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小小气瓶，大大学问 

——氢能与燃料电池产业前沿系列三 

 

   行业深度  

      ◆车载储氢技术是决定未来氢能交通领域大规模应用的重点。氢能的使

用主要包括氢的生产、储存和运输、应用等方面，而决定氢能应用关键

的是安全、高效的氢能储运技术。氢气储存技术滞后限制了氢能源在各

类交通工具上大规模应用，车载储氢技术的改进是未来氢燃料电池车发

展重点突破环节。诸多技术路线中，高压气态储氢最成熟、成本最低，

未来大规模推广需要储氢瓶工艺提升。 

◆国内气瓶制造工艺发展潜力巨大，未来将向Ⅳ型、70MPa 气态氢过渡。

国内企业采用 III 型（金属内胆纤维全缠绕气瓶）储氢密度为 3.9％，而

IV 型（非金属内胆纤维全缠绕气瓶）的储氢密度可以达到 5.5％。IV 型

具有低成本、小重容、轻量化的优势。国内在 35 MPa III 型瓶有成熟产

品，但是 35 MPa 气瓶的续航里程上对比纯电动车没有优势，需采用 

70MPa III 型在燃料电池乘用车上才有续航里程的优势。 

◆高端碳纤维材料进口依赖，国产化率未来有望提升。氢气瓶的核心技

术，除了金属阀门及各类传感器之外，主要是外层高效、低成本碳纤维

及缠绕成型。氢气瓶的外层缠绕，会对碳纤维及其复合材料产生革命性

影响。目前，日本、美国等国家对高端碳纤维技术形成垄断，国内储氢

瓶厂商需要进口，导致储氢瓶生产成本短期难以大幅下降。随着国内技

术的不断突破及产业集中度的提高，进口依赖问题有望逐步缓解。 

◆国内气瓶厂加快进入储氢瓶市场，碳纤维材料或是突破口。车载储氢

大规模推广依赖于高压储氢瓶及碳纤维，该细分领域目前处于发展初期，

相关技术、法规仍未成熟。（1）国内 70MPa 高压储氢瓶还未真正装车

上路，领先企业正在研发或已具备量产 70MPa III 型瓶能力，并开始配合

车企展开上车实验。这些企业拥有多年气瓶研发生产经验，同时瞄准未

来氢瓶广阔市场。（2）碳纤维作为储氢瓶核心材料之一，技术被日本、

美国垄断。国内大多数碳纤维企业所提供产品以中低端碳纤维为主，无

法大规模提供高性能碳纤维。随着碳纤维行业集中度提升和龙头企业新

生产线投放，高端产品研发能力将逐步改善。 

◆投资建议：我们认为，现阶段二级市场的投资机会将更多地以主题投

资的方式呈现，应关注具有气瓶研发经验、技术优势的高压容器公司，

以及聚焦高端碳纤维品类、市场率领先的碳纤维龙头。投资方面建议关

注：京城股份、富瑞特装、中材科技、光威复材、中简科技。 

◆风险分析：70MPa IV 型瓶法规标准出台时间存在不确定性；70MPa III

型瓶量产及大规模市场推广进度不及预期；高端碳纤维研发进展缓慢，

短期无法彻底摆脱对进口原料依赖，导致氢瓶生产成本较高。 
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投资聚焦 

研究背景 

氢能的使用主要包括氢的生产、储存和运输、应用等方面，而决定氢能应用

关键的是安全高效的氢能储运技术。氢燃料电池车需要满足高效、安全、低

成本等要求。氢气储存技术滞后限制了氢能源在各类交通工具上大规模应用，

车载储氢技术的改进是未来氢燃料电池车发展的重点突破环节。 

本篇我们主要从车载储氢环节，通过国际比较的方式，对储氢瓶及其核心原

料碳纤维进行讨论和分析。 

 

我们的创新点 

（1）详细分析了国际主流的车载储氢方式，认为高压气态储氢是未来国内

主要储氢模式； 

（2）对于储氢瓶，我们认为目前 III 型气瓶及 35MPa气态氢未来将向 IV 型、

70MPa 气态氢过渡； 

（3）对于储氢瓶原料碳纤维，我们认为当前对外依存度过高，高端碳纤维

技术被日、美垄断，储氢瓶等压力容器制造成本短期难以大幅下降。 

 

