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行业内重点公司推介 

公司代码 公司名称 投资评级

002326 永太科技 推荐

002407 多氟多 推荐

002250 联化科技 推荐

002341 新纶科技 推荐

300041 回天胶业 推荐

002411 九九久 谨慎推荐

600309 烟台万华 推荐

000422 湖北宜化 推荐

600141 兴发集团 推荐 

锂离子电池电解液：群雄割据 
报告要点 
 本篇是我们计划推出的锂电化学品系列报告之电解液篇。我们看好锂

离子电池电解液行业前景。 

 我们的逻辑：新能源汽车推广和便携式电子产品需求增加-锂离子电池

需求增加-锂离子电池电解液需求增加-看好相关公司的成长性。 

 锂离子电池电解液是电池的重要组成部分，一般由电解质锂盐（主要

是六氟磷酸锂）、高纯度的有机溶剂和必要的添加剂等原料在一定

条件下、按一定比例配制而成，对电池的比容量、工作温度范围、循

环效率和安全性能等至关重要；更安全、更稳定、更长寿命的锂离子

电解液的开发应用将是未来电解液发展趋势。 

 锂离子电池电解液市场中日韩三分天下。日本电解液的主要供应商是

宇部兴产（基本供给日本三洋）、三菱化学、富山药品工业等，主要供

给日本本土以及部分在华日资企业；韩国电解液的主要供应商是韩国

三星，主要供应韩国本土企业和部分在华韩资企业；国内电解液厂商

包括华荣化工、天津金牛、东莞杉杉、珠海赛纬电子、广州天赐、北

京创亚化工公司等 10 余家，其产品涵盖了高、中、低端市场，基本满

足我国锂离子电池生产的需要，并有部分出口。 

 电动车的推广给锂离子电池电解液需求增长注入新的动力。根据我国

出台的《汽车产业调整和振兴规划》,我国将在 2011 年之前形成 50 万

辆新能源汽车产能, 新能源汽车销量占乘用车销售总量的 5%左右；按

锂离子电池占有率 80%及每辆混合动力汽车平均用 40 公斤电解液计

算，电解液的需求将增加 16000 吨，这相当于目前国内已有电解液产

能的 57.97%。 

 我们看好新宙邦。公司目前锂离子电池电解液产能为 1200 吨/年，

国内市场份额居第 3位；公司另有 2400 吨/年（预计 2011 年投产）、

5000 吨/年（预计 2012 年底投产）电解液产能在建；预计 2013 年

公司电解液产能将达到 8600 吨/年；如果不考虑国内其他厂商电解

液的扩产计划，公司电解液产能 2013 年将跃居国内首位。我们也看

好公司的电容器化学品。公司铝电解电容器化学品国内市场占有率

高达 30％以上；公司也是国内唯一掌握了固态高分子电容器化学品

和超级电容电解液核心技术并实现产业化的生产企业。 
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电解液：锂离子电池的“血液” 

电解液是锂离子电池的关键材料之一 

锂离子电池电解液是电池的重要组成部分，在电池中承担者正负极之间传输电荷的作用，可

谓是锂离子电池的“血液”。它对电池的比容量、工作温度范围、循环效率和安全性能等至

关重要。 

图 1：锂离子电池产业链  

电池盖
正极材料
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负极材料
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资料来源： 长江证券研究部 

电解液构成 

电解液一般由电解质锂盐（主要是六氟磷酸锂）、高纯度的有机溶剂和必要的添加剂等

原料在一定条件下、按一定比例配制而成。 

图 2：部分电解液体系构成 

 

资料来源：中国知网，长江证券研究部 
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六氟磷酸锂是目前应用最广泛的电解质锂盐 

