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西安瑞联新材料股份有限公司 

关于接待机构调研的会议纪要 

 

2022 年 4 月，西安瑞联新材料股份有限公司通过线上会议接待机构调研 4

次，涉及机构超 40 家，包括广发基金、海通证券、华安基金、平安资管、泰康

基金、天弘基金、万家基金、中欧基金、西部证券等机构。具体交流情况如下： 

一、 参会人员 

公司参会人员：董事长 刘晓春、财务总监兼董事会秘书 王银彬、证券事务

代表 武丹 

二、 调研主要问题 

2022 年 4 月，公司发布了 2021 年年度报告和 2022 年第一季度报告，多家

机构与董事长刘晓春先生、财务总监兼董事会秘书王银彬先生进行了交流，

内容以相关财务指标、行业信息、公司业务情况及未来规划为主。具体回复

情况如下： 

1. 问题：未来公司的板块发展战略是怎样的？ 

答：液晶板块是公司的基本盘，公司的客户在行业内基本上全覆盖了，主要

是争取更多的产品种类和市场份额。OLED 是公司长期看好的板块，要配合

客户做好新品开发，做好工艺优化，积极开发国内客户。医药同样是公司的

核心业务，目前的产品主要是中间体，会加快 GMP工厂的建设，希望原料药

有更好的表现。还有就是新能源板块，如果这个业务未来的收益能达到预期

也会考虑扩大产能。 

2. 问题：下游产品的降价是否会影响我们？ 

答：液晶面板的价格去年 3季度前一直在上涨处于高位，虽然 3季度开始降

价，对于面板厂来说毛利是有所下降，但毛利和我们相比仍然不低，而且公

司单体液晶的毛利已经很低了，所以面板降价基本不会影响我们。OLED 的

价格还是可能会调整的，终端产品的销量增加提高了对 OLED 材料的需求，

公司单批次订单的销量增加会降低一些成本，还有工艺优化，生产 OLED 的

溶剂用量很大，可以通过溶剂套用、母液回收降低成本。所以 OLED 降价的
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前提是毛利率上升。 

3. 问题：液晶和 OLED 板块业务增长情况良好主要受益于哪些因素？ 

答：液晶板块受益于显示行业下游高景气度和疫情导致的“居家办公”模式

带动了公司显示材料业务的增长。大尺寸面板带来的材料耗用增加、通过公

司积极的营销拓展对国内外客户市场份额的增加、产品品种的丰富都是有利

因素。OLED 板块主要受益于 OLED 面板在不同终端领域应用增加，随着

OLED 良品率和使用寿命的优化，推动 OLED 电视出货量增长。从产品结构

来看，公司发光层材料的收入进一步提升，蓝光氘代材料增长迅速，收入贡

献大。百公斤级产品订单增加，小批量多批次的情况有所改善。 

4. 问题：公司 OLED 板块的研发生产模式如何？ 

答：也是 CDMO 模式，是根据客户需求定制化生产研发的模式。 

5. 问题：OLED 升华前材料业务未来是否会有其他的厂商进来竞争？ 

答：我们认为这不是一件容易的事情。一方面公司对下游客户基本实现全覆

盖，也与客户长期维持了良好的关系，另一方面当前行业布局已经比较成熟，

也存在技术壁垒，其他厂商进入存在一定难度。 

6. 问题：氘代材料的订单增长后产能是可以保证吗？ 

答：我们测算过是没有问题的，今年下半年还会有车间投产，明年所有募投

车间都会建成。而且氘代材料产线我们当时设计是月产 200公斤，目前是没

有满产的。 

7. 问题：未来 OLED的毛利率会下降还是会超过液晶？ 

答：会超过液晶的，液晶的毛利基本趋于稳定了，OLED 的毛利还在不断增

长。公司还有很多产品订单属于多批次小批量的，随着百公斤以上的订单增

多，毛利率会相对上涨。随着产品种类逐渐稳定，公司也开始做工艺优化，

OLED 材料用到溶剂的量比较大，我们会进行溶剂套用、母液回收，毛利率

也会有所增加。 

8. 问题：OLED 国内客户有哪些，有飞凯材料吗？ 
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答：我们给飞凯材料下面的江苏和成供应单晶，OLED 方面没有合作。目前

