
我国新材料产业前景向好，近年来增长率一直高于同期

GDP

增速。 由于新材料产业起步晚、生产技术基础差，目前有相

当部分市场成熟的新材料产品，尤其是基本型产品国内市场供不应求，在很大程度上依赖进口，预计未来进口替代率有望

不断上升。 在新材料进口替代过程中，多数产品供大于求矛盾不突出，部分产品仍将供不应求。 因此，掌握核心技术的公司

产能扩张即可能获得与投资成正比的利润，高壁垒带来高回报，尖端新材料产品毛利率或持续维持在相对高位，而所有的

这一切都将孕育投资机会。

新材料产业绽放“七色花”

国内社会能耗中约

30%

在于

建筑建材能耗，在建筑能耗中，采

暖、制冷是最耗能的。 在建筑物热

能损耗中， 墙体占

43%

、 门窗占

40%

、屋面占

12%

、地面占

5%

。

2005

年以来，我国建筑节能

的标准明显提高，到

2020

年新建

建筑至少要实现节能

65%

，国内

目前建筑节能刚开始起步，主要

材料以聚苯乙烯为主， 要实现

2020

年

65%

的节能目标，需要对

430

亿平方米的建筑外墙进行全

面节能措施，国际发达国家的建

筑节能保温材料中，聚氨酯占据

75%

的市场份额，聚苯乙烯和玻

璃棉分别占

5%

和

10%

， 而我国

目前建筑保温材料中不到

10%

采用聚氨酯硬泡材料，建筑节能

保温市场将是未来我国聚氨酯

硬泡消费增长潜力最大的应用

领域。

聚氨酯硬质泡沫塑料简称聚

氨酯硬泡，即

PU

，是聚合

MDI

（黑

料）和聚醚多元醇（白料）混合，加

入发泡剂、催化剂、阻燃剂等经化

学反应形成的硬质泡沫体。 建议重

点关注聚氨酯主要原料

MDI

的龙头

企业烟台万华。（国海证券）

高性能纤维是近年来纤维高分子材

料领域中发展迅速的一类特种纤维。 高

性能纤维复合材料属于高分子复合材

料， 它是由各种高性能纤维作为增强体

置于基体材料复合而成。 “十二五”期间，

国家重点支持碳纤维复合材料， 我们重

点关注碳纤维、高性能芳纶纤维、高性能

聚乙烯纤维三类技术门槛高、 市场潜力

大的产品。

我国从

20

世纪

60

年代开始研究碳纤

维， 至今与世界先进水平仍存在较大差

距，原丝和生产工艺较落后，仅能生产相

当于东丽

T300

级碳纤维产品， 许多低端

产品毛丝多，性能指标不稳定，虽然在建

项目多，但真正发挥作用产能不多，国内

需求主要通过进口满足。 目前上市公司

中涉及碳纤维公司包括中钢吉碳、 金发

科技、博云新材和大元股份，其中前两者

从外部购买

PAN

原丝后加工为碳纤维为

及制品， 而后两者在碳纤维基础上制造

成制品。

芳纶是芳香族聚酰胺纤维简称，

20

世纪

70

年代由美国杜邦率先推出， 长期

以来主要被美国杜邦、日本帝人垄断，目

前仍占据主导地位。 随着泰和新材、广东

彩艳等骨干企业技术进步， 我国在全球

芳纶地位快速提升， 现有产能已超过

9000

吨，成为国际芳纶新生力量。

高性能聚乙烯纤维方面， 高强高模

聚乙烯纤维（

HSHMPE

纤维）在

20

世纪

70

年代由荷兰帝斯曼研发成功并推向市

场，属全球稀缺物质，目前全球产量在

1.5

万吨，需求量在

3

万吨左右，供需缺口较

大。 我国该产品研发起始于

20

世纪

