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分拆上市有望为投资者带来新的投资机会 

目前，在 A 股市场上，存在着多家多元化经营的企业，且这些企业控股一家或多家

高成长型、与母公司主营业务属不同行业的子公司，这些子公司有可能选择分拆到

创业板上市。由于被分拆的子公司大多具备高成长性，而母公司会分享子公司分拆

上市的溢价，因此，我们认为新规推出有望为投资者带来新的投资机会 

分拆上市利弊共存。其益处在于可以提高母公司的市场价值和股东权益；提高企业

融资能力从而推动企业成长；完善公司治理，提高营运效率。其弊端在于分拆上市

可能会制造泡沫，不成功的资产分拆上市会损害股东的利益 

投资建议 

目前市场上的分拆上市概念股在 20 支左右，综合比较筛选后我们认为下列标的存

在着分拆子公司到创业板上市的可能性，建议投资者重点关注。它们是：同方股份、

综艺股份、海虹控股、中国宝安、华工科技、德美化工、重庆啤酒、杉杉股份、江

苏国泰。 
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分拆上市相关政策 

2010 年 4 月 13 日，据召开的创业板发行监管业务情况沟通会传出消息，目前证

监会已允许境内上市公司分拆子公司到创业板上市。但需要满足以下 6 个条件： 

图表 1、母公司分拆子公司到创业板上市需具备的条件 

1 资金使用 上市公司公开募集资金未投向发行人业务 

2 盈利能力 上市公司最近三年盈利，业务经营正常 

3 竞争关系和

股权关系 

上市公司与发行人不存在同业竞争且出具未来不竞争承诺，上市公司及发行人的股东或实际

控制人与发行人之间不存在严重关联交易 

4 利润占比 发行人净利润占上市公司净利润不超过 50% 

5 净资产占比 发行人净资产占上市公司净资产不超过 30% 

6 股份限制 上市公司及下属企业董、监、高及亲属持有发行人发行前股份不超过 10% 

资料来源：华泰联合证券研究所整理 

 

由于被分拆的子公司是到创业板上市，因此按照证监会的规定，被分拆上市的子

公司需满足到创业板上市所具备的所有条件。 

一、解析“分拆” 

所谓分拆，就是指一个母公司通过将其在子公司中所拥有的股份，按比例地分配

给现有母公司的股东，从而在法律上和组织上将子公司的经营从母公司的经营中

分离出去，这时，便有两家独立的公司存在，而在此之前只有一家公司。这一新

设的分拆公司公开发行新股并上市就称为分拆上市。 

企业分拆分为“横向分拆”、“纵向分拆”和“混合分拆”三种类型。由于按照规定“上

市公司与发行人不存在同业竞争且出具未来不竞争承诺”，我们认为分拆到创业

板上市的公司多属于混合分拆类型，即母公司是多元化经营的企业，被分拆的子

公司主营业务和母公司的主营业务属于不同的行业。 

目前，在 A 股市场上，存在着多家多元化经营的企业，且这些企业控股一家或多家高

成长型、与母公司主营业务属不同行业的子公司，这些子公司有可能选择分拆到创业

板上市。由于被分拆的子公司大多具备高成长性，而母公司会分享子公司分拆上市的

溢价，因此，我们认为新规推出有望为投资者带来主板市场和创业板市场新的投资机

会。 

二、分拆上市的利弊分析 

1、分拆上市的益处 

1.1 提高市场价值和股东权益。 

虽然上市母公司分拆子公司到创业板上市前后在持有子公司的股份数量和股份
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比例上没有变化，但是母公司可以分享子公司创业板上市之后的投资收益。相对

于主板市场，创业板的上市公司估值指标如 P/E 和 P/B 等相对较高，子公司在创

业板上市之后，母公司持有的子公司的资产能够获得资产溢价，提高母公司的投

资收益、市场价值和股东权益。 

    图表 2 市盈率 P/E    图表 3 市净率 P/B 
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资料来源：Wind，华泰联合证券研究所 资料来源：Wind，华泰联合证券研究所 

 

