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长期观点
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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。此外我们看好光刻胶及高频高速CCL上游原材料中的国产替代逻辑。重点推荐：世名

科技、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
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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（2024/04/19）

24 25
688295.SH 中复神鹰 241.2 26.8 4.6% 58.6 38.5
300699.SZ 光威复材 243.9 29.3 6.3% 23.3 19.4
836077.BJ 吉林碳谷 74.4 12.7 -0.2% 12.7 10.9
301387.SZ 光大同创 31.0 40.7 -10.5% 13.8 10.3
600552.SH 凯盛科技 102.5 10.9 -7.7% 42.2 28.8
300632.SZ 光莆股份 27.7 9.1 -7.9% - -
301387.SZ 光大同创 31.0 40.7 -10.5% 13.8 10.3
600458.SH 时代新材 102.6 12.4 11.5% 15.4 11.5
603330.SH 天洋新材 21.9 5.1 -22.6% 9.4 6.3
001269.SZ 欧晶科技 78.4 40.8 -4.7% 6.7 5.2

色浆&显示材料 300522.SZ 世名科技 36.1 11.2 -6.0% 19.0 10.3
688157.SH 松井股份 34.1 30.5 -10.8% 24.5 16.6
688571.SH 杭华股份 24.8 6.0 -6.0% - -
688129.SH 东来技术 14.7 12.2 -7.6% - -
603062.SH 麦加芯彩 - - - - -

树脂 605589.SH 圣泉集团 163.3 19.3 2.8% - -
树脂 601208.SH 东材科技 74.0 8.1 -8.9% - -
PEEK 688716.SH 中研股份 30.6 25.1 -6.5% 36.1 24.7

涂料油墨

市值（亿
元）

股价 近一周涨跌幅
PE

碳纤维

消费电子

新能源



行情回顾
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市场与板块表现：新材料指数涨跌幅为-2.2%，跑输沪深300指数4.1%。观察各子板块，碳纤维指数-1.2%、半导体材料指数

-4.4%、OLED材料指数-5.2%、膜材料指数-9%、涂料油墨指数-6.3%。

个股涨跌：本周新材料板块中，实现正收益个股占比为6.93%，表现占优的个股有中钢国际（12.7%）、吉林化纤（8.3%）、

雅克科技（7.4%）、光威复材（6.3%）、恒力石化（+5.8%）。

来源：wind，天风证券研究所

图：周度前5涨跌幅（2024/04/19）图：新材料及细分子板块走势（2024/04/11）

来源：wind，天风证券研究所
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据百川盈孚，本周（2024.4.12-2024.4.18）碳纤维市场价格弱稳运行。截至目前，碳纤维市场均价为94.75元/千
克，较上周同期均价持平。本周，丙烯腈价格继续上行，碳纤维成本端压力增加，然而下游需求仍然未见明显好转，
维持清淡，为了控制成本，企业多维持低负荷稳定生产，以交付订单为主，市场商谈价格暂维持区间稳定。

1、T700-12K价格140元/kg，周涨幅0元/kg、月涨幅0元/kg，季涨幅-5.0元/kg，年初至今涨幅-5.0元/kg，年涨幅-50元/kg

2、T300-24/25K价格77.5元/kg，周涨幅0.5元/kg、月涨幅0.5元/kg，季涨幅0.5元/kg，年初至今涨幅0.5元/kg，年涨幅-32.5元/kg

3、T300-48/50K价格72.5元/kg，周涨幅0.5元/kg、月涨幅0.5元/kg，季涨幅0.5元/kg，年初至今涨幅0.5元/kg，年涨幅-25.5元/kg

价格：碳纤维市场价格弱稳运行，商谈有限

图：国产T700-12 K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：本周碳纤维下游市场需求表现清淡。风电方面以执行订单为主，稳定交付；体育器材行业需求清淡，新单商
谈有限；碳碳复材需求稳定，竞价成交；航空航天等需求表现尚可；压力容器等其他需求总体用量有限。

成本：本周国内碳纤维原丝价格稳定，丙烯腈价格继续上行。截至4月18日，华东港口丙烯腈市场主流自提价格
10550元/吨，较上周同期上涨250元/吨；本周华东港口丙烯腈市场均价为10436元/吨，较上周均价上涨300元/吨。
以T300级别碳纤维为例，本周碳纤维生产成本环比上周上涨0.57元/千克。

1、丙烯腈价格10.25元/kg，周涨幅0.25元/kg、月涨幅0.5元/kg，季涨幅0.70元/kg，年初至今涨幅0.65元/kg，年涨幅0.95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：需求清淡，原丝价格稳定，丙烯腈价格继续上涨

