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本文件為草擬本，屬不完整並可予更改，且資料須與本文件封面「警告」一節一併閱讀。

本節及本文件其他章節所載資料摘錄自多份普遍被視為可靠的官方政府刊物及其他

刊物，以及我們委託編製的弗若斯特沙利文報告。我們相信相關資料及統計數據來源為

有關資料的適當來源，且我們已採取合理審慎措施以摘錄及轉載有關資料。我們並無理

由認為有關資料在任何重大方面屬失實或有誤導成份，或當中遺漏任何事實致令有關資

料在任何重大方面屬失實或有誤導成份。概無本公司、獨家保薦人、[編纂 ]及任何相關

人士（就本段而言，不包括弗若斯特沙利文）已獨立核實有關資料及統計數據，彼等概無

就有關資料及統計數據的準確性發表任何聲明。此外，我們不能保證該等資料及統計數

據乃按與其他司法權區相同的基準或相同準確程度（視情況而定）呈列或編製。因此， 閣

下不應過度依賴本文件所載的有關事實及統計數據。

資料來源

我們委託獨立市場研究及諮詢公司弗若斯特沙利文就全球及中國顏料、珠光顏料及雲

母市場進行分析及編製報告。弗若斯特沙利文為我們編製的報告於本文件提述為弗若斯特

沙利文報告。我們已同意向弗若斯特沙利文支付費用人民幣 0.5百萬元，我們相信該價格可

反映同類報告的市場價格。

弗若斯特沙利文於一九六一年創立，全球設有 40個辦事處及擁有逾 2,000名行業顧

問、市場研究分析員、技術分析員及經濟學家。弗若斯特沙利文的服務包括技術研究、獨

立市場研究、經濟研究、企業最佳常規建議、培訓、客戶研究、競爭情報及企業策略。

我們已將弗若斯特沙利文報告的若干資料載入本文件，乃由於我們相信該等資料有助

有意投資者瞭解全球及中國顏料、珠光顏料及雲母市場。弗若斯特沙利文的獨立研究包括

來自全球及中國顏料、珠光顏料及雲母市場多個來源取得的一手及二手研究。一手研究包

括與領先的行業參與者及行業專家進行深入面談。二手研究包括根據弗若斯特沙利文自有

研究數據庫審閱公司報告、獨立研究報告及數據。預測數據取自按宏觀經濟數據分析的歷

史數據並經參考特定行業相關因素。除另有註明者外，載於本節內的所有數據及預測均來

自弗若斯特沙利文報告、不同政府官方刊物及其他刊物。

於編彙及編製研究時，弗若斯特沙利文假設相關市場的社會、經濟及政治環境於其作

出有關假設的期間預期會維持穩定，確保全球及中國顏料、珠光顏料及雲母市場穩健發展。

董事認為，自弗若斯特沙利文報告日期起，市場資料並無出現可能使本節資料會有保

留意見、相抵觸或影響本節資料的不利變動。
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全球珠光顏料市場概覽

