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下游产业国内转移，国产替代前景广阔  
——国产替代系列之二：湿电子化学品主题研究 

 

电子工业关键化学材料，高端市场国外垄断  

湿电子化学品是集成电路、显示面板、太阳能电池等制作过程中不

可缺少的精细化工材料之一，按纯度等级要求由高到低依次为集成

电路、显示面板、太阳能电池。目前国内湿电子化学品企业在太阳

能光伏领域已经基本实现进口替代，内资企业占比达到 95%以上。

而在先进制程集成电路以及显示面板领域与美国、欧洲、日韩等国

尚有较大差距，整体市占率仅 25%左右，高端市场如 8 寸及以上晶

圆以及 G6 代以上高世代线显示面板用湿电子化学品市占率仅为

10%左右，其余份额集中在美、日、韩等国外厂商手中。 

下游产业向国内转移，国产替代前景广阔 

全球集成电路、显示面板产业正加速向国内转移，未来两年大陆新

增产能将密集投产。按现有产能规划，以 2017 年底产能为基数，

不完全统计大陆集成电路、显示面板在建产能投产后带来湿电子化

学品需求增量将分别达到 106%、70%。此外，由于集成电路对湿

电子化学品纯度等级要求一般为 G4、G5 等级，而显示面板则以复

配型功能湿电子化学品为主，两者对应产品附加值更高，未来两年

湿电子化学品产值增速有望超过产量增速。 

光伏新政影响整体有限 

今年 5 月 31 日光伏新政将对光伏领域湿电子化学品需求短期带来

不利影响，市场预期今年光伏装机量或将下滑 30%左右。但一方面

光伏对电子化学品纯度等级要求多为 G1、G2 等级，产品附加值相

对较低；另一方面目前光伏在湿电子化学品需求结构中占比 30%

左右，依托集成电路、显示面板新增产能投放，湿电子化学品整体

需求仍有望保持 30%以上增速。 

 

相关标的：江化微、晶锐股份、巨化股份、多氟多、深圳新星 
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电子工业上游关键材料，高端市场国外垄断 

湿电子化学品是为微电子、光电子湿法工艺制程中使用的各种电子化工材料，是超大规模集成电路、

分立器件、液晶显示面板、太阳能电池等制作过程中不可缺少的、关键性精细化工材料之一。 

图 1：湿电子下游应用领域 

 

资料来源：智研咨询、中信建投证券研究发展部 

按照组成成分和应用工艺不同可将工艺化学品分为通用湿电子化学品和功能湿电子化学品。其中，通用湿

电子化学品是指在集成电路、液晶显示器、太阳能电池、LED 制造工艺中被大量使用的液体化学品，主要包括

过氧化氢、氢氟酸、硫酸、盐酸等高纯试剂；而功能湿电子主要指具有特殊功能、满足制造中特殊工艺需求的

配方类或复配类化学品，主要包括显影液、剥离液、清洗液、刻蚀液等。 

电子化学品下游行业多为集成电路、平板显示、LED 等资本密集、技术密集型行业，按照应用领域不同，

对产品的纯度、洁净度也有不同要求，以集成电路领域为例，线宽越窄所需电子化学品纯度越高，对应产品附

加值也越高。目前世界及我国的湿电子化学品产品通常执行 SEMI 国际标准，其关键技术指标包括单项金属离子、

单项阴离子、颗粒数等，按照纯度由低到高分别为 C1、C7、C8、C12；另有部分企业采用国内分类标准，按照

纯度划分为 EL、UP、UPS、UPSS 四个等级。 

表 1：湿电子标准划分 

国际半导体协会 

SEMI 等级 

IC 线宽 金属杂质 控制粒径 颗粒 

（μm） 10-9  （μm） （个/Ml） 

C1（Grade1） > 1.2 ≤100（1ppm） ≤1.0 ≤25 

C7（Grade2） 0.8～1.2 ≤10（10ppb） ≤0.5 ≤25 

C8（Grade3） 0.2～0.6 ≤1.0（1ppb） ≤0.5 ≤5 

C12（Grade4） 0.09～0.2 ≤0.1（0.1ppb） ≤0.2 
 

国内部分企业标准 适用 IC 线宽（μm） 
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低档产品 EL >1.2 

中低档产品 UP 0.8～1.2 

中高档产品 UPS 0.2～0.6 

高档产品 UPSS 0.09～<0.09 

 