OLED 的国内客户主要是吉林奥莱德和烟台显华，同时也在积极和其他国内

厂商接触。 

9. 问题：国内 OLED客户增速为什么会比较大？ 

答：公司 OLED 的客户主要以国外的为主，国内客户的占比很小，因为基数

小，增速就显得比较快。 

10. 问题：万润 OLED产能增加比较多，对我们有何影响？ 

答：公司会根据客户的需求安排产能，并不是说增加多少产能就一定会有对

应的产出，同时每个公司的产品类型和定位也是不一样的，客户黏度也不一

样。 

11. 问题：OLED 材料是否会在下半年下滑？ 

答：从市场端了解到的信息是 OLED 材料的需求还是比较大的，一方面 OLED

大屏电视销量比较好，三星也有计划向 LG Display采购 OLED屏幕，另一方

面折叠屏手机销量也比较火爆，这些都推动了对 OLED面板的需求。 

12. 问题：OLED 百公斤级订单增加会有一定的规模效应，这是不是行业发展到

一定阶段必经的过程？ 

答：是的。OLED 行业之前更新迭代比较快，客户下订单也比较小，产品种

类也不稳定，所以公司的生产成本是比较高的，随着 OLED 终端产品的销量

增加，单次订单的销量逐渐增大，对公司毛利影响是比较大的。 

13. 问题：OLED 材料有按照终端产品划分用途吗？ 

答：并没有明确划分，但是氘代材料基本上主要应用在电视面板。 

14. 问题：QD-LED、Mini-LED 等新技术对行业和公司有影响吗？ 

答：Mini-LED 技术是对发光源进行改变，还是使用液晶的，相当于延长了

液晶行业的寿命，QD-LED 也是在性能上做提高，对公司没有太大影响。随

着技术成熟、良品率提高，如果 OLED 成本、价格下降，在大尺寸面板上



证券代码：688550                         证券简称：瑞联新材                      2022 年 4 月 

 4 / 8 
 

的市场份额逐步增加是个大趋势。 

15. 问题：公司有没有考虑往升华后材料发展？ 

答：公司主要做升华前材料，升华后技术也有，不过是为了评价我们的升华

前材料是否符合客户的要求，升华后材料还涉及到专利问题，公司也不愿意

和下游客户竞争市场，公司不会往下做。 

16. 问题：未来 OLED发光层和通用层的收入占比是否会发生变化吗？ 

答：2021年发光层的收入占比超 70%，通用层不到 30%。未来发光层会越来

越多的，假设公司未来产品结构不发生变化，仅氘代材料的增加就会拉高发

光层收入的占比。 

17. 问题：OLED 发光层和通用层的技术难度对比？ 

答：发光层材料的技术要求更高，因此发光层材料的售价也比较高。 

18. 问题：请预计液晶和 OLED的发展趋势？ 

答：2022年公司液晶板块预计会有增长，但不如 2021年那么多。公司对 OLED

持续看好，应该会有较高的增长。一方面 OLED 在手机、手表、平板电脑等

小尺寸屏幕上有不错的表现，尤其是折叠屏手机；另一方面是 OLED 电视的

出货量增速比较高，2021年销售 740万台，2022年将超过 1100万台，而这

个数字在电视行业中的占比只有 4%，未来的增长空间还是非常大的。。 

19. 问题：未来液晶材料的毛利率如何？ 

答：如果汇率和原材料价格相对稳定的话，液晶的毛利也是相对稳定的。 

20. 问题：车载显示中会采用那种屏幕？ 

答：从目前的数据看都有，一方面是因为不同位置的显示面板功能和要求不

一样，另一方面是因为汽车档次的原因会采购不同的面板。 

21. 问题：客户对我们哪个方面是最看重的？ 
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答：我们做显示材料已经很多年了，不仅仅是某一个产品做的很好就行，更

重要的是公司整体的质量管控体系，要能够提供稳定的、持续的、快速的研

发和生产，而且因为规模化效应价格也能够做到比较低。此外，客户对我们

的审计不仅仅是混晶厂的审计，面板厂也会对我们审计，我们的质量管控和

生产是经得起检验的。 

22. 问题：基于医药板块的模式和技术壁垒，如何和其他同行业竞争？ 

答：公司的业务都是基于小分子有机化学合成，也是我们的核心技术。液晶、

OLED、医药中间体都是有机化学合成产品。我们的模式是从客户的研发开

始跟，从临床一期、二期、三期直到上市。我们和日本客户的合作历史非常

悠久，客户对于公司也是比较认可的，基于日本良好的商社文化，对公司在

日本打开医药市场也有助力。 

23. 问题：公司对于医药板块的整体构想如何？ 

答：公司目前做的是医药中间体，未来我们的方向是生产原料药，我们目前

在建设 GMP 工厂，今年下半年开始做几个验证批次的生产，目的是拿到药

品生产许可证，之后开始申请 GMP 认证，也会申请 FDA 的认证。 

24. 问题：医药业务在公司是独立的团队运营吗？ 

答：目前有专门负责的市场团队、研发团队，但是并没有独立出来，未来这

个板块是相对比较独立的，公司也会招聘一个医药行业的领军人物全权负责

医药业务的发展。 

25. 问题：医药管线的销售情况如何？ 

答：主力产品的销售一切正常。与 PA0045配套的中间体目前已经通过验证，

下半年会开始放量。终端药是治疗子宫肌瘤中间体，欧洲那边的上市申请预

计下半年就通过了，可以开始量产备货。 

26. 问题：目前在研的医药管线有没有像 PA0045这样的支柱产品？ 

答：是有的，只不过放量需要时间，PA0045的放量也是有过程的。 

27. 问题：医药的收入增速为什么不如显示材料？ 
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答：做医药本身就是需要有耐心的，尤其是我们还是以创新药为主，医药的

