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投资摘要
国信化工观点：

1）碳纤维因具备出色的力学性能和化学稳定性，被广泛应用于航空航天、风电叶片、体育休闲等领域。碳纤维（Carbon Fiber）是由有机纤维在高温环境下裂

解碳化形成的含碳量高于90%的碳主链结构无机纤维。碳纤维密度比铝低、强度比钢高，是目前已大量生产的高性能纤维中具有最高的比强度和最高的比模量的

纤维，同时具有导电、导热、耐腐蚀等一系列其他材料所不可替代的优良性能。碳纤维在航空航天、风电叶片、体育休闲、压力容器、碳/碳复合材料、交通建

设等领域广泛应用。碳纤维的制备过程较为复杂，通常由丙烯腈聚合后得到原丝，再经过碳化之后得到碳纤维，纺织成碳纤维织物后与树脂进行复合，最终以

复合材料的形式应用在各个场景。目前国内碳纤维以小丝束为主，但大丝束对降低成本和大规模应用有重要意义。

2）国内外需求结构差异大，国内风电叶片对碳纤维需求快速增长。2020年全球碳纤维需求为10.7万吨，2020年中国碳纤维的总需求量为4.9万吨，同比增加29%，

占全球总需求量的45.7%，但进口依存度超过60%。预计到2023年、2025年全球碳纤维需求将增长至15万吨、20万吨，增长主要受风电叶片领域需求驱动，预计

风电叶片领域2023年、2025年对碳纤维的需求量将达到6.0万吨、9.3万吨，以2020年为基准，对应贡献全球需求增量的68.2%、67.4%。此外，航空航天碳纤维

领域处于起步阶段，国产大飞机突破有望迎来需求高增速；新能源汽车轻量化要求以及电池箱更新换代拉动碳纤维需求；体育休闲领域国内应用全面，消费升

级带来稳步增速。

3）目前国内碳纤维行业仍处于初级阶段。国内炭纤维行业竞争不充分，熟练掌握核心技术并能使起生产规模化的企业相对较少，产能利用率不足，缺少国际竞

争优势。国内碳纤维企业相对集中，龙头公司拥有市场地位高，成本端优势大，客户粘性高的优势，当前国内碳纤维需求正迎来爆发拐点，龙头企业扩产计划

正在实施中，未来产能有望持续释放。

投资建议：建议关注具备碳纤维产能的相关上市公司。我们建议关注吉林化纤、上海石化。

风险提示：碳纤维行业新增产能进度高于预期，企业研发进度不及预期，原材料市场波动剧烈，下游需求不及预期等。
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1. 碳纤维简介-具备出色的力学性能和化学稳定性的黑色黄金
 碳纤维（Carbon Fiber）是由聚丙烯腈（PAN）（或沥青、粘胶）等有机母体纤维，在高温环境下裂解碳化形成碳主链结构，含碳量

高于90%的无机高分子纤维。碳纤维具备出色的力学性能和化学稳定性，密度比铝低、强度比钢高，是目前已大量生产的高性能纤维

中具有最高的比强度和最高的比模量的纤维，同时具有导电、导热、耐腐蚀等一系列其他材料所不可替代的优良性能。碳纤维在航

空航天、风电叶片、体育休闲、压力容器、碳/碳复合材料、交通建设等领域广泛应用。

 碳纤维可以按照原丝种类、力学性能、丝束规格、原丝制备工艺等不同维度进行分类，不同类别的碳纤维分类标准如下：

 原丝种类：分为PAN基碳纤维、沥青基碳纤维和粘胶基碳纤维。其中，PAN基碳纤维由于生产工艺相对简单，产品力学性能优异，用

途广泛，自20世纪60年代问世以来，迅速占据主流地位，占碳纤维总量的90%以上。沥青基、粘胶基的产量规模较小。因此，目前碳

纤维一般指PAN基碳纤维。

资料来源：《高科技纤维与应用》，国信证券经济研究所整理

表：碳纤维的主要性能特点

性能特点 简介

强度高 抗拉强度在3500MPa以上，是钢的7-9倍

模量高 弹性模量在230GPa以上

密度小，比强度高
密度是钢的1/4，是铝合金的1/2

比强度比钢大16倍，比铝合金大12倍

耐超高温 在非氧化气氛条件下，可在2000℃时使用，在3000℃的高温下局部熔融软化

耐低温 在-180℃低温下，钢铁变得比玻璃脆，而碳纤维依旧具有弹性

耐酸、耐油、耐腐蚀 能耐浓盐酸、磷酸等介质侵蚀，其耐腐蚀性超过黄金和铂金，同时拥有较好的耐油性能

热膨胀系数小，导热系数大 可以耐急冷急热，即使从3000℃的高温突然降到室温也不会炸裂
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 力学性能：业内主要采用力学性能进行分类。企业产品分类主要参考日本东丽的牌号，并以此为基础确定自身产品的牌号及级别。此外，

按照现行聚丙烯腈基碳纤维国家标准GB/T 26752-2020的力学性能分类，PAN基碳纤维分为高强型、高强中模型、高模型、高强高模型四

类。

 丝束规格：按纤维数量不同可分为小丝束和大丝束，一般将丝束数量小于24K的碳纤维称为小丝束（1K代表一束碳纤维中有1000根丝），

24K以上的为大丝束。小丝束碳纤维性能优异、产量低、价格较高，一般用于航空航天、国防军工等高科技领域。大丝束产品性能相对

较低、成本较低、生产控制难度大，广泛运用于基础工业、民用领域。

 原丝制备工艺：按照纺丝溶剂的选择，聚合工艺的连续性，纺丝采用的工艺方法等，原丝制备可以分为不同的工艺类型。按照纺丝溶剂

区分，包括DMSO（二甲基亚砜）、DMAC（ N,N 二甲基乙酰胺）、NaSCN（硫氰酸钠）等不同的溶剂类别。按照聚合工艺的连续性，可以

分为一步法、两步法。按照纺丝工艺，可以分为湿法和干喷湿纺法。

资料来源：公司官网，国信证券经济研究所整理

表：日本东丽主要产品牌号的力学性能指标 表：国家标准GB/T 26752-2020的力学性能分类

资料来源：公司官网，国信证券经济研究所整理

产品牌号
拉伸强度
（MPa）

拉伸模量
（Gpa）

拉伸断裂度
（%）

体密度
（g/cm3）

T300 3,530 230 1.5 1.76

T700S 4,900 230 2.1 1.8

T800S 5,880 294 2 1.8

T1000G 6,370 294 2.2 1.8

T1100G 7,000 324 2 1.79

M35J 4,510、4,700 343 1.3 1.75

M40J 4,400 377 1.2 1.77

M50J 4,120 475 0.9 1.88

M55J 4,020 540 0.8 1.91

M60J 3,820 588 0.7 1.93

力学性能分类及代号 拉伸强度分类及代号 拉伸弹性模量分类及代号

力学性能分类 表示 拉伸强度范围/MPa 表示 拉伸弹性模量范围/GPa 表示

高强型 GQ
3,500∽<4,500 35

220∽<260 22
4,500∽<5,000 45

高强中模型 QZ

4,500∽<5,000 45

260∽<350 26

5,000∽<5,500 50

5,500∽<6,000 55

6,000∽<6,500 60

6,500∽<7,000 65

7,000∽<7,500 70

高模型 GM 3,000∽<3,500 30 350∽<400 35

高强高模型 QM

5,500∽<7,000 55 350∽<400 35

4,000∽<5,500 40

350∽<400 35

400∽<450 40

450∽<500 45

500∽<550 50

3,500∽<4,000 35

550∽<600 55

600∽<650 60

650∽<700 65

1. 碳纤维简介-具备出色的力学性能和化学稳定性的黑色黄金
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 20世纪60年代，全球碳纤维行业开始取得技术突破，日本进藤昭男发明了以聚丙烯腈（PAN）纤维为原料制取碳纤维的方法，并取得