在锂离子电池中，用过的或者正在使用的电解质锂盐包括六氟磷酸锂、高氯酸锂、四氟硼酸

锂和氮双三氟甲基磺酸亚胺锂等。 

表 3：锂离子电池中用到的锂盐及其优缺点 

锂盐种类 优点 缺点 

六氟砷酸锂(LiAsF6) 
循环效率最好,热稳定性较好,电导率几

乎最高,曾用于产业化 
环境污染严重，应用受限 

高氯酸锂(LiClO4) 
有着适当的电导率、热稳定性和耐氧化稳

定性，研究历史最长 

只适合研究工作体系，不

能用于实用型电池中，易

引起电池爆炸，安全性差 

四氟硼酸锂(LiBF4) 价格便宜 

热稳差、易于水解且电导

率也低，氧化电位较低，

对循环寿命不利 

氮双三氟甲基磺酸亚胺

锂(LiN(CF3SO4)2) 
与水反应活性低，热稳定性好 

电导率低，高压时与集流

体 

铝发生反应 

LiCF3SO3 - 
电导率低，也会与正极铝

集流体腐蚀 

六氟磷酸锂（LiPF6） 
良好的离子电导率和电化学稳定性，废电

池处理简单，环保 

抗热性和抗水解性较差，

但通过提纯可以改善 

资料来源：2009 年中韩锂电池技术交流会论文集，长江证券研究部 

六氟磷酸锂是目前商业化锂离子电池里最常用的电解质。作为锂离子电池电解质锂盐，六氟

磷酸锂可以在电极上，尤其是碳负极上，形成适当的 SEI 膜；对正极集流体实现有效的钝化，

以组织其溶解；有较宽广的电化学稳定窗口；在各种非水溶剂中有适当的溶解度和较高的电

导率；有相对较好的环境友好性。 

高纯度的有机溶剂：锂电池“血液”中的“血浆” 

有机溶剂是电解液的主体部分，与电解液的性能密切相关，一般由高介电常数溶剂与低

粘度溶剂混合使用。锂离子电池对电解液溶剂的要求非常严格，譬如：应用的电解质锂

盐在该溶剂中要有足够的溶解性和良好的离子解离度，保证电解液体系有较高的电导

率；在循环过程中，溶剂分子和导电盐阴离子的还原分解产物能快速形成规整稳定的钝

化膜SEI；溶剂和导电盐要具有良好的电化学稳定性和良好的对电极的化学稳定性；能

在较宽的工作范围(如温度范围、电压范围等)使用。 

目前，常用的有机溶剂有THF(四氢呋喃)、PC(碳酸丙烯酯)、EC(碳酸乙烯酯)、DMC(二

甲基碳酸酯)、DEC(二乙基碳酸酯)、DEE(二乙氧基乙烷)、MEC(甲基乙烯碳酸)以及它们

的二元或三元混合溶剂。 

图 3：锂离子电解液常用溶剂的物理化学参数（25℃）  
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资料来源：中国知网，长江证券研究部 

