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汉维科技（833943.BJ）

北交所个股研究系列报告：

高分子材料环保助剂企业研究



公司基本情况

1.1 主营业务

1.2 产品介绍
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1.3 财务情况



1.1主营业务

3数据来源：公司公告，亿渡数据整理

图表1：公司收入构成及毛利率情况（万元/%）

Ø 汉维科技成立于2008年7月，2016年4月挂牌新三板，2022年11月于北交所上市。

Ø 公司主要从事环保型硬脂酸盐（锌、钙、镁）系列和其他高分子化工助剂产品的研发、生产和销售，主营产品为脂肪酸盐助剂与复合助剂。脂

肪酸盐助剂为主要收入来源，2022年营收占比为81.34%，该类产品毛利率较低，2022年为13.99%。

Ø 公司以境内销售为主，销售模式分为直接销售模式、贸易商销售模式和经销商销售模式，下游客户主要为塑料、涂料、橡胶、石化等行业生产

企业和化工助剂生产企业。2022年，公司前五大客户集中度为12.53%，公司客户较分散。

2020 2021 2022

金额 占比 金额 占比 金额 占比

复合助剂 5,475.81 11.53% 8,363.74 15.91% 7,084.67 14.52%

脂肪酸盐助剂 41,007.44 86.34% 43,151.65 82.08% 39,683.19 81.34%

其他 1,013.50 2.13% 1,058.99 2.01% 2,020.18 4.14%

合计 47,496.74 100.00% 52,574.38 100.00% 48,788.04 100.00%

2020 2021 2022
客户名称 金额 占比 客户名称 金额 占比 客户名称 金额 占比

美新科技股份有限公司 1,407.72 2.96% 美新科技股份有限公司 2,078.74 3.95% 客户一 2,386.21 4.89%
安徽森泰木塑集团股份有限公司、
四川森泰木塑新材料有限公司

1,307.79 2.75% 安徽森泰木塑集团股份有限公司 1,800.71 3.43% 客户二 1,188.38 2.44%

EUROPEANPLASTICJOINTSTOCKCOMPAN
Y、POLYFILLJOINTSTOCKCOM 999.93 2.11% 营口风光新材料股份有限公司 809.73 1.54% 客户三 924.55 1.90%

惠州市志海新威科技有限公司 855.17 1.80% 温州朗斯特化工有限公司 667.09 1.27% 东莞市和悦新材料有限公司 863.40 1.77%

百尔罗赫塑料添加剂(江苏)有限公司 664.89 1.40% 浙江元森态木塑科技股份有限公司 603.46 1.15% NEWTECHMASTERBATCHCO
MPANY(NIGERIA)LIMITED 744.91 1.53%

合计 5,235.50 11.02% 合计 5,959.74 11.34% 合计 6,107.45 12.53%

2019 2020 2021 2022
复合助剂 41.15% 37.29% 23.98% 19.53%

脂肪酸盐助剂 23.74% 18.79% 11.37% 13.99%

图表2：公司主要产品毛利率情况（%）

2020年 2021年 2022年
金额 占比 金额 占比 金额 占比

国内 42,899.39 92.29% 48,200.75 93.57% 45,048.49 92.34%
国外 3,583.86 7.71% 3,314.64 6.43% 3,739.54 7.66%

主营产品为脂肪酸盐助剂与复合助剂，产品毛利率较低，公司客户较分散

图表3：公司主要产品销售地区分布（万元/%）

图表4：公司前五大客户情况(万元/%）
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1.2产品介绍 公司产品可应用于塑料、涂料、造纸、橡胶、石化领域，塑料为最主要的应用领域

