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高端电子封装材料前景广阔 国产替代可期 

——石油石化行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈： 

高端电子封装材料直接影响终端产品的品质，进入下游标杆客户供应商名录存

在较高门槛。高端电子封装材料又称先进电子封装材料，行业内对于较高技术

水平的电子封装材料的衡量标准一般包括：1）在重点产业的先进封装与装联

中起到关键作用；2）满足下游标杆客户需求。高端电子封装材料会直接影响

到终端产品内部构件的性能、稳定性以及结构的密封防护，进而影响到终端产

品的品质。因此，终端产品品牌商尤其看重原材料厂商产品品质，能成为终端

产品厂商的供应商，并进入终端产品的供应商名录存在较高门槛。 

高端电子封装材料需具备复合性功能。按照材料种类，电子封装材料类型多样，

包括灌封、包封和塑封材料、陶瓷和玻璃、焊接材料、电镀与沉积金属涂层、

键合材料、印制电路板材料、封装基板、电子封装和装联用粘合剂、下填料和

涂层以及热管理材料等。除传统的粘接、密封、保护作用外，高端电子封装材

料还需要具备导电、导热、电磁屏蔽、绝缘、防水、耐汗液等复合性功能。同

时，针对集成电路封装、智能终端封装、动力电池封装、光伏叠瓦封装等不同

的应用领域，对产品在理化性能（如粘度、强度、模量等）、工艺性能（如施

胶、固化、流动性等）以及应用性能（如可靠性、电性能、热性能等）等方面

提出了不同的技术需求和挑战。 

高端电子封装材料核心技术应用主要体现在产品配方和生产工艺流程两个方

面。高端电子封装材料属于配方型产品，主要由基体树脂、填料及助剂等不同

组分构成，研发、生产过程涉及材料组分的选择、配方配比设计、生产工艺控

制。 

 一方面，为确保封装材料满足特定应用场景的功能需求，相关组分需要进

行定制化和独创性的设计处理。因此，产品核心组分的制备能力是行业产

品、技术竞争的关键，具体表现在基体树脂分子结构设计及自主合成，填

料、助剂的改性处理，不同组分的配方设计及复配。 

 另一方面，生产工艺流程是产品生产过程的关键，也是核心技术转化为最

终产品的实现手段。产品生产工艺的关键流程在反应釜中进行，包括加

料、混合、过滤等，每一个关键步骤都会影响最终产品的性能质量。 

反应釜是生产的核心设备，企业产能主要取决于反应釜的生产能力。电子封装

材料产品多为定制化产品，由于产品规格型号多，且具有多批次、小批量的特

点，同一反应釜可以用于生产不同规格型号产品，但不同产品的投料、反应、

灌装、清洗等生产工艺环节所需时间存在一定差异，按照单个反应釜生产不同

产品的工作时间占比计算其实际产能（以吨计量），实际产能依据单位时间常

规产出量及各产品的工作时间进行测算，各反应釜产能加总作为总产能。 

随着集成电路国产替代以及新能源产业蓬勃发展，电子封装材料厂商迎发展良

机。集成电路产业处于电子信息产业链的上游，我国是全球电子信息制造业的

第一大国。在集成电路产业链中，材料是细分领域最多的环节，贯穿了集成电

路制造和封装的整个过程。而根据《我国集成电路产业链：国际竞争力、制约

因素和发展路径》，32%的关键材料在我国仍为空白，52%的材料依赖进口。

目前，德国汉高、富乐、陶氏化学、日东电工、日本琳得科、日本信越、日立

化成等厂商占据高端电子封装材料市场主流，具备丰富的核心产品技术以及先

发优势。出于供应链安全考虑，高端电子封装材料的国产替代迫在眉睫，也为

国内厂商发展提供难得机遇。此外，动力电池和光伏产业链领域，国内厂商已
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占据全球较大的市场份额，有望带动上游产业链快速发展。我们建议关注国内