1.2 提高融资能力，推动公司成长。 

母公司的资产溢价将提升公司的资产估值，公司股价将随着公司资产价值的提升

而上涨，扩大母公司的融资能力。母公司利用新增融资带来的资金，投资到新项

目，扩大公司的盈利能力，推动公司成长。 

1.3 完善公司治理，提高营运效率。 

多元化经营的公司，可能会因为信息不对称导致资源分配的无效率，资源无法实

现最优化配置下的效益最大化。而子公司的分拆，可以让母公司和子公司的管理

层经营发展的战略更为清晰，集中精力经营其核心业务，实行专业化经营。专业

化的经营将会提高营运效率和盈利能力，实现资源的优化配置。 

同时，子公司在分拆以前，其管理层的利益和母公司股价相关性较弱。而在分拆上市

之后，子公司成为独立的法人，拥有自己的股票，管理层利益和公司的成长、股价密

切相关。这样就形成有效的委托代理机制，降低了代理成本，激励子公司管理层提高

公司的盈利能力，在实现股东财富最大化的同时实现自身利益的最大化。 

2、分拆上市的弊端 

2.1 制造泡沫 

主板市场股票的估值比创业板的股票要低。母公司分拆子公司到创业板上市，被分拆

的资产可以得到更高的估值和资产溢价。相对过高的估值将会催生市场的泡沫，不利

于市场的健康发展。 
2.2 损害股东利益 

被分拆的子公司在上市以后，如果缺少创新和高成长性，或者是出现经营管理方面的

失误，将会导致此部分资产价值下跌甚至是完全损失。如果出现这种情况，分拆上市

的子公司将会导致母公司的损失，损害股东的利益。 
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三、分拆上市案例分析 

拆分到主板：东北高速 

2010年2月10日，原ST东北高被分拆为龙江交通和吉林高速，是中国证券史上首个分

拆主板上市公司到主板上市的案例。龙江交通和吉林高速在3月19日上市之后，受到

投资者的高度青睐，两公司在3月23、24、25日均涨停。 
东北高速分立试点为特殊案例，不具有推广性。东北高速在1998年7月31日设立，当

时是由龙江高速以哈大高速公路的经营性净资产及其拥有的黑龙江省哈松公路大桥

有限责任公司的权益、吉林省高速公路公司以昌平高速公路经营性净资产、华建交通

以其在上述两路一桥中的投资作为出资。东北高速上市以来，一直存在股权关系不明

晰，三方权益难以协调的问题，分拆成两家上市公司后，十年纠缠终于划上终止符。 
拆分到港股创业板：同仁堂 

在我国金融市场的发展历程上，首家被分拆到创业板上市的是北京同仁堂股份有限公

司。2000年10月31日，同仁堂分拆其控股子公司同仁堂科技在香港联交所创业板上

市。发行价3.28港元，上市第一天开盘价4.00港元，最高5.20港元，收盘4.30港元，

升幅高达31％。而恒生指数当天涨幅仅为0.64%。溢价较为显著。 
短期来看，同仁堂科技在香港创业板的分拆上市，给母公司同仁堂带来了巨大的投资

收益。同仁堂投入同仁堂科技的1亿元人民币的资产在半年多之后，其市值倍增为4.73
亿元，为同仁堂带来每股高达1.55元的投资收益。 
长期来看，同仁堂科技的分拆上市不仅使得同仁堂科技的销售收入和净利润大幅增

加，而且也带来了母公司同仁堂的净利润和销售收入的大幅增加。因此我们认为，成

功的分拆上市，对于推动母公司的公司治理和发展有很大的好处。 
 

 图表 4 同仁堂的净利润、总资产和销售收入   图表 5 同仁堂科技的销售收入和净利润 
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图表 6  同仁堂净利润和销售收入同比增长率 
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   资料来源：Wind，华泰联合证券研究所 

 

四、分拆上市潜在标的公司 

目前市场上的拆分概念股至少在 16 支以上（见图表 7）。 

图表 7 可能存在分拆子公司上市的企业 

公司 

代码 
公司名称 

 

所属行业 

 

累积 

涨幅 

07年净

利润 

(万元)

08 年净

利润(万

元) 

09年净

利润 

(万元)

09 年底净

资产 

(万元) 

收盘

价(元) 