资料来源：公开资料整理、中信建投证券研究发展部 

 

电子化学品位于电子产业链的上游，技术壁垒较高，其关键是针对不同产品的不同特性而应采取何种提纯

技术。目前国内外制备超净高纯试剂的常用提纯技术主要有精馏、蒸馏、升华、气体吸收等方式，生产对于设

备、环境洁净度要求极为严苛。国内受技术发展限制，湿电子化学品领域与国外尚有较大差距，高端市场主要

集中在美、日、欧等少数大厂商手中，比如在对电子化学品纯度等级要求较高的半导体和平板显示领域，我国

内资企业市场占有率仅达到 25%左右。 

图 2：国内湿电子化学品内资企业市场占有率  图 3：湿电子化学品下游应用 
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资料来源：宽禁带半导体技术创新联盟、中信建投证券研究发展部  资料来源：宽禁带半导体技术创新联盟、中信建投证券研究发展部 

 

下游产业链国内转移，湿电子化学品需求前景好 

政策推动集成电路产业快速发展 

集成电路（IC）产业是国民经济和社会发展的战略性、基础性和先导性产业。我国集成电路产业已形成四

个各有特色的产业聚集区。（1）上海为中心的长三角（2）北京为中心的渤海湾（3）深圳为中心的泛珠三角（4）

武汉、西安、成都为代表的中西部。长三角地区一市三省，包括上海市、江苏省、浙江省、安徽省，是中国 IC

产业技术最扎实、产业链最完整、技术最先进区域，产业规模占全国半壁江山，设计、制造、封测、设备、材

料全面发展。为减少湿电子化学品储运过程中的污染，提高响应服务能力，湿电子化学品企业一般布局在集成

电路产业发达地区，比如国内主要电子化学品企业如江化微、晶瑞股份、江阴润玛等均分布于长三角地区。 
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图 4：中国中国集成电路产业形成四个产业聚集区。 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部 

湿电子化学品在半导体制造领域的应用，主要在集成电路和分立器件制作用晶圆的加工方面，主要有清洗

和蚀刻两大类用途。湿电子化学品的清洗一是基片在光刻—刻蚀前工序的清洗； 二是在硅片图形光刻制作过程

中的清洗，所用清洗剂一般称为剥离液。蚀刻作用主要指利用氧化剂将蚀刻材料氧化， 再利用适当的酸将氧化

后的材料溶解于水中以去除不需要的器件部分。为了让蚀刻的速率延长湿电子化学品的使用时间，常会在蚀刻

液中加入活性剂及缓冲溶液来维持蚀刻溶液的稳定。 

图 5：湿电子化学品在集成电路行业应用领域 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部 
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表 2：半导体芯片生产所用各类湿电子化学品 

类别 溶剂品种 英文名称（或缩写） 用  途 

溶剂类 去离子水 Dl Water 广泛用于漂洗硅片和稀释清洗剂 

 

异丙醇 IPA 通用的清洗剂 

 

三氯乙烯 TCE 用于硅片和一般清洗溶剂 

 

丙酮 acetone 清洗剂（比 IPA 更强） 

 

二甲苯 xylene 强清洗剂，也可以用来去除硅片边缘光刻胶 

 

N-甲基吡咯烷酮 NMP 清洗剂 

碱类 氢氧化钠 NaOH 湿法刻蚀 

化学品 氢氧化铵 NH4OH 清洗剂 

 

氢氧化钾 KOH 正性光刻胶显影液（传统工艺使用） 

 

四甲基氢氧化铵 TMAH 正性光刻胶显影液 

酸类 氢氟酸 HF 刻蚀二氧化硅以及清洗石英器皿 

化学品 盐酸 HCl 
湿法清洗化学品，2 号标准清洗液的一部分，去除硅中的重金属元素 

 

硫酸 H2SO4 “piranha”溶液（7 份硫酸和 3 份 30％的双氧水）用来清洗硅片 

 

磷酸 H3PO4 刻蚀氮化硅（Si3N4） 

 

硝酸 HNO3 用 HF 和 HNO3的混合溶液，来刻蚀磷硅酸盐玻璃（PSG）。 

资料来源：中国电子材料行业协会、中信建投证券研究发展部 

图 6：2014 年国内芯片半导体生产用湿电子化学品占比 
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资料来源：中国电子材料行业协会、中信建投证券研究发展部 