80

年

代， 经过多年努力， 已经掌握了全面技

术， 成为全球第三个具备

生产该产品国家， 从事该

业务的上市公司包

括中纺投资子公司

北京同益 中

特种纤维 以

及仪征化纤。

（平安证券）

高性能纤维

倚技术促发展

生物降解塑料的环保优势突出，

以德国、法国、意大利、西班牙等欧盟

国家开始对降解塑料区别征税或强制

使用，澳洲、亚洲、美洲等国家和地区

也逐步推广。 国内广州、珠海、云南也

开始推动使用，预计政策将推动未来

5

年全球三大生物降解塑料需求年均增

速将保持

30%

左右。

在各生物降解塑料技术路线中，

淀粉基生物降解塑料、聚乳酸（

PLA

）、

聚丁二酸丁二醇酯（

PBS

）技术相对成

熟、产业化规模最大，其中

PBS

与

PLA

性能更为优异、共混效果明显。

国内以金发科技、浙江海正、山东

汇盈、 杭州鑫富等公司为代表的完全

生物降解塑料行业逐渐成熟、 竞争实

力提升， 我国完全生物降解塑料行业

具备了全球竞争能力。

但是， 国内完全生物降解塑料市

场仍然处于起步阶段。 国内产业的逐

步成熟为国内市场启动奠定了基础，

预计未来

5

年国内完全生物降解塑料

市场也将快速发展。 （国信证券）

锂电池产业链主要由三部分组成： 上游锂矿资源、锂

电池原材料（包括正极材料、负极材料、隔膜、电解液）及电

池制造与封装。 目前锂电池材料中正极材料毛利率超过

30%

，负极材料超过

20%

，电解液达到

40%

左右，隔膜超过

70%

，六氟磷酸锂电解质材料为

70%

左右。 由此来看，锂电

池材料企业具有很好的盈利能力。

随着锂电池在新能源汽车领域的需求增大， 新能源

汽车将带动碳酸锂需求爆发性增长。 我国生产碳酸锂的

主要厂商有中信国安、西藏矿业、四川天齐锂业、新疆锂

盐厂等。

目前电池级碳酸锂呈紧张局势，若新能源电动汽车按

预期启动，远期对碳酸锂的需求将达到

21

万吨左右，其中

电池级碳酸锂的需求为

14

万吨左右，则电池级碳酸锂将出

现供不应求的状况，长期来看碳酸锂价格将保持稳定。 建

议关注已经实现电池级碳酸锂工业化生产的天齐锂业和

赣锋锂业。

目前隔膜需求大部分来源于便携式锂电池增长，电动

汽车所需隔膜占比还较小，隔膜爆发式增长主要看电动汽

车市场的启动。 隔膜技术壁垒在于它的造孔工艺难度大，

集中体现在工程技术和基本材料上。重点关注已实现锂电

池隔膜产业化的佛塑科技，还可关注有望实现锂电池隔膜

技术突破的南洋科技。

电解液主要原材料为六氟磷酸锂（

LiPF6

），占电解液

总成本

50%

左右， 目前售价超过

30

万元

/

吨， 毛利率超过

60%

，为锂电池产业链中盈利最高的环节之一。 天津金牛

是目前国内唯一一家拥有六氟磷酸锂生产技术并实现产

业化的公司，但基本自用，对外出售的只是电解液。多氟多

和九九久相续公告投产

200

吨

/

年和

400

吨

/

年六氟磷酸锂，

国内六氟磷酸锂有望逐步实现进口替代，相关企业在进口

替代进程中，有望迎来业绩大幅增长。 建议关注已取得六

氟磷酸锂技术突破的多氟多。 （国海证券）

塑料薄膜指用聚氯乙烯、 聚乙

烯、聚丙烯、聚苯乙烯以及其他树脂

制成的薄膜，用于包装，以及用作覆

膜层。

"

十二五

"