投资观点 

车载储氢的大规模推广依赖于高压储氢瓶及碳纤维，该细分领域目前处于发

展初期，相关技术、法规仍未成熟。 

（1）国内 70MPa 高压储氢瓶还未真正装车上路，领先企业正在研发或已具

备量产 70MPa III 型瓶能力，并开始配合车企展开上车实验。这些企业拥有

多年气瓶研发生产经验，同时瞄准未来氢瓶的广阔市场。 

（2）碳纤维作为储氢瓶核心材料之一，技术被日本、美国垄断。国内大多

数碳纤维企业所提供产品以中低端碳纤维为主，无法大规模提供高性能碳纤

维。随着碳纤维行业集中度提升和龙头企业新生产线投放，高端产品研发能

力将逐步改善。 

我们认为，现阶段二级市场的投资机会将更多地以主题投资的方式呈现，应

关注具有气瓶研发经验、技术优势的高压容器公司，以及聚焦高端碳纤维品

类、市场率领先的碳纤维龙头。 

投资方面建议关注：专业气瓶生产企业京城股份、富瑞特装、中材科技；高

端碳纤维生产商光威复材、中简科技。 
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1、车载储氢技术多元化，高压气态储氢是主流路

径 

1.1、车载储氢技术是燃料电池重点突破环节 

氢能的使用主要包括氢的生产、储存和运输、应用等方面，而决定氢能应用

关键的是安全高效的氢能储运技术。氢燃料电池车需要满足高效、安全、低

成本等要求。氢气储存技术滞后限制了氢能源在各类交通工具上大规模应用，

车载储氢技术的改进是未来氢燃料电池车发展的重点突破环节。 

 

图 1：燃料电池车解剖图 

 

资料来源：齐鲁壹点 

 

为了达到性能要求，众多研究机构对车载储氢技术提出了新标准，其中美国

能源部（DOE）公布的标准最具权威性——质量储氢密度为 7.5％，体积储

氢密度为 70 g/L，操作温度为 40~60 ℃。 

目前，氢燃料电池车车载储氢技术主要包括高压气态储氢、低温液态储氢、

高压低温液态储氢、金属氢化物储氢及有机液体储氢等。35MPa 气态储氢主

要应用于商用车，如城市公交车、物流车、团体班车；70MPa 气态储氢应用

于乘用车；液态储氢主要应用于军事领域，民用推广需要技术突破。 

 

（1）从技术成熟方面分析，高压气态储氢最成熟、成本最低，是现阶段主

要应用的储氢技术，在行驶里程、行驶速度及加注时间等方面均能与柴汽油

车相媲美，但如果对氢燃料电池汽车有更高要求时，该技术不适用； 

（2）从质量储氢密度分析，液态储氢、有机液体储氢的质量储氢密度最高，

能达到 DOE 的标准，但两种技术均存在成本高等问题，且操作、安全性等

较之气态储氢要差； 

（3）从成本方面分析，液态储氢、金属氢化物储氢及有机液体储氢成本均

较高，目前不适合推广。 
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表 1：不同氢气储运技术应用领域 

储氢方式 
质量储氢密度

（wt%） 

体积储氢密度

（g/L） 
优点 缺点 应用领域 

高压气态储氢 4.0-5.7 39 技术成熟，成本低 质量储氢密度低 车用、化工、运输 

低温液态储氢 >5.7 70 质量储氢密度高 易挥发，成本高 航天、电子、运输 

金属氢化物储氢 2-4.5 50 安全，操作条件易实现 成本高，质量储氢密度低 军用（潜艇、船舶） 

有机液体储氢 >5.7 60 质量储氢密度高 成本高，操作条件苛刻 车用、运输 

资料来源：北极星储能网 

 

