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锚定半导体材料、光纤材料快车道 

AI驱动半导体行业进入新阶段，石英材料需求高速增长 
2026 年全球半导体市场持续复苏，WSTS 预计全年市场规模 9755

亿美元，同比+26%，结合行业及我们测算，2026 年全球半导体石

英材料市场约 49亿美元；此外，光纤行业进入新一轮景气周期，

带动高纯石英套管、靶材等关键辅材需求。作为光纤半导体板块的

关键上游，高纯石英材料正迎来量价齐升的黄金窗口期。 

半导体材料/砂认证壁垒高，供应链安全加速自主可控 
（1）半导体用材料需要设备厂商或晶圆制造厂商的直接认证，随

着国内石英材料厂商进入国际半导体企业主流采购名录，突破认

证壁垒限制，且国内半导体企业在“自主可控”背景下，加快国内

石英产品的采购步伐，国产替代有望加速。 

（2）美国斯普鲁斯派恩矿山一度供应全球 90%以上的半导体级高

纯石英砂，我国高度依赖进口。2025 年国务院批准高纯石英矿成

为第 174 号新矿种，对推进相关产业资源本土化，确保高新技术

产业链、供应链安全具有重要意义。 

公司国产替代卡位稀缺，技术认证壁垒深厚 
（1）根据公告，2019年公司成为全球第三家、国内第一家通过 TEL

扩散环节石英材料认证的供应商，当前半导体材料已通过 TEL、

LAM、AMAT等海外设备商认证，自制砂已通过多家国际主流半导体

设备商和国内头部存储晶圆制造企业认证，实现半导体自制砂 0

的突破，并加快合成石英布局，加快卡脖子环节的自主可控。 

（2）面向光纤行业，公司提供高纯延长管、把手棒、炉芯管等全

系列配套材料，深度绑定海内外头部客户，光纤套管通过子公司推

进新产线建设，预计 2026年底建设完成。 

（3）推出石英纤维布（Q布)专用材料，已布局 Q布专用材料生产

线；4 月新增对外投资芯晶鼎（持股 10%），加快 Q布产业链布局。 

（4）公司当前已形成年产 10 万吨高纯石英砂的产能，半导体石

英材料三期项目正在投建中、部分已完成，2026 年 5 月年产 450

吨合成石英材料项目开工，加快 6N级合成石英砂布局。 

盈利预测、估值和评级 
我们预计公司 2026-2028年营业收入分别为 13.6、20.6、28.2亿

元，同比+35%、+52%、+37%，归母净利润分别为 3.4、7.0、10.5

亿元，同比+121%、+107%、+50%，当前股价对应 PE为 106.2、51.2、

34.2倍，首次覆盖给予“买入”评级。 

风险提示 

产能扩张不及预期或下游需求波动、半导体及光纤领域认证不及

预期、原材料供应与成本波动、行业竞争加剧与技术迭代风险。 

建筑建材组   

分析师：李阳（执业 S1130524120003 ） 

liyang10＠gjzq.com.cn  

分析师：陈伟豪（执业 S1130524120006 ） 

chenweihao ＠gjzq.com.cn   
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公司基本情况（人民币） 
  
项目 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

营业收入(百万元) 1,210 1,008 1,358 2,062 2,821 

营业收入增长率 -83.15% -16.71% 34.76% 51.79% 36.83% 

归母净利润(百万元) 334 153 339 702 1,053 

归母净利润增长率 -93.38% -54.03% 120.92% 107.32% 49.93% 

摊薄每股收益(元) 0.616 0.283 0.625 1.297 1.944 

每股经营性现金流净额 1.53 -0.11 0.63 1.79 2.31 

ROE(归属母公司)(摊薄) 5.78% 2.64% 5.50% 10.57% 14.29% 

P/E 46.65 129.23 106.15 51.20 34.15 

P/B 2.70 3.41 5.84 5.41 4.88    
来源：公司年报、国金证券研究所 
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一、石英股份：高纯石英砂及材料龙头 

江苏太平洋石英股份有限公司，始建于 1992年，2014年在上交所 A股主板上市，是一家
集科研、生产、销售为一体的高端石英材料深加工企业。公司布局光源、光伏、光纤、光
学及半导体等领域用石英材料市场，主导产品包括高纯石英砂、石英管（棒）、大口径石
英扩散管、石英筒、石英锭、石英板等及多种石英器件。 

半导体优先发展是公司的重要战略，近年来产品认证和市场开拓加速。2019 年，公司成
为国内首家通过 TEL 高温区认证的企业；2020 年，公司通过 LAM 刻蚀认证，并成立上海
泛石新材料开发有限公司；2022 年，半导体高纯石英砂(三期)项目启动建设；2023 年，
光伏与半导体市场销售额创历史新高，在上海举办首届半导体新品推介会；2024年，连云
港太平洋金沙石英有限公司于 6 月正式投产，自主砂获得国际两家主流半导体设备商认
证；2025年，在天水、包头、马来西亚等地投资建设太平洋石英项目，用自主砂生产的半
导体扩散领域用炉管系列石英材料，通过国内头部存储晶圆制造企业认证。 

图表1：公司发展历程 

 

来源：公司官网、国金证券研究所 

 

图表2：公司不同领域的产品体系 

应用领域 具体产品 

半导体 
石英筒类、石英管类、石英锭类、石英板类、气炼砣类、石英棒类、高纯石英砂类、特殊乳

白类、复合类、黑石英、认证产品类 

光伏 太阳能级石英管、太阳能级石英棒、太阳能级乳白石英锭、太阳能级石英砂、太阳能级器件 

光源 
特种光源用石英管、特种光源用石英棒、汽车灯光源用石英管、汽车灯光源用石英棒、红外

光源用石英管 

光纤 光纤级套管、光纤衬管、光纤级炉芯管、光纤级石英管、光纤级石英棒 

光学 紫外光学用合成石英材料、标准光学用石英材料、红外光学用石英材料 

来源：公司官网、国金证券研究所 

持股相对集中，员工持股共享成长红利。截至 26Q1，实际控制人、董事长兼总经理陈士斌
先生直接持股 26.56%，通过富腾发展间接持股 22.70%，实控人及一致行动人（邵静女士
系陈士斌先生的配偶）直接加间接持股比例 52.37%。董事陈培荣先生为南京大学地球科
学系教授、博士生导师，持股 1.77%。根据最新公告，截至 2026年 1月 14日，第四期员
工持股计划持股 0.36%，截至 2025 年 1月 25日，第五期员工持股计划已完成公司股票购
买，持股 0.26%。 
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图表3：公司股权结构（截至 2026年 3月） 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

