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投资要点

 市场与板块表现：本周化工与新材料窄幅震荡，子板块涨跌参半。基础化

工涨跌幅为 0.29%，跑赢沪深 300指数 1.14%，在申万一级行业中排名第 16位。

新材料指数涨跌幅为-0.92%，跑输沪深 300指数 0.07%。各子板块分化显著，

有机硅上涨 4.35%、可降解塑料上涨 1.03%、膜材料上涨 0.86%、半导体材料

上涨 0.37%、OLED材料下跌 0.9%、锂电化学品下跌 3%、碳纤维下跌 4.16%。

 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 25.2倍，处于近三年 0%分位数水平。有机硅市盈率为 17.03倍（3%，近

三年分位数水平）；碳纤维市盈率为 47.8倍（4%）；锂电池市盈率为 42.75 倍

（8%）；锂电化学品市盈率为 20.67倍（1%）；半导体材料市盈率为 108.91倍

（40%）；可降解塑料市盈率为 17.83 倍（64%）；OLED 材料市盈率为 112.54

倍（55%）；膜材料市盈率为 49.73倍（51%）。

 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 4.23%，处于近两年 0.0%分位数水平，具备显著的配置优势。

 近六成个股上涨：上周新材料板块中，实现正收益个股占比为 57.89%，

表现占优的个股有科恒股份(29.07%)、翔丰华(11.74%)、晨光新材(11.1%)等，

表现较弱的个股包括激智科技(-10.2%)、奥园美谷(-7.96%)、恩捷股份(-7.43%)

等。机构净流入的个股占比为 35.11%，净流入较多的个股有京东方 A(6.13亿)、

晨光新材(2.3亿)、阿石创(0.84亿)等。42只个股中外资净流入占比为 42.86%，

净流入较多的个股有京东方 A(5.29亿)、万华化学(1.95亿)、君正集团(0.35亿)

等。

行业动态

 新版《纸杯》标准替代老版标准，适用纸杯范围更广

 内蒙古宁城县增加全降解地膜补贴至 170元/亩

 星源材质拟于佛山南海投建 100亿级锂电池隔膜生产基地

 凌玮科技拟募资 4.81亿元用于年产 2万吨超细二氧化硅气凝胶系列产品

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

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
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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，建议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

本周化工与新材料窄幅震荡，子板块涨跌参半。本周（20230206-20230210）沪深 300涨跌幅为-0.85%，

上证指数涨跌幅为-0.08%，创业板指涨跌幅为-1.35%。涨幅前三行业分别是通信（2.56%）、传媒（2.5%）、

环保（2.38%）。基础化工涨跌幅为 0.29%，跑赢沪深 300指数 1.14%，跑赢上证指数 0.37%，跑赢创业板指

数 1.64%，在申万一级行业中排名第 16位。新材料指数涨跌幅为-0.92%，跑输沪深 300指数 0.07%，跑赢

创业板指 0.43%，跑输上证指数 0.84%。各子板块分化显著，有机硅上涨 4.35%、可降解塑料上涨 1.03%、

膜材料上涨 0.86%、半导体材料上涨 0.37%、OLED材料下跌 0.9%、锂电化学品下跌 3%、碳纤维下跌 4.16%。

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 25.2倍，处于近三年

0%分位数水平。有机硅市盈率为 17.03倍（3%，近三年分位数水平）；碳纤维市盈率为 47.8倍（4%）；锂

电池市盈率为 42.75倍（8%）；锂电化学品市盈率为 20.67倍（1%）；半导体材料市盈率为 108.91倍（40%）；

可降解塑料市盈率为 17.83倍（64%）；OLED材料市盈率为 112.54倍（55%）；膜材料市盈率为 49.73倍（51%）。

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 4.23%，处于

近两年 0.0%分位数水平，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 81.0%，碳纤维拥挤度分位数为 47.0%，锂电池拥挤度分位数为 2.0%，锂电化学品

拥挤度分位数为 63.0%，半导体材料拥挤度分位数为 65.0%，可降解塑料拥挤度分位数为 6.0%，OLED材料

拥挤度分位数为 90.0%，膜材料拥挤度分位数为 64.0%。

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 57.89%，表现占优的个股有科恒股份
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(29.07%)、翔丰华(11.74%)、晨光新材(11.1%)、新纶新材(10.86%)、斯迪克(7.31%)等，表现较弱的个股包括