1.2、高压气态车载储氢已达可使用状态 

高压气态储氢是一种最常见、应用最广泛的储氢方式，其利用气瓶作为储存

容器，通过高压压缩方式储存气态氢。其优点是成本低、能耗相对小，可以

通过减压阀调节氢气释放速度，充放气速度快，动态响应好，能在瞬间开关

氢气。 

国际主流技术以铝合金/塑料作为氢瓶内胆用于保温，外层则用 3 公分左右厚

度的碳纤维进行包覆，提升氢瓶的结构强度并尽可能减轻整体质量。氢瓶阀

门处利用细长的管道将几组氢瓶进行串联，并加装温度传感器等监控设备。

安全性方面，当温度传感器感应到外界温度远高于正常温度时（一般超过 100℃

时），会自动打开阀门快速释放瓶内所有气体。 

根据应用方式的不同，高压气态储氢分为车用高压气态储氢和固定式高压气

态储氢。 

（1）车用高压气态储氢 

车用高压气态储氢主要应用于车载系统，大多使用金属内胆碳纤维全缠绕气

瓶（III 型）和塑料内胆碳纤维全缠绕气瓶（IV 型）。当前国内车载系统中主

要以 III 型瓶为主，国内有科泰克、北京天海、沈阳斯林达、中材、富瑞特装

等多家车用氢瓶生产企业。 

我国已经完成能够适用于35MPa和70MPa的高压储氢瓶的相应标准GB/T 

35544-2017《车用压缩氢气铝合金内胆碳纤维全缠绕气瓶》，于 2017 年 1

2 月 29 日发布，2018 年 7 月 1 日开始实施。标准规定了车用压缩氢气铝内

胆碳纤维全缠绕气瓶的型式和参数、技术要求、试验方法、检验规则、标注、

包装运输和存储等要求，保障了高压储氢气瓶的安全性。 

车载氢系统是燃料电池汽车的重要部件，由储氢瓶及辅助系统（BOP）两部

分组成。随着生产量的扩大，单位成本将在规模优势下逐步下降。从表 2 中

可以发现： 

1) 储氢瓶成本结构中，湿法缠绕（碳纤维外层覆盖）占比接近 90%； 

2) 辅助系统成本结构中，组装费用占比极低； 

3) 如果生产规模由 1 万套/年提升至 50 万套/年，车载氢系统总成本将下降

38%，其中储氢瓶与辅助系统成本下降幅度分别为 20%/64%；碳纤维

成本占比由 45%上升至 62%，成为影响最大的成本要素； 
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表 2：车载氢系统成本 

项目 
生产规模 

1 万套 3 万套 8 万套 10 万套 50 万套 

吹制加工 51.38 27.6 20.16 19.27 17.84 

退火处理 31.4 11.39 5.78 7.74 5.65 

湿法缠绕 2192.19 2187.45 2030.42 1934.75 1877.09 

B 固化 16.59 5.16 4.23 4.79 4.34 

瓶肩泡沫 16 12.28 11.12 10.98 10.76 

加压 63.95 12.09 6.94 8.79 7.31 

阀座 35.68 28.9 25.91 25.21 24.9 

液压实验 14.92 8.76 7.99 7.52 7.52 

填充压注测试 52.68 21.17 17.23 14.86 14.86 

储氢瓶成本合计 2474.79 2314.8 2129.78 2033.91 1970.27 

辅助系统 1804.23 1264.37 997.47 935.88 650.62 

系统组装 10.47 9.61 9.5 9.44 9.33 

辅助系统成本合计 1814.7 1273.98 1006.97 945.32 659.95 

车载氢系统总成本 4289.49 3588.78 3136.75 2979.23 2630.22 

资料来源：USCAR，光大证券研究所；单位：美元/套（注：车载氢系统总成本=储氢瓶

成本合计+辅助设备成本合计） 

 

图 2：车载氢系统成本（50 万套/年）  图 3：车载氢系统成本（1 万套/年） 

 

 

 
资料来源： USCAR   资料来源： USCAR  

 

 金属内胆碳纤维全缠绕气瓶（III 型）：以 6061 铝合金为内胆外面全缠

绕碳纤维，我国已开发 35MPa 和 70MPa。其中 35MPa 已被广泛用于

氢燃料电池汽车，70MPa 正逐步推广。沈阳斯林达“70MPa 高压气态

储氢系统关键技术及应用”项目获得了国家教育部科技进步一等奖。 
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表 3：金属内胆碳纤维全缠绕气瓶（III 型）常见型号 

型号 容积(L) 重量(Kg) 外径(mm) 长度(mm) 压力(MPa) 

1 28 17 280 720 35 

2 74 38 400 890 35 

3 128 70 400 1464 35 

4 145 77 381 1800 35 

5 52 52 394 860 70 

资料来源：沈阳斯林达官网 

 

 塑料内胆碳纤维全缠绕气瓶（IV 型）：以塑料内胆外面全缠绕碳纤维，

国外乘用车以该类型为主，如日本丰田、挪威 Hexagon。 

 

图 4：日本丰田高压储氢瓶  图 5：挪威 Hexagon 高压储氢瓶 

 

 

 

资料来源：太平洋汽车网  资料来源：北极星储能网 

 
 

（2）固定式高压气态储氢 

固定式高压气态储氢主要应用在固定场所，如制氢厂、加氢站以及其他需要

储存高压氢气的地方。目前主要使用大直径储氢长管和钢带错绕式储氢罐来

储氢。 

 大直径储氢长管：石家庄安瑞科气体机械有限公司 2002 年在国内率先

研制成功 20/25MPa 大容积储氢长管，并应用于大规模氢气运输。长管

气瓶材料为铬钼钢 4130X，强度高，具有良好的抗氢脆能力。 

 钢带错绕式储氢罐：钢带错绕式储氢罐目前有 45Mpa 和 98Mpa 两种型

号，如浙大与巨化集团制造生产的两台国内最高压力等级 98MPa 立式

高压储罐，安装在江苏常熟丰田加氢站中。 
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图 6：丽江氢气加气站及 45Mpa 储氢瓶组 

 
资料来源：石家庄安瑞科气体机械有限公司官网 

 

目前单座加氢站投资规模（不包括土地）约 1500 万人民币，固定投资主要

包括压缩机、储气罐、分配器、预冷器等设备及安装费用，占比分别为 13%

/18%/13%/7%/20%。 随着市场规模的扩大，在规模经济的影响下，压缩机、

储气罐单位成本下降幅度较大。根据 Ahmad Mayyas 在论文《Manufacturi

ng competitiveness analysis for hydrogen refueling stations》测算数据，

如果需求量每年由 10 家增长至 100 家，那么单位压缩机、储气罐价格将由

14.5/32 万美元下降至 4.6/17.6 万美元。 

 