EPS 

10E 

EPS 

11E 
P/E 10 P/B 

600100 同方股份 信息设备 24.72 44,075 25,143 25,711 724,659 27.27 0.54 0.72 50.08 3.39

600132 重庆啤酒 食品饮料 23.30 15,928 16,363 18,148 120,399 34.10 0.45 0.49 90.93 12.21

000661 长春高新 医药生物 10.13 16,951 51,111 13,110 69,094 49.00 0.83 1.13 61.38 11.94

600770 综艺股份 信息服务 7.00 6,529 2,684 3,300 120,820 21.31 0.00 0.00 286.81 7.15

000988 华工科技 信息设备 1.02 4,501 5,639 15,053 149,941 18.46 0.50 0.72 49.99 4.44

000938 紫光股份 信息设备 0.49 2,230 4,192 3,493 87,371 17.09 0.22 0.25 76.40 4.22

000503 海虹控股 信息服务 0.00 364 542 520 129,481 11.75 0.00 0.00 125.40 6.05

000915 山大华特 综合 -0.87 35,11 8,795 9,815 52,671 14.15 0.31 0.45 37.48 6.22

000009 中国宝安 房地产 -1.16 23,039 20,038 25,346 201,100 11.72 0.39 0.53 50.43 5.29

000839 中信国安 化工 -1.87 32,525 35,587 61,175 575,800 15.18 0.32 0.41 47.38 3.90

002054 德美化工 化工 -2.01 11,860 9,826 11,447 81,548 22.48 0.84 0.94 29.78 5.25

002091 江苏国泰 商业贸易 -3.07 8,054 12,756 14,753 83760 32.16 0.77 0.95 42.41 8.33

600288 大恒科技 电子 -5.47 10,298 13,243 1,134 104,948 10.51 0.22 0.22 48.64 3.98

600590 泰豪科技 信息设备 -5.51 8,419 9,149 9829 167,711 18.70 0.48 0.67 39.02 3.90

600797 浙大网新 信息服务 -7.77 15,229 7,150 8,261 158,496 8.19 0.12 0.14 70.73 4.01

600884 杉杉股份 纺织服装 -12.75 11,270 9,603 9,516 348,844 21.07 0.30 0.47 90.98 2.39

资料来源：Wind，朝阳永续，华泰联合证券研究所 

注 1：以上资料的选取日期为 2010 年 4 月 16 日，由于有些公司 09 年年报尚未披露，相关数据用 09 年三季度报表的数据（红色字体）代替。

注 2：其中累积涨幅表示从分拆上市相关政策信息被市场得知到现在的股价涨幅（2010.4.13-2010.4.16）. 
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根据母公司分拆子公司到创业板上市需具备的条件和创业板上市的企业必须具

备的条件，综合筛选后我们建议重点关注如下潜在标的：同方股份、重庆啤酒、

综艺股份、化工科技、海虹控股、中国宝安、德美化工、江苏国泰、杉杉股份。 

根据母公司控股股东类型、企业所分拆子公司的主营业务等我们将其划分为 4 种

类型：产学研一体化类、新兴产业类、创投类和主辅业务不同类。 

1、产学研一体化类 

产学研一体化类的公司都和国内高校有着紧密的联系，依靠高校的研发优势，促

进科技成果的转化，成为高新技术产业孵化器。如同方股份就属于这种类型。同

方股份的大股东清华控股有限公司隶属于清华大学，清华控股分别持有同方股份

29.42%股权。清华控股主要从事科技成果产业化、高科技企业孵化、投资管理、

资产运营和资本运作等业务。由于依托清华大学，在技术研发、成果转化上能够

给两个公司提供强有力的支持。 

公司已经形成了信息系统、计算机系统、数字电视系统和能源环境四部分的盈利

体系，涉及计算机、数字城市与行业信息系统、安防、数字电视系统、数字通信

与装备、互联网应用与服务、环保、建筑节能等八大业务。依靠科技优势，孵化

了威视、知网、微电子等 10 多个优质公司。 

同方股份——旗下存在着拆分上市的子公司包括同方威视、同方微电子和同方知

网。 
同方威视参股的百事通拥有国内近 80%的 IPTV 用户，且拥有 IPTV 全国性牌照，

拥有完整的数字电视产业链。同方股份作为 IPTV 业务运营领域的先行者，品牌

效应有利于其开展相关的运营服务和技术支持，从而分享三网融合带来的发展机

遇。 

同方知网主营互联网出版和知识信息服务、网络教育等，拥有国内 70%的市场份

额。 

同方微电子在 RFID 的全产业链中进行布局，不断完善“芯片－读卡头－读卡器－

系统集成软件”这一产业链条。公司参与制定了第二代居民身份证参式读写机具

技术规范、RFID 电子标签国家标准等，是二代身份证 RFID 芯片四大供应商之

一。公司在此方面的领先技术将有利于公司持续发展。 

图表 8 同方股份子公司 

子公司名称 参股关系
持股比例 

% 

注册 

资本 

(万元) 

