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光伏切片细线化变革：钨丝金刚线市场崛起前夜？
本报记者 张英英 北京报道

光伏细分领域——金刚线市场

有望掀起一场变革。

资本市场闻风而动。Wind数据

显示，金刚线概念美畅股份（300861.

SZ）、高测股份（688556.SH）、岱勒新

材（300700.SZ）和东尼电子（603595.

SH）等股价分别由4月26日的收盘价

44.46元/股、37.16元/股、15.74元/股

和28.28元/股，上涨至8月18日收盘

价74.66元/股、97.7元/股、39.4元/股

和 75.64 元/股，涨幅高达 67.93%、

162.92%、150.32%和167.47%。

同一时期，相关联的光伏用钨丝

供应商厦门钨业（600549.SH）和中钨

高新（000657.SZ）的股价也随之升

高，股价分别从 14.18 元/股和 8.53

元/股，上涨至 27.37 元/股和 16.04

元/股，涨幅高达93.02%和88.04%。

金刚线是金刚石切割线的简称，

是一种超硬材料的线性切割工具，目

前主要应用于光伏领域。过去三个

月，相关概念股价一飞冲天，与光伏

高景气的装机需求，以及产能扩产对

于硅片切割需求的增加不无关系。

同时，在多晶硅价格创新高的背景

下，下游硅片企业在追求金刚线细线

化上变得更为迫切，因而细线化趋势

也备受资本市场关注。

在细线化趋势下，鉴于当前金

刚线的母线——高碳钢线细线化空

间接近极限，钨丝被认为有望成为

下一代金刚线的母线材料。

近日，《中国经营报》记者采访

钨丝、金刚线、光伏硅片企业获悉，

未来钨丝金刚线能否全面替代高碳

钢丝金刚线尚不确定，钨丝产能、成

本以及细线化技术等问题都是待观

察的因素。

细线化变革

美畅股份招股书显示，金刚线

最开始应用于蓝宝石切割，应用于

光伏硅片切割始于 2010 年。目前

光伏硅片的金刚线使用量最大，占

总需求量的比例超过90%以上。

光伏产业链可分为上游多晶硅

和硅片（注：拉棒和切片是硅片生产

的环节）、中游电池和组件及下游电

站系统环节。硅片切割是切片环节

的主要工序，利用金刚线切割是硅

片切割技术的主要方式。

金刚线制造和应用起源于日

本，在2014～2015年实现国产化并

规模化生产后，国内企业凭借价格

优势抢占了日本企业的市场份额，

同时在技术上已完全可以满足客户

的生产需求，基本完成了金刚线的

进口替代。

目前，国内涉及金刚线制造的

供应商包括美畅股份、高测股份、恒

星科技（002132.SZ）、岱勒新材、三

超新材（300554.SZ）、东尼电子、江

苏聚成金刚石科技股份有限公司

等。这些企业在金刚线供应市场格

局中呈现出“一超多强”的局面，其

中美畅股份占据着半壁江山。

作为一种线性切割工具，金刚

线的制造原材料主要包括母线

（注：又称胚线或基线）、金刚石微

粉颗粒（注：在母线上附着，形成

“刀刃”，达到切割目的）、镍镀层

（注：将母线与金刚石微粉结合在一

起的黏合剂）等。

金刚线制造采用的母线材料基

本上是高碳钢丝。经过多年发展，

硅片切割使用的高碳钢丝金刚线的

线径逐渐细化，目前已经到35μm，