近几年从国家到地方政府关于发展集成电路的相关政策及信息密集发布，我国正以举国之力发展集成电路，

各地方政府也相继出台了发展集成电路的扶持政策。3 月 28 日，财政部联合其他三大部门发布《关于集成电路

生产企业有关企业所得税政策问题的通知》，表示对满足相关条件的集成电路企业可享受减半征收企业所得税。 
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表 3：集成电路发展相关政策文件 

2017 年 4 月 《国家高新技术产业开发区“十三五计划发展规划”》 优化产业结构，推进集成电路及专用装备关键技术突破和应用 

2016 年 12 月《信息产业发展指南》 建成技术先进、安全可靠的集成电路产业体系 

2016 年 11 月《“十三五”国家战略新兴产业发展规划》启动集成电路大生产力布局规划，推动产业能力快速跃升 

2016 年 8 月 《装备制造业标准化和质量提升规则》加快完善集成电路标准体系，推进集成电路重大创新技术标准制修订 

2016 年 7 月 《“十三五”国家科技创新规划》推动我国信息光电子器件技术和集成电路设计达到国际先进水平 

2016 年 7 月 《国家信息化发展战略纲要》构建先进技术体系，打造国际现金、安全可控的核心技术体系 

2016 年 5 月 《关于软件和集成电路企业所得税优惠政策的通知》从税收政策上支持集成电路设计行业的发展 

2015 年 5 月 《科技部重点支持集成电路专项》极大规模集成电路制造装备及成套工艺列为国家重点科技专项 

2015 年 5 月 《中国制造 2025》将集成电路作为新一代信息技术产业纳入大力推动突破发展的重点领域 

2014 年 6 月 《国家集成电路产业发展推进纲要》到 2020 年集成电路产业与国际先进水平的差距逐步缩小，全行业销售收入年增速超 30% 

资料来源：公开资料，中信建投证券研究发展部 

由于国家对集成电路发展的大力支持，中国集成电路产业保持高速增长。从 2014 年一季度到 2017 年一季

度，中国在全球半导体销售额市场占比从 26.37%上升到 32.61%，远远高于 2017 年一季度美洲、日本、欧洲的

19.33%、9.29%、9.61%，中国已经成为全球半导体销售的第一大市场。2017 年中国集成电路全年销售额达到 5411

亿元，同比增长 24.8%。其中芯片制造业全年销售达到 1448 亿人民币，同比增长 28.5%，为近年来的最高值。 

图 7：历年中国集成电路产业销售额  图 8：2016-2017 集成电路产业发展情况  
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资料来源：智研咨询、中信建投证券研究发展部  资料来源：智研咨询、中信建投证券研究发展部 
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图 9：2009-2017 集成电路制造业发展情况  图 10：2017 年中国全球半导体市场销售额占比 
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资料来源：智研咨询、中信建投证券研究发展部  资料来源：中国投资资讯网、中信建投证券研究发展部 

2018 年国内 12 英寸晶圆厂集中扩建，8 英寸晶圆订单满载，6 英寸晶圆厂则面临转型。大陆已投产 12 寸

线产能 46.6 万片/月，在建约 63.5 万片/月；8 寸线月已投产产能约 83.8 万片/月，在建产能约 16.5 万片/月。相

比较 8 英寸产线，12 英寸适于生产大量、商品类型的元件，如 DRAM 与快闪存储、影像感测器等，以及尺寸较

大、复杂的逻辑与微处理器，其对于生产技术的要求更高，对上游湿电子化学品的纯度要求也更加严苛，附加

价值也更高。 

表 4：截止 2017 年底中国大陆 8 寸以上晶圆厂分布 

晶圆厂 地点 尺寸 产能（千片/月） 预计投产时间 

中芯国际 

北京 12 寸 35 已投产 

北京 12 寸 36 已投产 

北京 12 寸 35 已投产 

上海 12 寸 15 已投产 

上海 12 寸 70 2018 年初 

深圳 12 寸 40 2017 年底 

上海 8 寸 120 已投产 

上海 8 寸 30 已投产 

深圳 8 寸 30 已投产 

天津 8 寸 45 已投产 

天津 8 寸 105 2018 年初 

英特尔 大连 12 寸 60 已投产 

晶合 合肥 12 寸 40 2017 年 6 月底 

德科玛 

淮安 12 寸 20 2017 年 

淮安 8 寸 40 2017 年 

南京 12 寸 20 2018 年 

台积电 

南京 12 寸 20 2018 年下半年 

上海 8 寸 120 已投产 

厦门 12 寸 50 已投产 

晋华集成 泉州 12 寸 60 2018 年 9 月 

华力微 上海 12 寸 35 已投产 
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上海 12 寸 40 2018 年 