高端电子封装材料领域，具备技术优势和下游客户资源，以及在行业规模扩张

过程中多样化布局的胶粘剂龙头企业：德邦科技、回天新材、硅宝科技等。 

市场回顾： 

 板块表现：本周中信一级石油石化指数涨跌幅+2.58%，位居 30 个行业指数

第 5 位。本周沪深 300 指数-0.68%，中信一级石油石化指数相对上证指数

+3.25%。石油石化子板块涨跌幅情况：炼油（+5.04%）、石油开采（+3.73%）、

油田服务（-3.21%）、工程服务（+2.04%）、其他石化（+0.99%）、油品销售

及仓储（-1.29%）。 

 个股涨跌幅：本周石油石化板块个股涨跌幅前 5名：贝肯能源（+11.39%）、

大庆华科（+9.52%）、海油发展（+6.14%）、广汇能源（+5.94%）、中国石化

（+5.65%）；个股涨跌幅后 5名：和顺石油（-9.79%）、海越能源（-7.61%）、

蒙泰高新（-6.06%）、东华能源（-5.10%）、新凤鸣（-2.95%）； 

风险提示：政策风险；地缘政治加剧风险；原油价格剧烈波动风险；全球新冠

疫情持续恶化风险； 
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1. 每周一谈：高端电子封装材料前景广阔 国产替代可期 

