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投资要点

 市场与板块表现：本周化工与新材料大幅上涨，多数子板块均上涨。基础

化工涨跌幅为 3.08%，跑赢沪深 300指数 4.03%，在申万一级行业中排名第 6

位。新材料指数涨跌幅为 3.13%，跑赢沪深 300指数 4.08%。观察各子板块，

多数板块均上涨，OLED 材料上涨 7.67%、半导体材料上涨 5.16%、可降解塑

料上涨 4.22%、有机硅上涨 2.43%、碳纤维上涨 2.37%、锂电化学品上涨 1.03%、

膜材料下跌 0.26%。

 观察估值，新材料各子板块估值水平处于历史较低水平。新材料指数市盈

率为 25.64倍，处于近三年 0%分位数水平。有机硅市盈率为 16.26倍（2%，

近三年分位数水平）；碳纤维市盈率为 48.9 倍（5%）；锂电池市盈率为 43.73

倍（8%）；锂电化学品市盈率为 21.24倍（1%）；半导体材料市盈率为 108.4倍

（40%）；可降解塑料市盈率为 17.99 倍（64%）；OLED 材料市盈率为 114.13

倍（56%）；膜材料市盈率为 49.4倍（50%）。

 从交易拥挤度情况看，当前新材料具备显著的配置优势。本周新材料指数

交易拥挤度为 5.76%，处于近两年 22.0%分位数水平，具备显著的配置优势。

 超八成个股上涨：上周新材料板块中，实现正收益个股占比为 87.37%，

表现占优的个股有美瑞新材(27.52%)、万润股份(14.4%)、濮阳惠成(11.65%)等，

表现较弱的个股包括泛亚微透(-11.21%)、海优新材(-9.57%)、明冠新材(-7.3%)

等。机构净流入的个股占比为 36.17%，净流入较多的个股有万华化学(5.86亿)、

沪硅产业-U(2.73 亿)、万润股份(2.67 亿)等。40 只个股中外资净流入占比为

67.50%，净流入较多的个股有京东方 A(5.96亿)、德方纳米(4.22 亿)、恒力石

化(3.7亿)等。

行业动态

 生物基可降解塑料新国标将于 2023年 2月 1日正式实施

 PLA巨头泰国工厂奠基

 江瀚新材今日上市，拟超 20亿元投建硅烷偶联剂及中间体等项目

 投资 108亿元，亿纬锂能拟在荆门投建 60GWh动力储能电池相关项目

重要上市公司公告（详细内容见正文）

投资建议

 国家标准生物基塑料新规定实施，助力可降解行业规范发展。据全国标准

信息公共服务平台显示，国家标准《塑料生物基塑料的碳足迹和环境足迹第 1

部分：通则》于 2023年 2 月 1 日正式实施，该标准适用于含生物基或石油基

成分的塑料制品、塑料材料和高分子树脂，提供适用于生物基制品（不包括食



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 2

品、饲料和能源）的具体生命周期评价要求和指南。 当前可降解塑料的主流

产品主要包括 PLA、PBAT。PBAT和 PLA 的性能存在差异，下游应用场景有

所不同，PBAT延展性好，主要应用于地膜、一次性塑料袋等领域，PLA硬度

高、具有食品接触安全性，主要应用于吸管、餐盒等领域，二者在下游领域有

互补的关系。随着产业政策逐渐完善、疫情放开，国内消费复苏将拉动上游生

物可降解材料需求上涨，推荐关注率先突破丙交酯技术、具有完整 PLA 生产

工艺且可大规模量产的海正生材，以及募投 7.5万吨聚乳酸项目、致力于打造

聚乳酸全产业链优势的金丹科技。

风险提示

疫情可能引发市场大幅波动的风险；原材料价格大幅波动的风险；政策风

险；技术发展不及预期的风险；行业竞争加剧的风险。
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1. 行情回顾