激智科技(-10.2%)、奥园美谷(-7.96%)、恩捷股份(-7.43%)、星源材质(-7.14%)、光威复材(-7.08%)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 35.11%，净流入较多的个股有京

东方 A(6.13亿)、晨光新材(2.3亿)、阿石创(0.84亿)、硅宝科技(0.74亿)、沪硅产业-U(0.62亿)等，净流出较

多的个股包括恩捷股份(-9.13亿)、天赐材料(-8.44亿)、万华化学(-5.29亿)、星源材质(-5.2亿)、德方纳米(-3.85

亿)等。

从外资流动角度观察：上周新材料板块中，42只个股中外资净流入占比为 42.86%，净流入较多的个股

有京东方 A(5.29亿)、万华化学(1.95亿)、君正集团(0.35亿)、光威复材(0.3亿)、濮阳惠成(0.28亿)等，净流

出较多的个股包括天赐材料(-4.02亿)、星源材质(-2.7亿)、恩捷股份(-1.14亿)、德方纳米(-1.12亿)、新宙邦

(-0.92亿)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(99.59分位)、

汇隆新材(99.12分位)、乐凯胶片(98.75分位)、集泰股份(98.55分位)、亿帆医药(97.72分位)、中晶科技(97.3

分位)、力合科创(95.95分位)、聚石化学(95.85分位)、强力新材(94.71分位)、帝科股份(92.72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，建议关注率先突破丙

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

 新版《纸杯》标准替代老版标准，适用纸杯范围更广

新版 GB/T 27590-2022《纸杯》替代了老版的 GB/T 27590-2011《纸杯》，并于 2023 年 2月 1日实施。

新版标准更改了适用范围、感官指标、渗漏性能指标要求、增加了生物分解性能要求等。新版《纸杯》标

准将适用于除纸浆模塑纸杯以外的所有纸杯。新版《纸杯》标准虽然删除了卫生要求（新版标准只规定质

量指标，不再规定安全指标），但产品仍然需要满足食品接触材料 GB 4806系列标准的相关要求，以 PLA

淋膜纸杯为例：包括 GB 4806.7《食品接触用塑料材料及制品》和 GB 4806.8《食品接触用纸和纸板材料及

制品》（GB 4806.8 -2022版将于 2023年 6月 30日正式实施）及相关公告要求。

资料来源：生物降解材料研究院

 内蒙古宁城县增加全降解地膜补贴至 170元/亩

内蒙古赤峰市宁城县加大加厚膜、降解膜推广力度，助推农业生产绿色发展，采取的措施有：一是加

大补贴力度。在中央财政资金补贴加厚高强度地膜 25元/亩和全生物降解地膜 120元/亩基础上，分别从“耕

地地力补贴资金”中增加补贴 35元/亩和 50元/亩，补贴资金直接补给实际种植者。二是强化政策宣传。利

用宣传单、微信、条幅、村村响等传媒工具广泛宣传地膜科学使用回收的重要意义和相关补贴政策，提高

种植户科学使用地膜和回收残膜的积极性。三是支持企业参与。引导县内 2 家加厚高强度地膜生产企业和

外地 3家全生物降解地膜生产厂家直接与镇、村、农户对接，增强群众购买便利性。四是推进示范区建设。

积极打造 6个千亩示范区，积累科学使用地膜经验，发挥示范引领作用。全力保证 2023年试用加厚高强度

地膜 32万亩、全生物降解地膜任务 8.2万亩任务按期完成。

资料来源：生物降解材料研究院

 星源材质拟于佛山南海投建 100亿级锂电池隔膜生产基地

2月 2日，A股上市公司星源材质发布公告，拟在广东省佛山市南海区投资建设锂电池隔膜生产基地。

该项目拟投资总额为 100亿元（固定资产投资），拟投资建设期限分为两期，预计建设年产 32 亿㎡湿法隔

膜、16亿㎡干法隔膜及 35亿㎡涂覆隔膜，项目拟选址广东省佛山市南海区丹灶镇荷桂路西侧用地。公告显

示，目前随着国内外新能源汽车、储能等下游市场的快速发展，锂电池市场需求扩张迅速，该项目建成后，

将使其成为锂电池隔膜种类齐备，产品技术水平国际领先、产能布局完善的专业化隔膜研发、生产企业，

进一步巩固并提高公司行业地位。

资料来源：电池中国网
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 凌玮科技拟募资 4.81亿元用于年产 2万吨超细二氧化硅气凝胶系列产品