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119元/kg，周涨幅-0.5元/kg、月涨幅-1.5元/kg，季涨幅-2元/kg，年初至今涨幅-
2元/kg，年涨幅-27.5元/kg

2、T300-48/50K：去掉丙烯腈的影响，利润为51.5元/kg，周涨幅0元/kg、月涨幅-1元/kg，季涨幅-1.5元/kg，年初至今涨
幅-1.5元/kg，年涨幅-27.9元/kg

毛利：原丝的碳纤维厂家平均利润与上周相比下降

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25.5元/kg，周涨幅-0.3元/kg、月涨幅-0.8元/kg，季涨幅-0.1元/kg

2、碳丝端：去掉原丝的影响，碳丝端利润为5.5元/kg，周涨幅0.5元/kg、月涨幅0.5元/kg，季涨幅0.5元/kg

毛利拆分：原丝利润小幅降低，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、近日，上海石化48K大丝束碳纤维风电专用料被三一重能应用于风电叶片制作，首批131米全球最长陆上风电叶片成功下线

。该款陆上风电叶片凸显出大丝束碳纤维风电专用料在解决大型化风电叶片减重和性能提升方面的显著优势，有效提升超长叶

片的刚性和稳定性。

2、4月8日，据光威复材，T800 级纤维 2023 年实现收入2.87亿元，占公司碳纤维业务收入的 17.2%，与 2022 年相比增长

50.61%，800H 正在原有供货基础上稳步推进千吨线等同性验证工作，I800S 级因为产品成本/价格影响用量不及预期，客户更

多转向用 700S 级纤维做缠绕产品；目前碳纤维层面新产品的6000多万主要来源于研制T1100 级等产品。碳碳复材业务实现收

入0.61亿元，同比增长 272%，碳碳复材业务增长主要是因为去年同期基数较低，2023年 T700S 级碳纤维对外销售比例提高出

货量增加，所以这部分业务增加。

3、近日，湖南石化举行了2024年度湖南省十大技术攻关项目“高性能特种环氧树脂关键技术”项目启动会。该项目将重点突破

自主开发分段相转移催化（SPTC）液体环氧树脂、水性环氧树脂、氢化双酚A环氧树脂、碳纤维复合材料用环氧树脂生产技术

及开发氯、钠全循环绿色技术，项目产品预期质量对标国际先进水平。此外项目计划新建年产17万吨高性能环氧树脂装置，千

吨级电子级特种环氧树脂中试装置，及全球首套35万吨/年环氧树脂含盐废水高级氧化处理装置，可在行业内首次实现环氧树脂

废水近零排放。
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近期重要事件

4、近日,日本 Market Research Centre, Inc.发布的《全球碳纤维预浸料市场（2019-2029 年）》报告了包括全球碳纤维预浸

料市场规模、趋势、预测和相关公司的信息。碳纤维预浸料的市场规模预计在 2024 年达到 77.3 亿美元，到 2029 年将达到

120.1 亿美元，预测期间（2024-2029 年）的复合年增长率为 9.21%。

5、近日，日本 UBE 株式会社宣布推出一种新型复合材料产品，旨在减少温室气体排放和对环境的影响。该复合材料产品采用

了可追溯的再生碳纤维，利用了 Shinryo 株式会社长期积累的工程塑料技术开发能力。在开发该产品时，采用了从含有碳纤维

的部件中提取优质碳纤维的技术。据悉，含有碳纤维的废弃物数量每年都在增加，如何利用这些废弃物是一个重要问题。UBE不

仅通过在各种尼龙中添加再生碳纤维，以各种方式改善其功能，从而减少碳纤维生产过程中产生的温室气体排放，而且还减轻

了零部件的重量，提高了产品的性能。未来，UBE 将向汽车、运动相关产品和其他市场提供更加绿色环保的复合材料产品。
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光伏辅材：光伏玻璃成交一般，局部库存缓增