过往经营业绩波动较大，主要受光伏行业周期性影响，当前已逐步见底。2021-2023 年，
公司实现营收 9.6、20.0、71.8 亿元，分别同比+49%、+109%、+258%，归母净利润 2.8、
10.5、50.4亿元，分别同比+49%、+274%、+379%，受益光伏行业高景气，高纯石英砂、石
英坩埚等材料的市场需求大幅提升，公司推进产能扩张，高纯石英砂的销售规模连续突破
新高。2024-2025年，公司实现营收 12.1、10.1亿元，分别同比-83%、-17%，归母净利润
3.3、1.5 亿元，分别同比-93%、-54%。受下游光伏行业去库影响，经营业绩大幅下滑。
25Q4和 26Q1收入同比+19.5%、+1.0%，开始同比转正，我们判断光伏拖累已进入尾声，光
纤半导体业务成为公司的新增长点。 

图表4：2015-2025年公司营业收入及同比增速  图表5：2015-2025年公司归母净利润及同比增速 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表6：2015-2025年公司分业务收入（亿元）  图表7：2015-2025年公司分业务收入同比增速 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 
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二、光纤半导体石英材料高增长，高纯石英砂加速国产替代 

（一）石英材料及制品主要应用于光纤半导体领域 

石英玻璃制品产业链上游主要包括石英砂、石英材料，中游主要为各规格及型号不同的石
英制品，下游主要对接半导体、光伏、电光源、航空航天等应用领域。 

➢ 上游石英砂及石英材料：高纯石英砂生产与高品质矿源密切相关，低品质矿源提纯较
为困难。高纯石英砂通常要求二氧化硅≥99.998%，铁元素≤1ppm，且具有耐高温、
热膨胀系数小、高度绝缘、耐腐蚀以及独特的光学特性；高纯度石英材料是半导体芯
片制程中的关键耗材，在芯片制造的扩散、刻蚀等环节发挥着重要作用。应用于刻蚀
工艺的石英部件主要有石英环、石英保护罩等，应用于扩散工艺的石英部件主要有石
英舟、石英炉管、石英挡板、套管等。 

➢ 中游石英制品：半导体集成电路生产线配套的石英制品产业门槛较高。石英制品供应
商提供的不同规格的产品通常需要单独通过半导体设备厂商或芯片制造厂商的测试，
产品试验合格才可以供货。供应商通常需要通过客户的现场检验等工作，才能顺利进
入供应商名单。行业内具备高纯度、大尺寸石英制品供应能力的企业较少。 

➢ 下游应用领域：主要集中在半导体、光纤、光学、光伏和电光源等细分领域，根据建
材世界《高纯石英的发展现状、消费及市场预测》，2022年中国高纯石英的消费结构
中，半导体、光纤、光伏、电光源、其他分别占比 50%、23%、17%、6%、4%。 

图表8：石英制品产业链  图表9：中国高纯石英的消费结构（2022年） 

 

 

 

来源：凯德石英招股说明书、国金证券研究所  来源：张艳红《高纯石英的发展现状、消费及市场预测》、国金证券研究所 

（二）AI需求驱动半导体行业，自主可控加速国产替代 

2026年全球半导体市场规模预计 9755亿美元，同比+26.3%。半导体产业作为数字经济的
核心基石，对全球信息科技产业的发展起着关键支撑作用，兼具周期性与成长性特征。2025 
年全球半导体行业迎来高速复苏与结构性增长的新阶段，人工智能、数据中心建设等新兴
需求成为行业增长的核心驱动力。根据世界半导体贸易统计组织（WSTS）发布的全球半导
体市场最新预测，2026 年全球市场预计将达到 9755 亿美元，同比+26.3%。从区域来看，
美洲和亚太地区增速强劲，分别同比+34.4%、+24.9%。根据 Wind，2026 年 1-3 月中国半
导体单月销售额分别 228.2、237.3、267.4亿美元，分别同比+47%、+57%、+75%。 

根据公司财报，行业测算每生产 1 亿美元的电子信息产品，平均需要消耗价值 50 万美元
的高纯石英材料，结合 WSTS的统计，我们测算 2026年全球半导体石英材料市场约 49亿
美元。 
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图表10：2025 年秋季版半导体市场预测（百万美元）  图表11：中国半导体销售额及同比增速 

 

 

 

来源：世界半导体贸易统计组织、国金证券研究所  来源：美国半导体行业协会、Wind、国金证券研究所 

行业存在认证壁垒，“自主可控”加速国产替代。半导体用石英加工门槛通常较高，下游
半导体客户的认证工序是进入主流供应体系的重要前置条件，认证流程也较为复杂，产品
能否通过认证是产品是否能够大规模放量，提升下游渗透率的核心要素。在半导体领域应
用的石英制品通常需要通过设备厂商或晶圆制造厂商的直接认证。目前国内企业的国际认
证情况仍处于较前期阶段，绝大部分公司并没有得到类似 TEL、AMAT、LAM、KE 等半导体
设备领先企业的国际认证。目前，中低端石英制品及其所需石英材料已实现国产替代，高
端石英制品主要为用于生产 8 英寸及以上晶圆的石英制品，对所用石英材料纯度要求非
常高。随着国内石英材料厂商顺利进入国际知名半导体企业主流采购名录，突破认证壁垒
限制；以及国内石英材料厂商产能的释放，高纯石英材料出货量有望大幅增加。而国内半
导体企业中芯国际、北方华创、长江存储等企业，在“自主可控”政策背景下，有望加快
石英产品的国产化。 