珠光顏料產品的分類

下圖說明不同類型顏料的成分、屬性及應用範疇：

按基材劃分 按下游應用範疇劃分

�

�

�

�

�

�

�

�

�

天然雲母基珠光顏料成本低，主要
用於低端製造範疇

合成雲母基珠光顏料價格昂貴，主
要用於中高端製造、汽車及化妝品
方面

氧化鋁基珠光顏料價格昂貴，主要
用於汽車及化妝品方面

氧化矽基珠光顏料昂貴，主要用於
汽車及化妝品方面

例子主要包括玻璃基及彩鋁基珠光
顏料，價格高，主要用於化妝品方
面

塗層、塑料、油墨及皮革等工業
應用範疇

用於汽車、火車等的面漆及汽車
塗層

唇膏、眼影、粉底、眼線、眉
筆、指甲油、髮乳及保濕霜等化
妝品

應用於其他範疇的珠光顏料

珠光顏料

天然雲母基

合成雲母基

氧化鋁基

氧化矽基

其他基材

珠光顏料

工業級
珠光顏料

汽車級
珠光顏料

化妝品級
珠光顏料

其他
珠光顏料

資料來源：弗若斯特沙利文

珠光顏料是一種光學效應顏料。基於珍珠產生光澤的原理，珠光顏料乃通過特別技術
於雲母包覆一層或多層金屬氧化物而製成。

珠光顏料的基材包括天然雲母、合成雲母、氧化鋁、氧化矽及玻璃。珠光顏料廣泛應
用於製造、汽車及化妝品方面。

珠光顏料行業的價值鏈

珠光顏料生產商為行業的主要參與者。目前，珠光顏料行業的下游客戶主要包括直接
客戶（例如化妝品生產商、汽車塗料生產商等）及珠光顏料貿易公司。由於較大型的珠光顏
料生產商的產品種類豐富以及成本價格控制較好，珠光顏料貿易公司更傾向於與其合作。

原材料

天然雲母

合成雲母

金屬氧化物前體

其他原材料

珠光材料

天
然
雲
母

合
成
雲
母

混合及加熱 水解 沖洗及過濾 乾燥 加
工

煅燒分離配色包裝珠光顏料

下游應用範疇

塗層行業

塑料行業

油墨行業

汽車行業

化妝品行業

其他

雲母為珠光顏料的主要基材。由於雲母具有
天然的片狀結構，其切割面於加上塗層後可
產生珠光光澤。

天然二氧化矽、氧化鋁及人造玻璃為常用基
材，以其造出的塗層較厚，但仍能發出強烈
光澤。

珠光顏料為透過在雲母或其他合成基材上塗覆一層或多層金屬氧化物而製成。透過改變塗
層的厚度，可得到不同的珠光光澤。透過使用不同的金屬氧化物，可以獲得不同的色澤。

於所有基材中，雲母基珠光顏料的應用範疇最為廣泛。與天然雲母相比，合成雲母與塗層
材料的黏附力更強，珠光更明亮，質量更好。

下游需求主要來自於工業、汽車及化妝品應
用範疇。

珠光顏料下游應用範疇的發展及其對珠光顏
料的接受程度對行業發展至關重要。

資料來源：弗若斯特沙利文
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珠光顏料產品的平均售價

近期，由於珠光顏料技術的進步，以及市場對顏料產品的質量要求越來越高，珠光顏
料價格不斷上漲。產品及價格結構不斷優化，帶動盈利能力不斷增強。二零一五年至二零
一九年，全球珠光顏料價格從每噸人民幣 24,810.7元上漲至每噸人民幣 30,836.8元，複合
年增長率為 5.6%。隨著未來珠光顏料生產技術及原材料（如合成雲母）的進步，全球珠光顏
料在不同用途的質量、盈利能力及滲透率將有所提升。估計二零二零年至二零二四年，全
球珠光顏料價格將上升至每噸人民幣 41,448.5元，複合年增長率為 6.9%。

二零一五年至二零二四年（估計）的全球珠光顏料市場定價分析

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

全球珠光顏料市場
天然雲母基市場
合成雲母基市場
氧化鋁基市場 
氧化矽基市場
玻璃基市場
其他材料基市場

二零一五年 二零二四年
（估計）

二零二三年
（估計）

二零二二年
（估計）

二零二一年
（估計）

二零二零年
（估計）

二零一九年二零一八年二零一七年二零一六年

每噸人民幣元

全球珠光顏料市場

資料來源：弗若斯特沙利文

全球珠光顏料市場的市場規模

過去幾年，全球珠光顏料市場呈現穩定增長態勢，於二零一九年達到人民幣 172億
元，於二零一五年至二零一九年的複合年增長率為 24.9%。隨著消費升級及珠光顏料逐漸
取代其他顏料，弗若斯特沙利文估計二零二零年至二零二四年全球珠光顏料市場的複合年
增長率為 21.8%，二零二四年將達到人民幣 423億元。就合成雲母基珠光材料而言，隨著未
來人們對合成雲母基珠光材料認知度及接受度增加，且人們消費水平逐步提高，合成雲母
基珠光材料將用於各個應用領域，因此其市場份額將於該等領域實現持續增長。