图 7：加氢站固定投资结构 

 
资料来源：Ahmad Mayyas《Manufacturing competitiveness analysis for hydrogen 

refueling stations》 

 
  

13%
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13%
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表 4：加氢站的压缩机、储气罐规模经济性显著 

加氢站项目 10 个/年 100 个/年 

压缩机 145 46 

储气罐 320 176 

分配器 87 82 

预冷器 120 96 

其他设备 450 400 

安装成本 408 408 

总投资成本 1530 1208 

资料来源：Ahmad Mayyas《Manufacturing competitiveness analysis for hydrogen 

refueling stations》；单位：千美元 

 

1.3、其他车载储氢方式尚不成熟 

1.3.1、有机液体储氢 

有机液体储氢技术借助某些烯烃、炔烃或芳香烃等储氢剂和氢气产生可逆反

应实现加氢和脱氢。与常见的高压气态储氢、低温液态储氢、固体储氢材料

储氢相比，有机液体储氢具有以下特点： 

1) 反应过程可逆，储氢密度高； 

2) 氢载体储运安全方便，适合长距离运输； 

3) 可利用现有汽油输送管道、加油站等基础设施。 

有机液体储氢关键在于选择合适的储氢介质。目前研究中主要采用的储氢介

质包括环乙烷、乙基咔唑等。环己烷利用苯-氢-环己烷可逆化学反应来实现

储氢，具有较高的储氢能力，在常温下为液态，脱氢产物苯在常温常压下也

是液态，方便运输。甲基环己烷脱氢产生氢气和甲苯，且甲基环己烷和甲苯

在常温常压下都是液体，因此，甲基环己烷也是比较理想的储氢载体。 

 
表 5：主要有机液体储氢介质 

储氢介质 熔点/℃ 沸点/℃ 理论储氢量/% 

环乙烷 6.5 80.7 7.19 

甲基环乙烷 -126.6 101 6.18 

反式-十氢化萘 -30.4 185 7.29 

咔唑 244.8 355 6.7 

乙基咔唑 68 190 5.8 

资料来源：氢云链，光大证券研究所 

 

液体有机储氢材料最大的特点就是常温下为液态，能够方便地运输和储存。

武汉氢阳研发了一种稠杂环有机分子作为有机液体储氢材料，储氢高达

58g/L，并可在常温常压下利用管道、槽罐车等运输。该有机液体储氢材料

已经投入应用。其推出的新型有机液态储氢材料安全指标远高于汽油、柴油

等传统能源。 
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表 6：氢阳能源“氢油”与汽油、柴油主要安全数据对比 

材料 闪点/℃ 熔点/℃ 沸点/℃ 

氢阳液态游记储氢材料 >150 -20 >300 

汽油 -50~-20 <-60 30~205 

柴油 >55 -50~-10 180~370 

资料来源：氢云链 

 

1.3.2、低温液态储氢 

低温液态储氢技术是将氢气压缩后冷却到-252 ℃以下，使之液化并存放在

绝热真空储存器中。与高压气态储氢相比，低温液态储氢的质量和体积的储

氢密度都有大幅度提高，通常低温液态储氢密度可以达到 5.7%。仅从质量

和体积储氢密度分析，运输能力是高压气态氢气运输的十倍以上。 

在欧美日等国家，液氢应用相对比较成熟，在运输、加氢站和车载中都有应

用。我国液氢目前主要应用在航天领域，以及少数的电子行业。航天 101 所

在液氢的制备、储运、应用上都有成熟的经验。相关部门正在研究制定液氢

民用标准，车用液氢技术研究正在进行中，未来液氢将应用在一些长途、重

型商用车，以及加氢站中。 

 

1.3.3、金属氢化物储氢 

金属氢化物储氢适用于对重量不敏感领域，该技术利用过渡金属或稀土材料

与氢反应，以金属氢化物形式吸附氢，然后加热氢化物释放氢。当金属单质

作为储氢材料时，能获得较高的质量储氢密度，但释放氢气的温度高，一般

超过 300 ℃。为了降低反应温度，目前主要使用 LaNi5 、Ml0.8 Ca0.2 Ni5 、

Mg2Ni、Ti0.5V0.5Mn、FeTi、Mg2Ni 等 AB5 、A2B、AB 型合金，合金储氢

材料的操作温度均偏低，质量储氢密度为 1％~4.5％。 

由于储氢合金具有安全、无污染、可重复利用等优点，已在燃气内燃机汽车、

潜艇、小型储氢器及燃料电池车中开发应用。浙江大学成功开发了燃用氢-

汽油混合燃料城市节能公共汽车，其使用的是 Ml0.8Ca0.2Ni5合金储氢材料，

在汽油中掺入质量分数为 4.5％的氢，使内燃机效率提高 14％，节约汽油

30％。日本丰田汽车公司采用储氢合金提供氢的方式，汽车时速高达 150 

km/h，行驶距离超过 300 公里。 

虽然金属氢化物储氢在车上已有应用，但与 2017 年 DOE 制定的储氢密度标

准相比，差距仍较大。将其发展成为商业车载储氢还需进一步提高质量储氢

密度，降低分解氢的温度与压力，延长使用寿命等。 
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表 7：合金储氢材料的储氢性能 