接近物理极限。在业内看来，若要

向 35μm 以下的线径规格方向演

进，则需要替换金刚线母线材料。

而钨丝凭借具备耐磨损、高强

度、断线率低等优势，具备更大的细

线化空间。因此，金刚线母线材料

开始朝着钨丝方向渗透。

隆众资讯光伏分析师方文正告

诉记者，现在来看，钨丝是比较合适

的下一代金刚线母线材料，金刚线

母线材料向钨丝方向演变趋势较为

明显。

加速钨丝金刚线渗透的原因还

与过去两年里光伏硅片上游多晶硅

价格高企，以及与硅片大尺寸化、薄

片化的发展趋势相关。

方文正表示，随着多晶硅涨价，

其在硅片成本中的占比达到了历史

高位，对于硅片企业而言，若金刚线

越细，切割硅棒时产生的多晶硅损

耗就越少，越有利于节省成本。另

外，在硅片向大尺寸化、薄片化方向

发展的趋势下，叠加N型硅片发展

趋势，更细的钨丝有利于减少对硅

片损伤，提高切割效率。

PV InfoLink分析指出，光伏硅

片端降本最直接有效的措施即为省

硅。硅片减薄是一个方向，金刚线

细线径化也是另外的一大推力。以

大尺寸硅片切割为例，2021年上半

年主流的金刚线母线直径为 42～

47μm，目前已经下降到36～40μm，

有（硅片）企业还引进钨丝金刚线实

现母线直径 32μm 的金刚线切割，

从而进一步降低硅耗。

能否全面替代

记者采访了解到，目前钨

丝在光伏领域的渗透尚处于初

级阶段，钨丝金刚线能否全面

替代高碳钢丝尚难下结论，这

与钨丝产能、成本以及细线化

技术等因素密切相关。

岱勒新材在投资者关系活

动中谈及影响钨丝金刚线未来

发展问题时表示，一是现有规

格的钨丝供应量很少，无法形

成大规模的产销，钨丝价格太

高，目前钨丝金刚线的价格基

本是高碳钢丝金刚线的 2~3 倍

左右。二是若钨丝在性价比上

要想比高碳钢丝具有优势，钨

丝金刚线线径至少比高碳钢丝

要低 5μm 以上才具备有优势。

因此，未来是否能全面替代高

碳钢丝暂无法完全确定。

中钨高新阐述了类似的观

点。该公司在一次投资者关系

活动中表示，在替代问题上主要

需要解决的是钨丝的产能问

题。目前钨丝的总产能远不能

满足全面替代的要求，细钨丝的

产能不到市场需求的一半。客

观上降低了替代的速度。另外，

在技术上，一是要解决细线化技

术，要进一步降低钨丝的线径，

从而再提高钨丝的经济性和竞

争力；二是要满足光伏硅片切

割对金刚线母线的韧性要求，

进一步提升钨丝的性能优势。

美畅股份证券部人士告诉

记者，目前谈论替代问题尚且

太早。因为钨丝进入金刚线领

域时间较短，钨丝供应不稳定，

并且价格高，不管是成本还是

获取上暂时不能匹配大规模金

刚线市场的需求。

该人士认为，“目前市场对

于钨丝比较关注，还是由于多

晶硅价格太高的缘故。如果未

来多晶硅价格下降，硅片企业

对于细线化追求的急迫性就会

减弱一些，后续还要关注多晶

硅价格下降和钨丝行业本身的

进展。”在该人士看来，钨丝金

刚线不一定替代高碳钢丝金刚

线，也有可能是两种路线并存。

事实上，钨丝金刚线市场

能否崛起原动力还在于下游硅

片企业对钨丝金刚线的需求。

关于当前钨丝金刚线的应

用情况，隆基绿能方面向记者表

示“公司这方面信息保密”。另

一硅片龙头 TCL 中环（002129.