二零一五年至二零二四年（估計）按分部劃分的全球珠光顏料市場

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

全球珠光顏料市場
天然雲母基市場
合成雲母基市場
氧化鋁基市場 
氧化矽基市場
其他材料基市場

人民幣十億元

天然雲母基市場
合成雲母基市場

全球珠光顏料市場
氧化鋁基市場 

其他材料基市場

二零一五年 二零一六年 二零一八年二零一七年 二零一九年 二零二零年
（估計）

二零二一年
（估計）

二零二二年
（估計）

二零二三年
（估計）

二零二四年
（估計）

資料來源：弗若斯特沙利文
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珠光顏料產品的下游應用範疇

於二零一九年，在工業珠光顏料市場內，塗料、塑料及油墨市場規模分別達到人民幣
42億元、人民幣 29億元及人民幣 19億元。

雖然，由於滲透率、產量及汽車擁有量的增加及新產品的開發使汽車及化妝品的應用
增加，汽車珠光顏料市場享有穩定的增長。在化妝品方面，由於合理收入的增加、消費升
級及外觀意識的提高，全球化妝品市場出現強勁的增長，帶動化妝品珠光顏料市場的增
長，二零一五年至二零一九年的複合年增長率為 24.0%。

二零一五年至二零二四年（估計）按下游應用劃分的全球珠光顏料市場

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

塗料
塑料
油墨
汽車
化妝品
其他

人民幣十億元

塗料

二零一五年 二零一六年 二零一八年二零一七年 二零一九年 二零二零年
（估計）

二零二一年
（估計）

二零二二年
（估計）

二零二三年
（估計）

二零二四年
（估計）

塑料 油墨 汽車 化妝品 其他

資料來源：弗若斯特沙利文

中國珠光顏料市場概覽

中國珠光顏料市場的市場規模

近期，中國珠光顏料市場的全球市場規模及比例穩定增長。市場規模於二零一五年
至二零一九年間以 28.4%的複合年增長率增長，於二零一九年達到人民幣 4,097.4百萬
元，其中天然雲母基、合成雲母基、氧化鋁基及氧化矽基珠光顏料市場分別佔市場份額的
76.7%、14.4%、3.2%及 1.1%。

二零一五年至二零二四年（估計）按分部劃分的中國珠光顏料市場

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

天然雲母基市場
合成雲母基市場
氧化鋁基市場 
氧化矽基市場
玻璃基市場
其他材料基市場

人民幣百萬元

氧化鋁基市場 

二零一五年 二零一六年 二零一八年二零一七年 二零一九年 二零二零年
（估計）

二零二一年
（估計）

二零二二年
（估計）

二零二三年
（估計）

二零二四年
（估計）

天然雲母基市場
氧化矽基市場

合成雲母基市場
其他材料基市場

中國珠光顏料市場

資料來源：弗若斯特沙利文

受益於合成雲母技術及珠光顏料相關生產技術的提高，汽車珠光顏料市場在所有下游
應用領域中增長最快，二零一五年至二零一九的複合年增長率為 60.7%，於二零一九年達
到人民幣 226.2百萬元。預期隨著生活水平的提高、消費升級及人均汽車的增長，中國汽車
珠光顏料市場將於二零二四年達到人民幣 1,640.7百萬元，複合年增長率為 53.4%。
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化妝品珠光顏料市場亦高速增長，複合年增長率為 28.0%，於二零一九年達到人民幣
586.4百萬元。預期隨著生活水平、可支配收入及外觀意識的提高，化妝品的需求將得到提
升，促進化妝品珠光顏料市場於二零二零年至二零二四年以 24.2%的複合年增長率增長，
於二零二四年達到人民幣 1,662.2百萬元。