1.1 市场与板块表现

本周化工与新材料大幅上涨，多数子板块上涨。本周（20230130-20230203）沪深 300涨跌幅为-0.95%，

上证指数涨跌幅为-0.04%，创业板指涨跌幅为-0.23%。涨幅前三行业分别是汽车（5.72%）、计算机（4.8%）、

国防军工（3.86%）。基础化工涨跌幅为 3.08%，跑赢沪深 300指数 4.03%，跑赢上证指数 3.12%，跑赢创业

板指数 3.31%，在申万一级行业中排名第 6位。新材料指数涨跌幅为 3.13%，跑赢沪深 300指数 4.08%，跑

赢创业板指 3.36%，跑赢上证指数 3.17%。观察各子板块，多数板块均上涨，OLED材料上涨 7.67%、半导

体材料上涨 5.16%、可降解塑料上涨 4.22%、有机硅上涨 2.43%、碳纤维上涨 2.37%、锂电化学品上涨 1.03%、

膜材料下跌 0.26%。

图 1：行业周涨跌幅（%）

数据来源：Wind，山西证券研究所
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图 2：创业板指与新材料指数近三年累计涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 3：新材料细分板块近三年累计涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所
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观察估值，新材料各子板块估值水平处于近三年较低水平。新材料指数市盈率为 25.64倍，处于近三年

0%分位数水平。有机硅市盈率为 16.26倍（2%，近三年分位数水平）；碳纤维市盈率为 48.9倍（5%）；锂

电池市盈率为 43.73倍（8%）；锂电化学品市盈率为 21.24倍（1%）；半导体材料市盈率为 108.4倍（40%）；

可降解塑料市盈率为 17.99倍（64%）；OLED材料市盈率为 114.13倍（56%）；膜材料市盈率为 49.4倍（50%）。

图 4：新材料子板块市盈率及市盈率分位数情况

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 5：近三年新材料子板块市盈率分位数情况

资料来源：Wind，山西证券研究所

从交易拥挤度情况看，当前新材料正处于良好的配置窗口。本周新材料指数交易拥挤度为 5.76%，处于

近两年 22.0%分位数水平，仍具备显著的配置优势。观察各个子板块近期交易拥挤度在近两年的分位数水平，
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有机硅拥挤度分位数为 65.0%，碳纤维拥挤度分位数为 63.0%，锂电池拥挤度分位数为 41.0%，锂电化学品

拥挤度分位数为 79.0%，半导体材料拥挤度分位数为 59.0%，可降解塑料拥挤度分位数为 17.0%，OLED材

料拥挤度分位数为 93.0%，膜材料拥挤度分位数为 68.0%。

图 6：近两年新材料指数交易拥挤度与相对万得全 A表现情况

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 7：新材料各子板块的近两年交易拥挤度及分位数

资料来源：Wind，山西证券研究所

1.2 个股情况

从收益表现观察：上周新材料板块中，实现正收益个股占比为 87.37%，表现占优的个股有美瑞新材
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(27.52%)、万润股份(14.4%)、濮阳惠成(11.65%)、奥来德(9.81%)、宇新股份(9.19%)等，表现较弱的个股包

括泛亚微透(-11.21%)、海优新材(-9.57%)、明冠新材(-7.3%)、赛伍技术(-5%)、厦钨新能(-3.12%)等。

从机构流动角度观察：上周新材料板块中，机构净流入的个股占比为 36.17%，净流入较多的个股有万

华化学(5.86亿)、沪硅产业-U(2.73亿)、万润股份(2.67亿)、恒力石化(2.05亿)、中简科技(1.4亿)等，净流出

较多的个股包括京东方 A(-5.15 亿)、当升科技(-3.77 亿)、天赐材料(-3.22 亿)、恩捷股份(-2.37 亿)、厦钨新

能(-2.19亿)等。

从外资流动角度观察：上周新材料板块中，40只个股中外资净流入占比为 67.50%，净流入较多的个股

有京东方 A(5.96亿)、德方纳米(4.22亿)、恒力石化(3.7亿)、星源材质(3.69亿)、万华化学(2.62亿)等，净流

出较多的个股包括中伟股份(-0.91 亿)、濮阳惠成(-0.56亿)、雅克科技(-0.46亿)、双星新材(-0.37 亿)、南大

光电(-0.34亿)等。

从市盈率分位数角度观察：当前市盈率分位数处于近两年的较高位的前十个股为美瑞新材(100.01分位)、

乐凯胶片(99.59分位)、亿帆医药(98.76分位)、中晶科技(97.92分位)、集泰股份(96.88分位)、汇隆新材(95.83

分位)、聚石化学(95.22分位)、力合科创(93.56分位)、奥来德(93.36分位)、强力新材(93.15分位)等。
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图 8：个股涨跌幅、机构买入、外资买入、机构调研与估值市盈率分位数情况