2月 8日，广州凌玮科技股份有限公司（以下简称“凌玮科技”）正式在深圳证券交易所创业板上市，

股票代码为 301373.SZ。据招股说明书显示，凌玮科技是一家主营纳米二氧化硅新材料的研发、生产、销售，

涂层助剂及其他材料销售的企业。此次 IPO，凌玮科技拟将 4.81亿元募集资金用于年产 2万吨超细二氧化

硅气凝胶系列产品项目、总部和研发中心建设项目。据招股说明书显示，凌玮科技的主营产品是纳米二氧

化硅新材料，产品广泛应用于涂料、油墨、塑料和石化等行业，终端客户分布于木器、家具、皮革、纺织、

卷材、喷墨相纸、广告耗材、轨道交通、3C电子、光伏、医用胶片和医用手套等应用领域。

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

2023-02-11 002812.SZ 恩捷股份:关于公司合并报表范围内提供担保的进展公告

2023-02-11 688680.SH 海优新材:股东及董监高集中竞价减持股份计划公告

2023-02-11 688386.SH 泛亚微透:股东集中竞价减持股份计划公告

2023-02-10 300568.SZ
星源材质:监事会关于调整公司 2022 年限制性股票激励计划预留部分授予激励对象名单的核查

意见

2023-02-10 300568.SZ
星源材质:北京市中伦(深圳)律师事务所关于深圳市星源材质科技股份有限公司 2022 年限制性

股票激励计划预留部分限制性股票调整相关事项的法律意见书

2023-02-10 300568.SZ 星源材质:关于调整公司 2022 年限制性股票激励计划预留部分授予激励对象名单及数量的公告

2023-02-10 300019.SZ 硅宝科技:2022 年度业绩快报

2023-02-10 300429.SZ 强力新材:中证鹏元关于关注常州强力电子新材料股份有限公司 2022 年度业绩预亏事项的公告

2023-02-08 000930.SZ 中粮科技:关于限制性股票激励计划授予股票第二个解锁期解锁上市流通的提示性公告

2023-02-07 300340.SZ
科恒股份:关于收到《关于珠海格力金融投资管理有限公司收购江门市科恒实业股份有限公司事

项的意见》的公告

2023-02-07 688680.SH 海优新材:2022 年度向特定对象发行 A股股票证券募集说明书（申报稿）

2023-02-07 688680.SH
海优新材:关于上海海优威新材料股份有限公司向特定对象发行股票申请文件审核问询函的回复

报告（修订稿）

2023-02-07 688680.SH
海优新材:关于向特定对象发行股票申请文件的审核问询函回复及募集说明书等申请文件更新的

提示性公告

2023-02-06 300568.SZ 星源材质:关于拟对外投资的补充公告

2023-02-06 300842.SZ
帝科股份:无锡帝科电子材料股份有限公司 2022 年度以简易程序向特定对象发行股票募集说明

书(申报稿)

2023-02-06 300842.SZ
帝科股份:兴业证券股份有限公司关于无锡帝科电子材料股份有限公司 2022 年度以简易程序向

特定对象发行股票之发行保荐书

2023-02-06 300842.SZ 帝科股份:关于以简易程序向特定对象发行股票申请获得深圳证券交易所受理的公告

资料来源：Wind，山西证券研究所

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=3A904DDAA92B&id=154945790&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E283FBBAA91C&id=154865506&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=9B8C2917A916&id=154835176&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AB9FE4D9A932&id=154973294&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AB9FE4D9A932&id=154973294&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AC2FD35CA932&id=154973286&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AC2FD35CA932&id=154973286&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AC352091A932&id=154973460&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AB7ECF17A932&id=154973288&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E30BB11DA91A&id=154853084&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=90AE7BBFA6D3&id=153180280&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=64974A78A6D3&id=153179822&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=64974A78A6D3&id=153179822&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=7AB92754A5F7&id=153150100&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5D059D2DA5F7&id=153150092&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5D059D2DA5F7&id=153150092&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=54E093B2A5F7&id=153149786&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=54E093B2A5F7&id=153149786&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=9BB8B25DA60A&id=153157424&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AA3EFDFBA52D&id=153139184&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AA3EFDFBA52D&id=153139184&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=9E78F668A52D&id=153137988&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=9E78F668A52D&id=153137988&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=9DAE0AEEA52D&id=153137978&type=1
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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

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
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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