合金 
放氢温度 

/℃ 

压力 

/MP 

质量储氢密度 

％ 

LaNi5 22 0.10 1.37 

FeTi 60 0.50 1.89 

Mg2Ni -18 0.10 3.59 

CeNi4Zr 20-60 3.20 4.00 

CeNi4Cr 20-60 3.10 4.30 

LaNi4.5Sn0.5 25 0.75 0.95 

Zr0.9Ti0.1Cr0.8Ni0.4 100 0.10 2.00 

Ti0.5V0.5Mn -13 35.00 1.90 

Ti0.47V0.46Mn 33 12.00 1.53 

Ml0.8Ca0.2Ni5 20 30.00 1.60 

资料来源：张志芸《车载储氢技术研究现状及发展方向》，光大证券研究所 

 

2、高压气态储氢应用依赖于车载氢瓶技术 

2.1、我国气瓶制造技术与国际存在一定差距 

当前阶段上述各种储氢技术均已经在车载中应用，我国与世界先进国家相比

仍然存在一定差距： 

（1） 国内 IV 型瓶研发滞后。国外乘用车已经开始使用质量更轻、成本更

低、质量储氢密度更高的 IV 型瓶，而中国 IV 型瓶还处于研发阶段，成熟

产品只有 35 MPa 和 70 MPa III 型瓶，其中 70MPa III 型瓶在乘用车样车上

应用。 

表 8：IV 型与 III 型瓶国内外使用现状 

类型 国内 国外 主要企业 

III 
III 型瓶是我国发展的重点，已开发 35MPa 和 70MPa，技术和产品成熟，

其中 35MPa 已被广泛应用于氢燃料电池车，70MPa 刚开始推广 
技术成熟，但车用主要以 IV 为主 

科泰克、天海、中材、

斯林达、富瑞特装 

IV 处于研发阶段，面临工艺落后、碳纤维、数值性能差、标准缺失问题 

已研制成功多种型号规格的纤维

全缠绕高压储氢气瓶，其高压储

氢瓶涉及制造技术领先 

Hexagon、

Quantum、通用、丰

田、Dynetek 

资料来源：北京市氢燃料电池发动机工程技术研究中心 

 

（2）碳纤维依赖进口。中国制造的 III 型瓶的主要原材料为碳纤维，由于研

发起步晚、原材料性能差等原因，国产碳纤维还不能满足车用储氢瓶的要求，

主要依赖进口。 

（3）液氢储罐汽车应用发展缓慢。国外液氢储罐已在汽车上应用，而中国

还未实现。通用汽车、福特汽车、宝马汽车等都推出了使用车载液氢储罐供

氢的概念车，而中国可以自行生产液氢，但尚未将其应用于车载氢系统。 
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表 9：国内外储氢瓶性能参数对比 

国别 生产公司 型号 容积/L 质量/Kg 压力/Mpa 质量储氢密度% 

挪威 Hexagon IV 64 43 70 6 

日本 丰田 IV 60 42.8 70 5.7 

中国 

天海工业 

III 140 80 35 4.2 

III 165 88 35 4.2 

III 54 54 70 >5.0 

科泰克 
III 140 - 35 4.0 

III 65 - 70 >5.0 

斯林达 
III 128 67 35 4.0 

III 52 52 70 >5.0 

中材科技 

III 140 78 35 4.0 

III 162 88 35 4.0 

III 320 
 

35 - 

资料来源：张志芸《车载储氢技术研究现状及发展方向》，光大证券研究所 

 

储氢气瓶发展已有 50 多年的历史，从钢瓶到全复合材料气瓶的研制成功，

实现了向产品结构合理、质量轻的巨大转变。近年来，70MPa 储氢复合材料

气瓶已经进入示范使用阶段。国外从事复合材料氢气瓶研发与生产代表性企

业和科研机构有美国 Quantum 公司、美国通用汽车、美国 Impco 公司、加

拿大 Dynetek 公司、法国空气化工产品公司、日本汽车研究所和日本丰田公

司等。 

 