资料来源：Wind，山西证券研究所
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2. 核心观点

 长期观点：

新材料是化工行业未来发展的重要方向。在碳中和背景下，传统化工行业迎来又一轮供给侧改革，下

游需求增速放缓，未来竞争主要体现在一体化建设，成本和效率为主要竞争门槛，业内龙头的市占率有望

进一步提高。而新材料领域的下游仍处于快速增长阶段，需求持续旺盛，在全球分工和疫情等多因素影响

下，全球新材料产业中心逐渐向亚太地区转移。随着国内研发创新能力增强、服务能力提高、产业优化以

及政策大力支持，我国新材料产业将乘势追赶迎来加速成长期，因此我们看好新材料行业。长期来看，新

材料产业应围绕三大投资逻辑：

1）进口替代：关注性价比与市场开拓能力。国产化替代大趋势已至，未来企业在缩小差距的基础上以

低成本取得竞争优势

2）政策推动：立足产业基础，把握政策节奏。我们应持续关注相关行业政策演变，重点把握政策推出

力度，关注企业的政府资源。

3）消费升级：技术创新与市场开拓能力并重。光伏、新能源、半导体等产业链在产业逻辑背景下仍将

维持高景气，消费升级有望拉动上游材料市场需求。

 短期观点：

国家标准生物基塑料新规定实施，助力可降解行业规范发展。据全国标准信息公共服务平台显示，国

家标准《塑料生物基塑料的碳足迹和环境足迹第 1部分：通则》于 2023年 2月 1日正式实施，该标准适用

于含生物基或石油基成分的塑料制品、塑料材料和高分子树脂，提供适用于生物基制品（不包括食品、饲

料和能源）的具体生命周期评价要求和指南。 当前可降解塑料的主流产品主要包括 PLA、PBAT。PBAT和

PLA的性能存在差异，下游应用场景有所不同，PBAT延展性好，主要应用于地膜、一次性塑料袋等领域，

PLA硬度高、具有食品接触安全性，主要应用于吸管、餐盒等领域，二者在下游领域有互补的关系。随着

产业政策逐渐完善、疫情放开，国内消费复苏将拉动上游生物可降解材料需求上涨，推荐关注率先突破丙

交酯技术、具有完整 PLA 生产工艺且可大规模量产的海正生材，以及募投 7.5万吨聚乳酸项目、致力于打

造聚乳酸全产业链优势的金丹科技。
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3. 行业要闻及上市公司重要公告