图表12：产业链上中游公司拆解 

产业链环节 公司名称 主要产品 简介 

石英原料— 

石英砂 

尤尼明 ITOA 系列（品牌或工业标准）高纯石英砂 

在美国北卡罗来那州的优质花岗伟晶岩中提纯高纯石

英砂，掌握全球 90%的高纯石英砂市场，占据行业垄

断地位 

挪威 TQC 高纯石英砂 
在 Spruce Pine 和挪威西部两地进行生产，在挪威的

产量已达每年 30000 吨以上 

石英股份 高纯石英砂 
坐落我国东海县，东海县是国内闻名的硅材料产业基

地，石英股份目前是国内的石英砂技术和规模龙头 

石英材料 

迈图 产品主要占据半导体和光纤市场 

获得国际主要半导体设备制造商认证，掌握生产熔融

石英和合成石英的气炼法和电熔法，在熔融石英制品

行业领先 

贺利氏 光学石英玻璃、熔融石英全系列产品 
具备完整的熔融石英-预制棒-拉丝工艺光纤产业链，

在光纤领域有独特优势 

东曹株式会

社 

熔融石英玻璃 N、OP、S 系列（品牌或工业

标准，下同）石英锭、光学石英玻璃 ES、

ED-H 系列石英锭，不透明 OP系列熔融石英

玻璃 

掌握氢氧焰熔融、电熔法生产熔融石英玻璃，以及火

焰水解生产合成石英玻璃，生产的石英材料制品纯度

高且气泡含量低，在半导体领域具有独特优势 

菲利华 
石英棒管、石英锭、石英筒、石英纤维及复

合材料 

全球少数几家具有石英纤维批量产能的制造商，半导

体石英砣通过东京电子认证 

石英股份 
高纯石英砂、石英棒、中高端石英管、石英

锭、石英坩埚等 

成功研发高纯石英砂提纯技术，是中国国内唯一具备

规模化生产高纯石英砂的企业，产业链长 
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产业链环节 公司名称 主要产品 简介 

石英制品 

贺利氏信越 
石英舟、石英环、石英窗、CVD 石英衬管、

石英蚀刻元件、窗口片等 
德国贺利氏子公司，获得半导体设备厂商认证 

杭州大和热

磁电子 

石英窗、石英环、石英管、石英槽、石英舟

等 

日本

认证 

凯德石英 石英舟、石英管道、石英仪器等 
擅长石英制品火加工工艺，行业规模在内资企业中位

居前列 

菲利华石创 
石英环、石英载具、石英法兰、石英舟、石

英扩散管、石英平台 
上市公司菲利华子公司 

来源：凯德石英招股说明书、国金证券研究所 

 

图表13：半导体石英产品认证流程 

 

来源：弗若斯特沙利文、国金证券研究所 

高纯石英砂正式列为 174 号新矿种，有望实现“卡脖子”环节的突破。高纯石英是 SiO2
纯度大于 99.9%（3N）的石英砂系列产品的总称，其本质是以天然石英矿为原料经提纯加
工获得的具有极高 SiO2 纯度且具有一定粒度组成范围的石英晶体原材料，其概念应同时
具备纯度、粒度和矿物相等三个特征。根据国内高纯石英产品生产及应用情况，可进一步
按 SiO2 纯度分为 4 个等级，w(SiO₂)≥99.998%（4N8）为高端产品，w(SiO₂)≥99.995%
（4N5）为中高端产品，w(SiO₂)≥99.99%（4N）为中端产品，w(SiO₂)≥99.9%（3N）为低
端产品。其中，中高端、中端、低端都已实现基本国产化，高端产品（4N8）目前仍需要
高价从美国、挪威等国家进口。目前，全球高纯石英矿山主要分布在美国、俄罗斯、挪威
和澳大利亚等国，美国北卡罗来纳州的斯普鲁斯派恩矿山一度供应全球 90%以上的半导体
级高纯石英砂。我国高度依赖进口高纯石英矿。 

2025 年 4 月 10 日，自然资源部发布《新发现矿种公告》，经国务院批准，高纯石英矿成
为我国第 174号新矿种。根据公告，河南省自然资源厅和中国地质调查局郑州矿产综合利
用研究所分别于 2020 年 12 月、2021 年 10 月在河南东秦岭地区、新疆阿勒泰地区等地，
发现多处高纯石英矿，相关部门技术攻关成功获得 99.995%的 4N5级以上中试产品，一些
样品达到 99.998%的 4N8级。高纯石英矿对半导体、光伏等高新产业不可或缺，全球高纯
石英矿资源分布不均，我国高度依赖进口，在找矿突破基础上，174号矿种的设立对高纯
石英矿的保护开发，对推进高纯石英矿相关产业资源本土化，确保我国高新技术产业链、
供应链安全具有重要意义。 
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图表14：高纯石英产品分类与矿石原料品质要求 

高纯石英分类 高端产品 中高端产品 中端产品 低端产品 

SiO₂纯度 𝑤(SiO₂)≥99.998%,4N8 𝑤(SiO₂)≥99.995%,4N5 𝑤(SiO₂)≥99.99%,4N 𝑤(SiO₂)≥99.9%,3N 

杂质含量 ≤20×10⁻⁶ ≤50×10⁻⁶ ≤100×10⁻⁶ ≤1000×10⁻⁶ 

粒度大小 40-80 目、80-140 目、100-200 目、80-300 目等 

技术现状 主要从美国、挪威等进口 基本国产化 国产化 国产化 

矿石原料品级 A 级矿-优质矿或优质原料 B 级矿-上等矿或上等原料 C 级矿-中等矿或中等原料 D 级矿-下等矿或下等原料 

来源：汪灵《高纯石英的概念及其原料品级划分》、国金证券研究所 

注：杂质含量指 Al、B、Li、Na、K、Ca、Mg、Ti、

 

