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长期观点

1、碳纤维：我们认为目前T300大丝束已处于阶段性底部阶段，但考虑到部分公司仍有产能快速释放，不排除后期继续价格战的可能，但
原丝环节的企业仍较少，目前价格战停留在碳纤维环节，我们认为单从原丝环节来看，主要系吉林碳谷，上海石化及蓝星等少数几家掌握
制备工艺，原丝环节降价可能性不大，建议关注吉林碳谷等。民品T700领域，国内目前主要系中复神鹰及长盛科技两家，2022年底长盛
科技产能仅1800吨，相较中复神鹰的1.45万吨仍有较大差距。中复神鹰产能已达2.85万吨，后期亦有3万吨产能规划，长期来看，下游碳
碳复材/氢气瓶等领域持续高景气，公司产能扩张有望带动业绩持续释放，预浸料业务如进展顺利后续或带来新增量，建议关注中复神鹰
（与化工团队联合覆盖）。

2、显示材料：我们跟踪的折叠屏手机中UTG环节，在消费电子颓势时折叠手机下游需求仍高增，伴随行业价格带的不断下行，进一步促
进下游需求有望实现正向循环。我们持续看好未来3-5年折叠屏手机的放量，我们认为，产业链中的卡脖子环节仍将在一段时间内获得相
应溢价。重点推荐：凯盛科技（与电子团队联合覆盖）。

3、新能源材料：光伏方面，下游需求端仍维持较快增速，但产业链各环节扩张较快，我们判断需等待出清。风电方面，目前海风突破层
层阻碍，开始放量，预计2024年起量可期。风电叶片环节集中度较高，重点推荐时代新材（出海预期）（与电新团队联合覆盖）。
风险提示：下游需求不及预期，行业格局恶化，原材料涨价超预期

来源：wind，天风证券研究所，注：业绩预测为wind一致预期

表：重点标的情况（2024/01/26）



行情回顾

3请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明

市场与板块表现：新材料指数涨跌幅为-2.9%，跑赢沪深300指数-4.8%。观察各子板块，碳纤维指数-2%、半导体材

料指数-3.1%、OLED材料指数-6.1%、膜材料指数-4.6%、涂料油墨指数-3%。

个股涨跌：本周新材料板块中，实现正收益个股占比为+3%，表现占优的个股有中钢国际（+18.8%）、昊华科技（

+6.3%）、上海新阳（+3.8%）、中船特气（+3.3%）、恒力石化（+3.1%）。

来源：wind，天风证券研究所

图：周度前5涨跌幅（2024/01/26）图：新材料及细分子板块走势（2024/01/26）

来源：wind，天风证券研究所
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据百川盈孚，截至1月25日，碳纤维市场价格维持稳定，供应端充足，下游采购气氛一般，预计下周国内碳纤维市场
价格稳定。

1、T700-12K价格145元/kg，周涨幅0元/kg、月涨幅0元/kg，季涨幅0/kg，年初至今涨幅0元/kg，年涨幅-80元/kg

2、T300-24/25K价格77.0元/kg，周涨幅0元/kg、月涨幅0元/kg，季涨幅-3.0元/kg，年初至今涨幅0元/kg，年涨幅-48.0元/kg

3、T300-48/50K价格72.0元/kg，周涨幅0元/kg、月涨幅0元/kg，季涨幅-5.0/kg，年初至今涨幅0元/kg，年涨幅-43.0元/kg

价格：T700小丝束周内价格稳定，T300-24/25K价格稳定

图：国产T700-12K价格（单位：元/kg）

资料来源：百川盈孚，天风证券研究所

图：国产T300-48/50K价格（单位：元/kg）

资料来源：百川盈孚，天风证券研究所
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需求：截至1/25，碳纤维下游市场需求维持平稳，临近春节假期，部分小厂需求减量。风电叶片仍多执行订单为
主，需求维持稳定；体育器材需求平稳，低价入市采购，成交平平；碳碳复材用量维持稳定，以低价采购T400级
别产品为主；压力容器等其他需求总体用量有限。