3.1行业要闻

 生物基可降解塑料新国标将于 2023年 2月 1日正式实施

据全国标准信息公共服务平台显示，国家标准《塑料生物基塑料的碳足迹和环境足迹第 1部分：通则》

将于 2023年 2月 1日正式实施。资料显示，生物基塑料指的是全部或部分为生物质来源材料的塑料，目前

全球塑料产量维持在 3.6亿吨以上，环保诉求下的政策导向不断推动传统塑料材料向可降解塑料转化，可降

解塑料应用空间广阔，生物基可降解塑料是新的发展方向。据了解，该标准适用于含生物基或石油基成分

的塑料制品、塑料材料和高分子树脂，提供适用于生物基制品（不包括食品、饲料和能源）的具体生命周

期评价要求和指南。

资料来源：TK生物基材料

 PLA巨头泰国工厂奠基

2月 1日，美国 NatureWorks公司在泰国建设的年产 7.5万吨聚乳酸一体化项目举行奠基仪式。该工厂

位于那空沙旺府生物技术综合园区(NBC)，设计为完全一体化，包括乳酸、丙交酯和聚合物，预计于 2024

年下半年完工，年产能将达到 7.5万吨，并将生产 Ingeo 生物聚合物的全部产品。Ingeo 生物聚合物全球生

产的扩大将支持市场的增长，包括 3D打印和卫生以及可堆肥咖啡胶囊、茶包、软包装和食品餐具，这些市

场需要可持续的低碳生物材料。NatureWorks 总裁兼首席执行官 Rich Altice 表示，这个仪式对整个

NatureWorks团队来说是一个有意义的里程碑，在过去的 30年里，我们不仅建立了一家公司和制造设施，

还建立了一个全新的低碳、可再生生物材料行业和市场，彻底改变了我们日常生活中使用的包装和产品材

料的可持续性和安全性。

资料来源：生物降解材料研究院

 江瀚新材今日上市，拟超 20亿元投建硅烷偶联剂及中间体等项目

1月 31日，湖北江瀚新材料股份有限公司（以下简称“江瀚新材”）正式在上海证券交易所上市，股票

代码为 603281.SH。据招股说明书显示，江瀚新材的主营业务为功能性有机硅烷及其他硅基新材料的研发、

生产和销售，主要产品包括为硅烷偶联剂和硅烷交联剂。此次 IPO，江瀚新材拟将 20.59亿元募集资金全部

用于功能性硅烷偶联剂及中间体建设项目、年产 2000吨高纯石英砂产业化建设项目、年产 6万吨三氯氢硅

项目、年产 2000吨气凝胶复合材料产业化建设项目、科研中心与办公中心建设项目以及补充流动资金等一

般用途。

资料来源：新材料在线
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 投资 108亿元，亿纬锂能拟在荆门投建 60GWh动力储能电池相关项目

近日，亿纬锂能公告表示，子公司湖北亿纬动力有限公司（简称“亿纬动力”）拟与荆门高新技术产业

开发区管理委员会签订《合同书》，在荆门高新区投资建设 60GWh 动力储能电池生产线及辅助设施项目，

项目总投资额约 108亿元，其中固定资产投资约为 80亿元。亿纬锂能表示，本次投资事项有利于双方充分

发挥各自的资源和优势，扩大动力储能电池的产能规模，优化公司产业结构，为客户提供更多的产品及解

决方案，进一步推动公司在锂离子动力电池市场的发展

资料来源：新材料在线

3.2上市公司重要公告

表 1：过去一周重要公司公告

公告日期 证券代码 主要内容

2023-02-03 300568.SZ 星源材质:关于拟对外投资的公告

2023-02-03 688378.SH 奥来德:高级管理人员集中竞价减持股份结果公告

2023-02-02 836077.BJ 吉林碳谷:2022 年年度业绩预告公告

2023-02-02 600309.SH 万华化学:持股 5%以上股东集中竞价减持股份计划公告

2023-02-02 688357.SH
建龙微纳:广发证券股份有限公司关于洛阳建龙微纳新材料股份有限公司 2023 年限制性股票激

励计划（草案）之独立财务顾问报告

2023-02-02 688357.SH 建龙微纳:2023 年限制性股票激励计划（草案）摘要公告

2023-02-02 688357.SH 建龙微纳:2023 年限制性股票激励计划激励对象名单

2023-02-02 688357.SH 建龙微纳:2023 年限制性股票激励计划实施考核管理办法

2023-02-02 688357.SH
建龙微纳:关于洛阳建龙微纳新材料股份有限公司 2023 年限制性股票激励计划（草案）之法律意

见书

2023-02-02 688357.SH 建龙微纳:2023 年限制性股票激励计划（草案）

2023-02-02 688357.SH 建龙微纳:监事会关于 2023 年限制性股票激励计划草案的核查意见

2023-02-01 688669.SH 聚石化学:关于参与安徽海德化工科技有限公司破产重整投资的进展公告

2023-02-01 688148.SH
芳源股份:关于 2021 年限制性股票激励计划第一类限制性股票第一个解除限售期解除限售的提

示性公告

2023-02-01 600309.SH 万华化学:持股 5%以上股东集中竞价减持股份结果公告

2023-02-01 002108.SZ
沧州明珠:沧州明珠锂电隔膜有限公司拟进行股权转让涉及的该公司股东全部权益价值评估项目

资产评估报告

2023-02-01 688267.SH
中触媒:关于变更部分募投项目投资金额、使用超募资金增加部分募投项目投资额及调整募投项

目实施进度的公告

2023-01-31 836077.BJ 吉林碳谷:吉林碳谷向特定对象发行股票募集说明书(修订稿)