介绍 产品名称 图例 功能、具体用途介绍 主要应用领域
2021年在主营业

务收入占比

脂
肪
酸
盐
助
剂

Ø 脂肪酸盐是一类由脂肪酸和金

属化合物反应得到的助剂产品，

而脂肪酸主要包括硬脂酸和油

酸，其中硬脂酸和金属化合物

反应得到的助剂则称为硬脂酸

盐。兼具脂肪酸和金属盐的双

重特性，工业上广泛用作润滑

剂、防水剂、稳定剂、脱模剂、

脱色剂、增稠剂、杀菌剂及催

化剂等硬脂酸锌、硬脂酸钙、

硬脂酸镁、硬脂酸铝等被称为

环保硬脂酸盐。

Ø 公司硬脂酸盐产品销量在塑料

领域占比为77.12%。

硬脂酸锌

Ø 在PVC行业中主要用作热稳定剂，在其他塑料行业中
主要用作润滑剂、分散剂。具有极佳的润滑和分散性
能，热稳定性能优异。

Ø 在涂料行业中主要用作助磨剂，在造纸行业中主要用
作爽滑剂，具有良好的打磨性能。

塑料、涂料、造纸、
橡胶、石化

69.67%

硬脂酸钙

Ø 在药物制剂中作为片剂和胶囊剂的润滑剂，它有着很
好的抗黏着性和润滑性。

Ø 在石化烯烃聚合中，可以消除树脂中的卤素及残留的
催化剂，防止与树脂作用产生凝胶体，同时也可以防
止对设备的腐蚀。

Ø 为食品添加剂可以添加至糕点、颗粒口香糖等甜食中，
起到润滑剂的作用；在片剂制造中，硬脂酸钙被用作
良好的脱模剂；也被用于蜂蜜粉和多种调料的制造中，
例如大蒜盐，嫩肉粉和沙拉酱等。

塑料、橡胶、石化 12.02%

硬脂酸镁
Ø 在胶囊剂和片剂生产中，硬脂酸镁主要用作润滑剂，

也用于护肤乳膏中，也可用作食品添加剂。
塑料、橡胶、石化 1.34%

复
合
助
剂

Ø 是由多种单一助剂，如润滑剂、

分散剂、隔离剂等，根据客户

的生产工艺特点及其性能需求，

按一定配方比例混合，采用特

殊生产工艺生产的预混高分子

材料助剂产品

复合润滑剂
Ø 在塑料加工中具有极佳的内外润滑性能和分散性能，

促进填充料和基材完美结合的同时，能改善产品在加
工过程中的润滑和分散性能。

塑料 0.74%

资料来源：公司公告，亿渡数据整理

图表5：公司主要产品介绍



营业收入整体上升，归母净利润整体下降，2022年毛利率与净利率均处于较低水平
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1.3财务情况

图表6：公司营业收入情况（亿元） 图表7：公司净利润情况（万元）

图表8：公司毛利率及净利率情况（%） 图表9：公司期间费用率情况（%）

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

39,212.64
43,870.63 47,496.74

52,574.38 48,788.04

9,592.67

23.14%

11.88% 8.27% 10.69%

-7.20%

-21.81%

2018 2019 2020 2021 2022 2023Q1
营业收入（万元） 营业收入同比

3,686.95

5,166.12
4,333.57

3,294.36 3,586.70

492.89

59.58%
40.12%

-16.12% -23.98%

8.87%

-54.12%
2018 2019 2020 2021 2022 2023Q1

归母净利润（万元） 归母净利润同比

21.80%
25.13%

17.72%
13.47% 14.65%

9.40% 11.79%
9.05%

6.24% 7.25%

2018 2019 2020 2021 2022

毛利率 净利率

10.65%
11.47%

7.66% 6.97% 7.02%

2018 2019 2020 2021 2022

Ø 2018-2022年，公司营业收入从39,212.64万元增长至48,788.04万元，年复合增长率为8.91%；公司归母净利润整体下降，2022年为3,586.70万

元，公司出现增收不增利的情况，其主要原因是原材料硬脂酸价格上涨，下游PVC热稳定剂生产商价格敏感度较高，同时硬脂酸价格相对透明，

公司对下游议价权相对较弱，未能成功将价格上涨的部分传导至下游。2023年，受产品销售量下降、费用支出增长的影响，公司营业收入与归

母净利润均出现下滑。

Ø 2018-2022年，公司毛利率与净利率整体下降。2022年，公司毛利率为14.65%，较2021年增长1.18个百分点，较2018年下降7.15个百分点；公