高端电子封装材料直接影响终端产品的品质，进入下游标杆客户供应商名录存在较

高门槛。高端电子封装材料又称先进电子封装材料，来源于国际通用称谓

“Advanced Electronic Packaging Materials”，行业内对于较高技术水平的电子封

装材料的衡量标准一般包括：1）在重点产业的先进封装与装联中起到关键作用；2）

满足下游标杆客户需求。高端电子封装材料会直接影响到终端产品内部构件的性能、

稳定性以及结构的密封防护，进而影响到终端产品的品质。因此，终端产品品牌商

尤其看重原材料厂商产品品质，能成为终端产品厂商的供应商，并进入终端产品的

供应商名录存在较高门槛。 

高端电子封装材料需具备复合性功能。按照材料种类，电子封装材料类型多样，

包括灌封、包封和塑封材料、陶瓷和玻璃、焊接材料、电镀与沉积金属涂层、键

合材料、印制电路板材料、封装基板、电子封装和装联用粘合剂、下填料和涂层

以及热管理材料等。除传统的粘接、密封、保护作用外，高端电子封装材料还需

要具备导电、导热、电磁屏蔽、绝缘、防水、耐汗液等复合性功能。同时，针对

集成电路封装、智能终端封装、动力电池封装、光伏叠瓦封装等不同的应用领

域，对产品在理化性能（如粘度、强度、模量等）、工艺性能（如施胶、固化、流

动性等）以及应用性能（如可靠性、电性能、热性能等）等方面提出了不同的技

术需求和挑战。 

高端电子封装材料核心技术应用主要体现在产品配方和生产工艺流程两个方面。

高端电子封装材料属于配方型产品，主要由基体树脂、填料及助剂等不同组分构

成，研发、生产过程涉及材料组分的选择、配方配比设计、生产工艺控制。 

 一方面，为确保封装材料满足特定应用场景的功能需求，相关组分需要进行定制

化和独创性的设计处理。因此，产品核心组分的制备能力是行业产品、技术竞争

的关键，具体表现在基体树脂分子结构设计及自主合成，填料、助剂的改性处理，

不同组分的配方设计及复配。 

 另一方面，生产工艺流程是产品生产过程的关键，也是核心技术转化为最终产品

的实现手段。产品生产工艺的关键流程在反应釜中进行，包括加料、混合、过滤

等，每一个关键步骤都会影响最终产品的性能质量。 

反应釜是生产的核心设备，企业产能主要取决于反应釜的生产能力。电子封装材

料产品多为定制化产品，由于产品规格型号多，且具有多批次、小批量的特点，

同一反应釜可以用于生产不同规格型号产品，但不同产品的投料、反应、灌装、

清洗等生产工艺环节所需时间存在一定差异，按照单个反应釜生产不同产品的工

作时间占比计算其实际产能（以吨计量），实际产能依据单位时间常规产出量及各

产品的工作时间进行测算，各反应釜产能加总作为总产能。 

随着集成电路国产替代以及新能源产业蓬勃发展，电子封装材料厂商迎发展良

机。集成电路产业处于电子信息产业链的上游，我国是全球电子信息制造业的第

一大国。在集成电路产业链中，材料是细分领域最多的环节，贯穿了集成电路制

造和封装的整个过程。而根据《我国集成电路产业链：国际竞争力、制约因素和

发展路径》，32%的关键材料在我国仍为空白，52%的材料依赖进口。目前，德国

汉高、富乐、陶氏化学、日东电工、日本琳得科、日本信越、日立化成等厂商占
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据高端电子封装材料市场主流，具备丰富的核心产品技术以及先发优势。出于供

应链安全考虑，高端电子封装材料的国产替代迫在眉睫，也为国内厂商发展提供

难得机遇。此外，动力电池和光伏产业链领域，国内厂商已占据全球较大的市场

份额，有望带动上游产业链快速发展。我们建议关注国内高端电子封装材料领

域，具备技术优势和下游客户资源，以及在行业规模扩张过程中多样化布局的胶

粘剂龙头企业：德邦科技、回天新材、硅宝科技等。 

2. 本周行情回顾 

2.1 板块表现 

本周中信一级石油石化指数涨跌幅+2.58%，位居 30 个行业指数第 5 位。本周沪深

300 指数-0.68%，中信一级石油石化指数相对上证指数+3.25%。 

石油石化子板块涨跌幅情况：炼油（+5.04%）、石油开采（+3.73%）、油田服务（-

3.21%）、工程服务（+2.04%）、其他石化（+0.99%）、油品销售及仓储（-1.29%）。 

图1：石油石化指数涨幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图2：石油石化子板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 
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2.2 个股涨跌幅 

本周石油石化板块个股涨跌幅前 5 名：贝肯能源（+11.39%）、大庆华科（+9.52%）、

海油发展（+6.14%）、广汇能源（+5.94%）、中国石化（+5.65%）；个股涨跌幅后 5

名：和顺石油（-9.79%）、海越能源（-7.61%）、蒙泰高新（-6.06%）、东华能源（-

5.10%）、新凤鸣（-2.95%）； 

图3：本周石油石化板块领涨个股（%）  图4：本周石油石化板块领跌个股（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

3. 重点石化原料产品价格走势 

3.1 原油&石脑油 

图5：原油价格（美元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图6：石脑油价格（美元/吨） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

3.2 C2 

图7：乙烯价格（美元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

3.3 C3 

图8：丙烷价格（美元/吨） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图9：国内丙烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图10：丙烯酸价格（元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

3.4 C4 

图11：丁烷价格（美元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 
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市场价(主流价):丙烯:山东地区
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市场价(主流价):丙烯酸:华东市场
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图12：进口液化气价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图13：丁二烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

3.5 纯苯及下游 

图14：纯苯价格（元/吨） 
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市场价:液化气(进口气):浙江地区 市场价:液化气(进口气):江苏地区
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市场价(主流价):丁二烯:江苏市场
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图15：苯乙烯价格（元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

 

3.6 甲苯及下游 

图16：甲苯价格（元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图17：TDI 价格（元/吨） 
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市场价(中间价):苯乙烯:华东地区
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市场价(中间价):甲苯:华东地区
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

3.7 二甲苯及下游 

图18：二甲苯价格（美元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图19：PTA 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

 

4. 风险提示 

政策风险；地缘政治加剧风险；原油价格剧烈波动风险；全球新冠疫情持续恶化风

险； 
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现货价(中间价):对二甲苯(PX):CFR中国台湾
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市场价(中间价):精对苯二甲酸(PTA):华东地区
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