二零一五年至二零二四年（估計）按下游應用劃分的中國珠光顏料市場

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

塗料
塑料
油墨
汽車
化妝品
其他

人民幣百萬元

塗料

二零一五年 二零一六年 二零一八年二零一七年 二零一九年 二零二零年
（估計）

二零二一年
（估計）

二零二二年
（估計）

二零二三年
（估計）

二零二四年
（估計）

塑料 油墨 汽車 化妝品 其他

資料來源：弗若斯特沙利文

二零一五年至二零一九年，中國化妝品珠光顏料市場銷售量以 25.7%的複合年增長率
增長，於二零一九年達到 21.0千噸。珠光顏料以其光澤度好、耐久性強等特點，正在取代
其他著色劑。此外，由於著色劑只佔化妝品生產成本的小部分，化妝品行業對價格變化相
對不敏感，有利於提高珠光顏料在化妝品中的滲透率。預期於二零二四年，中國化妝品珠
光顏料市場銷售量將達到 43.7千噸。

二零一五年至二零二四年（估計）按銷量劃分的中國珠光顏料市場

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

中國珠光顏料市場
天然雲母基市場
合成雲母基市場
氧化鋁基市場
氧化矽基市場
玻璃基市場

人民幣百萬元

天然雲母基市場

二零一五年 二零一六年 二零一八年二零一七年 二零一九年 二零二零年
（估計）

二零二一年
（估計）

二零二二年
（估計）

二零二三年
（估計）

二零二四年
（估計）

合成雲母基市場
氧化鋁基市場 氧化矽基市場 其他材料基市場

其他材料基市場

資料來源：弗若斯特沙利文

珠光顏料市場的未來發展

機遇

－ 國家政府政策支持：珠光顏料為最有潛力及廣泛應用的範疇之一。其獲列入中國《新
材料高新技術產品出口目錄》，可獲出口稅務優惠。根據中國《鼓勵外商投資產業目錄
（2019年版）》，珠光顏料生產（粒徑 3-150μm）已獲納入鼓勵類行業。
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－ 擴大下游用途：憑藉獨特的色澤及廣闊的色譜，珠光顏料於下游應用範疇（由汽車面漆