2023-01-31 688148.SH 芳源股份:2022 年年度业绩预告

2023-01-31 300243.SZ 瑞丰高材:2022 年度业绩预告

2023-01-31 600346.SH 恒力石化:2022 年年度业绩预减公告

2023-01-31 688234.SH 天岳先进:2022 年年度业绩预告

2023-01-31 002341.SZ 新纶新材:2022 年度业绩预告

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=33093F09A2E1&id=153096658&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=DC90B82DA2CE&id=153091718&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=D463F2D1A217&id=153069432&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=0DD96500A213&id=153064740&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=CC89DCEDA20E&id=153058728&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=CC89DCEDA20E&id=153058728&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C5B5576FA20E&id=153058696&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C01739EBA20E&id=153058504&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C01739EEA20E&id=153058680&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C01739D3A20E&id=153058670&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C01739D3A20E&id=153058670&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C0C11A3DA20E&id=153058676&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C2AC64C5A20E&id=153058678&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=72491EA7A156&id=152994408&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4456BFCFA14D&id=152991572&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4456BFCFA14D&id=152991572&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=DF6C4F90A149&id=152990072&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1BAA2B46A140&id=152987006&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1BAA2B46A140&id=152987006&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=621FD66CA13D&id=152985620&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=621FD66CA13D&id=152985620&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=FEE5D363A08B&id=152914306&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5CC3B0EBA08A&id=152913572&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5ED02DDAA088&id=152912362&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=0B2EA731A088&id=152912290&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=477CBB10A087&id=152911546&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=20AA9E7EA086&id=152910216&type=1
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公告日期 证券代码 主要内容