紫光 深圳 12 寸 40 2019 年 

SK 海力士 无锡 12 寸 160 2018 年 

长江存储 
武汉 12 寸 25 已投产 

武汉 12 寸 200 已投产 

三星 西安 12 寸 100 已投产 

万代 重庆 12 寸 20 已投产 

TI 成都厂 成都 8 寸 50 已投产 

华虹宏力 
上海 8 寸 60 已投产 

上海 8 寸 90 已投产 

上海先进半导体 上海 8 寸 23 已投产 

和舰科技 苏州 8 寸 100 已投产 

华润上华 无锡 8 寸 60 已投产 

中航微电子 重庆 8 寸 30 已投产 

南车株洲所 株洲 8 寸 50 已投产 

士兰集成 杭州 8 寸 20 已投产 

格罗方德（新增） 成都 12 寸 110 2018 下半年 

长鑫存储（新增） 合肥 12 寸 125 2018 年 

兆基科技（新增） 合肥 12 寸 100 2018 年 
 

资料来源：公开资料整理、中信建投证券研究发展部 

图 11：2017 年中国大陆 8 寸、12 寸晶圆产能 
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资料来源：中国电子材料行业协会、中信建投证券研究发展部 

根据中国电子材料行业协会的数据，12 寸的晶圆消耗湿电子化学品 240 吨/万片，8 英寸的晶圆制造所使用

的湿电子化学品为 45 吨/万片。由此可估算 2017 年国内 8 英寸、12 寸半导体晶圆生产消耗各类湿电子化学用品

总量约 17.95 万吨；在建晶圆将在 2018 年集中投产，预计全部投产后将新增湿电子化学品需求量 19.18 万吨，

增幅超过 106%。 

国内面板产业加速赶超 

电子化学品在平板显示器制造过程中属于关键性基础材料之一，主要用于面板制造中基板上颗粒和有机物
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的清洗、光刻胶的显影和去除、电极的刻蚀等。国内面板用湿电子化学品接受形式多为一种高纯（或复合）溶

液的产品形式，如：Array 显影液、TIO 蚀刻液、Al 蚀刻液、Cu 蚀刻液、剥离液等，湿电子化学品厂家根据面板

厂家需要确定配方组成。 

图 12：湿电子化学品在显示器行业应用领域 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部 

表 5：平板显示领域所用湿电子化学品种类 

种类 作 用 主要采用的湿化学品 

显影液 

在每个光刻工艺中都会用到光刻胶显影液，显影液通常为水溶液，由有机胺或无机

盐配制而成。可以按照化学型（有机或无机）、当量浓度（即确定显影速度的溶液

浓度）以及是否包含表面活性剂分类。 

四甲基氢氧化铵 

（TMAH）、氢氧化钾、氢氧化

钠等 

剥离液 
用于去除金属电镀或刻蚀加工完成后的光刻胶和残留物质，同时防止对下面的衬底

层造成损坏，剥离液的配方还必须符合剥离工艺。 
氢氧化钾、有机试剂等 

蚀刻液 

在湿法蚀刻过程中使用的湿化学品，在平板显示器制造过程中是指借助于化学反应

从基板的表面去除固体物质的过程。它可发生在全部基板表面或局部未被掩膜保护

的表面上，其结果是导致固体表面全部或局部的溶解，如ITO电极的腐蚀等。 

三氯化铁、醋酸、 

盐酸、硝酸等 

清洗液 
平板显示器用基板在工艺加工过程中，常常会被不同的杂质所沾污。清洗液用来去

除基板表面尘埃颗粒及有机污染物，以保证成品和半成品的良品率。 
丙酮、异丙醇、无机清洗剂等 

HF溶液 

利用液体溶液与表面材料进行化学反应，应用氢氟酸（HF）与二氧化硅SiO2发生反

应并使其溶解的原理，对面板表面进行刻蚀，将面板厚度变薄，达到工艺要求的玻

璃基板的厚度。 

氢氟酸 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部 
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图 13：2014 年国内平板显示消耗湿电子化学品量占比 
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资料来源：中国电子材料行业协会、中信建投证券研究发展部 