了技术专利，为碳纤维工业化发展奠定了基础。20世纪70年代，日本东丽开发出高性能聚丙烯腈基碳纤维。

 20世纪80年代，以日本东丽和美国赫氏为代表的公司，生产出高强度和高模量产品，碳纤维拉伸强度提升，使应用开发进入一个新

的高水平阶段。20世纪90年代，碳纤维的拉伸强度、模量进一步提升。

 进入21世纪后，全球碳纤维市场平稳发展，中国奋起直追，逐渐建立起国产高强碳纤维产学研用的研发生产与应用体系。2010年，

国产碳纤维产能达到7000余吨，生产量约1650吨，有效缓解了重大工程对国产高性能碳纤维的迫切需求，国产高强碳纤维进入快速

发展阶段。

资料来源：《中国化工新材料产业发展报告》，公开发行说明书，国信证券经济研究所整理

图：国际碳纤维发展历程

以超高压气瓶应用为主的需求
牵引下，拉伸强度高7.06GPa 
的新一代高强中模碳纤维实现
规模化生产
相继研发出拉伸模量450GPa、
拉伸强度4.0GPa 以上的高性
能碳纤维

以民用航空的规模化应用为牵引，
拉伸强度4.9-5.5GPa的新一代高
强型碳纤维和高强中模碳纤维制
备技术取得突破，并实现工业
化。
同时在高强基本型碳纤维的基础
上，发展了基本型高模碳纤维

市场平稳发展；国内在以师昌绪先
生为代表的材料界前辈强有力推进
下，开展高强碳纤维的工程化研究，
工信部、发改委等部委也先后立项
支持工程化、产业化技术研究，逐
渐建立起国产高强碳纤维的产学研
用研发生产与应用体系

20世纪60年代

突破了聚丙烯腈基碳纤维
的连续制备技术路线，为
碳纤维从实验室走向工业
化奠定了技术基础

20世纪70年代

实现了强度为3.0GPa左右的
高强基本型碳纤维工业化规
模生产，推动了碳纤维在国
防和工业领域的实用化进程

20世纪80年代 20世纪90年代 21世纪00年代 21世纪10年代

应用端急剧扩大，产
业进一步整合

1. 碳纤维简介-发展史



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

1. 碳纤维简介-行业相关政策
 国务院、科技部等部分先后出台多项碳纤维产业相关政策，明确高性能碳纤维行业发展重点和发展目标。此外，科技部、财政部等

部位通过“973计划”、“863计划”、科技支撑计划、国家重点研发计划、国家高技术产业化示范工程等科技计划，支撑高性能碳

纤维相关的基础研究、产业化及工程应用。

资料来源：各部委官网，国信证券经济研究所整理

时间 发布单位 政策 主要内容

2015年 国务院 《中国制造2025》
把新材料作为重点之一进行大力推动和发展，其中高性能结构材料、先进复

合材料是新材料领域的发展重点

2015年 工信部 《中国制造2025重点领域技术路线图》
明确了“高性能纤维及其复合材料”作为关键战略材料；2020年的目标为

“国产碳纤维复合材料满足大飞机等重要装备的技术要求”。

2016年 工信部
《石化和化学工业发展规划（2016-2020

年）》
加快发展高性能碳纤维及复合材料，重点突破高强碳纤维低成本、连续稳定、

规模化生产技术，加快高强中模、高强高模级碳纤维产业化突破。

2016年 国务院
《“十三五”国家战略性新兴产业发展

规划》
加强新材料产业上下游协作配套，在碳纤维复合材料等领域开展协同应用试

点示范，搭建协同应用平台。

2017年
工信部、发改
委、科技部、

财政部
《新材料产业发展指南》

提出了对高性能纤维及复合材料等关键战略材料的发展方向，即“突破材料
及器件的技术关和市场关，完善原辅料配套体系，提高材料成品率和性能稳

定性，实现产业化和规模应用”

2017年 科技部
《“十三五”材料领域科技创新专项规

划》
提出以高性能纤维及复合材料、高温合金为核心，突破结构与复合材料制备
及应用的关键共性技术，提升先进结构材料的保障能力和国际竞争力。

2017年 国家发改委
《增强制造业核心竞争力三年行动计划

（2018-2020年）》
重点发展包括高性能碳纤维、大丝束碳纤维、碳纤维预浸料，提升新材料产

业发展水平。

2018年 工信部
《重点新材料首批次应用示范指导目录

（2018年版）》
提出关键战略材料中包含高性能碳纤维等纤维材料

2019年 国务院 《2019年政府工作报告》
培育新一代信息技术、高端装备、生物医药、新能源汽车、新材料等新兴产

业集群

2020年 国家发改委 《产业结构调整指导目录（2019年本）》 将“高性能纤维及制品的开发、生产、应用”列为鼓励类项目。

表：碳纤维行业相关政策
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 碳纤维生产工艺全流程：

 首先，产业链上游企业先从石油、煤炭、天然气等化石燃料中制得丙烯，并经氨氧化后得到丙烯腈；

 丙烯腈经聚合和纺丝之后得到聚丙烯腈（PAN）原丝；

 然后，产业链中下游企业再经过预氧化、低温（90+%含碳量，1000-2000℃）和高温石墨化后得到碳纤维（99+%碳含量，2000-

3000℃）；

 碳纤维经过表面处理，可制成碳纤维织物和碳纤维预浸料；

 碳纤维与树脂、陶瓷等材料结合，可形成碳纤维复合材料，最后由各种成型工艺得到下游应用需要的最终产品。

资料来源：吉林碳谷公开发行说明书，国信证券经济研究所整理

图：碳纤维生产工艺全流程

1. 碳纤维简介-生产流程
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 碳纤维的生产工艺包括原丝生产工艺和碳丝生产工艺流程。

 原丝生产工艺：工艺分为一步法和两步法。一步法含聚合、纺丝

工段，两步法则包含聚合、制胶、纺丝工段。

 碳丝生产工艺：成品原丝经历氧化、碳化等工序得到高强型碳纤

维产品。

 为进一步提升产品的弹性模量，将高强型、高强中模型碳纤维进

行石墨化等工序处理，得到石墨纤维。

资料来源：吉林碳谷公开发行说明书，国信证券经济研究所整理

图：原丝生产工艺流程 图：碳丝生产工艺流程

资料来源：中复神鹰招股说明书，国信证券经济研究所整理

图：高温石墨化工艺示意图

资料来源：中复神鹰招股说明书，国信证券经济研究所整理

图：原丝生产工艺流程 图：碳丝生产工艺流程

图：高温石墨化工艺示意图

1. 碳纤维简介-生产流程
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 目前我国已形成了有机溶剂一步法、其他溶剂一步法或二步法湿法/干喷湿法纺丝工艺等碳纤维原丝制备国产化技术，我国PAN基碳