1.光伏玻璃：本周国内光伏玻璃市场整体成交一般，局部库存缓增。截至本周四，2.0mm镀膜面板主流订单价格18.25元/平

方米，环比持平，较上周暂无变动；3.2mm镀膜主流订单价格26.25元/平方米，环比持平，较上周暂无变动。供应方面,截至

本周四，全国光伏玻璃在产生产线共计518条，日熔量合计106010吨/日，环比持平，较上周暂无变动，同比增加26.31%，

较上周由下降转为平稳。需求方面,近期终端电站项目推进一般，组件厂家开工率稍有下滑，部分消化前期存货。随着生产推

进，刚需采购为主，需求支撑较前期转弱。库存方面,截至本周四，样本库存天数约18.02天，环比增加4.10个百分点，较上

周由下降转为增加。

来源：卓创资讯，天风证券研究所

图：光伏玻璃价格（元/平米） 图：光伏玻璃库存

来源：卓创资讯，天风证券研究所
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光伏辅材：光伏胶膜生产节奏正常，硅片、高纯石英砂排库压力尚在
2. 硅片：本周部分规格硅片价格承压下滑。近期硅片厂家开工负荷率偏低，下游采购谨慎，厂家出货压力仍然偏大，库存消化

较慢。目前硅片价格已经接近成本线水平，受上游硅料拖累，成本支撑疲软，后期或将延续下行趋势。

3. 光伏胶膜：产量方面，光伏胶膜生产节奏正常，光伏级EVA排产进一步下调，部分粒子厂检修进入尾声，未在检修其的企业

开工正常。库存方面，当前胶膜企业股份EVA库存正常，粒子采购则主要以刚需为主，上游企业库存基本没有较明显变化。

4. 高纯石英砂：市场虽暂无成交，但意向价格开始下降；近日国内高纯石英砂供给较为稳定，但海外供应开始增加，美国、印

度供应量均有不同增加；随着国内石英砂意向价格的下跌，预计近期价格将明盘下跌，下游也预计进场补库，库存有望下跌。

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：“十四五”下半场，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，全国新增风电并网装机容量44.13GW，同比上升17.27%，其中12月新增2.85GW，同比增长-81.16%。

24年1-2月风电新增装机容量9.89GW，同比增长4GW。

中标情况：据每日风电公众号，2024年1-3月风电中标项目超130个。其中，远景、金风、运达分别占比26%、17.7%、

12.4%。

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） 图：2024M1-3风电项目中标情况（规模单位：MW）

资料来源：每日风电公众号，天风证券研究所
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1、4月19日，中国可再生能源学会风能专业委员会正式发布《2023年中国风电吊装容量统计简报》。2023年，全国（除港、澳、台

地区外）新增装机14187台，容量7937万千瓦，同比增长59.3%。2023年，中国风电市场有新增装机的整机制造企业共15家，新增装

机容量7937万千瓦，前5家市场份额合计为73.8%，前10家市场份额合计为98.6%。截至2023年底，前5家整机制造企业累计装机市

场份额合计为60%，前10家整机制造企业累计装机市场份额合计为85.1%。

2、4月13日，贝欧亿与常州斯威克光伏新材料有限公司达成了销售合作，国产化光伏级POE顺利装车，实现国内首套工业化POE装置

光伏级产品的批量销售。此前在2023年12月15日，海南贝欧亿科技有限公司3万吨/年特种聚烯烃及配套项目一次性开车成功，该装置

是国内首套量产聚烯烃弹性体（POE）工业化装置。

3、4月18日，长阳科技公告，与宁波惠之星新材料科技股份有限公司签署了《联合开发协议》，双方将联合研发CPI及PET功能性膜材

料等产品，共同促进关键光学薄膜的国产化。公告显示，双方合作主要涉及CPI/PET基膜研发、加工涂布硬化处理，以及下游合作推

广等。除布局柔性薄膜外，4月8日，长阳科技还公告将投资1.45亿元建设“年产6.5亿平方米储能及动力电池用锂电隔膜项目”。该项

目由其全资子公司合肥长阳新能源科技有限公司为实施主体，建设期24个月。

4、4月10日，GE Vernova旗下艾尔姆风能业务启动涉及1000个工作岗位的裁员计划。装机量方面，据彭博新能源财经数据显示。

2023年度，GE新增风机吊装容量8.1GW，市场占有率仅6.68%，排名位居第六，首次跌出前五。业绩方面，据GE公告显示，2023年

第四季度GE亏损3.47亿美元，2022年同期亏损4.54亿美元，亏损有所收窄。2023年，GE Vernova旗下的GE可再生能源业务亏损14

亿美元，2022年同期亏损22亿美元。

近期重要事件
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5、4月18日，金风科技兴安盟风电耦合制50万吨绿色甲醇项目开工仪式在内蒙古兴安盟举行，标志着这一全球最大规模风电制氢制绿