管线比较多，到去年年底有 100条，但是这些管线的产品的量都很小，要形

成千万级的产品甚至是支柱产品，是需要一个漫长的过程的，所以医药中间

体的增速比较慢。但把医药作为重点发展板块的战略是不会改变。 

28. 问题：PA0045 的原料药能给我们做吗？ 

答：这个原料药的车间投资比较大，要求比较严格，目前客户并没有相关的

诉求，也不符合公司发展要求。 

29. 问题：管线的增长来源于新客户还是老客户，未来还会保持增长吗？ 

答：有老客户也有新客户，公司会继续拓展客户，管线也会继续增长。目前

公司只做中间体，一些客户接触了之后希望我们能做到原料药，相信我们的

GMP工厂投产后会更有竞争力。 

30. 问题：电子化学品中那些产品比较重要？ 

答：已经形成较大的销售的还是我们在年报中提到的膜材料中间体和光刻胶

单体等。 

31. 问题：做膜材料和我们的主业有哪些相关性？ 

答：膜材料里面的一些添加剂、引发剂都涉及有机合成，这是我们擅长的，

但是最终成膜就涉及高分子材料了，我们也招聘了一些研究高分子的人才，

这部分的研发我们已经做了两年多了，还是有一定经验的。 

32. 问题：电子化学品的整体思路还是围绕显示面板吗？ 

答：是的，围绕显示材料的辅助材料，也会涉及其他新能源材料。 

33. 问题：公司为什么想要发展新能源项目？优势在哪里？  

答：公司的技术都是基于小分子有机合成领域，新能源项目本质上也是化学

合成，与公司的核心竞争力匹配，结合自身优势，公司也想抓住新能源市场

红利，工艺优化和中试放大都是我们擅长的，在产品品质和成本上还是有信

心的。 
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34. 问题：VC、FEC的进度如何，是否受疫情影响进度？ 

答：公告的建设期是 9 个月，计划 3 季度投产。疫情确实对进度有所影响，

我们也和施工单位沟通加派人员赶工。 

35. 问题：实验室的 VC样品或者中试的产品是否能送给客户验证？ 

答：市场是不接受样品验证的，都是用量产的产品做验证。 

36. 问题：如果未来新能源材料供大于求，公司的优势有哪些？ 

答：市场确实有很多的公司在电解液添加剂这方面新建了产线，但能不能贡

献那么多产能，多久能实现现在还不知道。成本其实差别不是特别大，公司

的核心优势是品质控制，从生产过程品控到后期检测手段，我们都是比较有

信心的，可以保证产品质量的稳定。 

37. 问题：疫情对公司的生产影响大吗？ 

答：公司的生产车间在陕西渭南，工人吃住都在工厂内，对生产不会造成大

的影响。 

38. 问题：柔性产线的模式是怎样的，哪些步骤可以共用？ 

答：一些产量大的产品有专线，这些专线设备只能用于生产目标产品。其他

产品会根据相同的反应类型共用一些特定功能的反应釜。 

39. 问题：公司现金资产比较多，有何用途及规划？ 

答：现金中大部分都是募集资金，会按照对应的募投项目使用，其他的资金

用于日常经营。 

40. 问题：汇率对毛利率有何影响？ 

答：汇率波动对外贸型的企业是无法避免的，公司会采取多种手段积极应对。

近期人民币的波动确实对公司带来一些正向影响，但公司仍将以主业为主，

深耕产品品质，增加营业收入，继续优化工艺，降低一些成本。 
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41. 问题：销售费用增加的原因？ 

答：主要是市场开拓的费用，还有就是运费的增长，剩下的就是人员工资。 

42. 问题：在建工程比较大，内容是什么？ 

答：主要都是募投项目，西安这边是科研检测大楼，大概年底投入使用。渭

南的主要是原料药车间，预计一期 6 月底可以完工。蒲城的是液晶和 OLED

项目，预计今年还会有一个车间投产。此外新能源项目预计年中完工。 

43. 问题：一季度存货为什么那么大？ 

答：存货中包括原材料、半成品、库存商品、已经发货但没确认收入的发出

商品。其中半成品及库存商品接近 7 成，相对于公司每月 1 个多亿的收入，

这个数据并不是很高。 

44. 问题：公司是否有股权激励计划？ 

答：公司在去年 9 月底已经开展了限制性股票激励计划，今年也开展了回购

公司股份的计划，未来也将用于员工持股计划或股权激励。 