2023-01-31 000725.SZ 京东方 A:2022 年度业绩预告

2023-01-31 003026.SZ 中晶科技:2022 年度业绩预告

2023-01-31 002909.SZ 集泰股份:2022 年度业绩预告

2023-01-31 688707.SH 振华新材:股东减持股份进展公告

2023-01-31 300041.SZ 回天新材:关于在合肥投资建设回天新能源新材料技术产业园项目的公告

2023-01-31 002211.SZ ST 宏达:2022 年度业绩预告

2023-01-31 688386.SH 泛亚微透:2022 年年度业绩预告

2023-01-31 688386.SH 泛亚微透:股东集中竞价减持股份结果公告

2023-01-31 688378.SH 奥来德:董事、高级管理人员集中竞价减持股份进展公告

2023-01-31 688378.SH 奥来德:董事、高级管理人员集中竞价减持股份结果公告

2023-01-31 601118.SH 海南橡胶:2022 年年度业绩预减公告

2023-01-31 688733.SH 壹石通:2022 年年度业绩预告的自愿性披露公告

2023-01-31 000420.SZ 吉林化纤:吉林化纤股份有限公司 2022 年度业绩预告

2023-01-31 002263.SZ 大东南:2022 年度业绩预告

2023-01-31 688550.SH 瑞联新材:持股 5%以上股东减持股份计划公告

2023-01-31 603212.SH 赛伍技术:关于 5%以上股东减持股份计划公告

2023-01-30 300340.SZ 科恒股份:2022 年度业绩预告

2023-01-30 300666.SZ 江丰电子:2022 年度业绩预告

2023-01-30 300568.SZ 星源材质:2022 年度业绩预告

2023-01-30 300568.SZ 星源材质:关于控股股东股份减持计划的预披露公告

2023-01-30 300568.SZ
星源材质:监事会关于公司 2022 年限制性股票激励计划预留部分授予激励对象名单的公示情况

说明及核查意见

2023-01-30 300821.SZ 东岳硅材:2022 年度业绩预告

2023-01-30 300429.SZ 强力新材:2022 年度业绩预告

2023-01-30 002812.SZ 恩捷股份:2022 年度业绩预告

2023-01-30 002986.SZ 宇新股份:2022 年度业绩预告

2023-01-30 300566.SZ 激智科技:2022 年度业绩预告

2023-01-30 300769.SZ 德方纳米:2022 年度业绩预告

2023-01-30 688357.SH 建龙微纳:关于持股 5%以上股东减持股份进展公告

2023-01-30 000615.SZ 奥园美谷:2022 年度业绩预告

资料来源：Wind，山西证券研究所

4. 重点标的跟踪

表 2：重点覆盖公司核心逻辑

代码 公司
市值（亿

元）
上市日期

首次覆盖

时间
核心逻辑

688267.SH 中触媒 65.92 2022-02-16 2022/2/26 公司主营特种分子筛及催化剂、非分子筛催化剂、催化应用

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=B36E65DDA085&id=152910110&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=0185DF10A085&id=152909766&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A1EB4B40A082&id=152908534&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5311DAFCA07F&id=152905488&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=53B14004A07F&id=152905498&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=717AE7BCA07E&id=152905078&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=3D4292AEA07C&id=152903706&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=34A22B4AA07C&id=152904038&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F7D7432BA07A&id=152903506&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F786D353A07A&id=152903834&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=907F1B03A07A&id=152903386&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=BD003FACA078&id=152903072&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=72396AADA078&id=152902678&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=744A471FA077&id=152902460&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=25FF5E82A074&id=152901656&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E8245084A071&id=152901466&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=0294DB3CA083&id=152908620&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4485FFF3A081&id=152907360&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C050A912A080&id=152905926&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5106B6C9A080&id=152905330&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5106B6B4A080&id=152905324&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5106B6B4A080&id=152905324&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=2B4B2DB6A07E&id=152904940&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5109918AA071&id=152900850&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1A086049A02F&id=152886842&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=27B7E4E59FAE&id=152859700&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=269D9CFD9FAE&id=152859866&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=DF4247A49FAD&id=152859840&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AB907E339FAA&id=152859558&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=51D73DEA9FA7&id=152859226&type=1
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代码 公司
市值（亿

元）
上市日期

首次覆盖

时间
核心逻辑

工艺及化工技术服务三大类，在特种分子筛及催化剂、非分

子筛催化剂领域具备较强的竞争实力。公司移动源脱硝分子

筛市场空间巨大，是巴斯夫亚洲区域的独家供应商，预计

2022-2024年归母公司净利润 2.02、3.27、4.71亿元，同比增

长 51.3%、61.6%、44.0%。

风险提示：客户集中风险；汽车行业环保监管政策对公司主

要产品销售存在较大影响的风险；下游客户经济周期变化风

险；传统燃料汽车市场受新能源汽车挤占的风险；未能保持

技术与工艺先进性所引致的风险；募投项目不及预期的风

险。

688281.SH 华秦科技 268.89 2022-03-07 2022/3/7

公司是目前市场上唯一一家以隐身材料为主营的上市公司，

是国内极少数能够全面覆盖常温、中温和高温隐身材料设

计、研发和生产的高新技术企业，契合国家发展战略目标。

公司先发优势显著，产品格局稳定，下游渗透率提升空间大，

我们预计公司 2022-2024 年分别实现营收 7.25、9.65、12.38

亿元，同比增长 41.8%、 33.0%、 28.3%； 分别实现归母

净利润 2.99、 3.99、5.08 亿元， 同比增长 28.2%、 33.4%、

27.3%。

风险提示：业务受国防政策影响较大的风险；客户集中度较

高的风险；技术及产品不达预期的风险；民品推广不及预期

的风险；募投项目不能顺利实施的风险。

688295.SH 中复神鹰 406.62 2022-04-06 2022/4/6

在国内企业中，公司率先突破干喷湿纺碳纤维制造工艺，建

成稳定产业化生产线，依托干喷湿纺核心技术优化产品性能

并降低成本。国产化替代加速+下游应用高景气+西宁万吨产

能落地为公司发展保驾护航。我们预计 2022-2024年分别实

现营收 17.70、25.49、35.02亿元，同比增长 50.8%、44.0%、

37.4%；分别实现归母净利润 4.56、7.07、9.94亿元，同比增

长 63.7%、55.0%、40.5%。

风险提示：市场竞争加剧风险；产能扩张不达预期风险；技

术升级迭代的风险；原材料和能源价格波动风险；募投项目

不能顺利实施的风险。

688323.SH 瑞华泰 47.09 2021-04-28 2022/5/4

公司专业从事热控、电子、电工 PI薄膜等的研发、生产和销

售，是全球高性能 PI薄膜产品种类最丰富的供应商之一，其

产品广泛应用于国家战略新兴产业领域，销量的全球占比约

为 6%，打破了国外厂商的技术封锁与市场垄断，跨入全球

竞争行列，预计在公司 CPI专用生产线建设完成后有望实现

量产，从而填补该领域的国内空白。预计公司 2022-2024年

营业收入分别为 4.28、6.06、8.08亿元，净利润分别为 0.72、

1.07、1.61亿元。

风险提示：业务规模、产品技术与国际知名企业存在较大差

距的风险；PMDA和 ODA等原材料采购价格波动风险；募
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代码 公司
市值（亿