一般而言，没有任何一种溶剂可同时满足电解液的多种基本要求，因此，为了优化溶剂

体系，目前基本上是把两种溶剂搭配使用，如PC+DEC、CEC+DMC、EC+DME等。 

电解液添加剂：改善电解液性能  

添加剂在锂离子电池电解液中的用量一般不超过5%（体积分数）。添加剂的特点是：（1）

较少的用量就能改善电池的一种或几种性能；（2）对电池性能没有副作用，不与构成

电池的其他材料发生副反应；（3）与有机溶剂有较好的相容性，最好易溶于其中;（4）

价格相对较低，没有毒性或毒性较小。 

根据添加剂的作用和功能，添加剂可以分为： 

（1）改善电极SEI膜性能的添加剂。在液态锂离子电池首次充电过程中，负极材料石墨

与电解液作用形成SEI膜。良好的SEI膜能降低锂离子电池的不可逆容量，改善循环性能，

增加嵌锂稳定性和热稳定性，在一定程度上有利于减少锂离子电池的安全隐患。目前用

于改善SEI膜性能的无机添加剂主要有CO2、SO2等。 

（2）控制电解液中酸和水含量的添加剂。电解液中微量的游离酸（HF）和水对SEI膜的

形成有重要影响，加入碳化二亚胺类化合物能吸收水分，阻止LiPF6水解成酸；将锂或钙

的碳酸盐作为添加剂加入到电解液中与电解液中微量的HF发生反应，可以阻止其对电极

的破坏和对LiPF6分解的催化作用，提高电解液的稳定性，从而可以改善电池的常规性

能和安全性能。 

（3）过充保护添加剂。过充保护是通过在电解液中添加某种物质，利用其氧化还原电

位或电聚合电位来控制电池的过充电。过充保护添加剂一般具有良好的溶解性、大的扩

散速率、良好的稳定性以及合适的氧化电位等特点。亚铁离子的2，2一吡啶和1，10一

邻菲咯啉的配合物可用于锂离子电池的过充保护添加剂。 

（4）阻燃添加剂。阻燃添加剂的主要作用是改善负极和电解液的热稳定性，从而达到

阻燃效果。在电解液中添加高沸点、高闪点的阻燃剂，可改善锂离子电池的安全性能。

3-苯基磷酸酯TPP和3-丁基磷酸酯TBP可作为锂离子电池电解液阻燃添加剂。 

锂离子电池电解液的 3 个阶段 

20 世纪 90 年代以来，锂离子电池电解液的发展经过了3个阶段，分别是： 
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二元液体电解液（1996 年） 

1996年，锂离子电池诞生，当时使用的主要是富含碳酸乙烯酯（EC）或碳酸丙烯酯（PC）

的二元液体电解液。在这个阶段，锂电池负极材料多用石油焦，电解液中使用了50%左

右的EC或PC。这种锂离子电池性能较差，容量也较低，主要应用于手机电池。 

富含低黏度组分的电解液（1997-2004） 

1997-2004年，为了进一步提高电解液的导电性，改善电解液与石墨类负极材料的相容

性，PC 基本不再使用，EC 的用量也被控制在 15%-35%之间。为了改善电解液的成膜性

质，新型溶剂如碳酸甲乙酯（EMC）和碳酸二甲酯（DMC）等低黏度的有机溶剂出现并与 

EC 配合使用。此时，锂离子电池性能和容量大幅度提高，电池寿命大大延长，并开始

快速替代镍氢和铅酸电池。 

多元化液态锂离子电池电解液（2004 年至今） 

为了不断提高锂离子电池性能，近几年来，锂离子电池电解液已走向多元化，不同电解

质锂盐、新的有机溶剂等组成的电解液体系不断出现，高温电解液、低温电解液、安全

电解液、高功率动力电池电解液开始占据显著地位。 

不同用途的锂离子电池对电解液的要求不同 

电解液的差别主要在于配方不同，不同用途的电池对电解液的性能指标要求也不一样，

电解液生产商一般根据下游客户的要求配制不同的电解液体系（由于电解液保质期不超

过6个月，电解液生产商大多以销定产）。 

锂离子动力电池 

该电池主要应用于航模、电动汽车、电动单车、电动摩托和电动工具等领域。电解液根

据电池所用正负极材料、高低温和安全性要求等来进行设计，确保电池在安全、热稳定、

化学和电化学性能稳定、与正负极兼容方面同时满足要求。这种用途的锂离子电池电解

液通常使用多元溶剂和适当的添加剂。 

耐超低温锂离子电池 

该电池主要应用于军工、航空航天及北方寒冷地区，要求在低温甚至是超低温的条件下

仍能正常或部分正常工作。这种类型的电解液需要在溶剂熔点和溶质搭配方面进行综合

考虑，通常选用熔点较低的溶剂体系以满足电池的低温要求。 

高安全性锂离子电池 

为了提高锂离子电池在过充电、短路、高温、跌落、针刺和热冲击等情况下的安全性能，

一般在电解液体系中使用防过充添加剂和阻燃添加剂。 

电解液的发展趋势 

更安全、更稳定、更长寿命的锂离子电解液的开发应用（比如离子液体、更稳定安全的

电解质盐等）将是未来电解液发展趋势；加上与之相匹配、安全性能更好的正、负极材

料（如磷酸亚铁锂等），锂离子电池在电动车、储能和航天等领域迅速推广将不再只是

一个梦想。 
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国内电解液厂商的软肋：电解质六氟磷酸锂基本依赖进口 

