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一、定增项目简介 

公司本次非公开发行股票数量不超过 3亿股，募集资金不超过 6.5 亿元，发行对象

不超过 35名，各单一投资者及其一致行动人认购上限为 10,000 万股。本次非公开发行

股票的发行价格不低于定价基准日（发行期首日）前二十个交易日股票交易均价的 80%，

扣除发行费用后的募集资金净额将用 1.5 万吨差别化连续纺长丝项目、收购吉林艾卡 30%

股权和偿还银行贷款。 

 
 

二、募投项目 

1）1.5 万吨差别化连续纺长丝项目。 

项目总投资84,128万元，主要通过新建形成1.5万吨差别化连续纺长丝生产能力。

差别化连续纺长丝是高端丝织品、针织品、家纺产品、饰品重要材料，性能、体感明显

优于传统粘胶长丝。项目建成达产后，将形成营业收入 48,000 万元／年。 

2）收购吉林艾卡30%股权。 

本次交易完成后，公司将直接持有吉林艾卡股权比例合计为 100%。吉林艾卡自 2017

年生产线升级改造后，其生产的粘胶长丝产量占公司的 10%左右，本次收购 30%股权后

便于公司进一步扩大对其投入，从而巩固公司在粘胶长丝领域的竞争力。同时，近年来

吉林艾卡盈利能力持续增强，2019 年净利润达到 3,430.58 万元，本次收购完成后将进

一步增加公司归属于母公司净利润。 

 

三、公司简介 

公司主要从事粘胶纤维的生产和销售，从事醋酐的生产和研发，产品包括粘胶短纤

维、粘胶长丝、腈纶纤维、化纤浆粕、纱线和纸制品六大系列 450 多个品种，产品质量

位居同行业前列。“白山”牌商标被认定为“中国驰名商标”，“白山”牌粘胶短纤维、

粘胶长丝被评为“中国名牌产品”。公司先后获得全国纺织工业先进集体、中国纺织品

牌文化创新企业等荣誉称号，人造纤维制造行业排头兵企业。 

公司 2017-2019 年主营业务收入分别为 21.98 亿元、25.62 亿元、26.91 亿元，同比增

长 57.60%、16.59%、5.00%，归属上市公司净利润分别为 0.86 亿元、1.32 亿元、0.91 亿

元，同比增长 163.33%、54.70%、-31.34%，营收复合增速 10.65%，归母净利润复合增速

2.87%。 

 

四、公司看点 



 

1、行业龙头地位不断强化。公司是全球最大的粘胶长丝厂商之一，主要产品粘胶

长丝在行业内竞争优势明显。当前国内粘胶长丝主要企业为 5家，总产能约 21.2 万吨/

年，约占全球总产能 75%，其中前三大企业新乡化纤、吉林化纤、宜宾丝丽雅产能合计

18.8 万吨/年，约占国内总产能 88.7%，未来几年行业将难有新进入者，龙头企业市场

控制力将进一步增强。公司抓住时机，集中资源进一步扩大粘胶长丝的产能，提升营业

收入规模和营业利润规模，进一步扩大竞争优势。 

2、优势产业整合平台。作为地方国有控股的龙头企业，公司承担了国企改革与引

领地方产业经济发展的重要职责，受到国家、吉林省、吉林市各级领导的高度重视与关

注，希望公司继续聚焦主业，加快创新升级。公司将继续扩大粘胶长丝系列产品在全球

市场的竞争优势，不断发展公司具有优势的其他高端纤维产品，充分发挥国有资产整合

平台的优势，适度向医药、精细化工延伸，将公司打造成全球具有影响力的纤维产品制

造商和区域影响力的医药化工产品供应商。 

3、较强的技术积累。公司拥有 50多年丰富的粘胶长丝技术积淀，拥有一支稳定且

实力雄厚的研发团队及近 30 项专利，对于公司生产工艺进一步提升、产品不断升级及

成本控制形成强有力且持续的支撑。 

 

五、业绩预测 

预计 2020-2022 年公司营业收入分别为 21.52 亿元、26.9 亿元、30.94 亿元，实现

归母净利润-0.42 亿元、1.16 亿元、1.61 亿元，若以 9月 24日的 20日均价 2.15 元计

算，以 80%的底价发行，发行价格为 1.72 元，发行数量将为顶格 3亿股，定增完成后，

合计股本预计为22.71 亿股，计算摊薄后 EPS 分别为-0.02 元、0.05 元、0.07 元。 

 

六、参与建议 

参考公司主要竞争对手新乡化纤目前 2021 年 PE15 倍，考虑粘胶长丝行业龙头竞争

格局已经形成，作为龙头企业，公司具备较强的定价权，随着新建产能逐步释放，未来

盈利能力有望稳步增长，与此同时，公司作为吉林市国资委唯一上市平台，后续有一定

资产重组预期。综合考虑，我们给予公司 2021 年 40 倍 PE，对应 2020 年合理价格 2元，

以目前的价格来看，盈利空间有限，因此不建议参与，可以关注后续是否有资产注入情

况。 

 

七、投资风险 

环保风险；经济下行压力；原材料产品价格波动风险；下游需求波动风险。 
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