图表15：高纯石英矿正式成为我国第 174号矿种 

矿种名称 发现单位 发现时间 主要用途 主要产地 

高纯石英矿 

河南省自然资源厅、中国

地质调查局郑州矿产综

合利用研究所 

2020 年 12 月 
半导体、光伏等高

新技术产业 

河南东秦岭地区 

2021 年 10 月 新疆阿勒泰地区 

来源：自然资源部、国金证券研究所 

（三）光纤进入新一轮景气周期，催化上游高纯石英材料需求 

全球光纤行业进入算力驱动、量价齐升的新一轮景气周期。根据 CRU，2025年全球光纤出
货量 6.62亿芯公里，同比+15%以上，而光棒产能供需偏紧，扩产周期较长（2-3年），行
业供需格局发生反转，价格企稳回升，盈利水平改善。全球光纤通信行业在算力网络、双
千兆建设、超低损耗光纤升级驱动下保持高景气，尤其是 AI 基础设施建设带来的增量显
著，根据 CRU，2025 年全球数据中心光缆需求量 6960 万芯公里，预计 2030 年将增长至
1.28亿芯公里。 

光纤用石英材料需求稳步增长，长期依赖进口的部分有望迎来国产替代。高纯石英材料在
光纤领域的应用主要包括光纤预制棒、光纤拉丝靶材、光纤辅助材料等。光纤需求高景气
也带动高纯石英套管、石英炉管、石英靶材、拉丝配套用石英器件等关键辅材的需求增长，
为专注于光纤用石英辅材配套的企业提供稳定的市场环境与明确的成长机遇，带动上游高
纯石英材料产业进入高质量发展阶段。其中，光纤级石英套管作为 RIC 工艺（Rod in 
Capillary，芯棒套管法）预制棒制成中的基础材料，具备纯度高、低羟基的特性，长期
依赖贺利氏等海外企业，基于对产业链的自主可控性，国产替代有望加速。 

图表16：高纯石英材料在光纤领域的应用 

主要应用方向 主要石英材料/制品 石英纯度要求 性能要求 

光纤预制棒 石英棒、管 要求高 
根据分类不同而对折射率分布指数、

零色散波长等有要求 

光纤拉丝靶材 石英靶棒 要求高 性质稳定、耐高温 

光纤辅助材料 石英棒、管 要求相对较低 性能稳定、强度高 

来源：石英大会、国金证券研究所 
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图表17：AI数据中心对光缆的需求大幅上升  图表18：套管法（RIC）光纤外包层制造技术 

 

 

 

来源：CRU、国金证券研究所  来源：Heraeus、国金证券研究所 

 

三、公司光纤半导体业务已具规模，高纯砂认证实现突破 

（一）光纤半导体业务优先发展，材料端认证情况国内领先 

半导体业务优先发展，产品应用领域不断扩大，成为公司业绩增长新引擎。半导体优先发
展始终是公司的重要战略。公司持续加大半导体用石英材料领域的技术研发、人才引育、
产能建设与资产投入，在半导体用石英的研发、生产、技术等方面持续夯实核心基础，实
现多项关键突破，积累形成更为突出的产业竞争优势。 

公司光纤半导体用产品品类丰富。在半导体晶圆制造环节，2025 年公司根据市场需求持
续推出更高纯度、更加纯净视觉效果以及具备不透明、完美石英、耐高温等特性的系列新
品，产品性能与品质获得客户高度评价；在电子制造系统集成环节，公司依托高纯石英优
势推出石英纤维布（Q布）专用材料；在光纤产品上，公司提供高纯延长管、把手棒、炉
芯管等全系列配套材料，凭借产品质量稳定、性能优异深度绑定国内、外头部光纤光棒企
业，成为核心供应商，供货规模和客户粘性持续提升。2025年公司在大尺寸炉芯管、高端
套管、衬管方面取得关键突破，性能达到国际先进水平，进一步打开高端市场空间。 

公司光纤半导体收入由 2015年 0.8亿元增长至 2025年 5.0亿元，占收入比重提升至 50%
以上。半导体行业兼具周期性和成长性，2019-2020年收入下滑、以及 2024-2025年增长
放缓，均跟产业周期性调整有关。受益于 AI带动存储芯片需求增长、2025年全球半导体
稼动率回升，以及成熟制程产能向国内转移、国产替代稳步推进，国内外半导体需求释放。
我们判断公司半导体石英材料将迎来加速成长的新周期，市占率有较大的提升空间。 

图表19：2015-2023 年石英股份光纤半导体收入及增速  图表20：2015-2023年石英股份光纤半导体毛利率 

 

 

 

来源：Wind、公司财报、国金证券研究所  来源：Wind、公司财报、国金证券研究所 
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图表21：公司半导体类产品解决方案 

产品类别 具体产品 应用领域 图例 

石英管类 

半导体级石英管 广泛应用于半导体级硅片氧化、扩散等工艺中 

 

标准合成石英管 
主要应用于半导体制程，紫外照射处理用无极灯、臭氧的产生、油脂的破坏、消毒和纯

化、超纯水的生产（185nm 低压紫外灯、深紫外用中压紫外灯） 

 高端合成石英管 
主要应用于半导体制程，紫外照射处理用无极灯、中高压电弧灯、准分子灯；光纤基管、

包层套管等 

石英棒类 

半导体级石英棒 作为石英部件的基础材料，应用于半导体晶圆制程工艺中 
 

合成石英棒 合成石英棒作为高端半导体石英部件的基础材料，应用于高端半导体晶圆制程工艺中 
 

石英筒类 

低羟基半导体级

石英筒 
采用连续电熔法生产，可替代电熔石英锭材料用于半导体扩散领域 

 

半导体级石英筒 作为石英环的基础材料，应用于半导体刻蚀领域中 

 

石英锭类 半导体级石英锭 作为反应室直接接触的各类石英装置的基础材料，应用于半导体晶圆制程工艺中 

 

石英板类 
半导体级电熔石

英板 
采用连续电熔法生产，可替代电熔石英锭材料用于半导体清洗领域 

 

气炼砣类 

半导体级合成乳

白石英碇 
作为石英隔热部件的基础材料，应用于氧化、扩散和 CVD 间歇炉等制程 

 

半导体级乳白石

英碇 
作为石英隔热部件的基础材料，应用于氧化、扩散和 CVD 间歇炉等制程 

 

半导体级气炼透

明石英碇 

用氢氧焰制作，纯度高，碱金属含量低，耐温性好，透明度好，主要应用于半导体制程过

程中蚀刻等工艺，作为半导体领域所需的高品质基础石英材料  

半导体级合成透

明碇 

用氢氧焰制作，纯度高，碱金属含量低，耐温性好，透明度好，主要应用于半导体制程过

程中蚀刻等工艺，作为半导体领域所需的高品质基础石英材料，尤其可用于 3nm 等极其严

格的半导体制程，也可用于显示掩膜基板  

高纯石英砂

类 

半导体级高纯石

英砂 
用于生产标准半导体级石英管、石英棒、石英坩埚和超高纯半导体级石英管、石英棒 

 