目前全球显示面板产业已经步入成熟期，出货量趋于平稳。国内显示面板制造企业从技术能力、市场份额

均已跟上国际领先水平，如京东方、华星光电等一系列厂商正通过不断布局加速占据国际市场份额。2016 年大

陆显示面板厂商出货量首次超越台湾，成为第二大面板生产地，并逐渐逼近韩国。 

图 14：全球液晶显示面板出货量（百万台）  图 15：中国面板厂商市场份额逐年增加 
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资料来源：wind、中信建投证券研究发展部  资料来源：智研咨询、中信建投证券研究发展部 

国内面板产业正处于由大变强阶段，目前已成为全球拥有高世代液晶面板生产线最多的主产区，并且仍有

多条高世代液晶面板线以及 6 代柔性 AMOLED 线在建，将于 2018~2021 年密集投产。由于高世代线单片尺寸更

大，因此其对湿电子化学品单线需求量也更大。 
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表 6：2018 年国内主要液晶面板生产线 

公司 生产线 投产时间 基板产能万片/月 

京东方 

北京 4.5 代 TFT-LCD 2005 0.83 

成都 4.5 代 TFT-LCD 2009 3 

合肥 6 代 TFT-LCD 2010 9 

北京 8.5 代 TFT-LCD 2011 12 

鄂尔多斯 5.5TFT-LCD 2014 5.4 

合肥 8.5 代 TFT-LCD 2014 9 

重庆 8.5 代 TFT-LCD 2015 9 

合肥 10.5 代 TFT-LCD 2016 9 

成都 6 代 AMOLED 2017 4.8 

福州 8.5 代 TFT-LCD 2017 12 

绵阳 6 代 AMOLED 2019 4.8 

重庆 6 代 AMOLED 2021 4.8 

武汉 10.5 代 2019 12 

天马微电子 

上海 4.5 代 TFT-LCD 2008 3 

成都 4.5 代 TFT-LCD 2010 3 

武汉 4.5 代 TFT-LCD 2010 9 

上海 5 代 TFT-LCD 2009 - 

厦门 5.5 代 LTPS 及 CF 2015 2.67 

上海 4.5 代 AMOLED 2012 1.25 

厦门 6 代 LTPS 及 CF 2016 3 

武汉 6 代 LTPS AMOLOED 2017 3 

武汉 6 代 LTPS AMOLOED 二期 - 0.75 

华星光电 

深圳 8.5 代 TFT-LCD 2011 10 

深圳 8.5 代 TFT-LCD 2016 10 

武汉 6 代 LTPS 2017 3 

武汉 6 代 AMOLED 2020 4.45 

深圳 11 代 LCD 及 AMOLED 2019 14 

鸿海 

成都 6 代 TFT-LCD 2013 3 

贵阳 6 代 LTPS 2017 4 

郑州 6 代 LTPS 2018 - 

广州 10.5 代 TFT-LCD 2019 - 

中电熊猫 

南京 6 代 TFT-LCD 2011 6 

南京 8.5 代 TFT-LCD 2015 6 

成都 8.6 代 TFT-LCD 2016 6 

咸阳 8.6 代 TFT-LCD 2017 6 

维信诺 
昆山 5.5 代 AMOLED 2012 0.4 

廊坊 6 代 AMOLED 2018 3 

和辉光电 
上海 4.5QMO 2014 9 

上海 6 代 AMOLED 2019 6 
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惠科电子 
重庆 8.5TFT-LCD 2017 6 