元）
上市日期

首次覆盖

时间
核心逻辑

投项目实施后新增产能难以消化的风险；新产品拓展导致产

品结构变化的风险；疫情反复的风险；股东减持对公司股价

影响的风险。

688203.SH 海正生材 37.39 2022-08-16 2022/8/16

公司从事聚乳酸的研发、生产和销售，公司在聚乳酸技术方

面积累近 20年，率先突破丙交酯技术实现量产，打破国外

技术封锁。2021年公司聚乳酸销量为 2.1万吨，国内市占率

34%，居全国第一，海外销量占出口比例 80%，居国内第一。

公司产品受到国内外认可，拥有长期稳定合作的优质客户，

持续数十年。预计公司 2022-2024年实现营业收入 9.05、

11.17、18.03亿元，实现归母净利润 0.60、0.94、1.69亿元。

风险提示：原材料上涨的风险、产能扩张不及预期的风险、

市场竞争加剧的风险、公司业务拓展受下游需求影响较大的

风险、政策执行力度不及预期的风险。

688733.SH 壹石通 83.71 2021-08-17 2022/12/1

公司从事锂电池涂覆材料、电子通信功能填充材料和低烟无

卤阻燃材料等先进无机非金属复合材料的生产和销售。锂电

涂覆材料占营收 80%以上。2021年公司勃姆石全球市占率超

50%，国内市占率超 80%。2022年底勃姆石设计产能有望达

6万吨，产能释放节奏大幅领先同行。预计公司 2022-2024

年分别实现营业收入 6.64、12.96和 17.40亿元，实现归母净

利润 1.64、3.13和 4.06亿元，同比增长 51.2%、91.6%和 29.5%。

风险提示：新能源汽车销量不及预期的风险、产品价格下降

超预期风险、产能扩张不及预期风险、新冠疫情风险、原材

料价格上涨的风险。

资料来源：Wind，山西证券研究所

表 3：重点关注公司及盈利预测（2023年 2月 3日数据）

行业 代码 公司
市值

（亿元）

收盘价

（元）

每股收益（EPS，元） 市盈率（PE，倍）

2020A
2021

A

2022

E

2023

E

2024

E
2020A

2021

A

2022

E

2023

E

2024

E

碳纤维

300699.SZ 光威复材 370.41 71.46 1.24 1.46 0.00 2.38 2.92 57.7 48.8 30.1 24.5

300777.SZ 中简科技 251.44 57.20 0.53 0.46 1.07 1.57 1.96 108.2 124.9 53.5 36.3 29.2

600862.SH 中航高科 343.11 24.63 0.31 0.42 0.56 0.73 0.95 79.6 58.0 44.3 33.5 25.9

688598.SH 金博股份 230.48 245.00 1.79 5.33 6.94 9.04 12.13 136.7 46.0 35.3 27.1 20.2

836077.BJ 吉林碳谷 160.75 50.45 0.44 0.99 2.19 3.03 3.93 115.5 51.1 23.0 16.6 12.8

可降解塑料

000930.SZ 中粮科技 163.40 8.76 0.32 0.61 0.61 0.63 0.73 27.5 14.4 14.3 13.9 12.0

002838.SZ 道恩股份 81.89 18.29 1.91 0.51 0.00 0.00 0.00 9.6 36.2

300829.SZ 金丹科技 41.89 23.19 0.66 0.73 0.99 1.39 2.20 35.0 31.6 23.4 16.7 10.5

600143.SH 金发科技 271.57 10.22 1.73 0.63 0.68 0.87 1.07 5.9 16.3 15.0 11.8 9.6

600309.SH 万华化学 3,139.12 99.98 3.20 7.85 5.69 7.20 8.63 31.3 12.7 17.6 13.9 11.6
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688203.SH 海正生材 37.39 18.45 0.15 0.17 0.26 0.43 0.69 123.1 106.0 70.3 43.3 26.9

688065.SH 凯赛生物 391.38 67.10 0.78 1.04 1.21 1.63 2.15 85.5 64.4 55.6 41.1 31.2

锂电化学品

002812.SZ 恩捷股份 1,342.45 150.43 1.25 3.05 5.32 7.83 10.52 120.3 49.4 28.3 19.2 14.3

300073.SZ 当升科技 336.57 66.45 0.76 2.15 4.09 4.96 6.22 87.4 30.9 16.3 13.4 10.7

300769.SZ 德方纳米 455.56 262.17 -0.16 4.61 12.83 16.08 20.66 -1,604.0 56.9 20.4 16.3 12.7