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

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 10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 344.18 66.40 1.24 1.46 2.38 2.92 53.6 45.4 27.9 22.8

300777.SZ 中简科技 243.74 55.45 0.53 0.46 1.07 1.57 1.96 104.9 121.1 51.9 35.2 28.3
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600862.SH 中航高科 322.35 23.14 0.31 0.42 0.56 0.73 0.95 74.8 54.5 41.6 31.5 24.4

688598.SH 金博股份 222.29 236.29 1.79 5.33 6.94 9.04 12.13 131.9 44.4 34.0 26.2 19.5

836077.BJ 吉林碳谷 160.27 50.30 0.44 0.99 2.19 3.03 3.93 115.1 50.9 23.0 16.6 12.8

可降解塑料

000930.SZ 中粮科技 164.52 8.82 0.32 0.61 0.61 0.63 0.73 27.7 14.5 14.4 14.0 12.1

002838.SZ 道恩股份 85.60 19.12 1.91 0.51 10.0 37.9

300829.SZ 金丹科技 43.14 23.88 0.66 0.73 0.99 1.39 2.20 36.1 32.5 24.1 17.2 10.8

600143.SH 金发科技 272.10 10.24 1.73 0.63 0.68 0.87 1.07 5.9 16.4 15.1 11.8 9.6

600309.SH 万华化学 3,076.64 97.99 3.20 7.85 5.69 7.20 8.63 30.6 12.5 17.2 13.6 11.4

688203.SH 海正生材 36.36 17.94 0.15 0.17 0.26 0.43 0.69 119.7 103.1 68.4 42.1 26.2

688065.SH 凯赛生物 406.19 69.64 0.78 1.04 1.21 1.63 2.15 88.8 66.8 57.7 42.7 32.4

锂电化学品

002812.SZ 恩捷股份 1,242.68 139.25 1.25 3.05 5.30 7.82 10.52 111.4 45.7 26.3 17.8 13.2

300073.SZ 当升科技 333.28 65.80 0.76 2.15 4.09 4.96 6.22 86.6 30.5 16.1 13.3 10.6

300769.SZ 德方纳米 427.76 246.17 -0.16 4.61 12.83 16.08 20.66 -1,506.1 53.4 19.2 15.3 11.9

688779.SH 长远锂科 316.97 16.43 0.06 0.36 0.78 1.01 1.27 288.7 45.2 21.0 16.3 13.0

膜材料
300806.SZ 斯迪克 94.61 29.20 0.56 0.65 0.79 1.19 1.73 52.1 45.1 37.1 24.5 16.9

688680.SH 海优新材 171.83 204.51 2.66 3.00 3.87 9.25 12.34 77.0 68.1 52.8 22.1 16.6

半导体材料

003026.SZ 中晶科技 52.45 51.92 0.86 1.30 1.17 1.54 2.15 60.5 39.9 44.4 33.6 24.2

300346.SZ 南大光电 178.88 32.90 0.16 0.25 0.48 0.67 0.89 205.6 131.3 68.7 48.8 37.1

600206.SH 有研新材 120.55 14.24 0.20 0.28 0.48 0.76 1.08 70.8 50.5 29.8 18.8 13.2

688126.SH 沪硅产业-U 572.01 20.94 0.03 0.05 0.09 0.12 0.17 656.9 391.5 244.9 172.3 126.5

OLED材料 000725.SZ 京东方 A 1,552.31 4.08 0.13 0.68 0.15 0.26 0.40 30.9 6.0 26.6 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 10 日，有机硅中间体 DMC 参考价格为 17400 元/吨，较上周环比上涨 2.35%；截至

2023年 2月 10日，金属硅参考价格为 17728元/吨，较上周环比下降 0.38%；截至 2023年 2月 10日，PBAT

原料成本为 13556.02元/吨，较上周环比上涨 0.64%；截至 2023年 2 月 10日，BDO 参考价格为 13550元/

吨，较上周环比上涨 2.78%；截至 2023年 1月，国产硅料市场价为 170元/千克，较上月环比下降 38.18%；

截至 2023年 2月 10日，PVA参考价格为 15500元/吨，较上周环比上涨 3.33%；截至 2023年 2月 10日，

PVA参考价格为 11200 元/吨，较上周环比上涨 6.67%；截至 2023年 2 月 11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 11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 10日，碳纤维工厂总库存为 3120吨，较上周环比不变。

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 2.45万元/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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