成本：截至1/25，原丝价格维持稳定，丙烯腈价格下降。

1、丙烯腈价格9.5元/kg，周涨幅0元/kg、月涨幅-0.55元/kg，季涨幅-0.05元/kg，年初至今涨幅-0.1元/kg，年涨幅-0.6元/kg

2、T300-12K原丝价格38元/kg，周涨幅0元/kg、月涨幅0元/kg，季涨幅0元/kg

3、T300-24K原丝价格36元/kg，周涨幅0元/kg、月涨幅0元/kg，季涨幅0元/kg

需求&成本：需求表现平稳，原丝及丙烯腈价格稳定

图：丙烯腈价格（单位：元/kg）

资料来源：Wind，天风证券研究所

图：原丝价格（单位：元/kg）

资料来源：百川盈孚，天风证券研究所
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由于碳纤维生产中主要使用丙烯腈作为原料，且其他原材料成本占比较低，故我们去除丙烯腈价格影响来衡量碳
纤维生产企业的利润（本页利润包含其他生产费用及折旧等，仅去掉原材料成本）

1、T700-12K：去掉丙烯腈的影响，利润为126元/kg，周涨幅0.0元/kg、月涨幅1.1元/kg，季涨幅0.5元/kg，年初至今涨幅0.7元
/kg，年涨幅-79.2元/kg

2、T300-48/50K：去掉丙烯腈的影响，利润为53元/kg，周涨幅0.0元/kg、月涨幅1.1元/kg，季涨幅0.5元/kg，年初至今涨幅0.7元
/kg，年涨幅-42.2元/kg

毛利：利润稳定，丙烯腈原料价格稳定

图：T700-12K利润（去掉原材料，单位：元/kg）

资料来源：百川盈孚，天风证券研究所

图：T300-48/50K利润（去掉原材料，单位：元/kg）

资料来源：百川盈孚，天风证券研究所
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我们将碳纤维生产过程按照原丝（丙烯腈聚合纺丝得到原丝）及碳丝（原丝碳化得到碳纤维）阶段拆分，去
掉原材料的影响，衡量两个阶段的利润（本页利润包含其他生产费用及折旧等，仅去掉原材料成本）情况：

1、原丝端：去掉丙烯腈的影响，原丝端利润为26.5元/kg，周涨幅0.1元/kg、月涨幅0.6元/kg，季涨幅0.6元/kg

2、碳丝端：去掉原丝的影响，碳丝端利润为5元/kg，周涨幅0元/kg、月涨幅0元/kg，季涨幅0元/kg

毛利拆分：原丝/碳丝端利润占比稳定

图：利润（去掉原材料，单位：元/kg）

注：以T300-24/25K为例
资料来源：百川盈孚，天风证券研究所

注：以T300-24/25K为例
资料来源：百川盈孚，天风证券研究所

图：利润占比（去掉丙烯腈，单位：元/kg）
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近期重要事件