表 10：国际储氢气瓶技术研发情况 

国家 机构 产品 特性 

美国 

Quantum 
Hy-Hauler 移动加氢

系统 

普通型系统通过把储氢气瓶输送至异地现场，其工作压力一般为 35MPa 或

70MPa；改进型系统为自带电解装置电解水制氢，同时通过高压快充技术，能够

把单辆车的加注时间缩短至三分钟内 

通用汽车 双层结构储氢气瓶 
能够储存 3.1kg 氢气，储氢压力达到 70MPa，并成功控制其体积与以往 35MPa

气瓶一致 

Impco 
超轻型 Trishield 储

氢气瓶 
可进行 69MPa 储氢，质量储氢密度为 7.5% 

法国 法国空气化工 
缩短压缩过程的加

氢站 

通过一种装载复合压力容器的拖车来实现的，该拖车与氢气加注部件直接相连，

这样使得氢气运输车整合成为加氢站的一部分 

日本 

JARI 高压储氢气瓶 
能够承受 37MPa 和 70MPa 压力的高压储氢气瓶，但是在压力由 37MPa 增至

70MPa 时，相应的储氢气瓶能够容纳的氢仅增加了 60% 

丰田 
70MPa 高压氢储存

箱 

容量为 156L，储存压强增加了一倍，通过高压氢为燃料的高性能燃料电池

“TOYOTA FC Stack”和镍氢蓄电池两种动力源驱动。一次充氢后续航里程可

达 830 公里，达到了以往同类车型两倍的水平 

加拿大 Dynetek 高压储氢容器 
铝合金内胆、碳纤维/树脂基体复合增强外包层的，可进行 70MPa 储氢，已投入

工业化生产，获得广泛应用。 

韩国 现代公司 
Tucsonix 燃料电池

电动汽车 

第三代燃料电池汽车，Tucsonix 燃料电池电动汽车(FCEV)，设置有 100kW 燃

料电池系统和两个储氢气瓶(70MPa)。储氢气瓶充满氢气后全行程为 650km，

相当于汽油动力汽车，可在温度低达 －25℃下启动 

德国 奔驰公司 高压储氢容器 
通过提高储氢气瓶的容量和储存密度，压力增至 70MPa，使“续行里程”达到

约 400 公里 

德国 林德公司 移动加氢站 工作压力可达 70MPa，它能够同时提供压缩氢气及液氢 

资料来源：杨文刚《碳纤维缠绕复合材料储氢气瓶的研制与应用进展》，光大证券研究所 
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2.2、国内以 III 型气瓶为主，未来需向 IV 型过渡 

复合材料储氢气瓶由内至外包括内衬材料、过渡层、纤维缠绕层、外保护层、

缓冲层。 

（1）国内内衬材料多选用铝合金。储氢气瓶进行充气的周期可能较长，而

氢气在高压下又具有很强的渗透性，所以氢气储罐内衬材料要有良好的阻隔

功能，以保证大部分的气体能够储存于容器中。因此气瓶内胆多选用铝合金

材料，这是由于其与氢气良好的相容性和抗腐蚀性能。铝合金材料的低密度、

高比强度能够在保障强度的前提下使气瓶更加轻便。铝合金材料还拥有很好

的导热性能，在遇到意外事故发生燃烧时通过将热量传递到阀门的易熔合金

塞处，在高热条件下使其熔化安全泄压防止爆炸。 

（2）纤维缠绕层选用碳纤维作为增强材料。高强度、高模量的碳纤维材料

通过缠绕成型技术而制备的复合材料气瓶不仅结构合理、重量轻，而且良好

的工艺性和可设计性在储氢气瓶制备上具有广阔的应用空间。气瓶长期在充

气放气条件下使用，内胆会产生疲劳裂纹，随着气瓶的使用裂纹会不断扩大，

导致气瓶的失效形式表现为“未爆先漏”。 

 

图 8：车用氢气铝合金内胆碳纤维全缠绕气瓶 

 

资料来源：杨文刚《碳纤维缠绕复合材料储氢气瓶的研制与应用进展》 

 

车用气瓶共分为四种类型：全金属气瓶(I 型)、金属内胆纤维环向缠绕气瓶(II

型)、金属内胆纤维全缠绕气瓶(III 型)、非金属内胆纤维全缠绕气瓶(IV 型)。

I 型和 II 型气瓶重容比较大，难以满足单位质量储氢密度要求，用于车载供

氢系统并不理想。采用金属内胆的 III 型气瓶为我国在高压氢气瓶领域的主要

研究方向。 
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表 11： 车用气瓶性能参数比较 

型号 Ⅰ Ⅱ Ⅲ Ⅳ Ⅴ 

制作工艺 纯钢质金属 钢质内胆，纤维缠绕 铝内胆，纤维缠绕 塑料内胆，纤维缠绕 无内胆，纤维缠绕 

工作压力（MPa） 17.5-20 26.3-30 30-70 70 以上 

研发中 

介质相容性 有氧脆；有腐蚀性 

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 15 年 15 年 15/20 年 15/20 年 

储氢密度 14.28-17.23 14.28-17.23 40.4 48.8 

成本 低 中等 最高 高 

车载是否使用 否 否 是 是 

资料来源：北京市氢燃料电池发动机工程技术研究中心，光大证券研究所 

 

 