纤维原丝的溶剂路线有DMSO法、DMF法、DMAC法和NaSCN法，聚合工艺有水相聚合、溶液间歇聚合和连续聚合，纺丝工艺有湿纺和干

喷湿纺，生产工艺趋于多样化。其中，吉林碳谷以DMAC为溶剂，采用水相聚合湿法二步法工艺生产碳纤维原丝。上海石化与兰州蓝

星自主研发出了NaSCN湿法工艺。光威复材、恒神股份、中简科技中均采用DMSO为溶剂的一步法，湿纺或干喷湿纺工艺。中复神鹰则

是DMSO一步法干喷纺丝。

资料来源：公司官网，招股说明书，国信证券经济研究所整理

表：中国主要碳纤维企业生产工艺

公司简称 主要产品及技术指标 碳纤维生产工艺

吉林碳谷 产品碳化后可达到T400-T700水平 DMAC为溶剂的两步法；湿法纺丝

上海石化 高强度型，产品可达T300-T800水平 NaSCN为溶剂的两步法；湿法纺丝

蓝星纤维 高强度高模量型 NaSCN为溶剂的一步法

光威复材
规模化生产GQ3522（T300级）GQ4522（T700级）。形成高强、高强

中模、高模、高强高模系列化产品
DMSO为溶剂的一步法；湿纺、干喷湿法纺丝

中复神鹰
主要生产高强度型碳纤维，具备T300-T1000级、M30-M40级等不同

级别碳纤维的工业化量产能力
DMSO为溶剂的一步法；干喷湿法纺丝

恒神股份 部分碳纤维参数可达到T800 水平
DMSO 为溶剂的一步

法；湿纺、干喷湿法纺丝

中简科技 部分碳纤维产品可达到T1100 级
DMSO 为溶剂的一步

法；湿纺、干喷湿法纺丝

1. 碳纤维简介-生产工艺
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 纺丝工艺可分为湿法纺丝和干喷湿纺法。

 湿法纺丝。湿法纺丝为纺丝液从喷丝孔挤出后直接进入凝固浴的工艺技术。随着牵伸速度的提高，在喷丝孔处容易产生断丝，故为了保

证原丝的质量，此方法的纺丝速度一直难以提高，且湿法纺丝后的原丝表面有显著的沟槽。虽然湿法纺丝在纺丝过程中需要调控的参数

较多，但是残留的溶剂量却较少，可以纺出高强度、高取向度、高密度的优质原丝，适合于大规模生产，生产技术较成熟。但是由于湿

法纺丝纺丝速度低、生产成本高的特点，使得湿法纺丝的发展受限。

 干喷湿纺法即干湿法，是指纺丝液经喷丝孔喷出后，先经过空气层或氮气层(亦叫干段)，再进入凝固浴进行双扩散、相分离和形成丝条

的方法。经过空气层发生的物理变化有利于形成细特化、致密化和均质化的丝条。相比较湿法纺丝，干喷湿纺可实现高速纺丝，制备的

原丝表面平整光滑，原丝的截面均一性也明显好于湿法纺丝，并且采用干喷湿纺制备的碳纤维强度也较高、拉伸性能和复合材料加工工

艺性能优异。干喷湿纺是近几年发展起来的新型纺丝技术，已大量应用于工业生产。

1. 碳纤维简介-生产工艺

优点 缺点

湿法纺丝

残留的溶剂量较少 纺丝速度慢且难以提高

可以纺出高强度、高取向度、高密度的优质原丝 生产的原丝表面有显著沟槽

生产技术成熟，适用于大规模生产

干湿法纺丝

可实现高速纺丝 生产周期较长

制备的原丝表面平整光滑，截面均一性较好 成品在紫外线照射下容易性能退化

制备的碳纤维强度较高，拉伸性能和复合材料加工工艺性能优异 生产成本较高

表：湿法纺丝和干喷湿纺法对比

资料来源：中复神鹰招股说明书，国信证券经济研究所整理
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 原丝成本主要来自丙烯腈原料。根据吉林碳谷2020年年报数据，2020年吉林碳谷单吨原丝收入为25358.0元，营业成本为16385.4元，

毛利率为35.4%。其中，直接材料占比达77.9%，直接材料中，丙烯腈占营业成本的比值达40.7%，电力、蒸汽成本占比分别为5.2%、

14.4%；直接人工、制造费用占营业成本的比值分别为3.4%、18.7%。

 碳纤维生产能耗大，成本主要来自制造费用。根据中复神鹰招股书数据，2020年，中复神鹰碳纤维产量3777.2万吨，碳纤维产品营

业成本29991.2万元，单吨碳纤维营业成本为79400.5元，毛利率为43.12。其中，直接材料占比为28.1%，直接人工占比为13.3%；制

造费用占比较大，达57.5%，细分来看，折旧、电力、天然气、蒸汽占营业成本的比例分别为13.7%、18.7%、0.1%、16.5%。生产碳

纤维的直接材料和制造费用占营业成本比值较大，主要原因是碳纤维生产所需的原材料和能源消耗较多，且具有占地面积大、设备

价值高的特点，导致折旧摊销费用较大。

1. 碳纤维简介-生产成本

2020A 占比

营业收入（万元） 58202.96 

营业成本（万元） 37608.55 

原丝产量（吨） 22952.50 

单吨营业收入（元） 25358.00

单吨营业成本（元） 16385.38 

直接材料（单吨） 12757.66 77.86%

丙烯腈（单吨） 6676.13 40.74%

电力（单吨） 858.60 5.24%

蒸汽（单吨） 2366.83 14.44%

其他（单吨） 2856.10 17.43%

直接人工（单吨） 557.10 3.40%

制造费用（单吨） 3070.62 18.74%

单吨毛利（元） 8971.62

毛利率(%) 35.38%

2020A 占比

营业收入（万元） 52751.30 

营业成本（万元） 29991.24 

碳纤维产量（吨） 3777.21 

单吨营业收入（元） 139656.78

单吨营业成本（元） 79400.51 

直接材料（单吨） 22329.58 28.12%

直接人工（单吨） 10577.30 13.32%

制造费用（单吨） 45631.80 57.47%

折旧（单吨） 10848.80 13.66%

电力（单吨） 14862.37 18.72%

天然气（单吨） 23.24 0.03%

蒸汽（单吨） 13090.99 16.49%

运输费用（单吨） 861.83 1.09%

单吨毛利（元） 60256.27 

毛利率(%) 43.15%

表：吉林碳谷原丝成本分拆 表：中复神鹰碳纤维成本分拆

资料来源：吉林碳谷公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 资料来源：中复神鹰招股书，国信证券经济研究所整理
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 能够提供预氧化炉的国外厂商有德国埃森曼、美国DESPATCH、美国