SZ）方面则向记者表示，目前钨

丝金刚线仍处于试验阶段，需

要观察各家（硅片企业）的产品

良率以及钨丝成本等问题，需

要整个行业演进与磨合。

8月12日，主营铜、金等有色金

属业务的紫金矿业披露其 2022 年

半年度业绩报告。上半年，公司实

现营收1325亿元，同比增长21%；归

母净利润126亿元，增长90%；扣非

归母净利润120亿元，增长97%。

从具体业务来看，紫金矿业

上半年完成矿产铜 41 万吨，同比

增 加 70% ；矿 产 金 27 吨 ，增 加

23%。其铜、金业务的营收占比分

别为 20%和 34%，毛利润占比分别

为55%和23%。

对于铜产量的大幅提升，紫金

矿业方面向记者表示，上半年，公司

旗下的刚果(金)卡莫阿-卡库拉铜

矿、塞尔维亚佩吉铜金矿和西藏巨

龙铜矿分别产铜14.3万吨、5.3万吨

和4.4万吨，这三大世界级铜矿在上

半年的相继投产、达产，带动公司矿

产铜迅速提升。

同时，紫金矿业上半年实现矿

产铅（锌）22万吨、矿产银184吨、铁

精矿 174 万吨和副产硫酸 163 万

吨。其中，除铁精矿产量下滑 26%

外，其余品种均实现小幅增长。

紫金矿业方面表示，国际铜价

上半年一度创出历史新高，进入二

季度后受新冠肺炎疫情蔓延、美联

储货币政策收紧及全球宏观因素走

弱影响，铜价大幅下挫，不过整个行

业基本面平稳。

至于黄金业务，紫金矿业方面

认为，金价前期受地缘政治及欧美

高通胀等因素影响，显著走强；二季

度因美联储加息缩表，金价承压走

低；此外，全球黄金行业并购风起云

涌，头部集中趋势愈发明晰。

公开资料显示，上半年，伦铜最

高触及 10845 美元/吨，最低下探

8218美元/吨，平均价格9749美元/

吨，同比上涨 7.2%；黄金价格最高

触 及 2070 美 元/盎 司 ，最 低 下 探

1780 美元/盎司，平均价格 1874 美

元/盎司，同比上涨3.8%。

2022年上半年，紫金矿业矿产

铜、矿产金销售价格分别为5.51万

元/吨和 360 元/克，均较去年同期

5.32 万 元/吨 和 352 元/克 出 现 上

涨。不过，公司对相关风险做出提

示，“近期市场对全球经济衰退担忧

增大，未来铜、金价格可能承压。”