目前我国已经实施能够适用于 35MPa 和 70MPa 的高压储氢瓶的相应标准

GB/T35544-2017《车用压缩氢气铝合金内胆碳纤维全缠绕气瓶》。根据标

准 70MPaⅢ型瓶可经过检测试验安全后上车运行，而对于 70MPa IV 型瓶法

规标准尚未做出明确规定。 

 

表 12：国内企业标准与国际标准比对 

序号 内容 我国企业标准技术要求 ISO/CD 19881：2015 技术要求 

1 范围 

公称工作压力 35MPa，公称水容积不大于 450L，许用

温度-40～65℃，充装压缩氢气，设计寿命不高于 15

年的Ⅲ型瓶 

用于工作压力不大 70MPa，温度-40～85℃，且容积

不大于 1000L 的车用压缩氢气瓶 

2 结构型式 一端开口或两端开口的Ⅲ型瓶 
分 A 类、B 类、C 类三个类别；分Ⅰ型、Ⅱ型、Ⅲ型、

Ⅳ型四种气瓶 

3 设计要求 

设计寿命不高于 15 年，水压试验压力为 1.5 倍公称工

作压力，最小设计爆破压力不小于 3.4 倍公称工作压力

（玻璃纤维） 

A 类和 C 类气瓶的设计寿命在 10 到 25 年之间，B

类气瓶的设计寿命为 15 年 

4 介质 压缩氢气 压缩氢气 

5 材料 

内胆采用 6061 铝合金，采用挤压、冲压拉伸或旋压成

型，进行固溶时效热处理；缠绕层为玻璃纤维、芳纶纤

维或碳纤维；树脂采用热固性树脂或热塑性树脂 

Ⅲ型气瓶内胆采用铝合金；缠绕层为玻璃纤维、芳纶

纤维或碳纤维；树脂采用热固性树脂或热塑性树脂 

6 型式试验要求 

气瓶（层间剪切强度、水压爆破试验、常温疲劳、火烧、

枪击、损失容限、极限温度疲劳试验、跌落、化学腐蚀、

加速应力破坏） 

Ⅲ型气瓶（常温疲劳、水压爆破试验、火烧、枪击、

损伤容限试验、极限温度疲劳试验、跌落、化学腐蚀

试验、加速应力破坏、氢气气体循环试验） 

资料来源：李前《车用高压储氢气瓶法规标准研究》，光大证券研究所 

 

国内企业采用 III 型（金属内胆纤维全缠绕气瓶）储氢密度为 3.9％，而 IV

型（非金属内胆纤维全缠绕气瓶）的储氢密度可以达到 5.5％。通过相同外

径、容积和压力（70MPa）的 III 型与 IV 型氢气瓶进行比较可以清楚发现，

IV 型具有低成本、小重容、轻量化的优势。 
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图 9：III 型与 IV 型氢气瓶成本、重量  图 10：III 型与 IV 型氢气瓶重容比 

 

 

 
资料来源：北京市氢燃料电池发动机工程技术研究中心  资料来源：北京市氢燃料电池发动机工程技术研究中心 

 

2.3、国内以 35MPa 气态氢为主，未来需向 70MPa 过渡 

同等体积下，压力越大储氢量越高，车辆行驶里程就更远。现阶段国内主流

氢燃料电池汽车使用的都是 35MPa 气态氢，欧、美、日国家则是以 70MPa

为主。国内在 35 MPa III 型瓶有成熟产品，但是 35 MPa 气瓶的续航里程上

对比纯电动车没有优势，必须采用 70MPa III 型在燃料电池乘用车上才有续

航里程的优势，但是 70MPa III 型瓶国内仅有个别厂家具有成熟产品。 

未来国内氢燃料电池汽车市场也将会升级使用 70MPa 压力的气态氢，关键

还在于成本。根据美国能源局（DOE）研究数据，自 2005 年以来长管拖车

储运成本下降幅度最大，35MPa 由 2005 年的 5.26$/kg H2下降到 2015 年

的 2.69$/kg H2，但同期与 70MPa 相比成本高出 10%左右。2020 年美国能

源局提出 70MPa 储运成本下降到 2$/kg H2的目标。 

 

表 13：70MPa 储运成本比 35MPa 高 10%（单位：$/kg H2） 

储运方式 2005 2011 2013 2015 2020 目标 

管道 

35MPa 3.71 4.59 4.44 3.69 2.00 

70MPa - 5.00 4.84 4.03 2.00 

管道拖车 

35MPa 4.62 3.22 3.16 2.92 2.00 

70MPa - 3.59 3.21 3.31 2.00 

长管拖车 

35MPa 5.26 3.24 3.00 2.69 2.00 

70MPa 
 

3.61 3.29 3.02 2.00 

资料来源：美国能源部，光大证券研究所 
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3、高端碳纤维是制造储氢瓶的核心材料 