目前，六氟磷酸锂是锂离子电池首选的电解质，是锂离子电解液的核心材料。目前，80%

左右的锂离子电池锂盐为六氟磷酸锂；在电解液的成本构成中，六氟磷酸锂占到60%以

上。 

目前，日本森田化学、关东电化和 SUTERAKEMIFA 3 家公司是全球六氟磷酸锂的主要供应商；

韩国有少量的六氟磷酸锂供给三星电子；台塑目前六氟磷酸锂的月产量在 10 吨左右；我国

的天津金牛 250 吨/年的产能主要自给做电解液出售；德国和美国六氟磷酸锂质量不能满足

锂电池生产要求，没有实现工业化生产。做为全球锂电池电解液最大的供应国，我国所需的

六氟磷酸锂电解质基本都从日本采购（天津金牛六氟磷酸锂自用，不对外出售）。 

表 1：全球六氟磷酸锂厂商及其产能统计 

厂商 现有产能（吨/年） 备注 

森田化学 1680 

全球最大的六氟磷酸锂供应商。公司产能包括日本本土 960

吨/年（主要供给给三菱化学）和森田（张家港）公司的产

能 720 吨/年（其中，300 吨供给江苏国泰）。 

关东电化 950 主要供给宇部公司。 

SUTERAKEMIFA 800 主要供给韩国 ECOPEO（第一毛织城）。 

韩国尉山 100 2010 年扩产到 350 吨/年，主要供给三星电子。 

台塑 200 工厂在高雄。目前月产量 10 吨左右。 

天津金牛 250 自用，未来计划扩产到 400 吨/年。 

合计 4010 在上述厂家扩产后，六氟磷酸锂产能达到 4400 吨/年。 

资料来源：长江证券研究部 

由于六氟磷酸锂的供不应求，其价格和毛利率长期维持高位，电解液企业的议价能力不

强。六氟磷酸锂的价格曾经在100万元/吨以上维持了很长时间，目前价格依旧高达35-40

万元/吨，而其成本只有10万元/吨左右，毛利率仍有65%以上。 
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中日韩三分天下 电动车带来巨大缺口 

电解液市场中日韩三分天下 

目前，全球锂离子电池电解液的供应商主要集中在中日韩三国。日本电解液的主要供应

商是宇部兴产（基本供给日本三洋）、三菱化学、富山药品工业等，主要供给日本本土

以及部分在华日资企业；韩国电解液的主要供应商是韩国三星，主要供应韩国本土企业

和部分在华韩资企业；国内电解液厂商包括华荣化工、天津金牛、东莞杉杉、珠海赛纬

电子、广州天赐、北京创亚化工公司等10余家，其产品涵盖了高、中、低端市场，基本

满足我国锂离子电池生产的需要，并有部分出口。 

表 2：部分电解液厂商销量统计（2008） 

公司 宇部兴产 韩国三星 华容化工 三菱化学 富山药品工业 新宙邦 

销量（吨） 3750 3410 2500 2100 1900 759 

资料来源：日本信息技术综合研究所，长江证券研究部 

图 4：2008 年全球锂离子电解液产能分布  
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资料来源：日本信息技术综合研究所，长江证券研究部 

 图 5：2008 年日、韩锂离子企业电解液产量 
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资料来源：日本信息技术综合研究所，长江证券研究部 

我国电解液发展历程 

我国锂离子电池电解液的发展可以分为3个阶段。2002年以前，日本厂商垄断了全球锂

离子电池电解液市场，国内基本从日本进口；2002年-2010年，华荣化工率先打破日本

垄断，国内其他厂商也相继进入该领域，国内电解液逐步实现自给，并开始出口；预计

2010年以后，随着电动车逐步推广，国内部分企业把电动车电解液做为发展方向。 

表 3：电解液行业竞争演变 

阶段 时间 竞争状况 原因 

第一阶段 2002 年以前 

日本厂商基本垄断

了全球锂离子电池

电解液市场 

全球98%以上锂离子电池均产自

日本，锂离子电池电解液供应商

也集中在日本。 

第二阶段 2002 至今 

国内电解液市场发

展迅猛 ,占全球产能

一半左右 

国内厂商，随着本土锂离子电池

行业的发展共同成长起来，随着

国内技术成熟及产能扩大，国内

锂电池生产商逐步采用国产电解

液，替代进口。 
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第三阶段(预测) 
预计 2010 年

