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一、核心结论 
电子布行业当前处于“普通布紧平衡+特种布（尤其石英布）极度紧缺”的高景气区间，头部企业扩产节奏、技术突破与下游AI算力需求形成共振，板块调整均为布局窗口，重点推荐中国巨石、宏文科技、山东玻纤，持续关注菲利华。

二、细分标的观点更新 
	标的
	核心逻辑
	盈利预测与空间

	中国巨石​
	1. 普通电子布行业已零库存，年初以来每月提价0.5元，7628布单品盈利达3元，超薄/极薄布盈利逐档递增（极薄布盈利约6元）；
2. 新增3.2亿米超薄/极薄产线为产品结构升级，非行业恶性扩产（全行业仅巨石有能力扩普通布，其余企业均转向特种布）；
3. 织布机储备近9000台，全行业第一，特种布研发稳步推进。
	2027年利润有望达100亿，对应2000亿市值；叠加特种布期权，上看2000亿+。

	宏文科技​
	1. 全球石英布（T布）龙头，国内份额第一、全球第二，当前单月出货40万米，在手订单800万米（明年1600万米）；
2. 海外竞对（日本企业）扩产意愿弱，公司有望登顶全球龙头；
3. 石英布占ABF载板价值量仅0.5%（单块载板价值量1500元，石英布仅7-8元），价格弹性极大。
	按明年石英布价格翻倍（130元/米→260元/米）、单品净利200元/米测算，明年业绩可达80亿，20倍估值对应1600亿市值；叠加超高布业务，远期看百亿利润。

	山东玻纤​
	1. 背靠山东能源集团（中国500强前20，资产/收入破万亿），战略重心向电子布/特种布转型；
2. 75万吨粗纱业务保守估值75亿，当前市值不足100亿，特种布规划未被充分定价；
3. 织布机瓶颈拟通过并购解决，落地后弹性将快速释放。
	短期目标市值300亿+，长期看产业转型空间。

	菲利华​
	石英纤维（Q布）物理性能优于玻纤二代布、T布，为M9级以上高端场景终极方案，放量节奏仅受下游需求时点影响，中长期弹性充足。
	待军工团队后续专题更新。



三、一问一答 
问：中国巨石上周跌停，市场担心重演2021年粗纱扩产导致景气下行的历史，如何看待？​
答：本轮扩产与2021年完全不同：2021年是全行业集体扩产粗纱，供需双杀；本轮仅巨石扩产，且扩的是超薄/极薄电子布（非普通粗纱），其余企业均已转向盈利能力更强的特种布，普通布本身已零库存，提价仍在持续。加上巨石织布机储备全行业第一，扩产无设备瓶颈，属于明确利好，跌停为错杀。
问：宏文科技的石英布价格真的能翻倍吗？会不会下游不接受？​
答：完全有可能。当前石英布仅占ABF载板价值量的0.5%，即使价格涨10倍，对载板总成本的影响也只有5%，下游完全可以消化。加上AI算力驱动ABF载板层数、面积、用量同步增长，需求端有两位数倍增效应，供给端仅宏文等少数玩家能稳定出货，价格逐月上涨是大概率事件。
问：山东玻纤的织布机问题为什么一定要用并购解决？自己采购不行吗？​
答：全球高端织布机产能非常紧张，丰田等设备商的交付周期已经排到2030年之后，自主采购来不及匹配行业景气窗口。集团层面有充足的资金和并购资源，通过收购现有产能是解决瓶颈的最优路径，落地后公司特种布业务会快速起量。
问：菲利华的Q布什么时候能看到大规模放量？​
答：放量节奏主要取决于下游高端载板的需求节奏，目前看最快今年三四季度、最晚明年一季度会有明确信号。Q布的性能优势是行业共识，只要需求起来，公司的供应能力没有问题，不需要担心长期空间。