期间，塑料薄膜尤其

是功能薄膜材料将在新兴产业中扮

演重要的角色，功能薄膜材料性能优

异，下游细分市场针对性强，应用前

景广。 水处理膜、太阳能电池膜、平板

显示薄膜、半导体及微电子用薄膜将

具有广阔空间。 功能膜材料技术壁垒

高，其难点主要在于配方、工艺与设

备。 在众多功能性薄膜中，综合市场

空间和技术门槛，我们最看好光学薄

膜和光伏薄膜等。

光学级

PET

为光学薄膜的主要

原材料， 扩散膜、 增亮膜等都是在

PET

切片的基础上加工而成的。由于

光学薄膜技术含量高， 属于技术密

集型产业，进入壁垒较高，目前还主

要依赖进口。 现国内已有企业拟进

入光学膜领域， 国内企业进入光学

膜领域， 必将拉动光学

PET

膜的需

求。光学用

PET

膜产能主要集中在日

韩企业， 目前国内企业尚未能实现

规模化生产。 东材科技、南洋科技有

望率先取得突破。

光伏薄膜主要包括背板膜和

EVA

胶膜， 背板膜主要由含氟膜与聚酯基

膜构成。含氟膜技术壁垒最高，我国尚

没有产业化的企业， 聚酯薄膜成熟度

相对略高，国内东材科技、常州裕兴的

产品已经通过下游国外大客户认证，

进口替代的趋势日益明显，大东南、双

星新材、南洋科技也积极步入该领域。

（平安证券）

所谓功能材料， 即具有除力学性能以外

（区别于结构材料）的其他物化性能的特殊材

料。 稀有金属作为有色功能材料的原材料，它

们的物化特性会使功能材料具有优良的电学、

磁学、光学、热学、声学、力学、化学、生物医学

功能，从而制造各种功能元器件而被广泛应用

于各类高新技术材料和战略性新兴产业。功能

新材料主要包括稀土功能材料、 稀有金属功

能材料，推荐中科三环、厦门钨业、安泰科技

等公司。

在稀土永磁材料， 高端钕铁硼需求将保持

长期较快增长。就目前情况来看，钕铁硼仍然是

磁性能最好的磁性材料，很难被有效替代。

1995

年

-2010

年硬质合金保持较快增长，年

复合增长率为

7.8%

，进入

2000

年以后，增速加

快，年复合增长率达到

10.4%

。 这主要受益我国

矿用挖掘机械和数控机床行业的快速成长，硬

质合金在这两个领域的应用占比不断提升。

非晶合金变压器将是非晶带材下一个最具

前景的应用领域。 非晶变压器是用新型导磁材

料———非晶合金制作铁芯而成的变压器， 比硅

钢片作铁芯变压器的空载损耗下降

75%

左右，

空载电流下降约

80%

， 是目前节能效果较理想

的配电变压器， 特别适用于农村电网和发展中

地区等负载率较低的地方。 （安信证券）

完全生物降解塑料

限塑令相当给力

功能薄膜材料

进口替代日益明显

金属功能新材料

资源为王 出奇制胜

锂电池材料

分享技术溢价

建筑保温材料

节能盛宴或开启

新材料产业“十二五”规划涉及的

六大新材料重点领域中，有色新材料相

关的领域主要有三个，即高端金属结构

材料、 特种金属功能材料和前沿新材

料。 其中，前沿新材料目前仅限于制备

技术的研发，大规模产业化的应用还有

待时日，那么有望在“十二五”期间实现

大规模、产业化发展的就只有其余两个

方向，即结构材料和功能材料。

所谓结构材料，即以力学性能为基

础，用于制造受力构件的材料。 在有色

金属结构材料领域，未来的发展方向是

轻质、高强、大规格、耐高温和耐腐蚀，

而新型轻合金的物化性能恰好符合这

一发展潮流。新型轻合金主要包括铝合

金、镁合金和钛合金，目前已广泛应用

于电力装备、交通运输、船舶及海洋工

程和航空航天领域，在“十二五”期间，

将重点满足航空航天、轨道交通和汽车

轻量化等交通运输装备的需求。铝、镁、

钛合金将成为有色新材料产业的“轻骑

兵”， 相关产业将在政策扶持下实现快

速发展。就有色金属新材料领域的标的

而言，推荐利源铝业、宝钛股份、西部材

料等公司。 （安信证券）

金属结构新材料

拓展轻量化需求
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