至家居裝飾）獲廣泛應用。同時，愈來愈多化妝品製造商使用珠光顏料作為著色劑。

－ 基材相關技術的突破：合成雲母基珠光顏料的技術突破讓生產商有更多基材選擇。有

塗層的合成雲母產品效果更好，產生更佳的珍珠光澤及品質，打破由於天然雲母短缺

造成的規模限制。

珠光顏料市場的市場驅動力

生產技術能力

生產珠光顏料的原理容易，但實踐起來卻不容易。技術突破可大力推動行業發展。

珠光顏料的全球領先公司累積了豐富的研發經驗，已取得一系列發明專利，以此在行業

中建立起競爭優勢。技術突破亦為珠光顏料行業快速發展的主要驅動力之一。例如，全

球知名珠光顏料公司七色珠光發明了其自主研發合成雲母生產方法，例如：濕法製備

KMg
3
(AlSi

3
O

10
)F

2
晶體粉的合成方法、導電絹雲母粉的製備方法。憑藉有關技術，七色珠光

生產的珠光材料產品獲廣泛用於汽車及化妝品市場等高端領域。

擴大下游用途

在全球市場，汽車及化妝品用珠光顏料隨著滲透率增長穩定增長。汽車及化妝品用珠

光顏料可能會受惠於擴大中的下游用途市場並擴大至更多下游用途。舉例而言，由於產量

及汽車保有量穩定增長，汽車珠光顏料的滲透率不斷提高。弗若斯特沙利文估計，隨著未

來汽車普及以及需求增長，汽車珠光顏料市場可能會進一步擴大。此外，隨著消費增長及

審美不斷提升，化妝品行業的市場潛力將會增加，致使化妝品珠光顏料行業迅速發展。

有利政策支持

在國家的有利政策支持下，珠光材料行業迅速發展。在全球市場，根據於二零一九年

四月頒佈的《聯邦規則法案》(21CFR73.350)修正案，安全使用由甜酒等飲料中的二氧化鈦及

雲母製成的珠光顏料進一步擴大了珠光顏料的用途，成為上游製造商擴大產能的強大後支

持因素。

在中國市場，根據於二零一九年十一月頒佈的《產業結構調整指導目錄（2019年本）》

（2019年修訂），珠光顏料屬於國家鼓勵高新技術產業，享有相應鼓勵政策扶持。

我們於全球珠光顏料市場的排名

全球珠光顏料市場適度集中，存在少數主要參與者。按收益計，二零一九年珠光顏料

的總市場規模達到人民幣 17,156.3百萬元。按珠光顏料的收益計，二零一九年全球珠光顏

料市場的五大參與者的市場份額合共為 35.3%。本集團在所有參與者中排名第四，市場份

額為 2.6%。
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公司A

公司B

公司C

本集團

公司D

排名 公司 市場份額

二零一九年按收益計全球珠光顏料市場排名

附註： 排名乃根據珠光顏料供應商於二零一九年產生的珠光顏料銷售價值而作出。

資料來源：弗若斯特沙利文

於全球珠光顏料供應商中，合成雲母基珠光顏料供應商的角色日益重要。合成雲母基
珠光顏料具有耐溫、耐磨、耐光、抗水及色牢的特性。與其他基材的珠光顏料相比，合成
雲母基珠光顏料較為環保潔淨，且不含重金屬。因此，合成雲母基珠光顏料供應商於捕捉
珠光顏料市場的高速增長方面處於優勢。

我們於全球合成雲母基珠光顏料市場的排名

市場份額排名 公司
本集團

公司C

公司H

公司I

公司D

二零一九年按收益計全球合成雲母基珠光顏料市場排名

附註： 排名乃根據合成雲母基珠光顏料供應商於二零一九年產生的合成雲母基珠光顏料銷售價值而作出。合
成雲母基珠光顏料供應商專注於提供合成雲母基珠光顏料。

全球合成珠光顏料市場適度分散。按收益計，二零一九年合成雲母基珠光顏料的總市
場規模達到人民幣 1,828.7百萬元。按合成雲母珠光顏料的收益計，二零一九年全球合成
雲母珠光顏料市場的五大參與者的市場份額合共為 25.9%。本集團在所有參與者中排名第
一，市場份額為 7.2%。

市場份額排名 公司

本集團

公司C

公司E

公司F

公司G

二零一九年按收益計中國珠光顏料市場排名

附註： 排名乃根據中國珠光顏料供應商於二零一九年在中國產生的珠光顏料銷售價值而作出。

資料來源：弗若斯特沙利文
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於二零一九年，中國珠光顏料市場規模（按珠光材料收益計算）達到人民幣 40,974億
元。按金額計，中國珠光材料市場前五名的總市場份額佔總市場規模的 24.1%。在所有企
業中，本集團以 10.0%的市場份額排名第一。

市場份額排名 公司

本集團

公司G

公司C

公司E

公司F

二零一九年按收益計中國合成雲母基珠光顏料市場排名

附註： 排名乃根據中國珠光顏料供應商於二零一九年在中國產生的合成雲母基珠光顏料銷售價值而作出。

資料來源：弗若斯特沙利文

於二零一九年，中國合成雲母基珠光材料市場規模（按合成雲母基珠光材料收益劃分）
達到人民幣 589.4百萬元。按金額計，中國合成雲母基珠光材料前五名的總市場份額佔總市
場規模的 53.63%。在所有企業中，本集團以 22.3%的市場份額排名第一。

珠光顏料行業的准入門檻

財政能力

對於珠光顏料市場的新進入者而言，於生產基地、精密設備、原材料進口、研發人員
及產品研發等方面均需要投入一定資金。此外，支持長期的建設及研發亦需大量的早期投
資及現金流。行業內的領先企業於研發方面已積累專門技術及豐富資源。於產品推出市場
後，品牌開發、營銷及倉儲亦會對珠光顏料生產商帶來財政上的挑戰。因此，擁有具規模
的資金能力對新進入者形成了進入壁壘。

創新技術

珠光顏料行業為技術密集型行業。新進入者可以生產非專利產品，惟未必能在激烈的
同質競爭中脫穎而出，而成立已久的從業者的新產品擁有一系列專利。生產珠光顏料需要
不同的生產技術，以滿足不同下游行業的需求。