1、1月26日，江苏米格新材料股份有限公司将于深交所创业板接受上市委审核。米格新材是一家专业从事功能性碳基材料

及制品研发、生产和销售的高新技术企业。公司本次拟公开发行股票数量不超过 3,219.2307 万股，募集资金合计5亿。募

集资金净额将全部用于以下用途：

2、1月18日，中国证监会发布消息，同意安徽佳力奇先进复合材料科技股份公司首次公开发行股票注册。本次IPO，公司

计划募资11.22亿元，用于建设先进复合材料数智化生产基地、研发技术中心等项目。产品主要应用于军用航空、民用航空、

轨道交通等领域。

表：米格新材募集资金拟投资项目

单位：万元

序号 项目名称 实施主体 投资总额 拟使用募集资金金额

1 功能性碳纤维材料生产项目 米格新材 36,804.10 34,304.10 

2 研发中心建设项目 米格新材 5,872.88 5,872.88 

3 补充流动资金 米格新材 10,000.00 10,000.00 

合计 / 52,676.98 50,176.98 

资料来源：米格新材-首次公开发行股票并在创业板上市招股说明书、天风证券研究所

表：佳力奇募集资金拟投资项目

单位：万元

序号 项目名称 项目投资总额 拟使用募集资金投资金额 建设期 项目实施主体

1 先进复合材料数智化生产基地建设项目 61,987.22 61,987.22 24个月 佳力奇

2 研发技术中心建设项目 24,014.12 24,014.12 24个月 佳力奇

3 先进复合材料数智化制造系统建设项目 5,245.74 5,245.74 24个月 佳力奇

4 补充流动资金 21,000.00 21,000.00 佳力奇

合计 112,247.09 112,247.09 

资料来源：佳力奇-首次公开发行股票并在创业板上市招股说明书(注册稿)、天风证券研究所
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近期重要事件

3、1月23日、安徽弘昌新材料股份有限公司在安徽证监局办理辅导备案登记，拟首次公开发行股票并上市。安徽弘昌新材

料股份有限公司是一家集碳纤维及制品研究开发、生产制造、销售与服务的国家高新技术企业。弘昌新材是中国高性能黏

胶基碳纤维保温材料制造行业的创新引领者，首创了黏胶基碳纤维保温材料的连续式生产制备技术，其碳纤维保温毡产能

位居国内前列。

4、1月10日，日本东丽工业株宣布，已开发出TORAYCA™ M46X碳纤维。新产品强度比TORAYCA™ MX系列其他产品高

出约20%，同时也能保持较高的拉伸模量。TORAYCA™ M46X主要是通过采用东丽的结构控制工艺对纤维内部石墨结晶

结构进行纳米级控制，从而实现纤维取向度提升以及拉伸强度增强。

5、近日，碳纤维拉杆在中建八局承建的厦门翔安机场项目中成功应用，实现了碳纤维拉杆体系在大跨空间结构领域的首次

大规模应用。该碳纤维拉杆由中复碳芯采用中复神鹰SYT45S-48K碳纤维制成，单根直径首次突破到20毫米。中复碳芯的

先进拉挤技术实现了48K碳纤维性能在拉挤过程中的高效率转化。同时，采用中复碳芯自主设计的新型高强不锈钢锚具

（尺寸较传统做法减小约30%，同时实现了杆体-锚具一体化防腐），拉杆在测试过程中破坏形式好，实测破断力超过

650kN，锚固效率超过95%。

6、1月17日，据国家知识产权局公告，威海光威复合材料股份有限公司取得一项名为“一种碳纤维基体复合材料的砂轮“。

本砂轮具备了重量轻，导热高，模量高等特点，具有金属砂轮盘和纯碳纤维砂轮的综合性能，适合于大磨削量轴类产品加

工。
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光伏辅材：高纯石英砂价稳，胶膜降价趋势明显

1.光伏玻璃：本周市场基本无成交，临近1月底，传统谈判期即将来临，新一轮博弈开始，组件企业本周采购较少，均等

待2月玻璃价格公布再度进行采购，整体来看，2月玻璃价格预计将受需求及近期成本下降表现下跌。

2.EVA/POE光伏料：EVA、POE光伏料供给稳定，主流厂家排产继续跟进。扬子巴斯夫近日微博公告，受乙烯装置变压

器火情影响致电网失电，导致乙烯和下游装置停车，目前已进入环评和事件调查环节。尚无法评估该状况对EVA的影响，

但可以确定对光伏EVA影响可以忽略不计。

3.光伏胶膜：当前透明EVA胶膜、白色EVA胶膜、EPE胶膜、POE胶膜价格较上一个报价日继续维持稳定，预计至春节前

这种趋势将成为常态。胶膜厂家开工率进一步下调，对于过往订单较多的企业来说，目前情况对其利好。胶膜厂家进入年

前最后一轮生产进程，排产持续，预计成交将逐步减

来源：SMM光伏视界，天风证券研究所

图：高纯石英砂价格 图：光伏胶膜价格

来源：SMM光伏视界，天风证券研究所
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风电：迎装机旺季，深远海趋势不改

