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公司基本资讯 

产业别 化工 

A股价(2025/12/16) 37.26  

深证成指(2025/12/16) 12914.67  

股价 12个月高/低 49.78/15.29 

总发行股数(百万) 2033.89  

A股数(百万) 1504.45  

A市值(亿元) 560.56  

主要股东 徐金富

(36.50%) 

每股净值(元) 8.13  

股价/账面净值 4.59  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -13.0  19.2  76.1  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

-- -- -- 

 

产品组合 

锂电子电池材料 89.7% 

日化材料 8.7% 

  

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 21.1% 

一般法人 6.2% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

天赐材料 (002709.SZ) Buy 买进 

电解液龙头竞争优势明显，量价齐升业绩有望大幅增长，建议“买进” 

结论与建议： 

公司为电解液龙头企业，产能全球第一，2024年全球市占率超 30%。公

司具备技术护城河，掌握电解液核心原材料六氟磷酸锂的工艺技术，能够实

现完全自供，盈利能力明显优于同业。公司已经与锂电头部企业建立长期供

应关系，国内外产能正在稳步扩张。 

下半年储能需求带动锂电产业景气度明显提升，公司排产饱满，产品供

不应求。近期公司签订多个大单，未来 3 年增长确定性强。11 月以来电解液

价格呈现稳步上涨趋势，我们预计明年 Q1仍有望保持高景气度，业绩有望大

幅增长。我们上调公司 2025/2026/2027 年的净利润分别至 11.9/53.3/69.8

亿元,YOY+147%/+345%/+31%，EPS 分别为 0.62/2.78/3.64 元，A 股按当前价

格计算，对应 2025/2026/2027年 PE为 60/13/10倍，建议买进。 

◼ 公司为锂电池电解液龙头，优势明显: 公司主营业务为锂电池电解液，

产能 85万吨，出货量全球第一，2024年全球市占率超 30%，2025年出

货量预计达 72万吨，同比增 44%。公司拥有较强的技术优势。公司掌握

电解液核心原材料六氟磷酸锂的工艺技术，单位成本显著低于行业平均

水平；自建六氟磷酸锂产能 11.5万吨（全行业第一，市占率 37%），实

现关键原材料的完全自供。此外，公司在全球范围进行专利布局，加强

了先发优势。 

客户方面，公司与锂电池头部企业强绑定。公司与宁德时代自 2017年开

始合作，为宁德时代的主要原材料供应商，2024年对宁德时代的出货占

比近四成。今年 11月，公司与国轩高科和中创新航分别约定在 2026-2028

年分别出货 87万吨和 72.5万吨，年均出货 29和 24万吨，预计未来对

这两家公司的产品出货量将分别占到总出货量的近 2成，客户结构进一

步优化。 

◼ 储能带动锂电池需求旺盛，电解液及材料率先涨价：随着国内外储能支

持政策加码，锂电池成本下降，目前储能系统经济性已经显现；叠加 AIDC

建设和新能源装机占比提升增加了对储能的需求，今年国内外储能招标

量均翻倍增长，预计 2026年储能电池需求增速将超 50%，带动 2026年

全球锂电池出货量将同比增 30%。随着 Q4行业进入旺季，电解液原材料

六氟磷酸锂价格已经出现大幅上涨，截止 12月 16日价格为 17.25万元/

吨，较 7月低点已经上涨 245%。原材料价格大幅上涨推动电解液价格上

涨，截止 12月 16日，电解液价格为 3.37万元/吨，较 7月低点上涨 73%,12

月单月已上涨 23.9%。我们预计电解液价格向好的态势将在 2026年延续，

公司自供原材料，将充分受益于价格上涨带来的利润增加，业绩有望大

幅增长。 

◼ 盈利预期：我们上调公司 2025/2026/2027 年的净利润分别至

11.9/53.3/69.8 亿 元 ,YOY+147%/+345%/+31% ， EPS 分 别 为

0.62/2.78/3.64 元，A 股按当前价格计算，对应 2025/2026/2027 年 PE

为 60/13/10倍，建议买进。 
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年度截止 12月 31日  2023 2024 2025F 2026F 2027F 

纯利(Net profit) RMB百万元 1891  484  1197  5333  6984  

同比增减 ％ -66.92% -74.40% 147.43% 345.41% 30.95% 

每股盈余(EPS) RMB元 0.983  0.252  0.624  2.779  3.640  

同比增减 ％ -66.87% -74.33% 147.43% 345.41% 30.95% 

A股市盈率(P/E) X 37.92  147.74  59.71  13.41  10.24  

股利(DPS) RMB元 0.30  0.10  0.22  0.69  0.91  

股息率(Yield) ％ 0.81% 0.27% 0.59% 1.86% 2.44% 

 

【投资评等说明】 

          评等                                     定义                                                                                                              

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

营业收入 15405  12518  17271  30737  37987  

经营成本 11412  10154  13439  21003  25740  

营业税金及附加 101  72  86  154  190  

销售费用 101  75  81  138  171  

管理费用 640  642  812  922  1026  

财务费用 149  184  242  307  304  

资产减值损失 -182  -184  -120  -100  -100  

投资收益 38  46  15  20  21  

营业利润 2343  665  1604  7093  9266  

营业外收入 7  7  10  10  11  

营业外支出 26  22  25  25  8  

利润总额 2324  650  1589  7078  9269  

所得税 482  171  404  1798  2354  

少数股东损益 -48  -5  -12  -53  -69  

归属于母公司所有者的净利润 1891  484  1197  5333  6984  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

货币资金 2290  1620  2357  5809  10547  

应收帐款 4295  4870  5357  6964  8357  

存货 1172  1364  1636  2455  2946  

流动资产合计 9936  10801  11017  11238  11463  

长期投资净额 401  386  406  426  447  

固定资产合计 7395  7754  8141  8955  9851  

在建工程 2013  1944  2138  2352  2587  

无形资产 1215  1260  1235  1210  1186  

资产总计 23977  23953  25551  27260  29089  

流动负债合计 5944  5876  6170  6478  6802  

长期负债合计 4453  4753  4991  5240  5502  

负债合计 10397  10629  11160  11718  12304  

少数股东权益 225  221  239  258  278  

股东权益合计 13580  13325  14391  15542  16785  

负债和股东权益总计 23977  23953  25551  27260  29089  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

经营活动产生的现金流量净额 2274  882  1763  4408  5730  

投资活动产生的现金流量净额 -3893  -1011  -1061  -1167  -1226  

筹资活动产生的现金流量净额 -787  -530  53  212  233  

现金及现金等价物净增加额 -2402  -654  755  3452  4738  

货币资金的期末余额 2256  1602  2357  5809  10547  

货币资金的期初余额 4658  2256  1602  2357  5809  
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