色甲醇的新能源化工项目正式进入建设阶段。2023年11月，金风科技与世界航运巨头A.P.穆勒-马士基签署了年产50万吨的长期绿色

甲醇采购协议，用以支持马士基首批12艘大型甲醇双动力船舶实现低碳运营，预计2026年实现首产。该协议是全球航运业首个大规模

绿色甲醇采购协议，有效期将持续至2030年后。

6、4月18日，山西省能源局发布《关于对祁县100MW光伏发电项目等风电光伏发电项目拟废止公示》。公告显示，山西省能源局对

已列入年度建设规模项目单位投资不积极、确定无法建设的风电光伏发电项目进行梳理汇总，拟废止祁县12个新能源项目，规模总计

880MW。其中，风电项目5个，规模合计240MW；光伏项目5个，规模合计640MW。本次废止项目涉及业主单位有晋能控股、特变

电工、远景能源、大唐集团、中国能建、阳光新能源等9家。

近期重要事件
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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：规模高速增长，中国市场表现突出

全球出货情况：据TrendForce集邦咨询研究显示，2023年全球折叠手机出货量1,590万支，年增25%，占整体智能手

机市场约1.4%；2024年出货量预估约1,770万支，年增11%，占比则微幅上升至1.5%，成长幅度仍低于市场预期，

预计于2025年占比有机会突破2%。

国内市场：根据IDC最新手机季度跟踪报告显示，2023年第四季度，中国折叠屏手机市场出货量约277.1万台，同比增

长149.6%。华为、OPPO以及荣耀的多款新品推动该季度折叠屏市场延续快速增长势头。2023年全年中国折叠屏手机

市场出货量约700.7万台，同比增长114.5%。

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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近期重要事件
1、近日，OLED微显示器开发商视视涯科技宣布，将在上海开始建设第二条OLED微显示器生产线。该公司将于下个月开始搬入

并安装生产设备。新生产线的月产能为9000片12英寸晶圆投片，与该公司已经量产的第一条生产线相似。新晶圆厂的总成本预

计将达到20亿元人民币。

2、晶合集成于4月19日发布消息称，3月份，由公司自主研发的40纳米高压工艺代工的OLED显示驱动芯片首次成功点亮面板。

该产品实现更快响应速度和更低功耗，技术工艺已达国际主流水平。晶合集成40纳米OLED预计于今年第二季度实现小批量量产

，将应用于手机终端设备OLED显示屏。

3、4月18日，BOE（京东方）越南智慧终端二期项目开工仪式在越南巴蒂头顿省富美市举行。作为BOE（京东方）首个海外自

主投建的智慧工厂，同时也是BOE（京东方）全球化战略布局的重要一步，越南二期项目总投资20.2亿元人民币，主要生产电视

、显示器及电子纸等产品。其是BOE（京东方）落实“屏之物联”发展战略的重要举措，有助于打造一体化产业生态，提升产

业价值链。

4、4月16日，日本显示器公司JDI公告，经过半年的研发试产，eLEAP新技术获得重大突破，其为欧美客户开发的eLEAP新项目

进展顺利，现阶段试产良率已经超过60%，这标志着JDI已经消除eLEAP量产化的主要壁垒，大步迈向量产进程。JDI eLEAP首

席专家平田教行表示：“eLEAP试产良率快速突破60%意义非同寻常，一般而言新技术在新产品开发上的应用，前期产良率提升

是关键，通常50%是一个稳定生产、能否顺利进入量产的关卡，JDI此次eLEAP新项目在较短时间内克服了诸多困难，良率飞速

提升并突破60%，预示着其量产的生产技术壁垒已消除，极大增强了eLEAP新技术的量产可行性。"
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近期重要事件

5、日本放送协会（NHK）援引消息人士报导，鉴于液晶面板业务低迷，夏普（SHARP）已决定暂停旗下堺市10代面板厂营运

公司“Sakai Display Product（SDP）”生产的部分大型液晶面板产品。消息人士表示，夏普已向业务合作伙伴通知相关决定

，具体停产时间将与合作伙伴协商后确定。报导指出，夏普之所以决定暂停SDP大型液晶面板的生产，主要是想遏制SDP的亏

损继续扩大。

6、4月17日，三星显示宣布已将其可用于广播制作的量子点（QD）有机发光二极管（OLED）参考显示器阵容从一种扩大到三

种。三星表示：“随着QD-OLED等自发光产品成为大型显示器市场的高端技术，参考显示器市场对QD-OLED的兴趣有所增加

。QD-OLED将现有OLED的优点与高纯度自发光材料QD的特性相结合，从而产生卓越的色彩表现力和出色的可视角度。现有的

参考显示器主要采用高规格液晶显示器（LCD）。”
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