合成雲母技術為生產商於高端市場突圍的關鍵技術，惟僅有少數領先生產商擁有該技
術。紮實的研發能力決定了珠光顏料生產商於日益嚴苛的市場空間中的競爭力。

穩定的客戶網絡

作為出口導向型行業，穩定的客戶網絡連接國內外客戶為珠光顏料生產商的關鍵。然
而，要與國際客戶或分銷商建立穩定的合作關係，需要在產品及流程上不斷投入及改進。
新的顏料供應商的認證既漫長且嚴格。例如，成為汽車珠光顏料供應商需要 5至 8年時間。
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品牌亦為客戶選擇供應商時考慮的重要因素，而品牌的建立需要長期的技術支援、強
大的產品品質及服務。由於替換供應商的成本較高，下游客戶於建立合作關係後亦不會頻
繁更換供應商。

原材料

自法規收緊以及下游要求提高後，價廉而貨源充裕的原材料供應成為重要的進入壁
壘。天然雲母為珠光顏料的重要原材料，惟中國生產商高度依賴進口天然雲母。長期的合
作關係及規模經濟將使生產商在與外國雲母供應商協商價格時佔據重要優勢。

此外，當合成雲母成為重要原材料的同時，發展合成雲母技術的難度亦為行業新進入
者及現有小型從業者帶來了另一挑戰。因此，行業的新進入者可能難以獲得低成本及高品
質的原材料。

全球雲母市場概覽

雲母產品可分為天然雲母及合成雲母。雲母具有絕緣、耐高溫、有光澤、隔熱等特
性，獲廣泛應用於各行業，因此又稱為工業味精。其終端用家行業包括汽車、化妝品、電
力、高溫冶煉及家用電器。隨著全球雲母行業的研究能力提升，雲母的下游應用範疇持續
擴展。

全球雲母市場的市場規模

全球雲母市場於二零一五年至二零一九年穩定增長，複合年增長率為 15.6%，達到人
民幣 132億元。於雲母市場中，對天然雲母的需求佔市場份額的 56.8%，而合成雲母佔市
場份額的 43.2%。弗若斯特沙利文預測，全球雲母市場將於二零二四年達到人民幣 216億
元，複合年增長率為 10.6%，其中，合成雲母市場將增長至人民幣 121億元，佔市場份額的
56.4%。以下棒形圖說明於二零一五年至二零二四年（估計）期間，按天然雲母及合成雲母的
銷售收益計，全球雲母市場的發展情況：

與天然雲母比較，合成雲母珠光顏料的光澤度、透明度及耐高溫性進步顯著。此外，
合成雲母中無重金屬，使其獲化妝品行業普及使用。因此，預期合成雲母在全球珠光顏料
市場的滲透率將會上升。

二零一五年至二零二四年（估計）按分部劃分的全球雲母市場

1,817.4 2,475.2 3,261.2 4,377.7 5,666.9 6,587.8 7,811.3 9,077.6
10,791.1 12,148.5

5,559.2
6,026.2

6,413.7
7,086.7

7,507.2
7,838.2

8,217.0
8,682.1

9,065.2
9,414.1

0.0
2,000.0
4,000.0
6,000.0
8,000.0
10,000.0
12,000.0
14,000.0
16,000.0
18,000.0
20,000.0
22,000.0 21,562.6

14,425.9

17,759.7

13,174.1
11,464.4

9,674.9

7,376.6
8,501.4

16,082.3

19,856.3

二零一九年二零一八年二零一六年二零一五年 二零一七年

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

全球雲母市場 15.6% 10.6%
天然雲母市場 7.8% 4.7%
合成雲母市場 32.9% 16.5%

合成雲母天然雲母

二零二零年
（估計）

二零二三年
（估計）

二零二二年
（估計）

二零二四年
（估計）

二零二一年
（估計）

人民幣百萬元

資料來源：弗若斯特沙利文

雲母產品的應用範疇

珠光顏料、耐火材料及絕緣材料為雲母產品的主要下游應用範疇，且廣泛應用於汽
車、化妝品、電力、高溫冶煉及家用電器等終端用家行業。於二零一九年，珠光顏料雲母
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市場達到人民幣 11億元、耐火材料雲母市場達到人民幣 72億元，而絕緣材料雲母市場達到
人民幣 31.6億元。絕緣材料亦應用於半導體等先進材料的範疇。