资料来源：电力企业联合会，天风证券研究所

装机：2023年1-11月，全国新增风电并网装机容量41.28GW，同比上升83.32%，其中11月新增3.97GW，同比增长

187.90%。按照行业四季度是装机旺季的规律，12月将有望再次迎来密集放量。

中标情况：据每日风电公众号， 2023年，14家整机厂共计中标约116GW。其中，远景、金风、明阳分别占比19.3%、

17.7%、15.6%。

海风加速推进：随着核准、用海、环评等海风制约因素逐步消退，当前国内海风项目逐渐启动开工建设，由于2022年海

风项目招标量大，2024年或迎来交付大年。

图：风电新增并网（当月）
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资料来源：每日风电公众号，天风证券研究所
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近期重要事件

1、2024年1月26日，国家能源局发布《2023年全国电力工业统计数据》，数据显示，截止到2023年底，国内累计电力装机规

模为29.2亿千瓦。其中，风电：累计装机4.4亿千瓦，占比15%；光伏：累计装机6.1亿千瓦，占比21%。

结合2022年底的数据可以计算出，2023年，全国新增电力装机规模为3.6亿千瓦。其中，风电：2023年新增装机0.759亿千瓦，

同比增长102%，占当年新增装机的21%；光伏：2023年新增装机2.169亿千瓦，同比增长148%，占当年新增装机的60%；

2、1月26日，中国电建集团（股份）公司2024年度风力发电机组框架入围集中采购项目入围候选人公示，金风科技、远景能源、

明阳智能、三一重能、运达股份、东方风电、中船海装、电气风电、中车株洲所、中车山东风电10家整机商入围。

本次框架采购招标共三个包件：包件一：自主投资项目所需陆上机型（5GW）；包件二：工程承包项目所需陆上机型

（12GW）；包件三：海上机型（3GW）。

表：最近两年全国累计、新增电力装机情况

资料来源：公众号-西部碳中和新能源联盟、天风证券研究所
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近期重要事件

3、1月24日，运达股份自主研制的WD230-10MW风电机组在张北国家实验风电场成功完成样机吊装，并展开测试。这是目前

经过鉴衡认证已经开展测试的陆上风轮直径最大风电机组，再次刷新风电装备测试数据记录，引领风电机组研制开发迈上新台

阶。

4、1月18日，吉林省大安市与阳光新能源开发股份有限公司举行“一园、两区、一基地”项目签约仪式。公司将依据大安新能

源特点，计划在大安规划打造“一园、两区、一基地”，包括阳光新能源装备制造园、储能实证实验区、1GW氢基绿色能源示

范区、1GW风光储一体化综合能源基地。

5、近日，中船712所成功签订青岛港7000马力氢电拖轮氢燃料电池系统合同。该船由山东港口青岛港轮驳公司出资、江苏省镇

江船厂（集团）有限公司建造。该项目是继氢燃料电池系统在“三峡氢舟1”号成功示范运行之后，国内氢燃料电池技术在拖轮

上的首次应用。此次项目的成功签订，标志着我国氢能源技术在港口行业的创新迈出了新的一步。

6、1月24日，国务院国资委举办了中央企业高质量发展情况新闻发布会。针对氢能产业，此次发布会不仅在央企新一轮深化改

革背景下，国务院国资委首次公开明确了氢能是央企战略新兴产业，将加大对氢能的技术创新投入，且将氢能项目的投资作为

国有企业改革深化提升行动实施首年的年度实施成果。明确指出氢能是战略新兴产业，将加大投入。
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图：全球折叠屏手机出货（左轴，单位：百万部）及同比（右轴）