司净利率为7.25%，较2018年下降2.15个百分点。公司当前毛利率与净利率均处于较低水平，盈利能力较差。
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1.5财务情况 近四年研发费用较为稳定，存货周转速度较快，应收账款及票据占比逐渐下降，收现比有所改善

图表12：公司应收账款及票据情况（万元） 图表13：公司收现比

图表11：公司应收账款周转天数情况（天）

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

图表10：公司研发费用情况（万元）

1,255.28

1,660.58 1,692.75 1,777.47
1,584.36

3.20%

3.79%

3.56%
3.38%

3.25%

2018 2019 2020 2021 2022
研发费用 研发费用率

59.09%
52.22%

69.98%
80.69%

93.87%

2018 2019 2020 2021 2022

20 22 21 19 18 

100.42 106.95 107.15 103.96 102.62 

2018 2019 2020 2021 2022

存货周转天数 应收账款周转天数

12,275.34
13,790.55 14,483.74

15,880.16

11,935.03
46.18%

37.45%
31.05% 31.83%

20.42%

2018 2019 2020 2021 2022
应收账款及票据（万元） 应收账款及票据/总资产

Ø 2019-2022年，公司研发较稳定，2022年为1,584.36万元，保持在1,500万元以上水平。截至2022年年末，公司拥有专利数量30项，其中发明

专利10项；研发人员数量为20人，占公司员工总人数的12.20%。公司研发项目主要围绕硬脂酸盐类产品性能的改良与新产品的研发，部分产

品已进入试产阶段。

Ø 从营运水平来看，2018-2022年，公司存货周转天数平均为20天，公司存货周转速度快，应收账款周转天数平均为104.天，应收账款周转速度

处于合理水平。公司应收账款及票据在总资产占比逐渐下降，2022年为20.42%。并且，公司收现比逐步上升，2022年为93.87%。
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行业分析
2.1 所属行业定位及产业链

2.2 硬脂酸盐与复合助剂市场情况

2.3 下游塑料市场情况

2.5 行业竞争格局

2.4 下游涂料、合成橡胶市场情况
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2.1所属行业及产业链