LITZLER；能够提供碳化炉的国外厂商有美国哈泊公司、德国埃森

曼、美国LITZLER、台湾聚川（联川）有限公司等。

 低温碳化炉的炉温一般设计在300-800℃，并且由低到高形成温度

梯度，使热解过程循序渐进，可控可调。700℃左右是碳化转化的

敏感温度，经过低温炭化炉，大部分非碳元素将被驱除。

 高温碳化炉主要用于对碳化纤维进行高温碳化处理，温度一般在

1000-1600℃。

资料来源：《生产碳纤维的关键设备—碳化炉》，国信证券经济研究所整理

1. 碳纤维简介-生产设备

图：哈泊(Harper)公司碳纤维生产线流程示意图 图：低温碳化炉的结构示意图

资料来源：《生产碳纤维的关键设备—碳化炉》，国信证券经济研究所整理

图：高温碳化炉的结构示意图

资料来源：《生产碳纤维的关键设备—碳化炉》，国信证券经济研究所整理
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 间歇式碳化炉专门设计应用于纤维材料在1150℃以下进行碳化之用，窑炉设计充分考虑和理解高性能纤维材料的制备工艺要求，尽

可能满足其重点特殊要求。充分融合了原丝碳化工艺，设计温度在300-1150℃，并且由低到高形成温度梯度，使热解过程循环渐进。

 间歇式碳化炉根据材料的制备工艺要求独立设计，采用异型整体石墨件加热，辅以高纯氮气、内炉膛结构，保温材料采用超轻质材

料隔热保温。

资料来源：日新高温官网，国信证券经济研究所整理

1. 碳纤维简介-生产设备

资料来源：日新高温官网，国信证券经济研究所整理

图：高温碳化炉的结构示意图 图：日新高温生产的碳化炉技术指标

设备型号 高温碳化炉 低温碳化炉

最高温度 1800℃ 1050℃

工作温度 ≤1650℃ ≤1000℃

炉膛有效宽度 80-3000mm 80-3000mm

加热区长度 ≤12000mm ≤12000mm

升温速率 3-5℃/min 3-5℃/min

温度均匀性 ±3℃ ±3℃，±5℃

温区个数 3-5个 5-10个

发热元件 石墨 KTL电阻丝

炉内压力测试点 2个 2个

废气排放口 1个 1个

温度控制 PID温度控制表
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 原丝主要原材料为丙烯腈，丙烯腈主要用于合成聚丙烯腈纤维、

ABS（丙烯腈-丁二烯-苯乙烯）/SAN（苯乙烯丙烯腈）树脂、己

二腈、丙烯酰胺等，近年来国内丙烯腈产能增加较快。

 2017年至2021年，我国丙烯腈的产能、产量均快速增长，截至

2021年年底，我国丙烯腈产能315.9万吨，产量达261万吨，产

能利用率长期在80%以上。

 我国2020年以前是丙烯腈的进口国，2021年起开始丙烯腈出口

量首次超过进口量，2021年我国丙烯腈出口21.0万吨，同比增

长188.7%，进口量20.4万吨，同比减少33.5%。

资料来源：卓创资讯，国信证券经济研究所整理
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资料来源：卓创资讯，国信证券经济研究所整理

图：2017-2021年丙烯腈产能、产量（千吨）图：2017-2021年丙烯腈进出口数量（千吨）

1. 碳纤维简介-丙烯腈行业格局

图：丙烯腈下游消费结构
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资料来源：卓创资讯，国信证券经济研究所整理
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 丙烯腈供需格局：

 未来两年内，我国将有164万吨新建丙烯腈产能投产，新建产能占

2021年底国内产能的51.9%，国内丙烯腈供给将进一步改善，有利于

下游聚丙烯腈-碳纤维行业发展；

 2017年至2021年，我国丙烯腈表观消费量逐年增长，截至2021年底，

我国丙烯腈表观消费量达260.7万吨，同比增长7.1%，4年年均复合

增长率5.6%。

 2017年至今，丙烯腈均价维持在12000-15000元/吨。

资料来源：卓创资讯，国信证券经济研究所整理

图：2017-2021年我国丙烯腈产量及表观消费量（千吨）

企业 在建产能 投产时间

利津炼化 13 2022年2月

天辰齐翔 13 2022年2月

中海油东方石化 20 2022年11月

辽宁宝来 26 2022年12月

连云港石化 26 2022年12月

揭阳炼厂 13 2022年12月

昊庆化工 13 2023年1月

山东裕龙石化 26 2023年12月

河南南浦化工 14 2023年12月

东华能源 26 2024年12月

合计 164

图：国内丙烯腈新建产能（万吨/年）

资料来源：卓创资讯，国信证券经济研究所整理

1. 碳纤维简介-丙烯腈行业格局

图：2017-2022年丙烯腈价格图（元/吨）

资料来源：卓创资讯，国信证券经济研究所整理

0

5000

10000

15000

20000

25000

2017年1月 2018年1月 2019年1月 2020年1月 2021年1月 2022年1月

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

8.0%

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

2017 2018 2019 2020 2021

表观消费量 产量 表观消费量增长率



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

2. 碳纤维供需-全球供给

 2020年全球碳纤维运行产能共计17.2万吨，同比增长10.8%，增长部分主要来自卓尔泰克在匈牙利增加的5000吨，碳谷+宝旌（前精

功碳纤维）增加的2000吨，中复神鹰增加的2000吨，光威增加的2000吨，晓星公司增加的2000吨。

 从制造商看，2020年具有最大运行产能的是Toray+Zoltek（东丽和卓尔泰克）、共计约5.45万吨，其次是SGL（德国西格里）1.5万

吨、MCCFC（三菱）1.43万吨、Toho/Teijin（东邦/帝人）1.26万吨、Hexcel（赫氏）1.02万吨、FPC（台塑）0.88万吨。未来多家

制造商预计扩产共计8.04万吨。

 从区域看，美国具大的运行产能3.73万吨，占比最大为21.7%；其次为中国大陆3.62万吨，占比为21.1%；日本2.92万吨，占比17%。

同时，据中国化学纤维工业协会统计，2020年，在国际大丝束碳纤维市场中，美德企业市占率达到全球产能的89%以上，日本企业市

占率约为10%。其中，碳纤维大丝束主要制造商为日本东丽、美国Hexcel、德国SGL、日本三菱、中国蓝星等企业。

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理

图：2020年全球碳纤维分制造商运行产能及扩产计划（千吨） 图：2020年全球碳纤维分区域运行产能（千吨）

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理
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2. 碳纤维供需-国内供给
 2020年中国碳纤维产能共计3.6万吨、同比增长35.7%。2020年具有最大碳纤维运行产能的是碳谷+宝旌、共计0.85万吨，其次是江苏恒神