昆山 11 代线 2017 动工 9 

三星 苏州 8.5 代 TFTLCD 2013 7.5 

LG Display 广州 8.5 代 OLED 2019 6 

友达光电 昆山 6 代 LTPS 2016 6 

华映科技 福州 6 代 TFT-LCD 2017 3 

龙腾光电 昆山 5.5 代 TFT-LCD 2006 9 

柔宇科技 深圳 6 代柔性显示屏 2018 5~6 寸显示屏 260~300 万片 

深超光电 5.5 代 TFT-LCD 2016 12 

信利 

惠州 4.5 代线 2016 6 

仁寿 5 代 TFT-LCD 2019 14 

仁寿 6 代柔性 AMOLED 2021 3 
 

资料来源：公开资料整理、中信建投证券研究发展部 

按照面板生产线 4.5 代生产线基板尺寸为 0.67m2/片、5 代 1.43 m2/片、5.5 代 1.95 m2/片、6 代 2.78 m2/片、

8.5 代 5.5 m2/片、10.5 代 9.9 m2/片，11 代 9.96 m2/片，可测算截止 2017 年底国内面板产线总月产能约 805 万平

米，2018 年及以后投产面板总月产能 564 万平米。根据中国电子材料行业协会的数据，按照每万平方米用湿电

子化学品 29 吨计算，可推算 2017、2018 年及以后投产面板所需要的湿电子化学品总量分别为 28 万吨/年、19.6

万吨/年，按现有产能规划未来两年需求较 2017 年底将增加 70%。 

光伏新政影响短期需求 

光伏发电是绿色清洁的能源，符合能源转型发展方向，在能源革命中具有重要作用。近年来，我国光伏产

业发展迅速，光伏发电新增装机连续 5 年全球第一，累计装机规模连续 3 年位居全球第一。2017 年全球新增光

伏装机 102GW，同比增长 33.7％。其中，中国 2017 年装机 53GW，占比过半，作为第一大市场持续领跑全球。

在“2018 全球光伏企业 20 强（综合类）”排行榜中中国企业有 16 家。 

图 16：光伏成为第五大发电量占比超过 1%的能源   图 17：2011-20017 光伏年新增装机量 
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资料来源：公开资料、中信建投证券研究发展部  资料来源：公开资料、中信建投证券研究发展部 
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图 18：电子氢氟酸在光伏电池中应用 

 
资料来源：中信建投证券研究发展部 

湿电子化学品在太阳能光伏领域，主要用于太阳能电池片的制绒、清洗及刻蚀，其中制绒加工中消耗

的湿电子化学品量最大，约占整个硅太阳能电池加工中湿电子化学品需求总量的 60～70%。在使用的各类

湿电子化学品中，用于太阳电池多晶硅片制绒加工以及太阳电池片加工清洗的氢氟酸需求量最大，占整个

各类湿电子化学品总消耗量的38.67%。其次是专用于太阳电池多晶硅片制绒加工的硝酸，需求量占31.00%。 

图 19：太阳电池片加工中湿电子化学品用量 
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资料来源：中国电子材料行业协会、中信建投证券研究发展部 

 

表 7：在光伏电池中湿电子化学品应用种类 

湿化学品名称 主要应用工艺环节 

氢氟酸 以硝酸、氢氟酸组成强腐蚀性酸混合液作为蚀刻剂，对多晶硅电池片进行制绒加工；除硅片表面金属沾污的清洗 

硝酸 以硝酸、氢氟酸组成强腐蚀性酸混合液作为蚀刻剂，对多晶硅电池片进行制绒加工；硅片清洗 

氢氧化钾 单晶硅电池片进行制绒加工用的碱性蚀刻剂 

盐酸 用制绒加工中的酸性液清洗液 

双氧水 除硅片表面有机物、金属沾污带的清洗 

异丙醇 单晶硅电池片制绒加工用碱性蚀刻剂的主要成份 
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硫酸 除硅片表面有机物的清洗 
 

