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0611强势股脱水 | 景气、通胀、国产化，半导体
材料要量价齐升？
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①有色钼：SK海力士新一代3D NAND采用钼替代字线材料，叠加出口管制重塑靶材供应链，钼

在半导体领域的增量逻辑首次清晰兑现；传统油气、军工需求受地缘冲突催化持续景气，测算供

需缺口将在2028年达到极致，全球钼供给刚性约束难以短期缓解，钼价中枢有望持续上移。

②半导体耗材：全球半导体进入高景气周期，晶圆厂大规模扩产叠加先进制程工艺迭代，CMP、

靶材、光刻胶、刻蚀液等关键材料呈现用量与价格双重"通胀"效应；当前我国半导体材料整体国

产化率仅15%，具备技术验证积累的头部供应商有望同时获取景气、份额、通胀三重弹性。

③光互联：公司卡位CPO和OCS上游精密光学器件核心环节，光通信业务收入2025年同比增长

134%，26年一季度进一步加速至增长218%；全年经营现金流历史性转正，毛利率持续修复，多

工艺微纳光学平台构建的技术壁垒使其在AI算力驱动的光互连升级中具备较强的差异化竞争优

势。

本文是对当日大涨公司进行研报深度复盘，相关个股信息仅供参考，不构成投资建议。

1、有色钼：韩股专场？

（1）大涨题材：有色钼+半导体

媒体报道称，SK海力士现有V9 321L后的下一代3D NAND闪存将采用375层堆叠设计。新的
V10 NAND已完成生产验证，正准备量产转移。

其中在技术层面，S属布线层中将部分字线材料从钨替换为钼，后者电阻更低、填充性能更
好。在钼沉积工艺中。

受此影响，有色钼板块集体大涨，金钼股份等多股涨停。 01

（2）研报深度复盘（国元证券、长江证券、国金证券）：战略价值重估
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①钼在元素周期表中的原子序数为42，纵向位于铬和钨之间，横向位于铌和锝之间；与钒、
铼有对角线关系（性质相似）。工业应用中，钼常作为“工业味精”被添加到合金中，能显著提
高材料的强度、硬度、耐腐蚀和高温强度，少量的钼即可发挥大作用。由于人类对钼的发现

和应用历程较短，钼在下游领域的拓展还蕴含着巨大的潜力。

②供给端，全球钼矿探矿权和采矿权数量持续收缩，国内行业整体产量较2015年高点已明显
下滑；海外铜钼伴生矿存量矿山品位持续衰减，2024年海外矿山钼产量降至16.4万吨，且这
一趋势难以在短期逆转。供需测算显示，钼的供需缺口将自2026年起逐步扩大，至2028年达
到极致。

③军工需求是另一重增量逻辑。钼是坦克、装甲板等军事装备的关键材料，当前海外国防开

支持续增加——钼铁库存已处于持续低位，叠加产业链上下游去库加速，钼价"有量无价"的僵
局正在打破。与此同时，钨价处于历史高位，镍具有涨价预期，两者互为替代关系，对钼价

形成额外支撑。此外，钼在半导体靶材领域的国产化率仍仅约5%。

④金钼股份为行业龙头，矿山自给率100%，持有金堆城钼矿和东沟钼矿两大世界级单体钼
矿，钼靶材方面，公司已实现6代OLED整靶国产化，产品通过三星、京东方等11条产线认
证，当前正持续加大钼金属研发投入。

2、半导体耗材：量价齐升

（1）大涨题材：半导体

同样是海力士催化——SK集团董事长表示，计划到2034年将晶圆产能提高两倍，以满足日益
增长的由人工智能驱动的内存芯片需求。

午后又有消息称，近期SK海力士多家设备一级供应商已提出涨价要求，供货价格涨幅在
3%-4%。业内人士透露，SK海力士近期已向多家设备供应商（一线厂商）要求提交"价格调整
审核材料"（即证明涨价合理性的文件）。

对于半导体材料来说，一方面，HBM单颗芯片铜靶用量达传统芯片3倍以上。光刻胶方面，
7nm及以下多重曝光使单位晶圆消耗量显著增。刻蚀液方面，从65nm到7nm刻蚀步骤激增超
300%。另一方面，相关产品国产化需求很强烈。

行情上，太极实业等涨停，龙图光罩等多股大涨。 02
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（2）研报深度复盘（财通证券、华泰证券、光大证券）：景气、通胀、国产化

①半导体材料板块当前所处的时间节点，并不只是简单的景气向上，而是景气上行、先进工
艺通胀、份额提升、国产化四重驱动同时共振。

其中"工艺通胀"是最值得关注的结构性增量：先进逻辑、HBM、3D NAND的迭代，不仅带来
晶圆片数增长，更在CMP、靶材、光刻胶、刻蚀液、清洗液等关键材料环节形成规格升级和
单片用量提升的"通胀"效应——例如3D NAND从128层升至232层以上时，单片晶圆靶材消耗
量增加超40%；逻辑芯片从250nm缩至7nm时，CMP抛光步骤从8次增至30次。这意味着即使
晶圆厂产能不扩张，材料消耗量也会随工艺迭代持续增长。