0.55万吨、中复神鹰0.35万吨。同时，2020年具有最大碳纤维原丝产能的也是碳谷+宝旌，共计4万吨、其次是中复神鹰2.125万吨、江苏

恒神1.375万吨。

 国内公司产能特点：吉林碳谷以原丝生产为主；吉林宝旌和兰州蓝星以大丝束碳纤维生产为主，江苏恒神和兰州蓝星兼备原丝生产和碳

纤维生产能力；其他公司产能主要集中在高性能碳和小丝束碳纤维。

 扩产计划：国内的吉林化纤集团、中复神鹰、光威复材等公司均有碳纤维及碳丝的扩产计划（详见下表），吉林化纤：2021年1月宣布在

“十四五”期间将完成20万吨原丝、6万吨碳纤维及1万吨复合材料。中复神鹰：预计2021年底，建成投产1万吨碳纤维及配套原丝项目。

新疆隆炬：2021年3月宣布建设年产5万吨碳纤维碳化项目。国泰大成： 2021年3月宣布建设年产1万吨碳纤维、2.5万吨原丝项目。

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理

图：2020年中国碳纤维分制造商运行产能 图：2020年全球碳纤维分区域运行产能（千吨）

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理

公司 现有产能 新增产能
新增碳纤维产能

丝束种类

宝旌+碳谷（25K） 8500吨碳纤维

中复神鹰（12K） 3500吨碳纤维
西宁年产1万吨高性能碳纤维及配套原丝项目预计2021年底
投产。

12K

光威复材（24K） 1855吨碳纤维

军民融合高强度碳纤维高效制备技术产业化项目2000吨产能
（T700S、T800S）预计2021年投产，内蒙古光威低成本碳纤
维项目规划产能1万吨，其中在建产能4000吨预计2022年建
成。

12K，24K，36K
，48K

吉林化纤股份有限公
司（1K、3K）

600吨碳纤维（凯
美克）

2021 年1月吉林化纤集团宣布在“十四五”期间将完成20 
万吨原丝、6万吨碳纤维及1万吨复合材料。

国兴碳纤维（25K） 1万吨碳纤维
预计明年年中产能扩至1.5万吨，2021年1月吉林化纤集团宣
布在“十四五”期间将完成20万吨原丝、6 万吨碳纤维及1
万吨复合材料。

兰州蓝星（50K）
4000吨原丝，
1500吨碳纤维

恒神股份（24K） 5000吨碳纤维

上海石化（48K）
3000吨原丝，
1500吨碳纤维

2.4万吨原丝，1.2万吨48K大丝束碳纤维项目；十四五”期
间碳纤维产能有望扩张至3-4万吨。
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2. 碳纤维供需-国内碳纤维产能

 目前碳纤维行业的有效产能高度集中，主要来自吉林碳谷、中复神鹰、光威复材、中简科技等。

 基于碳纤维极高壁垒的行业属性，其全球供应呈现明显的垄断格局。随着产能利用率的提升以及对需求前景的看好，国内碳纤维企业开

始新一轮产能扩张浪潮。未来几年，我国多家碳纤维企业纷纷扩大产能，代表事件有中复神鹰投资50亿元西宁建设20000吨碳纤维的重大

扩建工程、光威复材将投资20亿元在包头建设“万吨级碳纤维产业化项目”、上海石化投资35亿元，建设24000吨原丝、12000吨大丝束

碳纤维项目等。

 预计2021年底，我国碳纤维产能达到4.4万吨/年，未来将进一步快速增长，2025年或将达到26.0万吨/年，2020年-2025年年均复合增长

率达56%。

图：2020-2025年中国碳纤维分制造商产能（吨）

2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E

上海石化 500 1500 7500 7500 13500 13500

光威复材 1855 3855 7855 7855 7855 13855

中复神鹰 3500 9500 13500 13500 13500 23500

中简科技 300 300 1300 1300 1300 2800

恒神股份 5000 5000 5000 5000 5000 5000

吉林化纤（包含吉林国兴、吉林宝旌、凯美克） 14000 20600 41600 50600 60600 72600

浙江宝旌（精功科技） 1000 1000 1000 1000 1000 19000

兰州蓝星 2000 2000 2000 2000 2000 2000

新创碳谷 0 0 0 18000 18000 18000

新疆隆炬 0 0 6000 18000 30000 50000

国泰大成 0 0 3000 3000 3000 10000

广东金辉 0 0 0 20000 20000 20000

杭州超探新材 0 0 2500 5000 10000 10000

合计产能 28155 43755 91255 152755 185755 260255

资料来源：公司公告、公司官网，国信证券经济研究所整理并预测



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

2. 碳纤维供需-国内原丝产能
 根据我们统计，2020年我国原丝产能为4.96万吨/年，随着近年来多个企业抛出原丝扩产计划，我国原丝产能将继续提升，我们预计到

2025年，我国碳纤维原丝产能将达到54.86万吨/年，2020年-2025年年均复合增长率达56%。按照每生产一吨碳纤维需要耗费两吨原丝计

算，我国碳纤维原丝新增产能与碳纤维新增产能总体将保持匹配。

 碳纤维需求受益于风电叶片大型化与军机装备先进化保持高速增长，国内碳纤维加速扩产将促进上游原丝需求提升。目前碳纤维原丝行

业的有效产能高度集中，主要来自吉林碳谷、中复神鹰、光威复材、中简科技等，除吉林碳谷外，其他企业的碳纤维原丝产能多是碳纤

维产能的配套项目，以各企业自用为主。吉林碳谷是碳纤维原丝龙头企业，产能位于全国首位，随扩产计划逐步落地，吉林碳谷市场份

额料将持续增加。

资料来源：公司公告、公司官网，国信证券经济研究所整理并预测

2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E

上海石化 1000 3000 15000 15000 27000 27000

光威复材 3710 7710 15710 15710 15710 27710

中复神鹰 8500 20500 28500 28500 28500 48500

中简科技 433.5 433.5 3433.5 3433.5 3433.5 6433.5

恒神股份 10000 10000 10000 10000 10000 10000

吉林化纤（包含吉林碳谷） 20000 50000 100000 150000 200000 200000

浙江宝旌（精功科技） 2000 2000 2000 2000 2000 62000

兰州蓝星 4000 4000 4000 4000 4000 4000

新创碳谷 0 0 0 38000 38000 38000

国泰大成 0 0 7500 7500 7500 25000

北京金辉 0 0 0 0 50000 100000

合计 49643.5 97643.5 186143.5 274143.5 386143.5 548643.5

图：2020-2025年中国碳纤维原丝分制造商产能（吨）
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2. 碳纤维供需-全球需求
 2020年全球碳纤维需求为10.69吨、同比增长3.05%。

 从应用领域看：2020年风电叶片领域是碳纤维最大的应用领域、需求量为

3.06万吨，占比为29%，该领域增长强劲，同比增20%。第二大应用领域是航

空航天（需求量1.65万吨，占比15%），需求量用量急剧降低，同比减30%。

第三大应用领域为体育休闲（需求量为1.54万吨，占比14%），需求稳定增

长，同比增2.67%。

 从产品种类看：2020年标准模量大丝束产品占据碳纤维市场最大份额，占比

为45.2%，同比提升3ppt。标模-大丝束占比提升来自风电市场驱动下的需求

增长，小丝束市场在航空航天市场萎缩下的需求下滑，以及小丝束市场供给

不足、使用大丝束替代的原因。

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理

图：2020年全球碳纤维分应用需求（千吨） 图：2020年全球碳纤维分产品需求（千吨）

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理

图：全球碳纤维分年份需求（千吨）

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理
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2. 碳纤维供需-国内需求
 2020年中国碳纤维的总需求量为4.9万吨，同比增加29%；我国需求量占全球总需