以后 

国内电解液市场发

展进一步加快 ,出口

增加 

电动汽车的兴起带来新需求；随

着国内产品性能提高,物美价廉，

出口量加大。 

资料来源：长江证券研究部 

电解液的“中国制造” 

2002年，江苏国泰的子公司华荣化工200吨/年锂离子电池电解液生产线投产，开启了我

国电解液的国产化之旅。从这一年起，国产电解液逐步抢占了国内市场。目前，我国电

解液厂家已有华荣化工、天津金牛和东莞杉杉等10余家，产能也都在1000吨/年以上。 

表 4：部分电解液厂商产能统计 

国内电解液厂商 目前产能 备注 

华荣化工 5000 
面向中高端；江苏国泰子公司；在研发六氟磷酸

锂电解质。 

天津金牛 5000 
面向中低端；国内第一家实现六氟磷酸锂产业化

的公司，但电解质自用，并未对外出售。 

新宙邦 3600 
包括在建的 2400 吨/年电解液产能，规划在南通

基地再建设 5000 吨/年电解液产能 

福禄（苏州） 3500 
面对高端；外资企业。 

 

东莞杉杉 3000 
面向中端；杉杉股份子公司（杉杉股份拥有电解

液、正极和负极材料等锂电化学品）。 

广州天赐 2000 面向中端 

北京化学试剂研究所 2000 - 

珠海赛纬 1500 面向高端 

北京创亚恒业 1500 同时生产负极材料 

上海图尔实业 500 中科院物理研究所技术 

合计 27600 - 

资料来源：相关公司网站，长江证券研究部 

图 6：我国电解液产量快速增长 
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资料来源：长江证券研究部 
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电动车给锂离子电池电解液带来春天 