688779.SH 长远锂科 313.30 16.24 0.06 0.36 0.78 1.01 1.27 285.4 44.7 20.8 16.1 12.8

膜材料
300806.SZ 斯迪克 88.16 27.21 0.56 0.65 0.79 1.19 1.73 48.5 42.0 34.6 22.9 15.7

688680.SH 海优新材 170.39 202.80 2.66 3.00 3.87 9.25 12.34 76.3 67.6 52.3 21.9 16.4

半导体材料

003026.SZ 中晶科技 52.57 52.04 0.86 1.30 1.17 1.54 2.15 60.6 40.0 44.6 33.7 24.2

300346.SZ 南大光电 177.08 32.57 0.16 0.25 0.48 0.67 0.89 203.5 130.0 68.0 48.3 36.7

600206.SH 有研新材 119.62 14.13 0.20 0.28 0.48 0.76 1.08 70.2 50.1 29.6 18.7 13.1

688126.SH 沪硅产业-U 573.10 20.98 0.03 0.05 0.09 0.12 0.17 658.2 392.2 245.4 172.7 126.8

OLED材料 000725.SZ 京东方 A 1,525.50 4.01 0.13 0.68 0.15 0.26 0.39 30.4 5.9 26.7 15.4 10.3

数据来源：Wind，山西证券研究所（盈利预测来自Wind一致预期）

5. 宏观与中观数据跟踪

图 9：近两年我国 GDP、工业增加值、投资、进出口与社零等情况

资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 10：我国近两年 PMI各分项指标

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 11：费城半导体指数同比与我国集成电路产量当月同比

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 12：新材料及子板块近三年累计各季度在建工程增速（%）

资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 13：82种工业品产量同比增速、景气分位数与近四年同比增速变化趋势

资料来源：Wind，山西证券研究所
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6. 产业链数据

截至 2023年 2月 3日，有机硅中间体 DMC参考价格为 17000元/吨，较上周环比上涨 1.19%；截至 2023

年 2月 3日，金属硅参考价格为 17795元/吨，较上周环比下降 0.85%；截至 2023年 2月 3 日，PBAT原料

成本为 13470.14元/吨，较上周环比上涨 4.49%；截至 2023年 2月 3日，BDO参考价格为 13183元/吨，较

上周环比上涨 8.65%；截至 2022年 12月，国产硅料市场价为 275元/千克，较上月环比下降 10.13%；截至

2023年 2月 3 日，PVA参考价格为 15000 元/吨，较上周环比上涨 2.74%；截至 2023年 2 月 3 日，PVA参

考价格为 10500元/吨，较上周环比上涨 6.06%；截至 2023年 2月 4日，碳纤维(国产,T300,12K)华东市场价

格为 125元/吨，较上周环比不变；截至 2023 年 2 月 4 日，碳纤维(国产,T300,48/50K)华东市场价格为 115

元/吨，较上周环比不变；截至 2023年 2月 3日，碳纤维工厂总库存为 3060吨，较上周环比上涨 31.50%。

截至 2022年 12月，聚乳酸当月出口数量为 271.26吨，较上月环比下降 21.41%。出口均价为 2.43万元/吨

（经汇率调整），较上月环比上涨 2.04%。

图 14：有机硅中间体 DMC参考价格（元/吨） 图 15：金属硅参考价格（元/吨）

数据来源：百川盈孚，山西证券研究所 数据来源：百川盈孚，山西证券研究所
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图 16：可降解塑料 PBAT原料成本（元/吨） 图 17：1,4—丁二醇 BDO参考价格（元/吨）

数据来源：百川盈孚，山西证券研究所 数据来源：百川盈孚，山西证券研究所

图 18：国产硅料市场价（元/千克） 图 19：聚乙烯醇膜 PVA参考价格（元/吨）

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：百川盈孚，山西证券研究所

图 20：CCFEI价格指数：丙烯腈（元/吨） 图 21：碳纤维价格（国产，T300，12K）（元/kg）

数据来源：Wind，山西证券研究所 数据来源：百川盈孚，山西证券研究所
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图 22：碳纤维价格(国产，T300，48/50K):（元/kg） 图 23：碳纤维周度库存（吨）

数据来源：百川盈孚，山西证券研究所 数据来源：百川盈孚，山西证券研究所

图 24：聚乳酸当月出口数量与出口均价

资料来源：Wind，山西证券研究所
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7. 风险提示

1）疫情可能引发市场大幅波动的风险；

2）原材料价格大幅波动的风险；

3）政策风险；

4）技术发展不及预期的风险；

5）行业竞争加剧的风险。
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