资料来源：wind、中信建投证券研究发展部 

2018 年 5 月 31 日发改委、财政部、国家能源局联合下发《关于 2018 年光伏发电有关事项的通知》，主要

内容包括暂不安排 2018 年普通光伏电站建设规模，安排 10GW 左右规模用于支持分布式光伏项目建设，及时下

达“十三五”第二批光伏扶贫项目计划 4GW，有序推进光伏发电领跑基地建设。同时，自发文之日起，新投运

光伏电站标杆上网电价每 KWh 将降低 0.05 元 

表 8：历年光伏上网标杆电价 

 I 类 II 类 III 类 分布式 

2012 1.15 1.15 1.15 0.42 

2013 1 1 1 0.42 

2014 0.9 0.95 1 0.42 

2015 0.9 0.95 1 0.42 

2016 0.8 0.88 0.98 0.42 

2017 0.65 0.75 0.85 0.42 

2018 年 5 月 30 日及以前 0.55 0.65 0.75 0.37 

2018 年 5 月 31 日及以后 0.5 0.6 0.7 0.32 

资料来源：国家发改委、中信建投证券研究发展部 

5 月 31 日光伏新政预计将对光伏领域湿电子化学品需求短期带来不利影响，市场预期今年光伏新增装机量

将下滑 30%左右。但一方面目前光伏在湿电子化学品需求结构中占比 30%左右，对整体需求影响有限；另一方

面光伏对电子化学品纯度等级要求多为 G1、G2 等级，产品附加值相对较低，依托集成电路、显示面板领域产

能投放，湿电子化学品需求仍将保持较高增速。 

相关标的 

江化微（603078.SH） 

江化微专业生产适用于半导体、晶体硅太阳能、FPD 平板显示等工艺制造过程中的专用湿电子化学品。是

国内为数不多的具备为平板显示、半导体及 LED、光伏太阳能等多领域供应湿电子化学品的企业之一。在平板

显示领域拥有中电熊猫液晶、京东方、深天马、华星光电等知名企业客户，在半导体及 LED 领域拥有中芯国际、

方正微电子、士兰微等知名企业客户。 

表 9：江化微主要客户资源 

应用领域 客户名称 业务 

平板显示 

中电熊猫液晶 6 代线平板显示专业生产商 

中电熊猫平板 8.5 代线平板显示专业生产商 

天马微电子股份有限公司 
全国第一条 5.5 代线 LTPS TFT-LCD 面板厂商，拥有 4.5 代线、5 代线、5.5 代线 TFT-LCD 

面板生产线，非晶硅智能机模组出货量全球第一 

昆山龙腾光电有限公司 全国第三家 5 代线 TFT-LCD 面板厂商 



 

  

16 

中小公司研究 

中小公司动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

北京京东方显示技术有限公司 
中国大陆首条第 8.5 代 TFT-LCD 面板厂商，国内平板显示领域领军企业 

 

深圳市华星光电技术有限公司 拥有 TFT-LCD8.5 代线液晶面板生产厂商 

半导体及 LED 

中芯国际 
世界领先的集成电路芯片代工企业之一，中国内地规模最大、技术最先进的集成电路芯片

制造企业 

长电科技 国内领先的半导体封装测试知名企业 

士兰微电子 集成电路以及半导体微电子设计、生产企业 

华润微电子 领先的芯片设计、生产企业 

德豪润达 国内领先的 LED 芯片、LED 外延片、LED 照明、LED 显示屏、封装、设备供应商 

华灿光电 国内领先的 LED 芯片供应商 

光伏太阳能 

晶澳太阳能 全球领先的太阳能电池制造商 

韩华新能源 全球领先的太阳能电池生产商 

通威太阳能 全球太阳能电池片项目单体规模最大企业之一 

资料来源：公开资料、中信建投证券研究发展部 

目前公司公司 IPO 募投项目、镇江投资项目和四川投资项目建成投产之后，公司将成为具备最高等级产品生

产能力的具有国际竞争力的湿电子化学品生产企业 

表 10：江化微新建产能建设情况 

产能与开工情况 设计产能 预计完工时间 

年产 8 万吨高纯湿电子化学品项目（一期） 4.5 万吨/年 

 年产 8 万吨高纯湿电（一期）技改 1.6 万吨/年 已完工 

年产 8 万吨高纯湿电子化学品项目（二期） 3.5 万吨/年 2018 年底 

江化微 （镇江）项目 （一期） 6.3 万吨/年 2019 年底 

江化微（四川）项目 5 万吨/年 2019 年底 
 

资料来源：公司公告、中信建投证券研究发展部 

晶瑞股份（300655.SZ） 

公司是一家专业从事微电子化学品的产品研发、生产和销售的高新技术企业，主要生产四大类微电子化学

品，应用到五大下游行业：主导产品包括超净高纯试剂、光刻胶、功能性材料和锂电池粘结剂四大类微电子化

学品，广泛应用于半导体、光伏太阳能电池、 LED 平板显示和锂电池等五大新兴行业，具体应用到下游电子信

息产品的清洗、光刻、显影、蚀刻、去膜、浆料制备等工艺环节。 

表 11：晶瑞股份主要客户资源 

应用领域 客户名称 

半导体及 LED 
扬州杰利、有研半导体、士兰微、华润上华、扬州晶新、信利、吉林华微、华灿光

电、三安光电、宸鸿 

光伏 天合、韩华、协鑫、阿特斯 

锂电池 上海恩捷、比亚迪、力神、光宇、宁德新时代 

资料来源：公司公告、中信建投证券研究发展部 

 