我们在我们之前的报告《六氟磷酸锂：国产化之路在前方》中对锂离子电池的需求进行了详

尽分析，我们认为，锂离子电池电解液未来需求增长的动力主要是电动车。目前，电动汽

车已经得到美国、日本和欧盟等主要国家政府的政策支持。 

表 5：主要国家制定的电动汽车（新能源汽车）支持政策 

序号 国家 电动汽车（新能源汽车）支持政策内容 

1  美国  

2009 年 3 月，奥巴马政府宣布将由美国能源部提供 24 亿美元资金用于推动新能源汽车

发展，其中 15 亿美元资金资助高性能电动电池及其配件的生产，其余资金用于资助新能

源汽车其他部件生产以及充电站等基础设施建设。美国政府还采用政府直接采购、向购

买新能源汽车的消费者提供税收优惠（7500 美元/辆）等方式促进新能源汽车应用，到

2015 年使美国的插电式混合动力汽车使用量达到 100 万辆。2009 年 6 月 23 日，美国

能源部向福特、日产及特斯拉汽车厂商发放了近 80 亿美元的先进技术贷款，资助其新能

源汽车的研发和生产。   

3  日本  

日本从 2009 年 4 月 1 日起实施“绿色税制”，适用对象包括纯电动汽车、混合动力车、清

洁柴油车以及获得认定的低排放且燃油消耗量低的车辆。前 3 类车被日本政府定义为“下

一代汽车”，购买这类车可享受免除多种税赋优惠。  

4  韩国  
2011 年以前投入 23 亿美元，包括新能源的科技研发、设备补助与差额补助等；政府正

在考虑拨款 150 亿韩元（约合 1,120 万美元），补贴购买小型汽车和混合动力车。  

5  欧盟  

2009 年 1 月欧洲议会通过议案，将汽车排放等环境影响指标列入公共采购要求； 2009 

年 3 月欧委会提供 38 亿欧元贷款，后续还将提供 68 亿欧元贷款，支持欧洲汽车企业

开发新能源车。   

6  英国  

 2007 年修改汽车保有税税制，按二氧化碳排放量进行差别征税，低排放税率为零，高

排放税率最高 30%； 2009 年 4 月政府发布了道路交通二氧化碳减排 5 年计划，购买

PHEV、BEV 可获得 2,000-5,000 英镑奖励。   

7  法国  

法国政府推出“新车置换金”政策，规定车主在更换新车时，购买小排量、更环保的新车可

享受 2,00 欧元至 1,000 欧元的补贴，而购买大排量、污染严重的新车则须缴纳高至

2,600 欧元的购置税，并规定在工作场所、超市和住宅区大幅增加充电站的数量。   

8  德国  

石油税收法规定，每年对新能源车实施税收优惠，到 2010 年税收优惠约 30 亿欧元/年；

2008 年为 HEV 研发提供 5 亿欧元补贴； 2009 年初德国政府通过的 500 亿欧元的经

济刺激计划中，很大一部分用于电动汽车研发、“汽车充电站”网络建设和可再生能源开发。 

资料来源：长江证券研究部 

表 6：我国制定的电动汽车（新能源汽车）规划 

时间 政策或目标 

2008 年 8 月 31 日 
在 2008（首届）中国绿色能源汽车发展高峰论坛上，科技部部长首次提出了新能源汽

车发展的明确目标：到 2012 年，国内将有 10%新生产的汽车是节能与新能源汽车。

2009 年 1 月 

财政部、科技部出台了《关于开展节能与新能源汽车示范推广试点工作的通知》和《节

能与新能源汽车示范推广财政补助资金管理暂行办法》，决定在北京、上海等 13 个城

市开展节能与新能源汽车示范推广工作；并对采用新能源的城市公交电动客车最高补

贴为 50 万元，对乘用电动汽车和轻型商用电动汽车最高补贴为 6 万元。   
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2009 年 3 月 20 日 

国家发布汽车产业调整和振兴规划》(下称《规划》)中提出了未来三年内中国新能源汽

车的发展战略：到 2011 年，包括纯电动、充电式混合动力和普通型混合动力在内的

新能源汽车要形成 50 万辆的产能，新能源汽车销量要占到乘用车销售总量的 5%左右。

2009 年 11 月 3 日 

温家宝总理发表题为《让科技引领中国可持续发展》的讲话，指出新能源汽车已成为

全球汽车工业发展方向，当前紧迫的任务是尽快确定技术路线和市场推进措施，推动

新能源汽车工业的跨越发展。 

2009 年 11 月 17 日 

中美两国发表《联合声明》，双方将使两国在未来数年有几百万辆电动汽车投入使用，

并宣布两国将在十几个城市开展联合示范项目，并努力开发共同的技术标准以推动电

动汽车产业规模快速增长。   

2010 年 6 月 

财政部颁布《私人购买新能源汽车试点财政补助资金管理暂行办法》，选定上海、深圳、

杭州、长春和合肥 5 个城市作为试点（后来又增加了天津、海口、郑州、厦门、苏州、

唐山和广州等 7 个城市），对私人购买新能源汽车（插电式(plug-in)混合动力乘用车和

纯电动乘用车）给予一次性补助；对动力电池、充电站等基础设施的标准化建设给予

适当补助；对满足支持条件的新能源汽车，按 3000 元/千瓦时给予补助；插电式混合

动力乘用车最高补助 5 万元/辆；纯电动乘用车最高补助 6 万元/辆。 

资料来源：长江证券研究部 

电动汽车给锂离子电池电解液带来巨大发展空间 

电动车的推广给锂离子电池电解液需求注入新的动力。根据我国出台的《汽车产业调整

和振兴规划》,我国将在2011年之前形成50万辆新能源汽车产能, 新能源汽车销量占乘

用车销售总量的5%左右；按锂离子电池占有率80%及每辆混合动力汽车平均用40公斤电

解液计算，电解液的需求将增加16000吨，这相当于目前国内已有电解液产能的57.97%。 
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国内电解液重点公司 

新宙邦：未来锂离子电池电解液产能将跃居国内第 1 

新宙邦目前锂离子电池电解液国内市场份额居第3位，未来有望跃居第1位。公司目前拥

有锂离子电解液1200吨/年，公司IPO募投项目建设2400吨/年（预计2011年投产），超

募资金建设5000吨/年（预计2012年底投产）；2013年，预计公司电解液产能将达到8600

吨/年。如果不考虑国内其他厂商电解液的扩产计划，我们预计，2013年，新宙邦电解

液产能将跃居国内首位。 

图 7：新宙邦锂离子电解液销量和国内市场占有率 
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资料来源：公司公告，长江证券研究所 