求量的45.7%。

 从国产/进口看：2020年总需求量中的3.04万吨（占比62%）来自于进口，进口量

同比增17.5%；总需求中的1.85万吨（占比38%）来自国产，供应量同比增54.2%。

国产替代取得巨大进步。

 从应用领域看：2020年风电叶片领域是碳纤维应用最大的领域，需求量为2万吨，

占比为41%，需求量同比增44.9%。第二大应用领域是体育休闲行业，需求量为

1.46万吨，占比29.9%，需求量与2019年持平。

 全球风电叶片领域中66.7%的需求量、体育休闲领域中94.8%的需求量都来自中国，

但是国内航天航空领域的需求量很少为1700吨，仅贡献全球10.33的需求量。

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理

图：2020年中国碳纤维分应用需求（吨） 图：2020年中国 /全球碳纤维应用对比（千吨）

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理

图：中国碳纤维分年份需求（吨）

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理
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2. 碳纤维供需
 我国碳纤维工业起步相对较晚，在核心技术、产能等方面与西方发达国家存在一定差异。近年来在国内外高速增长的需求牵引下，国内碳纤维制造商在进

一步进行产能投资和技术突破。当前我国国内主要的碳纤维（及原丝）制造商为吉林碳谷、吉林宝旌、中复神鹰、江苏恒神、光威复材、兰州蓝星和上海

石化等。其中，吉林碳谷以原丝生产为主；吉林宝旌和兰州蓝星以大丝束碳纤维生产为主，江苏恒神和兰州蓝星兼备原丝生产和碳纤维生产能力；其他公

司产能主要集中在高性能碳和小丝束碳纤维。

 国际大丝束碳纤维产能主要集中在美国、德国以及日本等发达国家。大丝束碳纤维生产技术和工艺流程复杂，国际市场大丝束碳纤维规模化生产起步早，

工艺技术已逐步发展成熟，主要产能集中在欧美、日本等少数发达国家。根据中国化学纤维工业协会数据，2020 年，在国际大丝束碳纤维市场中，美德企

业市占率达到全球产能的89%以上，日本企业市占率约为10%。其中，主要大丝束碳纤维制造商为日本东丽、美国Hexcel、德国SGL、日本三菱、中国蓝星等

企业。截至2020年底，在产能方面，日本东丽目前拥有全球最大碳纤维运行产能，理论产能达到5.45万吨/年。德国SGL现有产能1.5万吨/年，是目前碳纤

维运行产能第二大的公司。日本三菱碳纤维产能排名全球第三，为1.43万吨/年。Hexcel现有碳纤维产能1.02万吨/年。

资料来源：公司官网、公司公告，国信证券经济研究所整理

图：2020年国内碳纤维产能（吨） 图：2020年国际碳纤维产能（吨）

资料来源：公司官网、公司公告，国信证券经济研究所整理
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3. 碳纤维应用-风电领域
 预计到2023年、2025年全球碳纤维需求将增长至15万吨、20万吨，增长主要受风电叶片领域需求驱动。

 风电叶片领域2023年、2025年对碳纤维的需求量或将达到6万吨、9.3万吨，对应贡献了全球需求增量的68.2%、67.4%（以2020年为基准）。

 碳中和背景下，能源结构型调整势在必行，利好风电领域。中国明确提出了“碳中和碳达峰”的目标，美国将重新加入“巴黎气候协定”，并制

定“2035 无碳发电，2050 让美国实现碳中和”的目标，欧盟则提出了2050年实现碳中和的目标。政策驱动下，预计未来5年中国及全球风电新

增项目容量将持续增长，中国新增容量将增长至66GW，全球增长至119GW。

 风机大型化趋势，叠加Vesta专利到期影响，将拉动大丝束碳纤维需求增长。大丝束碳纤维性能优越，可以使得叶片减重30%，因此超过3MW的风

机和超过50米的风电叶片需要运用到大丝束碳纤维。同时Vestas将碳纤维风电叶片制作低成本化，随着专利即将到期，国内风电厂将积极开发此

类风电叶片，大丝束碳纤维需求将快速增长。

资料来源：赛奥碳纤维，国信证券经济研究所整理

图：中国和全球风电新增项目容量预测（GW） 图：风电叶片碳纤维需求趋势（吨）

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理
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3. 碳纤维应用-风电领域

 风电设备的叶片、机舱罩是采用复合材料的主要部位。玻璃纤维复合材料性能已经趋于极限。在发展更大功率风电机组和更长转子叶片的趋势下，需

要进一步减少叶片质量，又同时满足强度与刚度要求，采用性能更好的碳纤维复合材料势在必行。

 风电叶片主要使用24K及以上的大丝束碳纤维，其具备减重、耐腐蚀性、抗疲劳性的特点。随着技术和成本的突破，碳纤维逐步成为风电叶片、梁的主

要材料。尤其是近年来碳纤维行业采用大丝束碳纤维拉挤梁片工艺以降低成本，大丝束碳纤维及其复合材料价格下降，叠加需求提升引起风电叶片领

域碳纤维用量的急剧增加。

 碳纤维与传统玻璃纤维复合材料相比，可实现20%-30%轻量化效果，同时保持了更加有益的刚性和强度，而通过采用气动效率更高的薄翼型和增加叶片

长度，能提高风能利用率和年发电量，从而降低综合使用成本。国际市场上，风电巨头Vestas生产的V-90型3.0MW风机叶片已经实现了较玻璃纤维相比

减重32%、降本16%的效果，荷兰戴尔佛理工大学研制的120m直径叶片，梁结构采用碳纤维重量减轻40%。

图：2020年中国不同单机容量风电机组新增装机容量占比 图：中国新增陆上和海上风电机组平均单机容量（MW）

资料来源：《2020年中国风电吊装容量统计简报》，国信证券经济研究所整理资料来源：《2020年中国风电吊装容量统计简报》，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

3. 碳纤维应用-风电领域

 全球风电装机量将维持在较高水平。2020年我国新增陆上和海上风电装机量

达58GW，2025年将达到67GW。2020年海外新增陆上和海上风电装机量36.6GW，

预计2025年将达到58.3GW。

 全球风电叶片碳纤维需求快速增长，预计2025年达10万吨。随着风力发电机

单机装机容量增加，叶片变大，碳纤维替代玻纤需求将大幅增加。根据风电

领域领头企业VESTAS装机数据，一个碳纤维复合叶片需要1-2吨碳纤维，每台

风机需要3片叶片，一台风机碳纤维需求量在4吨左右，装机容量5MW左右，据

此估算，2021年全球风电领域碳纤维理论需求量在7.1万吨左右，预计2025年

将突破10万吨。

图：中国风电新增项目容量预测（GW） 图：海外风电新增项目容量预测（GW）

资料来源：CWEA，国信证券经济研究所整理

图：全球风电领域碳纤维理论需求预测（吨）

资料来源：CWEA，国信证券经济研究所整理及预测

资料来源：CWEA，国信证券经济研究所整理及预测



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

3. 碳纤维应用-储氢领域
 压力容器领域2023年、2025年对碳纤维的需求量或将达到1.5万吨、2.19万吨，

对应贡献了全球需求增量的14.37%、14.06%（以2020年为基准）。

 碳纤维缠绕复合材料储氢气瓶，是利用碳纤维丝束浸在环氧树脂后，与铝合金或

者高分子内胆进行缠绕，再将其固化成型脱模，从而具有质量轻，耐疲劳，抗高

低温冲击，稳定性好等特点。

 同时较三型瓶，四型瓶碳纤维虽用量提升，但总成本下降。在同等工作压力状态

下，四型瓶成本较三型瓶低7%-11%，因此储氢瓶大丝束碳纤维的需求量将实现快

速增长。

 在天然气汽车（NGV）和燃料电池汽车（FCV）中， Ⅳ型高压储气瓶可以有效降

低重量，还可以储存更多燃料，有效提升汽车续航里程，经济性明显，未来几年

天然气汽车和燃料电池汽车将会是Ⅲ型、Ⅳ型高压储氢瓶的主要应用方向。

资料来源：车用压缩氢气塑料内胆碳纤维全缠绕气瓶（T/CATSI 02 007-2020），中国氢能源及燃料产业电池白皮书，中科院宁波材料所特种纤维事业部，，国信证券经济研究所整理