 

  

17 

中小公司研究 

中小公司动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

 

公司超净高纯试剂核心产品超纯氢氟酸、盐酸、硝酸和氨水纯度等级已达到 SEMI G3、G4 等级，拳头产品

双氧水技术突破国际垄断，达到 G5 等级，目前已在华虹宏力完成测试，并即将进入中芯国际等多个客户进行测

试；公司生产光刻胶能提供紫外负型光刻胶和宽谱正胶及部分 g 线、i 线正胶等高端产品，在国内率先实现 IC

制造商大量使用核心光刻胶即 i 线光刻胶的量产。 

表 12：晶瑞股份新建产能建设情况 

项目名称 设计产能  

募投项目蚀刻液、胶剥离液、显影液、清洗液、光刻胶、电子级电镀液 1.2 万吨/年  

募投项目超净高纯氟化铵、氨水、过氧化氢、过氧乙酸、草酸 2.8 万吨/年  

江苏阳恒化工电子级硫酸改扩建项目 9 万吨/年  

眉山晶瑞光电显示、半导体用新材料项目 8.7 万吨/年  
 

资料来源：公司公告、中信建投证券研究发展部 

巨化股份（600160.SH） 

凯圣股份是巨化股份旗下全资子公司，创建于 2003 年 6 月。目前拥有萤石－氢氟酸、电子化学品、新能源

材料三大产业板块，主要产品有无水氟化氢、工业氢氟酸、电子级氢氟酸等。是国内电子级氢氟酸规模最大、

品种最全、规格最高的企业。 

经过多年的积累发展，凯圣氟化公司现已建成年产电子级氢氟酸 6000 吨、电子级氟化铵 5000 吨、

电子级盐酸 3000 吨、电子级硫酸 10000 吨、电子级硝酸 6000 吨、缓冲氧化蚀刻液 5000 吨等生产装

置。公司高纯电子气体项目实施，目前高纯电子气体项目（一期），年产 1000 吨高纯氯化氢、500 吨

高纯氯气和 1000 吨医药级氯化氢已经建成投产。 

公司自有品牌应用于中芯国际、华虹宏力、武汉新芯等半导体行业领先企业，部分产品销往欧美、

日本、韩国及中国台湾等地，产品高端市场的收入逐步提升。 

多氟多（002407.SZ） 

多氟多化工股份有限公司成立于 1999 年 12 月，全球生产规模最大、技术创新领先的精细氟化工龙头企业，

致力于高性能无机氟化物、电子化学品、锂离子电池材料、新能源汽车的研发、生产和销售的高新技术企业，

是我国无机氟化工行业第一家上市公司。 

以电子氢氟酸为例，2013 年底第一批国产电子级氢氟酸在多氟多问世，使多氟多成为全球仅有的能够生产

电子级氢氟酸的公司之一。自 2014 年投产至今，多氟多已经建成年产 10000 吨电子级氢氟酸生产线，其产品指

标优于业界通用 UPSS 水平，打破我国高品质电子级氢氟酸依赖进口的现状。2017 年多氟多电子级氢氟酸销售

额突破亿元。多氟多电子级氢氟酸新工艺的开发，电子级氢氟酸完整产业链的建立对于电子氢氟酸稳定替代进

口产品，推动集成电路原材料的国产化有重要影响。 
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深圳新星（603978.SH） 

公司主要从事铝晶粒细化剂的研发、生产和销售，具备从上游萤石资源到下游产品的全产业链布局，同时

向高纯氟化氢等领域扩充。2017 年度公司创新开发了一种高纯无硅氟化氢的生产方法，以铝晶粒细化剂副产物

高纯氟铝酸钾为原料生产高纯无硅氟化氢。由于生产原料中不含硅砷等传统方法中难以去除元素，省去多道提

纯，大大降低工艺复杂性。2017 年 12 月深圳新星签订了《投资兴办氟新材料产业园项目合同书》，计划在深

圳龙南经济技术开发区富康工业园建设年产 8 万吨的高纯无硅氟化氢项目。
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 
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