 图 8：新宙邦锂离子电解液价格（万元/吨）及毛利率 

6.6

6.8

7

7.2

7.4

7.6

7.8

8

8.2

2006 2007 2008 2009

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

30.00%

35.00%

售价 毛利率

资料来源：公司公告，长江证券研究所 

图 9：新宙邦锂离子电解液收入及增长率 
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资料来源：公司公告，长江证券研究所 

 图 10：锂离子电池电解液已占到公司收入的 30%以上 
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资料来源：公司公告，长江证券研究所 

我们不仅看好新宙邦的锂离子电池化学品，也看好其电容器化学品。公司也是铝电解电

容器化学品龙头，国内市场占有率高达30％以上；公司也是国内唯一掌握了固态高分子

电容器化学品和超级电容电解液核心技术并实现产业化的生产企业。 

表 7：新宙邦部分电解液专利（截至 2010 年 5 月） 

序号 申请号 专利名称 

1    200610083107.2 含端羧基的长链酯混合物及其制备的电解液和制备方法  

2    200910106241.3 一种铝电解电容器电解液及其核心溶质的制备方法  

3    200810066950.9 一种铝电解电容器的电解液及其溶质的制备方法  

4    200810066951.3 一种中、高压铝电解电容器的电解液及其溶质的制备方法  

资料来源：国家专利局 
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华荣化工：锂离子电池电解液产能目前最大 

目前，华荣化工是世界上仅次于日本宇部兴产和韩国三星的锂离子电池电解液供应商。公司

可生产一次锂电池电解液、二次锂离子电池电解液、动力电池电解液和超级电容器电解液等。

2002 年 6 月份，公司建成 200 吨/年锂离子电池电解液生产线，成为国内最早实现工业化

生产锂离子二次电池电解液的企业，改变了我国锂离子电池电解液完全依靠进口的局面。 

图 11：华荣化工主要产品  

江苏国泰

华荣化工

锂电池电解液 硅烷偶联剂

一次锂电池电解液 二次锂离子电池电解液 超级电容器电解液

78.895%

 

资料来源：长江证券研究部 

华荣化工原有电解液产能 2000 吨/年；2010 年 1 月，公司募投项目 3000 吨/年电解液已经

试生产。按照目前 5000 吨/年产能计算，华荣化工锂离子电池电解液产能目前居国内首位。 

表 8：华荣化工电解液专利（截至 2010 年 5 月） 

专利名称 专利证书号 取得方式 专利到期日 

 锂离子电池凝胶电解液及该电解液的制备方法   ZL03158361.X    授权   2023.09.27 

 一种不对称碳酸酯的合成方法   L200310112710.5  授权   2023.12.21 

 碳酸亚乙烯酯的制备方法   L200510039185.8  授权   2025.04.29 

 去除有机电解质盐中杂质卤素阴离子的方法   L200510039183.9  授权   2025.04.29 

 锂离子电池电解液中溶剂含量的测定方法   L200410066175.9  授权   2024.12.09 

 含异氰酸酯基团的硅烷的制备方法  L200310112706.9   授权   2023.12.21  

 C*～C*低级伯胺中水份的测定方法   L200510038037.4  授权   2025.03.07 

 巯烃基烷氧基硅烷的制备方法   L200310112707.3  授权   2023.12.21 

 超级电容器电解质的纯化工艺   L200510039184.3  授权   2025.04.29 

资料来源：公司公告，长江证券研究部 

与国内大部分电解液厂商生产低端产品不同，华荣化工产品定位高端，并可根据客户的个性

化需求在较短时间内开发出符合要求的产品；公司主要客户包括索尼、三星、松下、LG 等

跨国企业，电解液产品大量出口；公司还是万象电动车电解液的主要供应商。 

华荣化工还在研发六氟磷酸锂。我们此前已经提到，困扰国内电解液厂商最大的问题就是电

解质六氟磷酸锂基本依赖进口。华荣化工目前的六氟磷酸锂主要从森田（张家港）公司采购。

为了开发六氟磷酸锂，华荣化工与母公司江苏国泰专门设立了亚源公司；一旦六氟磷酸锂开

发成功，公司电解液成本将大幅下降。 
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天津金牛：国内唯一一家自产电解质的电解液公司 