上游行业 高分子材料助剂 下游行业

硬脂酸

氧化锌

公司属于化学原料和化学制品制造业，细分行业为化学试剂和助剂制造

造纸 食品

合成橡胶 石化

塑料 涂料

Ø 公司主营高分子材料环保助剂的研发生产与销售。

Ø 根据中国证监会的《上市公司行业分类指引》（2012年修订）以及《国民经济行业分类》（GB/T4754-2017），公司属于“C26化学原料和化

学制品制造业”，细分行业为“C2661化学试剂和助剂制造”。

Ø 化学助剂是某些材料和产品在生产和加工过程中为改进生产工艺与产品性能而添加的辅助物质，其中高分子材料助剂是为改善塑料、合成橡胶、

化学纤维等高分子材料加工性能，或赋予高分子材料某种特定性能所添加的辅助物质。高分子材料助剂产业链上游包括化工原材料行业，公司

所需原材料主要为硬酯酸、氧化锌，下游包括塑料、涂料、合成橡胶、石化、造纸、食品等行业，公司处于产业链中游。

脂肪酸盐助剂

硬脂酸锌 硬脂酸钙

硬脂酸铝

硬脂酸镁

…

硬脂酸铅 硬脂酸钡

…

复合助剂

润滑剂 无机填料 抗氧剂

偶联剂 发泡剂 抗冲改性剂

图表14：高分子材料助剂行业产业链



9数据来源：Grand View Research，亿渡数据整理

2.2硬脂酸盐与复合助剂市场情况 硬脂酸盐产量逐渐增长，塑料为最大的下游应用领域

塑料, 23.67%

涂料, 14.30%

橡胶, 9.83%

其他, 52.20%

塑料

涂料

橡胶

其他

183.54

250.31

2020 2028E

图表15：全球硬脂酸盐产量及预测（万吨） 图表16：硬脂酸盐产品应用领域分布

Ø 2016-2020年，全球硬脂酸盐产量从171.31万吨增长至183.54万吨，市场规模从27.87亿美元增长至39.27亿美元。中国是硬脂酸盐产量最大的

国家，2020年硬脂酸盐产量为47.92万吨，在全球占比为26.11%。硬脂酸锌是产量最大的硬脂酸盐，2020年，全球硬脂酸锌、硬脂酸钙、硬

脂酸镁产量分别为57.93万吨、51.17万吨、26.44万吨。从下游应用来看，2020年硬脂酸盐在塑料、涂料、合成橡胶应用的产量占比分别为

22.67%、14.30%、9.83%，塑料是硬脂酸盐最大的应用领域。随着下游应用需求的增长，2028年，全球硬脂酸盐产量有望达到250.51万吨，

市场规模有望达到54.29亿美元。

Ø 公司的复合助剂主要应用于塑木复合材料，需求将随着塑木材料的增长而增长。复合助剂在塑木产品中的添加比例为1%-3%，据公司测算，

2019-2020年国内复合润滑剂需求量分别为3.17万吨、3.80万吨，该细分领域规模较小。
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2.3下游塑料市场情况 塑料制品、PVC产量增长动力不足，塑木材料产量保持增长

图表19：2015-2020年中国塑料热稳定剂消费量（万吨）

图表17：2016-2022年中国塑料制品产量（万吨）

55

59

55

60 60

65

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Ø 整体来看，2016-2022年，中国塑料制品产量从7,717万吨增长至7,772万吨，年复合增长率为0.46%，产量变化不大。2022年，中国宏观经济

压力增大，国内消费需求不振，塑料制品增长动力不足，产量同比上一年下降2.9%。PVC是塑料制品的主要原材料之一，公司生产的硬脂酸

盐在塑料领域作为PVC热稳定剂应用于PVC加工过程。2022年，中国PVC产量为2,090万吨，同比下降1.88%；消费量为1,930万吨，连续两

年出现下降。

Ø 塑木复合材料是由热塑性塑料与生物质纤维材料复合而成的一种新材料，广泛应用于建筑、家居、旅游设施、汽车、物流、农业、船舶、军工

领域。据中国塑料加工工业协会数据，2021年，中国塑木材料产销量达330万吨，当前中国为塑木材料的第一大生产及出口国。随着国内经济

的发展，以及国内外对塑木材料需求的上升，中国塑木材料产量有望继续增长。

图表18：2016-2022年中国PVC表观消费量（万吨）

数据来源：中国塑料加工工业协会《中国塑料工业年鉴》，中国氯碱工业协会《中国氯碱》，亿渡数据整理

7,717 7,516 

6,042 

8,184 
7,603 

8,004 7,772 

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

1,690 1,775 1,874 2,011 2,074 2,130 2,090 
1,630 1,771 1,889 2,027 2,106 

1,982 1,930 

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
中国PVC产量 中国PVC表观消费量
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2.4下游涂料、合成橡胶市场情况

2,473 
2,735 

2,939 
3,112 3,193 3,276 

3,800 

3,488 

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

534 
560 

592 

691 
744 751 

821 823 

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

数据来源：中国涂料工业协会，国家统计局，亿渡数据整理

图表20：2015-2022年中国涂料产量（万吨） 图表21：2015-2022年中国合成橡胶产量（万吨）

Ø 2015-2022年，中国涂料产量整体呈上升趋势，从2,373万吨增长至3,488万吨，年复合增长率为4.93%。2022年，受到全球经济下行影响，工

业领域涂料需求下降，国内房地产行业表现也为涂料行业带来了负面影响，全年涂料产量同比2021年下降8.50%。随着疫情的缓解，国内经济

有望逐渐复苏，稳中向好发展，下游产业需求逐渐恢复，带动涂料需求的增长。

Ø 合成橡胶领域，2015-2022年，中国合成橡胶产量持续增长，从534万吨增长至823万吨，年复合增长率为5.18%，2022年，受经济增长压力

增大影响，合成橡胶产量仅上升2万吨，合成橡胶进口量为111.1万吨，较2021年减少0.6万吨。

2022年，中国涂料产量小幅下降，合成橡胶产量变化不大。



硬脂酸盐领域市场较分散，头部企业营收规模较小

12

2.3 行业竞争格局

注：总市值、PE(TTM)选取时间为2023.6.29，赞宇科技未单独披露硬脂酸盐产品经营数据，此处选取油脂化工产品项目数据；华明泰未单独披露硬脂酸盐数据，此处选取总营收数据
数据来源：东方财富choice，各公司公告，亿渡数据整理

