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全文摘要
明年玻纤行业可能因部分产线关闭或技改而供给收缩，支撑价格；国产织机研发缓慢，短期内市场影响有限，但未来突破受期待；四季度特种布需求旺盛，产能扩张致价格持续上涨。当前玻纤板块估值低，看好中国巨石、国际复材和中材科技等企业。小金属市场，乌、音、锡等需求增长，供给紧张，价格预期上涨，推荐关注磷化铟、乌金属和锡业等领域，强调技术创新、产能扩张和市场供需对价格走势的影响。

章节速览
00:00 玻纤行业供给收缩与国产织机进展缓慢
对话讨论了玻纤行业明年的供给收缩情况，包括国际平台和巨石等企业的产线停产或技改计划，以及国产织机研发的进展。尽管国产织机有望在未来突破，但短期内难以缓解玻纤电子布的紧缺状况，且高昂的电子纱成本加剧了国产织机的挑战。整体来看，玻纤行业面临供给减少和国产技术追赶的双重压力。

04:03 中国特种部企业产能扩张与议价能力提升
国内主要特种部企业如中国巨石、建涛等在手订单量大，对国产织机需求不迫切。红河科技、中材科技等企业积极接触国产织机，四季度特种部产能快速扩张，预计年底多家企业产能将显著增加。伴随产能提升，中国特种部企业议价能力增强，价格环比上涨，预计未来将迎来量价齐升的机会。

07:34 电子板块估值与业绩展望
对话围绕电子板块近期市场动态展开，包括中财科技定增后股价表现及市场信心，巨石股东减持操作分析，以及中国巨石、国际复材、中材科技和红河科技的估值与业绩预期。强调PCB价格传导逻辑与行业增长潜力，指出电子板块当前处于低估状态，建议积极关注参与。

11:07 AI金属行情分析：钨与锑的供需趋势
讨论了AI金属市场中钨和锑的最新行情，指出钨因海外需求增长及供应紧张而表现强劲，锑虽短期供需双弱，但AI领域的高需求预示着未来增长潜力，整体金属市场受AI推动保持乐观预期。

16:42 锡价波动与磷化铟产能分析
讨论了锡价受宏观因素影响的波动性，以及磷化铟产能建设进展与市场表现。云者磷化铟产能稳步提升，三四季度业绩有望向好；光质在磷化铟领域技术领先，产能规划激进，未来表现值得期待。

21:14 磷化银行业技术与市场分析
讨论了博杰股份和海川智能的技术特色及市场地位，指出行业技术壁垒提升对跨界厂商的影响，强调云金属在磷化银需求端的受益情况，预测阴价上行趋势，推荐关注锡业股份和金兰科技。

发言总结
发言人1
讨论了多个行业的发展趋势与挑战。首先，预测玻纤行业明年供给将收缩，导致价格上涨；同时，尽管织机国产化进展缓慢，但长期看国产织机有望突破供给壁垒。特种布产能扩张，显示中国企业议价能力提升。讨论了小金属如钨和锡的供需状况，指出价格可能波动。磷化铟市场需求增长，多家企业扩产，受益于技术变革。强调科技进步和产能扩张对相关企业的重要性。提及了公司动态，包括定增计划和股东减持情况，反映行业内部变化。整体而言，他认为当前是参与电子玻纤、小金属及磷化铟等行业发展的低估阶段，鼓励投资者关注并参与这些行业的增长机遇。

问答回顾
发言人1 问：明年国内玻纤行业的供给情况是怎样的？
发言人1 答：明年国内玻纤行业的供给预计会呈现收缩状态。一条国际平台的产线将在明年停产，另外一条产线大概率也会关闭，加上巨石集团一条6万吨产线可能冷却以及中台科技的一条18年投产的产线预计在明年或后年进行冷修，这些因素导致明年整体供给减少。

发言人1 问：国产织机的研发和测试进展如何？国内特种布生产企业的情况怎样？
发言人1 答：目前国产织机在头部企业的测试环节总体偏少，虽然有企业声称有进展，但实际验证多数存在夸大情况。国产织机在技术和性能上落后于国外20年左右，且由于市场赛道较小，国产企业之前对此重视程度不够。预计国产织机在未来两三年内难以实现大范围突破，对玻纤电子布紧缺问题缓解的作用有限。今年四季度是特种布产能快速爬坡的关键节点，包括中国巨石、红河科技等企业在内多家企业都在扩大产能，其议价能力显著提升。特种布价格自年初以来每个季度都有环比上涨，尽管涨幅不如普通布，但随着产能扩张和市场需求增加，预计四季度乃至明年特种布将迎来量价齐升的机会。

发言人1 问：近期中财科技定增及巨石股东减持的相关情况如何？
发言人1 答：中财科技定增价格确定后连续触及涨停，显示出市场对其未来扩展和业绩增长的信心。而巨石股东的减持行为较为正常，这部分减持是对之前增持股份的本金回收，盈利部分留在公司内部，不会影响公司基本面和整体运营。