特殊乳白类 
高纯白色不透明

石英材料 

主要应用于热阻断领域，尤其在半导体行业和光伏行业的热阻断领域发挥重要作用，是半

导体制造装置中不可或缺的构件  

复合类 复合石英材料 作为隔热和保温材料应用于晶圆制程中 

 

黑石英 
高纯黑色不透明

石英材料 

应用在半导体和光伏硅片制程中的热管理场合，制备成各种备件，可防止热量泄露，提高

工艺过程环境的热均匀性，在半导体和光伏硅片制程中的热管理场合具有独特的优势  

来源：公司官网、国金证券研究所 

半导体石英材料已通过国内外主流半导体设备商及晶圆制造商认证。公司 2015-2016 年
开始进入半导体领域，并启动半导体石英材料产品的国际认证工作。2019年底，公司透明
石英母材产品顺利通过东京电子 TEL扩散环节的认证，继德国贺利氏和美国迈图后，成为
全球第三家、国内第一家通过 TEL半导体制程领域扩散环节高温石英材料认证的原料供应
商，实现国产石英材料“0”的突破。2020年下半年，公司自主研发的石英筒产品通过美
国 LAM 刻蚀环节的认证。2021 年，石英母材产品又通过东京电子 TEL 刻蚀环节的认证。
2024年，部分产品通过美国应用材料 AMAT的原材料认证。2025年，自制高纯石英砂通过
多家国际主流半导体设备商认证，并且，使用自产高纯石英砂生产的半导体扩散领域用炉
管系列石英材料，已在国内头部存储晶圆制造企业顺利完成 12 英寸晶圆制造的全部工艺
测试，并通过认证。 
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公司掌握多项熔融石英生产核心技术，尤其是多种电熔生产技术体系形成核心优势，其中
连熔法生产的系列产品如石英大管、石英棒、石英大板、石英筒，均已通过半导体厂商认
证，技术国际领先。考虑到半导体石英材料认证技术难度大、认证门槛高、程序复杂等特
点，预计短期国内难有新的进入者，公司认证进度领先。 

图表22：公司半导体石英材料认证情况（不完全） 

下游认证厂商 认证状态 认证环节 具体认证产品 

东京电子 TEL 2019 年底通过 高温扩散 石英母材（管、棒、砣） 

美国泛林 LAM 2020 年下半年通过 低温刻蚀 自主研发的石英筒 

东京电子 TEL 2021 年通过 低温刻蚀 石英母材（管、棒、砣） 

美国应材 AMAT 2022 年取得阶段性进展，截至 2024 年已通过部分产品认证 

多家国际主流半导体设备商 截至 2025 年，自制高纯石英砂已通过多家国际主流半导体设备商认证 

国内头部存储晶圆制造企业 
自产砂生产的扩散用炉管系列材料，2025 年完成国内头部存储晶圆制造

企业 12 英寸晶圆制造的全部工艺测试 

来源：公司财报、交易所互动信息平台、国金证券研究所 

 

图表23：公司半导体石英材料具体认证产品 

 

来源：公司官网、国金证券研究所 

（二）半导体自制砂认证陆续完成，加快合成石英布局、加速自主可控 

公司石英砂提纯技术国际领先，半导体级自制石英砂认证取得突破。高纯石英砂作为支撑
国家战略性新兴产业的关键基础材料，制备壁垒高，公司是全球少数掌握规模化量产技术
的企业之一，且我国石英矿具有流体杂质多、矿石品质不稳定等缺点，因此国内石英砂提
纯难度更高，技术更复杂。根据官网，目前公司拥有PQE-1、PQE-1A等半导体级高纯石英
砂产品，以低铁含量和低碱金属含量为显著特征，石英砂粒度分布集中，羟基含量低，可
用于生产标准半导体级石英管、石英棒、石英坩埚和超高纯半导体级石英管、石英棒。对
比公司半导体级高纯石英砂和尤尼明 IOTA系列高纯石英砂的部分参数，PQE-1、PQE-1A总
体杂质含量已实现较优水平。 

在既有半导体石英材料产品认证的基础上，公司于 2022 年开始积极推动半导体石英砂的
国产化认证。根据公司财报和交易所互动平台信息，截至 2025 年，自制高纯石英砂已通
过多家国际主流半导体设备商认证，其中，自产砂制备的半导体扩散领域用炉管材料，已
在国内某头部存储晶圆制造企业完成 12 英寸晶圆制造的全部工艺测试。现阶段认证的重
点工作在于扩大自产砂的认证品种和范围，全面推动自产砂认证。国产半导体级高纯石英
砂迎来从 0到 1的突破，卡脖子环节逐步实现自主可控。 

图表24：石英股份半导体级高纯石英砂和尤尼明 IOTA系列高纯石英砂的杂质含量（单位：ppm） 

公司 产品类型 Al Ti K Na Li Ca Mg Ba 

石英股份 
PQE-1 10.3 1.26 0.10 0.15 0.46 0.49 0.04 0.04 0.20 0.04 0.04 0.04 0.04 0.20 13 

PQE-1A 7.35 1.26 0.08 0.13 0.16 0.52 0.03 0.03 0.13 0.03 0.03 0.03 0.02 0.13 10 

尤尼明 

IOTA-STD 14 1.2 0.7 1 0.5 0.6 0.04 <0.10 0.3 0.006 0.039 0.001 0.028 0.01 19 

IOTA-CG 14 1.2 0.7 1 0.5 0.6 0.04 <0.10 0.3 0.007 0.029 0.001 0.019 0.01 19 

IOTA-STD-SV 14 1.1 <0.1 <0.05 0.5 0.3 0.01 <0.10 0.1 0.004 0.007 0.001 0.003 0.01 16 

IOTA-4 8 1.4 4 1 0.2 0.7 0.07 <0.05 0.3 0.007 0.013 0.002 0.004 0.01 12 
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IOTA-6 8 1.4 0.1 <0.1 0.2 0.7 0.07 <0.05 0.2 0.003 0.008 0.002 0.001 0.01 11 