表：四代高压氢气瓶参数、性能、应用情况对比

图：压力容器碳纤维需求趋势（吨）

资料来源：《碳纤维产业“聚”变发展-2020全球碳纤维复合材料市场报告》，国信证券经济研究所整理

型号 Ⅰ Ⅱ Ⅲ Ⅳ

制作工艺 纯钢金属 钢制内丹，纤维缠绕 铝内胆，纤维缠绕 塑料内胆，纤维缠绕

承压结构 钢结构 钢制内胆与纤维层 碳纤维 碳纤维

工作压力（Mpa) 17.5-20 26.3-30 30-70 70以上

介质相容性 有氧脆性、腐蚀性 有氧脆性、腐蚀性 有氧脆性、腐蚀性 有氧脆性、腐蚀性

产品重容比（Kg/L) 0.9-1.3 0.6-0.95 0.35-1 0.3-0.8

使用寿命（年） 15 15 15/20 15/20

体积储氢密度（%） 14.28-17.23 14.28-17.23 40.4 48.8

应用情况 工业、加氢站等固定式应用 工业、加氢站等固定式应用 国内车载 国际车载



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

3. 碳纤维应用-航空航天领域
 航天航空领域：基于碳纤维复合材料在结构轻量化中无可替代的材料性能，在航空中得到了广泛应用和快速发展，从1969年起美国战机碳纤

维的使用量比重开始持续增加达到36%，美国B2隐身战略机上碳纤维复合材料占比超过了50%。随着近年民用航空产业的发展，民用飞机对于

碳纤维复合材料的使用量也逐步上升，如 B787和A350等，以及我国商飞的C919等。航空主要使用3K、6K、12K碳纤维。

 预计2020-2023年需求量不变；到2025年需求量将达到2.63万吨，贡献全球增量的10.6%（以2020年为基准）。航空航天市场中的民用航空市

场，至少需要3年才可能恢复到2019年的应用数量。当疫情得到进一步控制，市场复苏加上单通道飞机广泛采用碳纤维对市场的激增作用，航

空航天市场依然将会是碳纤维应用中举足轻重的一环。

 2021年3月，习近平总书记指出，要强化创新驱动，以更大力度、更实举措加快科技自立自强，充分发挥科技对我军建设战略支撑作用。要紧

跟科技强国建设进程，优化国防科技创新布局和环境条件，用好用足各方面优势力量和资源，大幅提升国防科技创新能力和水平。碳纤维在

军工、航天航空领域的应用将保持增持增长。

资料来源：吉林碳谷公开发行说明书，国信证券经济研究所整理

图：航空航天碳纤维需求趋势（吨）
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图：C919客机机身结构图

资料来源：吉林碳谷公开发行说明书，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

3. 碳纤维应用-体育休闲领域

 碳纤维在体育休闲市场中，主要使用于高尔夫球杆、曲棍球棍、网球拍、钓鱼竿、自行车架、滑雪板、赛艇等高端体育休闲市场。该块

应用主要基于碳纤维的轻质、高强度、高模量、耐腐蚀等特点。例如碳纤维复合材料制作的高尔夫球杆比金属杆减重近 50%，碳纤维自

行车较铝材减重 40%且实现更高的车架精度。钓鱼竿、球拍、滑雪板、高尔夫球杆等体育用品的碳纤维多使用大丝束碳纤维（≥24K）。

 体育休闲领域碳纤维需求：预计2023年、2025年对碳纤维的需求量将达到约1.8万吨、2.0万吨，对应贡献了全球需求增量的6.0%、4.6%

（以2020年为基准）。疫情之下，群体运动的碳纤维器材，如曲棍（冰）球杆、滑雪杆等，有较大幅度的下滑；而个人运动休闲的器材

反而上升，主要有高尔夫球杆，自行车及钓鱼竿。另外，欧美这些年一直流行健康、绿色出行，对电动自行车也有较大的需求增长。

资料来源：吉林碳谷公开发行说明书，国信证券经济研究所整理

图：体育休闲碳纤维需求趋势（吨） 图：碳纤维在体育休闲领域的应用
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资料来源：吉林碳谷公开发行说明书，国信证券经济研究所整理
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3. 碳纤维应用-汽车轻量化领域

资料来源：吉林碳谷公开发行说明书，国信证券经济研究所整理

图：汽车碳纤维需求趋势（吨）
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 碳纤维在汽车方面的应用，最主要的就是减轻重量。国际社会在节能减排、油耗标准方面趋于严格，轻量化技术是降低汽车油耗、减少

排放、提高新能源汽车续航里程最有效工程途径之一。采用高性能纤维增强复合材料部分代替传统金属材料是汽车实现轻量化最有效的

办法。碳纤维复合材料根据其高度和模量高、密度小，在等刚度或等强度下，可比钢、镁铝合金减重较多，同时安全性能更佳、抗疲劳

性能更优异，结构整体成型、可设计性更强。

 汽车领域碳纤维需求：预计2023年、2025年对碳纤维的需求量将达到约1.7万吨、1.8万吨，对应贡献了全球需求增量的9.3%、6.2%（以

2020年为基准）。随着汽车领域轻量化趋势，碳纤维在汽车中也将迎来越来越多的应用。同时轻量化下的节能降本、以及绿色环保价值

将进一步推动该应用趋势。

图：碳纤维在汽车领域的应用

资料来源：吉林碳谷公开发行说明书，国信证券经济研究所整理
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3. 碳纤维应用-预浸料

 预浸料是把基体浸渍在强化纤维中制成的预浸片材产品，是复合材料的中间材料。碳纤维预浸料是由增强体，如碳纤维纱、树脂基体、离型纸等材料，

经过涂膜、热压、冷却、覆膜、卷取等工艺加工而成的复合材料，又名碳纤维预浸布。

 碳纤维预浸料的优点：1）强度高、密度小：碳纤维预浸料的强度可以达到钢材的6-12倍，密度只有钢材四分之一；2）可塑性好：可根据模具形状做成
任何形状，成型容易，便于加工；3）耐腐蚀，寿命长

 碳纤维预浸料种类：碳纤维预浸料的种类有单向碳纤维预浸料及编织碳纤维预浸料，单向碳纤维预浸料在纤维方向有最大的强度，通常用于有不同方向
组合的叠层板，而编织碳纤维预浸料具有不同的编织方式，其强度在两个方向约相等，可应用于不同的结构物。