08 年净 

利润 

(万元) 

母公司 09年 3季

末净利润 

（万元） 

同方威视技术股份有限公司 子公司 76 7500 N/A 25711 

北京同方微电子有限公司 子公司 86 3160 63889.88 25711 

同方知网(北京)技术有限公司 子公司 100 $100 万 N/A 25711 

资料来源：公司定期报告，华泰联合证券研究所 

 

2、新兴产业类 

某些多元化经营的企业的子公司的业务属于新能源等新兴产业，具备创新能力和
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良好的成长性，且受到国家产业政策的支持。这类公司主要有中国宝安、江苏国

泰、杉杉股份。 

2.1 中国宝安 

该公司主营业务包括高新技术产业、生物医药业和房地产业。09 年，新能源、

地产、制药分别增长 51%、9%、21%。净利润 2.5 亿，同比增速 26%。其主营

业务为房地产，目前土地储备 308 万平米，主要分布在深圳、海南和三亚等地，

土地成本低廉，赢利性较好。 

公司的下属子公司深圳市贝特瑞新能源材料股份有限公司具备分拆上市的潜力。

该公司锂电池负极材料国内第一，世界第二，且准备在深圳工业园内扩大产能。

该公司编制的负极材料国家标准 5 月实施，进一步强化其标杆地位。09 年实现

收入 2.66 亿（增长 41%），净利润 6650 万（增速 74％）。 

图表 9 中国宝安子公司 

子公司名称 参股关系 
持股比例 

% 

注册 

资本 

(万元) 

09 年净 

利润 

(万元) 

母公司 09 年

净利润 

（万元） 

深圳市贝特瑞新能源材料股份有限公司 子公司 54.76 5000 6646.17 25346 

资料来源：公司定期报告，华泰联合证券研究所 

 

2.2 江苏国泰 

公司主要有两方面的业务，一是国际贸易，二是新材料。在国际贸易方面，2010 
年全球经济复苏，外需增长，将为外贸业务提供良好的经营环境。经营策略上，

公司将继续深化外贸产品结构调整，提高中高档服装的出口比重，扩大欧美市场。

预计其贸易业务将稳定增长。 

在新材料方面，主要由其子公司张家港市国泰华荣化工新材料有限公司经营。该

公司存在被拆分上市的可能性。其主要产品是硅烷偶联剂、六氟磷酸锂和锂电池

电解液，和新能源汽车有关，受益于国家产业政策。华荣化工是国内锂离子电池

电解液的龙头企业，公司公告新建 3000  吨/年电解液和 3000  吨硅烷偶联剂

项目，将使得其电解液产能达到 5500 吨，进一步发挥规模优势。六氟磷酸锂是

电解液最核心的原材料，该项目正在设备安装调试之中，预计成功的可能性较大，

将成为公司新的利润增长点。 

图表 10 江苏国泰子公司 

子公司 

名称 
参股关系 

持股比例 

% 

注册资本

(万元) 

总资产 

（万元） 

07 年净 

利润 

(万元) 

08 年净 

利润 

(万元) 

09 年净 

利润 

(万元) 

母公司 09

年净利润

（万元）

张家港市国泰

华荣化工新材

料有限公司份

有限公司 

子公司 78.9 6200 27928.30 3148.71 4789.22 5803 14753 

资料来源：公司定期报告，华泰联合证券研究所 
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2.3 杉杉股份 

杉杉股份有三大业务，分别为服装、锂电池材料、投资。2009  年服装、锂电池

材料收入分别为 13.29 亿、7.76  亿，投资业务完成了 50  多个 PRI-IPO  项目的

论证。 公司的服装业务发展稳定，未来将借助伊藤忠的平台，引进国际品牌。

公司旗下的公司湖南杉杉新材料有限公司由于从事新能源产业，存在被拆分的可

能性。湖南杉杉正极材料规模国内第一、钴酸锂年产能 4000 吨，技术与鞍山热

能院合作。目前正与中南大学合作开发磷酸铁锂正极材料。公司负极材料规模全

国第一，年产能 5000  吨。公司电解液年产能 2000  吨，全国第二，仅次于国

泰华荣。公司和外资企业共同开发位于澳大利亚西部的 Yerilla 镍钴矿。镍钴是

正极材料的重要原料，公司通过此方式巩固了其作为正极材料领先供应商的地

位。成长潜力巨大。 

图表 11 杉杉股份子公司 

子公司 

名称 
参股关系 

持股比例 

% 

注册资本

(万元) 