隨著合成雲母行業的研發能力進步，合成雲母將打進更多下游應用範疇（例如隔熱材

料），並於珠光顏料雲母市場中增長。與天然雲母相比，合成雲母基珠光顏料於光澤度、純

淨度及耐高溫性方面取得重大進展。

下圖說明二零一五年至二零二四年（估計）期間按終端市場用途劃分的全球雲母市場發

展：
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9.7

8.5
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0.9
1.1

13.2

17.8

0.6

1.0

二零一八年 二零一九年二零一七年二零一五年 二零一六年

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

耐火材料 9.4% 5.1%
珠光顏料 33.0% 19.5%
絕緣材料 32.8% 15.4%
其他材料 14.7% 13.9%

珠光顏料 絕緣材料 其他材料耐火材料

二零二零年
（估計）

二零二三年
（估計）

二零二二年
（估計）

二零二四年
（估計）

二零二一年
（估計）

人民幣十億元

資料來源：弗若斯特沙利文

下圖說明二零一五年至二零二四年（估計）期間按終端用家行業劃分的全球雲母市場發

展：

資料來源︰弗若斯特沙利文

二零一七年 二零一九年二零一八年二零一六年二零一五年

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

高溫冶煉市場 6.7% 3.6%
汽車市場 33.0% 19.3%
化妝品市場 33.4% 20.4%
電力市場 32.1% 14.7%
家用電器市場 37.3% 18.8%
其他 19.3% 12.3%

家用電器市場電力市場

汽車市場

其他

化妝品市場高溫冶煉市場

二零二零年
（估計）

二零二三年
（估計）

二零二二年
（估計）

二零二四年
（估計）

二零二一年
（估計）

人民幣百萬元

資料來源：弗若斯特沙利文

於二零一九年，高溫冶煉雲母產品的市場規模為人民幣 47億元，佔市場份額的

35.4%。由於雲母產品具有高度絕緣且耐高溫，通常於高溫冶煉市場用作保溫材料或耐火材

料，用途廣泛且行業關聯度高，於經濟發展及基礎設施升級中發揮重要的作用。應用於電

冶爐的電極棒或線端套管。高溫冶煉行業為全球重要的基礎原材料行業，有多種產品。
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雲母產品的平均售價及平均成本

於二零一五年至二零二四年（估計）期間，弗若斯特沙利文預測雲母產品的平均售價將

會持續上升，下圖說明二零一五年至二零二四年（估計）期間雲母產品價格的變動：
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10,476.99,251.1 9,555.5 9,862.2 10,169.8

複合年增長率
二零一五年至
二零一九年

二零二零年（估計）至
二零二四年（估計）

全球雲母價格 8.0% 7.0%
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資料來源：弗若斯特沙利文

中國雲母產品市場概覽

中國雲母產品市場的市場規模

中國雲母市場可分為天然雲母市場及合成雲母市場。由於合成雲母研發技術的進步以
及天然雲母資源耗盡，合成雲母產品正取代天然雲母產品。

中國雲母市場近期穩定發展。於二零一九年，市場按二零一五年至二零一九年的複
合年增長率 17.9%增長至人民幣 32.8億元。於整個市場中，中國天然雲母市場達到人民
幣 21.9億元，佔市場份額的 66.6%。中國合成雲母市場達到人民幣 11億元，佔市場份額的
33.4%。憑藉未來的政策支持（例如《產業結構調整指導目錄（二零一九年本）》），弗若斯特
沙利文預測，中國雲母市場於二零二四年將達到人民幣 83.7億元，二零二零年至二零二四
年的複合年增長率為 21.2%，其中，合成雲母市場將達到人民幣 50.2億元，佔市場份額的
60.0%。