IOTA-6-SV 8 1.3 <0.1 <0.05 0.2 0.5 0.02 <0.05 0.1 0.002 0.004 0.001 0.001 0.01 10 

IOTA-8 8 1.3 <0.05 <0.05 <0.05 0.4 0.01 <0.05 <0.05 0.001 0.001 <0.001 <0.001 0.01 10 

来源：公司官网、汪灵《高纯石英的概念及其原料品级划分》、国金证券研究所 

注：尤尼明 IOTA6 及以上产品为半导体级高纯石英砂 

公司高纯石英砂及半导体石英材料产能储备丰富，加快合成石英布局。根据公司公告，
2021 年的高纯石英砂产能为 20000 吨/年，随着 2023 年年产 20000 吨高纯石英砂产品项
目顺利完成，以及半导体石英材料三期项目中年产 60000吨高纯石英砂的生产线已建成投
产，当前公司已形成年产 10 万吨高纯石英砂的整体产能，且生产线兼容性强，可根据市
场需求灵活调配生产适用于半导体、光伏、光纤等石英材料用高纯石英砂；同时，公司在
加快合成石英材料规模化、产业化应用，目前 6N 级合成石英砂处于中试阶段，2026 年 5
月 8日，太平洋半导体年产 450吨合成石英材料项目正式开工，对填补高端石英材料的产
能缺口、筑牢我国高新技术产业自主可控发展根基以及提升国产高端科技领域核心竞争力，
具有深远的产业价值与战略意义。 

图表25：2018年以来公司半导体石英材料及高纯石英砂产能投建梳理 

投建项目 计划投资 起始时间 完成时间 

年产 6000 吨电子级石英产品项目 5.84 亿元 2018 年 2022 年 

年产 1800 吨电子级石英产品项目 -  2019 年 2023 年 

年产 20000 吨高纯石英砂产品项目 1.56 亿元 2019 年 2023 年 

半导体精密加工项目 -  2020 年 在建 

年产 60000 吨电子专用材料项目 10.518 亿元 2022 年 2024 年 

半导体石英材料三期项目 不超过 32 亿元 2023 年 在建，部分完成 

年产 450 吨合成石英材料项目 - 2026 年 在建 

来源：公司财报、公司各公告、国金证券研究所 

 

（三）光纤套管、Q 布石英棒等领域多点开花，公司均有解决方案并配套产能 

公司面向光纤行业提供高纯延长管、把手棒、炉芯管等全系列配套材料，凭借产品质量稳
定、性能优异深度绑定国内、外头部光纤光棒企业，成为核心供应商，供货规模和客户粘
性持续提升。根据财报和交易所互动平台信息，2025年公司在大尺寸炉芯管、高端套管、
衬管方面取得关键突破，性能达到国际先进水平，进一步打开高端市场空间。当前，公司
光纤套管产能相对有限，正通过子公司推进新产线建设，预计 2026 年底建设完成，届时
供应能力将显著提升。 

在电子制造系统集成环节，公司依托高纯石英优势推出石英纤维布（Q布)专用材料，经验
证各项指标达到国际先进水平，预计将于 2026 年实现量产。公司通过全资子公司天水太
平洋新材料有限公司布局了石英纤维布专用材料生产线，该产线预计 2026 年底投产。此
外，根据爱企查，2026 年 4 月公司新增对外投资江苏芯晶鼎科技有限公司（截至当前持
股 10%），芯晶鼎经营范围包括玻璃纤维及制品的制造、销售，高性能纤维及复合材料的制
造、销售等，加快 Q布产业链布局。 

 

四、盈利预测与投资建议 

我们预计公司 2026-2028 年营业收入分别为 13.6、20.6、28.2 亿元，同比+35%、+52%、
+37%，归母净利润分别为 3.4、7.0、10.5 亿元，同比+121%、+107%、+50%，当前股价对
应 PE为 106.2、51.2、34.2倍，首次覆盖给予“买入”评级。 

⚫ 光纤半导体板块：公司半导体石英材料已通过国内外主流半导体设备商及晶圆制造
商认证（东京电子 TEL、美国泛林 LAM、美国应材 AMAT等），且石英砂提纯技术国际
领先，半导体级自制石英砂认证取得突破是（截至 2025 年，自制砂已通过多家国际
主流半导体设备商认证，并完成国内头部存储晶圆制造企业 12英寸晶圆制造的全部
工艺测试），加快合成石英布局。半导体石英材料及石英砂国产替代空间大，具备技
术难度大、认证门槛高、程序复杂等特点，预计短期国内难有新的进入者，公司卡位
稀缺；此外，光纤套管、Q布石英棒等领域需求多点开花，公司面向光纤行业提供高
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纯延长管、把手棒、炉芯管等全系列配套材料，当前通过子公司推进光纤套管新产线
建设，预计 2026 年底建设完成。Q 布方面，公司依托高纯石英优势推出石英纤维布
（Q布)专用材料，预计将于 2026年实现量产，4月新增对外投资玻璃纤维制品企业
芯晶鼎，加快 Q 布产业链布局，我们预计光纤套管和 Q 布的新增产能投放将贡献增
量。我们预计光纤半导体板块 2026-2028年收入分别 8.3、14.3、21.2亿元，根据长
鑫科技招股说明书，26H1收入预计 1100-1200亿元，同比增长 613-677%，归母净利
润预计 500-570 亿元，同比增长 2244-2544%，下游景气将逐步传导至上游材料，我
们预计光纤半导体板块 2026-2028年毛利率分别 50%、55%、55%。 

⚫ 光伏板块：光伏行业周期性强，目前处于行业周期底部（需求底和价格底），公司保
留高纯石英砂战略储备用于附加值更高的光纤半导体领域，减少光伏板块低价倾销。
随着下游坩埚库存去化完毕，光伏板块有望迎来需求企稳、量价齐升。参考下游企业
修复情况，晶科能源、天合光能、通威股份等 26Q1归母净利润亏损同环比收窄，且
经营性现金流大幅改善。我们预计光伏板块 2026-2028年收入分别 2.2、2.8、3.1亿
元，毛利率分别 18%、28%、31%。 