资料来源：DSCC，天风证券研究所

折叠屏手机：国内市场持续高增，华为优势明显

出货情况：据DSCC，2023年Q3，全球折叠屏手机出货量同比增长16%，达700万部。据IDC，2023年Q3，我国折叠

屏手机出货量196万部，同比增长67%。在消费电子弱复苏的情况下，国内折叠屏手机持续高增长。IDC预计，2024年

中国折叠屏手机市场出货量将近1,000万台，同比增长53.2%；2027年复合增长率将达到37.5%。

国内市场：23年Q3国内“大折叠”智能手机市场销量排名中，荣耀MagicV2排名第一，华为MateX3、MateX5分列

二三名。当前华为以34%的市场份额位居第一，三星占比21%排名第二，荣耀占比16%排名第三，其次是OPPO、vivo、

小米。

图：中国折叠屏手机出货（左轴，单位：百万部）及同比（右轴）

资料来源：IDC，天风证券研究所
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1、韩国媒体《亚洲日报》（Aju Korea Daily）报导指出，苹果据悉将新iPad采用的OLED面板首批订单量，从原本的1000万部调降

至介于700万～800万部。LGD的供货规模估将从11英寸和12.9英寸两款机型原本合计的600万部大砍至介于300万～400万部。不过，

三星旗下的Samsung Display则按原订计划供货400万部。

2、24日，LGDisplay在公布去年第四季度业绩的电话会议上，针对“请告诉我们今年大尺寸OLED的出货计划，去年出现严重负增长”

的要求，LGDisplay回应道：“我们的目标是今年OLED面板总销量增长20%以上。去年，LG Display估计大规模OLED出货量占400

万台的20%，约为90万台。

3、1月23日，武汉东湖新技术开发区管委会与TCL集团签署《下一代印刷OLED新型显示技术试产线及第6代柔性OLED模组扩产项目

合作协议书》。协议项目拟建设第5.5代印刷OLED显示面板试产线和年产能1000万片模组生产线，建成后有望在印刷显示技术和产品

上实现全球领先。

4、根据DSCC最新更新的Advanced Smartphone Display Shipment and Technology Report, OLED 智能手机面板营收预计将从

2022 年的 320 亿美元降至 2023 年的300 亿美元，并在 2024 年降至 290 亿美元。DSCC 研究咨询预计：

2023 年， OLED 智能手机面板出货量将同比增长 6%，达到 6.24 亿片。柔性OLED 智能手机面板预计将年同比增长 23%，可折叠

OLED 智能手机面板预计将同比增长 46%。刚性 OLED 智能手机面板预计将同比下降 32%。

2024 年，OLED 智能手机面板出货量将同比增长 7%，其中柔性 OLED 智能手机面板将同比增长 7%。此外，刚性 OLED 混合ASP 

年同比下降 7%。2024 年，智能手机面板营收将同比下降 4%（2023 年同比下降 8%），其中柔性智能手机面板营收将同比下降 6%

（2023 年同比下降 8%），刚性 OLED 智能手机面板营收预计年同比下降 1%（2023 年同比下降 48%）。

近期重要事件
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5、日前，广东省工业和信息化厅、广东省发展和改革委员会、广东省科学技术厅、广东省广播电视局、广东省通信管理局联合印发

《广东省发展超高清视频战略性支柱产业集群加快建设超高清视频产业发展试验区行动计划（2023—2025年）》。根据《行动计

划》，广东省将着力推动六大重点工程。其中第四点是显示终端提质工程。内容如下：

加快推进维信诺第6代AMOLED模组项目、深圳华星光电第11代TFT-LCD及AMOLED新型显示器件生产线项目、惠州TCL集团整机模

组一体化智能制造产业园等重点项目建设。

支持发展OLED、AMOLED、Micro LED、印刷显示、量子点、柔性显示、电子纸、平板显示器检测等新型显示技术，推动国家印刷

及柔性显示创新中心建设，突破印刷显示关键材料和工艺，开发柔性TFT背板、柔性显示驱动与模组等柔性印刷显示产业共性关键技术，

构建完整的印刷及柔性显示技术创新体系。

重点支持新型超高清电视、柔性显示终端、超高清投影仪、VR/AR、Mini/Micro LED大屏等高端显示终端产品研发及规模化生产，

提升中高端市场竞争力，推进集群高质量发展。

近期重要事件
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股票投资评级
自报告日后的6个月内，相对同期沪
深300指数的涨跌幅

行业投资评级
自报告日后的6个月内，相对同期沪
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