下圖說明二零一五年至二零二四年（估計）期間按於中國產生的銷售收益計的天然雲母
及合成雲母的百分比：
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資料來源：弗若斯特沙利文
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下圖說明二零一五年至二零二四年（估計）期間按下游用途劃分的中國雲母顏料市場發
展：
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資料來源：弗若斯特沙利文

於中國，珠光顏料雲母市場按二零一五年至二零一九年的複合年增長率 35.3%增長，
並於二零一九年達到人民幣 2,170.0百萬元。於同期，耐火材料雲母市場按複合年增長率
14.0%增長，並達到人民幣 2,107.4百萬元；絕緣材料雲母市場按複合年增長率 35.2%增
長，並於二零一九年達到人民幣 610.8百萬元。

下圖說明二零一五年至二零二四年（估計）期間按終端用家行業劃分的中國雲母顏料市
場發展：
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資料來源：弗若斯特沙利文

中國為全球最重要的合成雲母市場之一。於終端用家行業（如高溫冶煉、汽車、化妝品
及電力）有以合成雲母取代天然雲母的趨勢，乃由於合成雲母具有優秀的特性，且於下游應
用範疇中不斷取得突破。

珠光顏料市場的未來發展

機遇

－ 擴展下游行業帶動雲母產品需求增加：雲母下游行業為使用雲母產品作為原材料（包括
塗層、顏料、焊接電極、橡膠、塑料及新型建材）的行業。該等下游行業的發展將帶來
強勁的雲母需求及更龐大的雲母市場，推動雲母生產商由計劃生產轉型至按銷售生產。
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－ 下游行業垂直整合將提升行業效率：由於中國環境保護及開採成本等因素，大部分下

游公司選擇進口雲母。為實施進口替代以及加強對供應鏈的控制，部分下游大型公司

向上游擴展，有助整合雲母行業的分散產能，建立有效群組，進行雲母開採、生產及

下游加工。

－ 雲母鋰提取技術取得關鍵突破帶來新市場機遇：鋰為新能源電池的重要原材料。中國

鋰存量於全球排名第四，惟由於回收率低，80%用量依賴進口。然而，隨著近期取得

突破，有望發展雲母提鋰產業鏈，減少對進口的依賴。

我們的競爭優勢

經考慮珠光顏料及合成雲母行業的競爭格局，董事認為我們具有以下競爭優勢：

全球領先的研發能力

七色珠光具有全球領先的研發能力，為實現快速發展及成為行業領導者奠定基礎。於

過去數年，七色珠光憑藉強大的研發能力，克服多個行業難題。目前，該公司擁有三項合

成雲母發明專利：導電絲雲母粉的製備方法、濕法合成KMg
3
(AlSi

3
O

10
)F

2
晶體粉的製備方

法、一種 3D磁性珠光顏料及其製備方法，於廣西發明創造成果展覽會贏得金獎及銀獎。

抵抗經濟衰退

經考慮COVID-19封關導致的經濟衰退，許多市場正蒙受業務虧損。然而，由於以下

兩個原因，珠光顏料市場對經濟下行的敏感度較低。首先，珠光顏料獲廣泛應用於化妝

品、汽車、塗層等不同行業，使珠光市場減低經濟下行的風險。其次，考慮到珠光顏料的

優秀化學穩定性、能於水及甘油中均勻分布以及帶有光澤，復工復產所帶動對珠光顏料的

需求正快速增長。七色珠光作為珠光顏料行業的領先參與者，對經濟衰退具有強大的抵抗

力，因此可於不久的將來實現可持續增長。

價值鏈的優勢

由於七色珠光於原材料（如合成雲母）生產的優勢，其於價值鏈中具有強大的議價能

力。由於容易找到替代供應商，其上游供應商可能會面臨激烈的業務競爭，為其對上游原

材料供應商提供強大的議價能力。

同樣，技術使用使七色珠光能夠在價值鏈中保持主導地位。例如，其發明自主研發合

成雲母生產方法，例如：濕法製備KMg
3
(AlSi

3
O

10
)F

2
晶體粉的方法、導電絹雲母粉的製備

方法。憑藉此等技術，七色珠光的珠光顏料獲廣泛用於下游範疇，並於價值鏈中具有可持

續優勢。