 生产工艺：碳纤维预浸料主要有两种方式：一种为直接将树脂加热，以降低其黏度，便于均匀散布于纤维之间，称为热溶法。另一种为将树脂溶于溶剂
中来降低黏度，待树脂含浸纤维后再加热使溶剂挥发，称为溶液浸渍法。

 热熔胶法的制程，树脂含量控制容易，可省略烘干的步骤，且无残存的溶剂，但树脂黏度较高，含浸纤维编织物时易造成纤维变形。溶剂法投资成本低，
制程简便，但是溶剂的使用易残存于预浸布中，影响最终复合材料的强度，而且造成环境污染的问题。

图：碳纤维预浸料生产工艺流程图 图：碳纤维预浸料生产工艺比较

资料来源：CNKI，国信证券经济研究所整理资料来源：CNKI，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

3. 碳纤维应用-复合材料

 碳纤维在用以制作商品时由于生产加工工艺难度较大、对设备损坏较大一般不容易独立应用，而是与环氧树脂等常规原材料结合组成碳纤维复合

材料。

 碳纤维复合材料的特性主要表现在力学性能、热物理性能和热烧蚀性能三个方面。1）密度低（1.7g/cm3左右）在承受高温的结构中，它是最轻的

材料；高温的强度好，在2200℃时可保留室温强度；有较高的断裂韧性，抗疲劳性和抗蠕变性。2）热膨胀系数小，比热容高，能储存大量的热能，

导热率低，抗热冲击和热摩擦的性能优异。3）耐热烧蚀的性能好，C-C材料是一种升华-辐射型材料，通过表层材料的烧蚀带走大量的热量,可阻

止热流入材料内部。

 碳纤维增强复合材料的优异的力学性能和热物理性能，使它广泛的应用于核反应堆，固体火箭喷管，热交换器和制动盘 。而碳/碳材料的热烧蚀

性能广泛应用于烧蚀型防热材料。如：用于火箭的喷管喉衬和远程导弹头锥；其次，在电子电器工业可作电极板，医疗中可作人工心脏瓣膜阀体。

资料来源：Carbontech，国信证券经济研究所整理

图：全球树脂基碳纤维复合材料需求(千吨） 图： 2020年全球树脂基碳纤维复合材料应用需求（千吨）

资料来源：Carbontech，国信证券经济研究所整理
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3. 碳纤维应用工艺-拉挤工艺
 碳纤维拉挤技术主要采用拉挤工艺成型一定厚度的复合材料片材，然后通过真空灌注或预浸料工艺在模具上成型叶片主梁；或直接在平台上堆砌并捆绑成预制体后

放置在壳体相应位置中，与壳体一体灌注成型。与其他技术相比，拉挤片材主梁铺放技术具有效率高、质量波动小、成本低等特点，可有效提高产品的强度和模量，

是今后叶片主梁发展的一个趋势。采用拉挤工艺生产复材具有多重优势，纤维含量高，复材的质量稳定，能够连续成型，易于自动化，尤其适合大批量生产。而且，

风电叶片大梁应用碳纤维拉挤板材，能够实现模块化设计，从而使大梁的生产效率大幅提高，还能够保证优良率，使叶片更轻、更薄，改善叶片空气动力学性能。

 VESTAS公司设计的风电叶片把整体化成型的主梁主体受力部分拆分为高效、低成本、高质量的拉挤梁片标准件，然后把这些标准件一次组装整体成型。这种设计和

工艺的优点表现为：①通过拉挤工艺生产方式大大提高了纤维体积含量，减轻了主体承载部分的质量；②通过标准件的生产方式大大提高了生产效率，保证产品性

能的一致性和稳定性；③大大降低了运输成本和最后组装整体成型的生产成本；④预浸料和织物都有一定的边角废料，拉挤梁片及整体灌注极少。按这种设计和工

艺制造的碳纤维主梁，兆瓦级的叶片均可使用，大大扩展了碳纤维的使用范围。

图：拉挤生产工艺流程 图：VESTAS 风电叶片结构示意图

资料来源：CNKI，国信证券经济研究所整理 资料来源：CNKI，国信证券经济研究所整理
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3. 碳纤维应用工艺-真空灌注

 碳纤维真空灌注（或“树脂灌注”）是一种结合纤维和树脂的过程，该过程使用大

气压力驱动树脂通过真空下的干燥增强材料堆叠。树脂只是流入并流过纤维堆，碳

纤维随着树脂的流逝而润湿。碳纤维在真空袋下，所以被很好地压实并压在模具上。

当树脂完全填充零件时，可以夹住进料管线使其固化。经过灌注工艺生产的部件被

压实，具有非常低的空隙含量，表面光泽度和硬度均较好。

 真空灌注是构建复合部件的理想方式。在详细的铺层和厚的层压板方面，它具有预

浸料的许多优点，但它更便宜、更快，并且不需要烤箱或高压釜。经过几十年的稳

步发展，真空灌注已发展为一项成熟的技术，具有完善的工艺、配套产品和设备。

图：灌注工艺设备 图：真空灌注工艺流程图

资料来源：CNKI，国信证券经济研究所整理
资料来源：CNKI，国信证券经济研究所整理

优点

铺层是用干纤维完成的，剪裁和铺层布局不受树脂凝胶时间的限制

高品质层压板，具有低空隙率和出色的芯粘合

一致的部件间质量和可重复的重量

一次性层压蒙皮和核心，以及潜在的纵梁和其他结构

适合中等数量的生产，易于训练，且可以不断改进

缺点

需要一些繁琐的装袋工作，有很多细节

不适合大批量生产。

材料浪费较大

表：真空灌注优缺点

资料来源：CNKI，国信证券经济研究所整理
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4. 建议关注具备碳纤维产能的相关上市公司

 我们建议关注吉林化纤、上海石化。

 吉林化纤：公司现有碳纤维产能8600吨/年，公司拟定增不超过12亿元，新建1万吨碳纤维、1.2万吨碳纤维复材产能，有望于2022年底前投

产。

 上海石化：现有碳纤维产能1500吨/年，公司规划投资35亿建设"2.4万吨/年原丝、1.2万吨/年48K大丝束碳纤维"项目。项目分两期建成，第

一期工程将于2022年下半年建成，具备1.2万吨原丝，6000吨碳纤维产能；第二期预计将于2024年年底建成，增加1.2万吨原丝，6000吨碳纤

维产能。
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5. 风险提示

一、原材料价格波动的风险。当原材料价格大幅波动时，如果产品价格没有及时向下游传导，将对公司盈利状况影响较

大。

二、碳纤维行业需求不及预期的风险。目前行业景气度处于高位，如果整体需求低于预期，最终碳纤维行业景气度将回

落到正常水平。

三、行业扩产速度超出预期的风险。如果现有装置继续加大开工率，以及在建装置加快建设进度，提前释放产能，将使

得碳纤维行业景气度受到较大影响，最终回落到正常水平。

四、进出口政策变化的风险。国内碳纤维产品主要依靠进口，如果海外出口政策或国内进口政策发生变化，将使得国内

碳纤维供给受到较大影响。
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