⚫ 光源板块：公司正积极推进在红外加热、紫外固化、紫外消毒、准分子灯等高端光源
用石英材料的研发及应用，开发功能石英材料以及异型石英材料，不断巩固高端光源
用石英材料市场领导地位，持续提升高端光源用石英材料市场占有率。我们预计光源
板块 2026-2028年收入分别 2.5、2.8、3.0亿元，毛利率分别 35%、35%、35%。 

图表26：公司分业务收入和毛利率拆分 

  2022 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

1、光纤半导体（百万元） 370.0 498.0 500.0 516.0 826.4 1433.1 2122.6 

同比增速 23% 35% 0% 3% 60% 73% 48% 

毛利率 55% 67% 56% 42% 50% 55% 55% 

2、光伏（百万元） 1293.0 6321.0 381.0 227.0 222.1 277.0 312.4 

同比增速 305% 389% -94% -40% -2% 25% 13% 

毛利率 78% 91% 40% 13% 18% 28% 31% 

3、光源（百万元） 328.0 324.0 306.0 220.0 250.0 280.0 300.0 

同比增速 1% -1% -6% -28% 14% 12% 7% 

毛利率 48% 44% 36% 34% 35% 35% 35% 

4、其他业务（百万元） 13.0 41.0 23.0 45.0 60.0 72.0 86.4 

同比增速 -24% 215% -44% 96% 33% 20% 20% 

毛利率 62% 83% 61% 60% 60% 60% 60% 

营业总收入（百万元） 2004.0 7184.0 1210.0 1008.0 1358.5 2062.1 2821.4 

同比增速 109% 258% -83% -17% 35% 52% 37% 

毛利率 68% 88% 46% 35% 42% 49% 50% 

来源：公司财报、Wind、国金证券研究所 

费用率假设：我们预计公司期间费用额 2026-2028 年分别为 2.38、2.47、2.54 亿元，对
应期间费用率分别为 17.5%、12.0%、9.0%。光伏业务周期性强，因此过去几年收入波动较
大，但费用情况整体保持相对平稳。当前光伏板块处于周期底部，而光纤半导体板块迎来
新增长机遇，我们预计销售费用、研发费用、管理费用随着收入扩张会有一定程度的上升，
但费用率会逐步摊薄。公司资产负债率健康，随着现金流改善，财务费用率预计下降。 

图表27：公司费用率拆分 

  2022 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

销售费用（百万元） 11.9 23.3 17.4 14.1 14.9 20.6 28.2 

销售费用率 0.6% 0.3% 1.4% 1.4% 1.1% 1.0% 1.0% 

管理费用（百万元） 86.7 97.4 102.5 98.6 108.7 115.5 115.7 

管理费用率 4.3% 1.4% 8.5% 9.8% 8.0% 5.6% 4.1% 

研发费用（百万元） 75.2 183.3 123.5 106.8 115.5 115.5 115.7 

研发费用率 3.8% 2.6% 10.2% 10.6% 8.5% 5.6% 4.1% 

来源：公司财报、Wind、国金证券研究所 
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五、风险提示 

产能扩张不及预期或下游需求波动 

公司正处于从光伏主导向光纤半导体转型的关键时期。虽然目前高纯石英砂及光纤、半导
体石英制品需求旺盛，且公司已启动半导体石英材料三期项目、年产 450吨合成石英材料
项目等扩产项目，但若新建产能投产进度受阻，或下游光纤光棒、半导体晶圆制造企业因
宏观经济原因削减资本开支，可能导致公司新增产能利用率不足，影响业绩释放。 

半导体及光纤领域认证不及预期 

半导体和光纤领域对石英材料的纯度、精度要求极高，且客户认证周期长、门槛高。尽管
公司已通过 TEL、LAM 及国内头部存储晶圆厂认证，但在争取更多国际主流设备商及光纤
巨头的高端产品认证过程中仍面临激烈竞争。若后续认证进度放缓，将限制公司高端产品
的市场渗透率和盈利空间。 

石英矿等原材料供应与成本波动 

虽然公司是国内少数具备规模化生产高纯石英砂能力的企业，且已掌握提纯技术，但生产
半导体级高纯石英砂所需的优质原矿资源仍属战略性稀缺资源。若上游优质石英矿开采受
限，或能源、电力成本因政策原因大幅上涨，而公司无法及时通过产品提价完全传导成本
压力，将对毛利率水平产生不利影响。 

行业竞争加剧与技术迭代风险 

随着国产替代进程加速，国内外竞争对手也在积极扩充产能和研发技术。若公司在大尺寸
半导体石英部件、合成石英材料等高端领域的技术研发速度落后于竞争对手，或行业出现
新的替代材料/工艺，可能导致公司现有技术优势被削弱，面临市场份额被侵蚀的风险。 
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 附录：三张报表预测摘要 
    
损益表（人民币百万元）        资产负债表（人民币百万元）       

 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E   2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

主营业务收入 7,184 1,210 1,008 1,358 2,062 2,821  货币资金 2,630 616 177 225 698 1,340 

增长率  -83.2% -16.7% 34.8% 51.8% 36.8%  应收款项 1,637 283 282 375 537 693 

主营业务成本 -898 -654 -659 -783 -1,056 -1,402  存货 748 985 1,089 1,201 1,041 999 

%销售收入 12.5% 54.0% 65.4% 57.6% 51.2% 49.7%  其他流动资产 1,377 2,089 2,305 2,334 2,379 2,434 

毛利 6,286 556 349 576 1,006 1,420  流动资产 6,393 3,973 3,854 4,135 4,655 5,466 

%销售收入 87.5% 46.0% 34.6% 42.4% 48.8% 50.3%  %总资产 76.2% 64.9% 62.7% 63.1% 65.1% 68.4% 