天津金牛是索尼和比克电池电解液的重要供应商，也是目前国内唯一一家拥有六氟磷酸锂生

产技术并实现产业化的电解液公司。公司目前拥有 250 吨/年六氟磷酸锂产能（规划 400 吨/

年六氟磷酸锂装置），并拥有 8 条电解液生产线（电解液产能合计 5000 吨/年），可生产 10

大系列 30 多种电解液产品（包括普通电解液、改善环性能电解液、防过充电解液、耐高温

防气涨高温电解液和低温电解液等）。公司目前拥有市级技术中心，拥有 3 名享受国务院特

殊津贴的专家和 5 名教授级高工，并与天津化工研究设计院合作研发电解质和电解液等相关

产品。 

表 9：天津金牛发展历程 

年份 事件 

2001 年 邢台矿业（集团）有限责任公司与中海油天津化工研究设计院共同出资组建天津金牛 

2001 年 承担国家计委年产 80 吨锂离子电池用六氟磷酸锂高新技术示范工程 

2002 年 开始六氟磷酸锂及电解液生产装置的建设 

2004 年 六氟磷酸锂及电解液试生产成功、产品进入市场 

2005 年 与索尼、比克等客户结成战略合作伙伴 

2007 年 完成生产装置的扩建 

2009 年 筹建年产 400 吨六氟磷酸锂生产装置，公司发展将再上新台阶 

资料来源：长江证券研究部 

表 10：天津金牛主要产品 

产品 细分产品 

    六氟磷酸锂、 

    双乙二酸硼酸锂   锂离子电池用电解质 

    四氟硼酸锂 

    四乙基四氟硼酸铵、 

电解质 

  超级电容器用电解质 
    三乙基甲基四氟硼酸铵 

    通用电解液 

    改善循环性能 

    防过充电解液 

    高温电解液 

    低温电解液 

    高倍率电解液 

    阻燃型电解液 

    锰酸锂电解液 

    磷酸铁锂电解液 

  锂离子电池用电解液 

    三元复合材料电解液 

    高氯酸锂电解液 
  锂电池用电解液 

    三氟甲基磺酸锂电解液 

    四乙基四氟硼酸铵电解液 

电解液 

  超级电容器用电解液 
    三乙基甲基四氟硼酸铵电解液 

资料来源：公司网站，长江证券研究部 
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行业重点上市公司估值指标与评级变化 

EPS（元） P/E（X） 评级 证券代码 公司简称 股价 

09A 10E 11E 09A 10E 11E 上次 本次 

002326 永太科技 49.38  0.43  0.72  1.48 114.84 68.58 33.36 推荐 推荐 

002407 多氟多 46.12  0.73  1.01  1.51 63.18 45.66 30.54 推荐 推荐 

002250 联化科技 28.50  0.53  0.90  1.32 53.77 31.67 21.56 推荐 推荐 

002341 新纶科技 31.27  0.48  0.73  1.28 65.15 42.84 24.43 推荐 推荐 

300041 回天胶业 56.31  0.77  1.17  1.45 73.24 47.93 38.75 推荐 推荐 

002411 九九久 30.50  0.47  0.59  0.91 64.89 51.69 33.52 谨慎推荐 谨慎推荐 

600426 华鲁恒升 13.71  0.86  0.80  1.00 15.94 17.14 13.71 推荐 推荐 

600309 烟台万华 17.62  0.64  0.90  1.50 27.53 19.58 11.75 推荐 推荐 

600143 金发科技 8.14  0.20  0.46  0.55 40.70 17.70 14.80 推荐 推荐 

600141 兴发集团 16.46  0.44  0.79  1.03 37.41 20.84 15.98 推荐 推荐 

000422 湖北宜化 15.62  0.44  0.90  1.30 35.50 17.36 12.02 推荐 推荐 

000792 盐湖钾肥 40.73  1.60  2.42  2.82 25.46 16.83 14.44 推荐 推荐 

资料来源：长江证券研究部 
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