从业绩表现看，相比紫金矿业，

其他铜领域上市公司可谓是“喜忧

参半”。

其中，2022 年上半年，云南铜

业（000878.SZ）预计实现归母净利

润 6.5 亿 元 ~7.5 亿 元 ，同 比 增 长

158%~197%。

云南铜业方面表示，公司上半

年归母净利润较去年同期大幅增

长，主要是因报告期内公司产品价

格同比上涨，同时公司紧抓市场机

遇，因此实现业绩稳步增长。

而 精 艺 股 份 、鹏 欣 资 源

（600490.SH）的日子则没有那么好

过。其中，精艺股份预计归属于上

市公司股东的净利润 0.27 亿元~

0.35 亿元，比上年同期下降 21%~

39%。而鹏欣资源（600490.SH）则

预计亏损，为-1.5亿元~-0.9亿元。

鹏欣资源方面表示，上半年，受

三元动力电池装机量增长放缓和

手机销量大幅下滑的影响，公司氢

氧化钴售价大幅下跌、销售利润大

幅下降，相应产品存货库存计提减

值准备。同时，刚果（金）铜矿石、

硫磺等原辅料采购成本上升，造成

公司阴极铜业务盈利能力下降，毛

利减少。

主营铜加工的精艺股份方面表

示，公司业绩同比下滑，是由于下游

空调制冷行业需求下降，公司产能

利用率降低，制造成本上升。同时，

报告期内原料电解铜价格下滑，而

上年同期铜价为上升阶段，受移动

加权平均法核算影响，使得当期销

售毛利同比下降。

净利润增长90%

紫金矿业上半年业绩大增 斥资17亿元接手ST龙净
本报记者 茹阳阳 吴可仲 北京报道

近日，紫金矿业集团股份有限公

司（以下简称“紫金矿业”，601899.SH）

披露其半年报。2022年上半年，公司实

现营收1325亿元，同比增长21%；实现

归母净利润126亿元，同比增长90%。

紫金矿业方面向《中国经营

报》记者表示，2022年上半年，公司

旗下三大世界级铜矿相继投产，带动

矿产铜产量迅速提升；公司在海外13

个国家拥有重要矿业项目，因此高度

关注相关项目运营风险；公司看好

ST龙净的产业价值，认为其与公司

有较大的互补性，近期获得其控制权

有助于完善公司产业布局。

相比之下，其他铜领域上市公

司业绩表现则“喜忧参半”。其中，

云南铜业（000878.SZ）预计上半年

实现归母净利润6.5亿元~7.5亿元，

同比增长 158%~197%；精艺股份

（002295.SZ）预计归属于上市公司

股东的净利润0.27亿元~0.35亿元，

比上年同期下降21%~39%。

目前，紫金矿业还在大手笔

布局当下炙手可热的锂资源。

“新能源是未来重要的发展

方向，空间广阔。公司从去年 7

月正式提出布局新能源新材料产

业，陆续完成对阿根廷3Q盐湖、

西藏拉果错盐湖和湖南湘源锂云

母矿的并购，且正加快推进三个

锂资源项目建设开发工作。”紫金

矿业方面向记者表示。

“公司已形成‘两湖一矿’格

局，碳酸锂资源量超过 1000 万

吨，远景规划碳酸锂年产能15万

吨以上。”不过，紫金矿业人士向

记者表示，目前公司锂资源业务

尚未开始贡献营收。

光大证券研报认为，紫金矿

业2025年矿产铜、矿产金产量规

划分别为 100 万~110 万吨和 80~

90吨，较2021年产量均翻倍；在传

统铜、金等业务提供的稳定现金

流保障下，看好紫金矿业在新能

源领域的布局。

值得一提的是，截至2021年

末，紫金矿业境外资产逾1000亿

元，占其总资产的48%。

“公司在海外13个国家拥有

重要矿业投资项目，在主要矿产

资源及其产量和利润中，海外板

块占比已超境内，因此高度关注

相关风险并采取了一系列应对措

施。”紫金矿业方面向记者表示，

“公司坚持依法合规运营，遵从

项目所在国家和地区的法律、

道德、社会、经济和人权标准；

与项目所在地政府和其他利益

相 关 方 保 持 积 极 的 建 设 性 关

系；坚持共同发展，让属地国

家、社区、员工和投资者因公司

的存在而获益；加强风险预警、

预防机制，形成一整套对政治、

治安、环保、社区、舆情等突发

情况的应对策略和管理体系；

持续对海外项目、海外资产实

施统保保险等。”

布局锂资源

新增量空间

借助金刚线细线化的变革机

遇，钨丝企业迎来了新的增量空

间。同时，金刚线企业也积极推

进研发、生产，对钨丝金刚线进行

布局。

8 月 11 日，钨丝供应商厦门钨

业公开的投资者活动记录表显示，

目前光伏用钨丝在建项目正稳步推

进，已批量出货，产能逐步释放中。

按照新增光伏用钨丝的扩产

计划，厦门钨业预计在 2022 年和

2023 年将分别投产 245 亿米/年和

600 亿米/年的产能，计划总投资

11.36亿元。

2022 年 2 月，中钨高新也宣布

了新增年产能 100 亿米的扩产计

划。按照计划，公司项目将于2022

年下半年投产。在新增产能建成之

前，公司目前已实现每月 1 亿米左

右的供应量，预计2022年内会有20

亿~30亿米的产量。

此 外 ，8 月 10 日 ，翔 鹭 钨 业

（002842.SZ）发布 2022 年度非公开

发行 A 股股票预案，拟募集资金

7.66亿元，资金用途之一为光伏用

超细钨丝研发项目。

翔鹭钨业称，“光伏行业快速发

展，对硅片切割环节的金刚线需求持

续增长。公司正着手研发能够突破

高碳钢丝母线材料物理极限的钨丝

母线以满足光伏行业的降本需求。”