营业税金及附加 -82 -13 -14 -15 -23 -31  长期投资 211 146 159 159 159 159 

%销售收入 1.1% 1.1% 1.4% 1.1% 1.1% 1.1%  固定资产 1,546 1,807 1,887 2,001 2,078 2,117 

销售费用 -23 -17 -14 -15 -21 -28  %总资产 18.4% 29.5% 30.7% 30.5% 29.1% 26.5% 

%销售收入 0.3% 1.4% 1.4% 1.1% 1.0% 1.0%  无形资产 205 180 236 234 232 229 

管理费用 -97 -102 -99 -109 -115 -116  非流动资产 2,000 2,152 2,294 2,417 2,492 2,528 

%销售收入 1.4% 8.5% 9.8% 8.0% 5.6% 4.1%  %总资产 23.8% 35.1% 37.3% 36.9% 34.9% 31.6% 

研发费用 -183 -123 -107 -115 -115 -116  资产总计 8,393 6,126 6,148 6,552 7,147 7,994 

%销售收入 2.6% 10.2% 10.6% 8.5% 5.6% 4.1%  短期借款 0 0 0 0 0 0 

息税前利润（EBIT） 5,901 300 115 322 732 1,129  应付款项 400 187 190 227 292 369 

%销售收入 82.1% 24.8% 11.4% 23.7% 35.5% 40.0%  其他流动负债 383 90 59 91 139 190 

财务费用 18 19 -1 1 4 6  流动负债 783 277 248 319 431 558 

%销售收入 -0.3% -1.6% 0.1% -0.1% -0.2% -0.2%  长期贷款 0 0 0 0 0 0 

资产减值损失 -29 -18 -39 -9 -9 -9  其他长期负债 44 49 54 55 55 55 

公允价值变动收益 30 29 57 30 30 30  负债 827 326 303 374 487 614 

投资收益 31 31 1 1 1 1  普通股股东权益 7,529 5,766 5,818 6,156 6,645 7,371 

%税前利润 0.5% 8.2% 0.5% 0.3% 0.1% 0.1%  其中：股本 361 542 542 542 542 542 

营业利润 5,958 395 159 371 784 1,183  未分配利润 5,568 3,867 3,918 4,256 4,745 5,471 

营业利润率 82.9% 32.6% 15.8% 27.3% 38.0% 41.9%  少数股东权益 37 34 28 22 16 10 

营业外收支 -37 -14 7 7 7 7  负债股东权益合计 8,393 6,126 6,148 6,552 7,147 7,994 

税前利润 5,921 380 166 378 791 1,190         

利润率 82.4% 31.4% 16.4% 27.8% 38.4% 42.2%  比率分析       

所得税 -870 -49 -19 -45 -95 -143   2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

所得税率 14.7% 13.0% 11.3% 12.0% 12.0% 12.0%  每股指标       

净利润 5,052 331 147 333 696 1,047  每股收益 13.948 0.616 0.283 0.625 1.297 1.944 

少数股东损益 12 -3 -6 -6 -6 -6  每股净资产 20.839 10.645 10.740 11.365 12.267 13.608 

归属于母公司的净利润 5,039 334 153 339 702 1,053  每股经营现金净流 10.639 1.531 -0.110 0.629 1.792 2.310 

净利率 70.1% 27.6% 15.2% 24.9% 34.1% 37.3%  每股股利 9.600 0.190 0.000 0.000 0.395 0.603 

        回报率       

现金流量表（人民币百万元）        净资产收益率 66.93% 5.78% 2.64% 5.50% 10.57% 14.29% 

 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E  总资产收益率 60.04% 5.45% 2.49% 5.17% 9.83% 13.17% 

净利润 5,052 331 147 333 696 1,047  投入资本收益率 66.35% 4.48% 1.74% 4.56% 9.63% 13.41% 

少数股东损益 12 -3 -6 -6 -6 -6  增长率       

非现金支出 137 164 211 218 256 294  主营业务收入增长率 258.46% -83.15% -16.71% 34.76% 51.79% 36.83% 

非经营收益 -46 -56 -45 -37 -38 -38  EBIT 增长率 402.06% -94.92% -61.65% 179.94% 127.54% 54.22% 

营运资金变动 -1,299 391 -373 -172 57 -51  净利润增长率 378.92% -93.38% -54.03% 120.92% 107.32% 49.93% 

经营活动现金净流 3,844 829 -60 341 971 1,252  总资产增长率 127.72% -27.01% 0.36% 6.58% 9.07% 11.86% 

资本开支 -237 -105 -122 -324 -314 -314  资产管理能力       

投资 -782 -511 -160 30 30 30  应收账款周转天数 24.0 137.1 85.2 85.0 80.0 75.0 

其他 42 36 7 1 1 1  存货周转天数 243.0 483.6 574.1 560.0 360.0 260.0 

投资活动现金净流 -977 -581 -275 -293 -283 -283  应付账款周转天数 84.3 133.4 103.2 105.0 100.0 95.0 

股权募资 4 0 0 0 0 0  固定资产周转天数 55.1 415.2 623.1 501.2 349.0 264.0 

债权募资 0 0 0 0 0 0  偿债能力       

其他 -689 -2,261 -102 0 -214 -326  净负债/股东权益 -46.11% -43.81% -37.99% -36.71% -41.16% -45.85% 

筹资活动现金净流 -685 -2,261 -102 0 -214 -326  EBIT 利息保障倍数 -326.3 -15.6 88.3 -236.9 -177.5 -200.1 

现金净流量 2,176 -2,013 -439 47 474 642  资产负债率 9.86% 5.31% 4.92% 5.71% 6.81% 7.68%   
来源：公司年报、国金证券研究所  
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市场中相关报告评级比率分析  
日期 一周内 一月内 二月内 三月内 六月内 

买入 0 0 1 1 3 

增持 0 0 1 3 0 

中性 0 0 0 0 0 

减持 0 0 0 0 0 

评分 0.00 0.00 1.50 1.75 1.00 
 
来源：聚源数据 

市场中相关报告评级比率分析说明： 

市场中相关报告投资建议为“买入”得 1 分，为“增持”得

2 分，为“中性”得 3 分，为“减持”得 4 分，之后平均计算得

出最终评分，作为市场平均投资建议的参考。 

最终评分与平均投资建议对照： 

1.00  =买入； 1.01~2.0=增持 ； 2.01~3.0=中性 

3.01~4.0=减持 

 

 
 

投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 
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