发言人1 问：对于未来玻纤板块的业绩展望如何？
发言人1 答：三季度中新板块业绩将有显著提升，其中PCB价格持续上涨带动PCB板块业绩增幅更大。目前中国巨石、国际复材、中材科技等企业的估值较低，红河科技虽难以预判其未来的产能放量节奏，但其手握大量订单，今年保供压力较大，明年订单释放将带来业绩大幅增长。整体来看，电子玻纤板块当前仍处于相对低估阶段，具有投资价值，推荐积极关注和参与。

发言人1 问：张老师，能否分享一下您团队在AI金属方面最新的观点，特别是关于小金属屋的行情和需求情况？西金属的需求情况如何？
发言人1 答：当然可以。最近屋受到了广泛关注，尤其是在海外对于无资源争夺方面，从政治口号转向实际投资。美国政府和欧洲政府开始投入资金建设相关项目，这与去年稀土市场的预期有相似之处。目前，六氟化钨在屋需求中占比约4%至5%，而P预算占比约2%，这两个领域都表现出高速增长态势。预计整体需求量每年将保持8%-10%的增长速率。西金属的需求不像屋那样强劲，目前处于供需双弱的节奏。全球需求可能会略降1%左右，其中消费电子领域的减量复产对其形成一定拖累。不过，经历今年低谷后，全球半导体行业预计会回到正向周期，消费电子领域仍会保持正常增速，并且在AI领域的传统需求以及先进封装技术推动下，C需求有望保持乐观增长。

发言人1 问：锡金属的行情怎么样？
发言人1 答：锡价目前在38万元每吨的位置较为坚挺，甚至可能会上涨至45万元或50万元每吨。锡价受美联储加息和降息影响较大，同时也受到科技股票情绪的影响，目前锡价已摆脱基本面定价，美联储政策和科技股表现成为重要影响因素。

发言人1 问：屋的供应端现状如何？新增项目有哪些？
发言人1 答：在供应端，超采物产量下降有效抑制了钨矿供应，同时配额端整体钨矿供应也比较紧张。今年国内几乎没有新增钨矿项目，明年仅有广西博白、视频源等地的几个小项目，所以整体钨矿供应依然紧张，这将支撑价格高位运行。

发言人1 问：云者在磷化铟方面的产能建设和销售情况如何？
发言人1 答：云者正在按部就班推进磷化铟产能建设，上半年整体售价略低于预期，原因包括长协的影响和磷化银价格上涨的时间点在二季度，导致一季度售价较低，以及三寸片和四寸片结构比例未能有效提高。目前云者主要销售的是两三寸的磷化一寸影片。展望三四季度，云者有望实现较为乐观的业绩表现，预计今年销售额能达到1.4到1.5亿，因为有一个85到8亿的大订单已经签署，且估计是与国内单一客户签订。

发言人1 问：这家公司的订单执行日期是什么时候，以及磷化铟的价格和产能规划情况如何？光质公司目前在磷化铟业务上的地位和技术优势是什么？
发言人1 答：该公司的订单执行日期从8月1日开始，持续到年底。这一期间，磷化铟业务预计会在三四季度的报表中有量价齐升的表现。至于产能规划，主要还是围绕45万片这个数字，并不会有超出预期的大量新增产能。光质公司在磷化铟领域拥有行业领先的地位，拥有大尺寸订单并且具备领先的技术实力和成品展示。此外，他们在原材料保护方面具有显著优势，例如音、电子及弘云等业务都有固定的渠道来源，尤其是银的提纯和高纯银的库存，使得其净利率优于同行。随着银价翻倍增长，这一块将为其带来独特的盈利能力，且在产能规划上可能比其他公司更为激进，预计28年会有上百万片的产能，但具体投放节奏仍需时间验证。

发言人1 问：博杰股份和海川智能这两家公司有何特色？
发言人1 答：博杰股份专注于珠海景泰，在磷化银行业已经通过技术、产品认证证明了自己的实力，且有超预期的扩产规划。而海川智能是国内唯一一家连设备也是自研的公司，拥有差异化竞争优势。

发言人1 问：CW激光器技术路线变革对磷化银产业有何影响？
发言人1 答：技术路线从掺硫硫化银改为掺铁磷化银后，行业面临更高的良率瓶颈和技术壁垒，这对跨界进入磷化银的厂商来说并非友好，但对于已有足够技术积累的企业如前所述四家则是利好消息。

发言人1 问：对于云金属及其需求变化的看法是什么？
发言人1 答：云金属将显著受益于磷化银需求端的变化，并且在ITO靶材、太空光伏和汽车调光玻璃等领域也有良好的应用前景。目前，铅锌冶炼产能供应相对饱和，导致阴极铜供应弹性偏低，预计阴极铜价格仍会有进一步上行空间，同时也会影响磷化银的价格波动，建议关注锡业股份和金兰科技等标的。