总资产 

（万元） 

07 年净 

利润 

(万元) 

08 年净 

利润 

(万元) 

09 年净 

利润 

(万元) 

母公司 09

年净利润

（万元）

湖南杉杉新材

料有限公司 
子公司 75 5000 46296 1661 1913 2306 9516 

资料来源：公司定期报告，华泰联合证券研究所 

 

3、创投类 

华工科技紧紧围绕着激光技术极其应用，发展了激光器及激光装备、光通讯器件、

图像防伪和敏感电子元器件这四项主营业务，这四块业务均进入了需求拉动产能

爆发的飞跃性拐点。紫外激光器自主生产和激光高精密微细制造设备未来需求非

常大，带来公司持续发展；光电传感器受益 3G 和三网融合；激光防伪与 RFID 结
合，切入物联网产业链，未来看好。 

公司的联营公司武汉华工创业投资有限责任公司有望分拆上市。该公司主要从事

对高新技术企业和产品的投资，并对其提供融资服务、资本经营的中介和增值服

务，华工创投连续五年入选“中国创业投资年度排名 50 强”。华工创投所投资

的企业发展前景看好。其中，华中数控、天喻信息、新型电机和蓝星科技均已完

成股改，成长性良好，有很好的发展潜力。 

图表 12 华工科技子公司 

子公司名称 参股关系 
持股比例 

% 

注 册 资

本 ( 万

元) 

总资产

（万元）

09 年净 

利润 

(万元) 

母公司 09

年净利润 

（万元） 

武汉华工创业投资有限责任公司 联营企业 32.48 10280
29950.

38 
2166.05 15053 

资料来源：公司定期报告，华泰联合证券研究所 
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4、主辅业务不同类 

综合类公司的主营业务和子公司的主营业务属于不同的行业类型，子公司在所在

的业务领域有着独特的地位，具备较好的成长性，存在着被分拆到创业板上市的

可能性。此类公司有海虹控股、综艺股份、重庆啤酒和德美化工。 

4.1 海虹控股 

海虹控股目前的主要业务领域集中在医药电子商务、数字娱乐、高科技化纤等三

个方面。在主营业务方面，公司是唯一一家获得医药电子商务牌照的公司，也是

国内政府采购唯一指定的电子商务公司，是我国医药电子商务的龙头企业。 

其旗下的北京联众电脑技术有限责任公司存着分拆上市的可能。 

北京联众电脑技术有限责任公司主要从事数字娱乐业务，公司下属的联众世界是

世界最大的游戏网站之一，在国内网络休闲游戏中名列前茅， 截至 2009 年，联

众共拥有近两亿注册用户，一周上下线人数 1000 多万，每月活跃人群达 1500
万，最高同时在线人数 70 万。联众世界和全球软件霸主微软公司展开合作，成

为 MSN 游戏频道的合作伙伴。联众已经并准备推出包括中文简体、中文繁体、

英文、日文、韩文等多语种版本，并在中国大陆、中国台湾、美国、日本、韩国

等国家和地区架设了服务器，为联众新世界最终面向全球提供了有力的拓展平

台。随着公司国际化的经营战略和经营规模的扩大，其利润水平有望保持快速增

长。 

 

图表 13 海虹控股子公司 

子公司名称 参股关系 
持股比例 

% 

07 年净 

利润 

(万元) 

08 年净 

利润 

(万元) 

09 年净 

利润 

(万元) 

母公司09年3季末

净利润 

（万元） 

北京联众电脑技术有限责

任公司 
子公司 50 -1513 -36 65 283 

资料来源：公司定期报告，华泰联合证券研究所 

 

4.2 综艺股份 

综艺股份是多元化经营的企业，拥有大量的子公司，涉及软件、新材料、电子元

器件等行业。多项核心技术国内领先。公司目前参控股的数家高科技企业不仅居

于行业的领先地位，而且还是相关行业标准的制定者。高温超导滤波器和银行密

码数据安全芯片更是行业垄断产品。这些产品在国内 3～5  年内难以出现竞争对

手，应用前景非常广阔，为公司未来业绩的爆发式增长创造了可能。控股连邦软

件，受益于正版软件的推广。公司还拥有中国唯一具有自主产权的 CPU——龙

芯。电子密码支付器芯片和非晶/微晶薄膜太阳能电池具有较好的竞争力。企业

综合实力较强。 

潜在拆分上市子公司有综艺超导科技有限公司。 

综艺超导科技有限公司---该公司是继美国 STI  公司之后全球第二家能够进行
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高温超导滤波技术研究、开发以及工程化实施的高新技术企业，是清华大学与综