公司名称 公司简介 成立时间 上市/挂牌时间 证券交易所 总市值 PE（TTM） 硬脂酸盐产能
硬脂酸盐
产品营收

毛利率

华明泰
(831750.NQ)

国内硬脂酸盐生产企业第一梯队，硬脂酸锌
与硬脂酸钙产品行业标准起草人。主营产品
包括硬脂酸盐（锌、钙、镁、钡等）系列。

2009年1月 2015年1月 新三板 - -
7.29万吨/年，含硬脂

酸锌4.87万吨/年，硬

脂酸钙2.42万吨/年
6.39亿元 9.57%

佳先股份
(430489.BJ)

国内硬脂酸盐生产企业的第一梯队。硬脂酸

盐类产品由子公司沙丰新材生产，产品包括

硬脂酸钙、硬脂酸锌、硬脂酸镁、水性乳液

等产品。

2006年4月 2020年7月 北交所 6.54亿 11.86 6.50万吨/年 3.81亿元 10.24%

赞宇科技
(002637.SZ)

硬脂酸盐产品由控股公司杭州油脂化工有限

公司生产
2000年9月 2011年11月 深交所 47.46亿 -22.36 - 73.61亿元 5.79%

汉维科技
(836957.BJ) 国内硬脂酸盐生产企业的第一梯队。 2008年7月 2022年12月 北交所 5.25亿 17.46 4.98万吨/年 3.97亿元 13.99%

Ø 从硬脂酸盐领域来看，全球硬脂酸盐产品发展较为成熟，行业市场化程度较高，主要参与企业为国际大型综合型化工企业。国内硬脂酸盐市场

中小型企业较多，产能在万吨以上的企业数量较少。当前，国内产能超过万吨的硬脂酸盐生产企业有华明泰、佳先股份与汉维科技，在硬脂酸

盐产品市场产能处于第一梯队，市场份额靠前，但是以上企业营收规模较小。另外，据公司招股书显示，2019-2021年，公司硬脂酸盐产品产

量在国内占比分别为10.38%、9.93%、7.72%。硬脂酸盐领域市场较为分散，且规模不大。

Ø 在复合助剂领域，当前国内生产复合助剂的企业数量较少，主要企业为上海光裕、杭州金琪、杭州蓝星、汉维科技，复合助剂仍处于国产进口

替代的阶段。

图表22：硬脂酸盐领域公司与同行对比



格物致知，笃行致远 13

法律声明

Ø 本报告中的信息、意见等均仅供投资者参考之用，不构成对买卖任何证券或其他金融工具的出价或征价或提供任何投资决策建议的服务。该等信

息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐或投资操作性建议，投

资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，自主审慎做出决策并自行承担风险，投资者在依据本报告涉及的内容进行任何决策前，应同时

考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，并就相关决策咨询专业顾问的意见对依据或者使用本报告所造成的一切后果，深圳市亿渡数据科技

有限公司及/或其关联人员均不承担任何责任。

Ø 本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断，相关证券或金融工具的价格、价值及收益亦可能会波动，该等意见、评估及预

测无需通知即可随时更改。在不同时期，深圳市亿渡数据科技有限公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。

Ø 深圳市亿渡数据科技有限公司的销售人员、研究人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法，通过口头或书面发表

与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点，深圳市亿渡数据科技有限公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据均代表过往表现，过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预示。

本报告由深圳市亿渡数据科技有限公司制作，本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但深圳市亿渡数据科技有限公司对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。本次报告仅供参考价值，无任何投资建议。