②2026年存储行业增速显著提速，长鑫上海新厂预计2026年下半年设备进场，长江存储武汉
三期有望提前至2026年下半年启动量产；台积电2026年资本开支上修至520-560亿美元；中
芯国际2025年平均产能利用率达93.5%，四季度达95.7%。2025年全球半导体材料市场销售
额达732亿美元，同比增长6.8%，创历史新高。

③国内半导体材料整体国产化率仅约15%，高端领域严重依赖日本供应商，而当前中日经贸
+安全博弈升级，正在将国产化的驱动力从"成本和性能"升级为"供应链安全优先"。以光刻胶
为例，日本JSR、TOK等五家企业垄断全球约95%市场，我国KrF光刻胶国产化率仅约3%，
ArF不足1%，EUV几乎为零，若高端光刻胶纳入出口管制，替代迫切性将急剧上升。湿电子
化学品领域，高纯刻蚀液市场仍集中于海外，叠加上游含氟电子特气出口管控趋严，国内量

产能力强的企业有望加速导入。

④半导体材料行业的竞争格局正在发生一个结构性转变，行业逻辑从"产能扩张"转向"技术验
证+长期绑定"，具备产线验证基础和客户认证积累的头部企业，竞争壁垒将持续强化。

相关产业链：

CMP材料：鼎龙股份，安集科技。

靶材：江丰电子。

光刻胶：彤程新材，鼎龙股份，晶瑞电材，南大光电，东材科技，上海新阳，雅克科技，艾

森股份。

湿电子化学品：兴福电子，晶瑞电材，中巨芯-U，江化微，飞凯材料，安集科技，格林达。

电子特气：华特气体，昊华科技，金宏气体，中船特气，雅克科技，和远气体，广钢气体，

侨源股份。

其他：国瓷材料（5N级高纯氧化铝）。

3、炬光科技：无视行业噪音

（1）大涨题材：光通信+半导体

近日，工信部印发《"人工智能+信息通信"创新发展实施意见（2026—2028年）》。其中提
到，加强高端光电芯片和器件研发。加强高速光电芯片、高速转发/交换芯片、全光交换器
件、光电共封装器件等技术和产品研发验证，加强智算超节点光电互联技术攻关。

公司围绕光源准直、聚焦和光纤耦合等环节提供核心无源光器件，已应用于传统光模块、

OCS、CPO等场景，此外，公司产品还用于OLED激光退火、Mini-LED修复系统等泛半导体
制程。

行情上，公司今日20%涨停。
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（2）研报深度复盘（国盛证券、东北证券、长江证券）：卡位核心器件

①从光互连技术趋势看，OCS和CPO的推进并非遥远预期：NVIDIA已分别向Lumentum和
Coherent各投资20亿美元并签署多年采购承诺；谷歌Apollo项目大规模部署MEMS型OCS已
被证明可有效降低功耗与成本，并被应用于TPU v4集群以缩短大型语言模型训练时间。

②公司在光模块产业链的独特卡位——为光模块提供"调控光子"的上游精密光学器件，包括传
统光模块的微透镜、CPO场景中的V型槽和微棱镜透镜阵列，以及OCS场景中的N×N大透镜
阵列。

这一定位决定了公司受益于整个光通信技术升级的长期趋势，而非依赖单一产品周期。公司

CPO业务中V型槽项目工艺已取得较大突破，能完全满足CPO装配中的高精度需求，目前客
户样件在交付中；OCS相关产品N×N大透镜阵列已实现小批量出货，进入产能爬坡阶段。

③公司2025年研发投入达1.71亿元，同比大幅增长80.09%，高度集中于光通信高通道数V
槽、蚀刻微棱镜、CPO光学组件，以及消费电子的晶圆级光学方向。高强度研发短期形成费
用压力，但已有效建立多工艺微纳光学平台的技术壁垒——公司掌握晶圆级同步结构化、光

刻-反应离子蚀刻、晶圆级微纳光学压印等多种制备技术，可同时满足CPO及OCS对精度、一
致性和量产能力的综合要求，构筑了较高的技术护城河。
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本资讯中的内容来自持牌证券机构，意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖做出保证。投资者不应将本资讯作
为投资决策的唯一参考因素。亦不应以本资讯取代自己的判断。

本文内容和观点不代表选股通APP平台观点，请独立判断和决策。在任何情况下，选股通APP不对任何人因使用
本平台中的内容所引致的任何损失负任何责任。
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*免责声明：文章内容仅供参考，不构成投资建议
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