艺股份等多家股东共同投资创立的超导技术产业化平台。在国内高温超导滤波领

域处于领先地位，研究成果经鉴定达到国际先进水平，具备良好的成长性。 

图表 14 综艺股份子公司 

子公司名称 参股关系 
持股比例 

% 

注册资本

(万元) 

总资产 

（万元） 

07 年净 

利润 

(万元) 

08 年净 

利润 

(万元) 

09 年净 

利润 

(万元) 

母公司 09

年净利润

（万元）

综艺超导科技

有限公司 
子公司 50.1 6000 6997 978.49 1054.15 268.1 3300 

资料来源：公司定期报告，华泰联合证券研究所 

 

4.3 重庆啤酒 

公司主营啤酒业务。从过去几年的销售收入和销量分析，可见公司销量在 2004
－2006 年处于快速增长，最近几年销量基本稳定，产品结构的调整带动收入的

增长。由于有强的定价能力和区域垄断市场使得该公司的利润率较高。未来将受

益于成渝经济区城镇化的推进和西部大开发的政策。 

可能被拆分上市的子公司是重庆佳辰生物工程有限公司。该公司的乙肝疫苗生成

项目有望实现突破。治疗性乙肝疫苗的临床进展顺利，以北京大学人民医院为中

心实验室的“治疗用（合成肽）乙型肝炎疫苗治疗慢性乙型肝炎的疗效及安全性

的多中心、随机、双盲、安慰剂对照的 2 期临床研究正在全国 16 家医院开展临

床试验，有望实现突破。 

 

图表 15 重庆啤酒子公司 

子公司名称 参股关系 
持股比例

% 

注册资本 

(万元) 

09 年净 

利润 

(万元) 

母公司 09 年净利润 

（万元） 

重庆佳辰生物工程有限公司 子公司 85.1 8700 N/A 18148 

资料来源：公司定期报告，华泰联合证券研究所 

 

4.4 德美化工 

德美化工是一家民营企业，主营业务是纺织化学品和环戊烷。公司的纺织化学品

主要是印染助剂，后整理剂是公司的专长。公司是业内龙头。受益于下游纺织服

装行业的恢复，整个行业迅速进入景气周期。纺织助剂作为纺织印染的添加剂，

能够改善面料品质、提高纺织品附加值，在纺织品品质性能提高过程中其需求将

获得增长。环戊烷是一种环保发泡剂，应用于冰箱冰柜领域，是氟利昂等发泡剂

的替代品。目前国内大型冰箱企业基本都是采用环戊烷作为发泡剂，美龙公司是

国内两家环戊烷龙头企业之一，我们预计该行业未来会保持一种稳定的状态。子

公司天原集团、奥克股份、湖南尤特的成长为公司带来可观利润。宜宾天原即将

上市，股权投资提升德美化工价值。 
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存在被拆分上市的子公司是辽宁奥克化学股份有限公司。奥克股份是国内规模最

大的环氧乙烷精细化工新材料企业，专注于环氧乙烷精细化工新材料的研究、生

产和销售。以聚乙二醇为基础产品，以太阳能光伏电池用晶硅切割液和高性能混

凝 土 减 水 剂 用 聚 醚 单 体 两 大 系 列 产 品 生 产 和 销 售 为 主 的 主 营 业 务 。          
奥克股份的太阳能光伏电池用晶硅切割液占据国内 70%以上的市场分割，是全球

规模最大的太阳能光伏电池用晶硅切割液专业制造上；高性能混凝土减水剂用聚

醚单体也占据国内市场 25%的份额。有良好的成长性和创新能力。 

 

图表 16 德美化工子公司 

子公司名称 参股关系 
持股比例 

% 

07 年净 

利润 

(万元) 

08 年净 

利润 

(万元) 

母公司 09年 3季

末净利润 

（万元） 

辽宁奥克化学股份有限公司 联营企业 10 3370 9300 11447 

资料来源：公司定期报告，华泰联合证券研究所 
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