销售 徐丽闵 17305260759 xulm@tpyzq.com 

华南销售总监 张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

华南销售副总监 查方龙 18565481133 zhafl@tpyzq.com 

华南销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com 

华南销售 张靖雯 18589058561 zhangjingwen@tpyzq.com 

华南销售 何艺雯 13527560506 heyw@tpyzq.com 
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