PV InfoLink 的数据显示，2022

年金刚线的市场需求预计将达到

1500亿米，2023年金刚线的需求将

突破 2500 亿米。对比现有和规划

的光伏用钨丝产能，显然规模还比

较小。

厦门钨业和中钨高新人士均告

诉记者，目前光伏市场对于钨丝的

需求处于供不应求的状态。

光伏用钨丝的需求紧俏，背后是

金刚线企业对其的研究和试产需求。

美畅股份作为是国内金刚线龙

头企业，一直与硅片龙头隆基绿能

(601012.SH)合作紧密。美畅股份

证券部人士告诉记者，目前公司的

钨丝金刚线仍处于研发阶段，出货

等具体信息对外保密。

不过，记者了解到，岱勒新材从

2021年开始就一直有小规模生产、

销售钨丝金刚线，供应客户包括协

鑫等。高测股份从2019年便开始对

钨丝金刚线进行研究，目前在自行

进行测试阶段。另外，东尼电子自

主研发的钨丝，线径有望细至30μm

左右，已送样至高景太阳能和协鑫

等企业进行验证，目前并未量产。

“沾光即火”。钨丝在光伏领域

的应用带来了行业基本面的改变。

据中钨高新介绍，钨丝最主要

的应用领域是照明，需求较为单一

集中，且附加值较低。绝大部分钨

丝用于制作各种白炽灯和卤钨灯的

灯丝以及气体放电灯电极等。

“一旦钨丝能够成功在金刚线

领域批量推广，则能够为钨丝企业

迅速打开新的增量市场空间。”中钨

高新方面表示。

在布局锂资源的同时，紫金

矿业还取得了一家环保上市公司

的控制权。

紫金矿业和 ST 龙净相关公

告显示，2022年5月，紫金矿业同

ST 龙净控股股东龙净实业及其

一致行动人（西藏阳光瑞泽实业

有限公、西藏阳光泓瑞工贸有限

公司、林腾蛟、吴洁）签署控制权

转让协议，以17.3亿元买入后者

持有的1.61亿股ST龙净股份，同

时受托后者 1.07 亿股 ST 龙净股

份的表决权。

5 月末，在上述股权转让交

易完成后，紫金矿业在ST龙净的

持股占比为 15%、表决权占比为

25%，成为其控股股东。

对于股权交易事宜，截至发

稿，ST龙净方面未向记者作出回

复。不过，紫金矿业方面向记者

表示：“ST 龙净在工业烟气治理

和生态环境修复等领域拥有丰富

的工程经验和强大的技术优势，

且长期保持较好的盈利能力。公

司认为，控股龙净环保有助于提

升公司整体规模、利润及价值，快

速培厚公司在环保及新能源新材

料领域的技术和人才力量。”

“公司看好 ST 龙净在环保、

节能降碳、装备制造方面的产业

价值，其与公司发展有较大的互

补性及合作空间，这也有助于完

善公司的产业布局。”紫金矿业方

面解释道。

据悉，ST 龙净主营脱硫、脱

销、除尘工程及设备，是A股大气

治理领域的头部上市公司。2021

年（末），公司营收为113亿元，归

母净利润为 8.6 亿元；总资产为

269亿元，总负债为199亿元。

其实，此次的转让方“阳光

系”于2017年入主后，ST龙净的

财 务 指 标 就 一 直 难 言 乐 观 。

2020 年和 2022 年上半年，ST 龙

净业绩出现不同程度下滑；2018

年以来，公司投资性现金流大幅

流出超60亿元，负债率则保持在

72%~75%的高位。

紫金矿业半年报显示，截至

2022 年上半年末，公司应收账

款为 89 亿元，同比大增 264%；

其 他 应 收 款 为 36 亿 元 ，增 长

159% ；存 货 为 307 亿 元 ，增 长

59%。同时，ST 龙净半年报显

示，同期，其应收账款、其他应

收款和存货分别为 30 亿元、17

亿元和82亿元。

紫金矿业方面坦陈，公司上

述多项会计指标的大幅波动，皆

因并表ST龙净所致。

控股ST龙净

加速钨丝金刚线渗透的原因还与过去两年里光伏硅片上游多晶硅价格高企，以及与硅片大尺寸化、薄片化的发展趋势相关。

钨丝在光伏领域的应用带来了行业基本面的改变。

钨丝金刚线市场能否崛起原动力还在于下游硅片企业对钨丝

金刚线的需求。

钨丝金刚线市场能否崛起原动力还在于下游硅片企业对钨丝金刚线的需求。图为隆基单

晶硅太阳能电池工厂内进行镀膜工序的硅片。 新华社/图