3.1、储氢瓶等压力容器是碳纤维主要下游需求之一 

我国对碳纤维相关研究始于 20世纪 60年代，与国外先进企业存在较大差距，

主要体现在原丝自主创新不足、质量可控性低、生产设备与工艺需完善等方

面。尽管国产碳纤维单丝性能良好，但其丝束均一性难以保证，实际应用时

会出现毛丝多、断丝严重、与树脂浸润性差、质量不稳定等问题。近年来，

T700/T800 级国产碳纤维研究与工程化取得了突飞猛进的发展，但国产碳纤

维要广泛应用于复合材料气瓶行业，在缠绕工艺性及复合材料中强度转化率

等方面还需要进一步研究与改进。 

 

图 11：典型碳族先进材料及应用领域 

 

资料来源：中国粉体技术网 

 

碳纤维是由有机纤维在高温环境下裂解碳化形成碳主链机构的无机纤维，是

一种含碳量高于 90%的无机纤维。按照原丝种类分类：碳纤维的原丝主要

有聚丙烯腈（PAN）原丝、沥青纤维和粘胶丝，由这三大类原丝生产出的碳

纤维分别称为聚丙烯腈（PAN）基碳纤维、沥青基碳纤维和粘胶基碳纤维。

其中，聚丙烯腈（PAN）基碳纤维占据主流地位，2018 年产量占碳纤维总

量的 90%以上，粘胶基碳纤维还不足 1%。 
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图 12：聚丙烯腈（PAN）基碳纤维占碳纤维总量的 90%（2018 年） 

 
资料来源：中国化学纤维工业协会，光大证券研究所 

 

碳纤维不仅具有高强度（强度比密度）及高比刚度（模量比密度）性能，还

具有耐腐蚀、耐疲劳等特性，广泛应用于国防工业以及高性能民用领域。2018

年全球碳纤维需求 9.26 万吨，其中航空航天、风电叶片、体育休闲占比居

前，分别为 23%/23%15%。压力容器的碳纤维需求为 6200 吨，占比 7%。 

压力容器，尤其是燃料电池所需的氢气瓶是未来的热点。日本氢能源、氢经

济，极大地刺激了国内市场。为了推广氢燃料汽车，丰田公司开放了所有相

关的专利，其目的是形成一个新的行业标准。 

氢气瓶的核心技术，除了金属阀门及各类传感器之外，主要是外层高效、低

成本碳纤维及缠绕成型。氢气瓶的外层缠绕，会对碳纤维及其复合材料产生

革命性影响。若未来燃料电池车大规模推广，将极大提升碳纤维需求。汽车

公司对碳纤维及复合材料工艺的成本控制将更加严苛，这将促进碳纤维低成

本制备技术的进步。其次是成型效率问题，现有的湿法缠绕设备，需要在材

料形态与效率上进行革命性的创新，才能满足批量氢气瓶的需求。 

 

图 13：压力容器碳纤维需求占比 7%（2018 年） 

 
资料来源：赛奥碳纤维技术，光大证券研究所 
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完整的碳纤维产业链包含从一次能源到终端应用的完整制造过程。从石油、

煤炭、天然气均可以得到丙烯，丙烯经氨氧化后得到丙烯腈，丙烯腈聚合和

纺丝之后得到聚丙烯腈（PAN）原丝，再经过预氧化、低温和高温碳化后得

到碳纤维，并可制成碳纤维织物和碳纤维预浸料，作为生产碳纤维复合材料

的原材料；碳纤维经与树脂、陶瓷等材料结合，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。 

 

图 14：碳纤维单位制配成本构成 

 

资料来源：中简科技公司公告，光大证券研究所测算 

 

碳纤维产业链可以分为上游和下游。上游通常是指生产碳纤维专用的材料；

下游通常是指生产碳纤维应用部件的产品。碳纤维产业链上游属于石油化工

行业，主要通过原油炼制、裂解、氨氧化等工序获得丙烯腈。碳纤维企业通

过对以丙烯腈为主的原材料进行聚合反应生成聚丙烯腈，再以其纺丝获得聚

丙烯腈原丝，对原丝进行预氧化、碳化等工艺制得碳纤维，通过对碳纤维和

高质量树脂加工以获得碳纤维复合材料从而满足应用需求。 

 

图 15：碳纤维产业链 

 

资料来源：光大证券研究所 
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3.2、高端碳纤维制造产业被美、日垄断 

碳纤维行业发展空间巨大，与其他制造业相比具有如下特点： 

（1）碳纤维行业属于资本和技术密集型行业，行业壁垒高。碳纤维属于高

技术密集型产品，产品质量标准高、研发周期长、资金投入大，行业壁垒高。 

（2）应用领域不断拓展，潜在市场逐步成熟。碳纤维下游应用技术开发难

度较高，碳纤维与树脂、上浆剂等材料之间工艺参数必须系统配合，复合材

料设计与成型需要一体化，下游领域的应用开发需要较长的研发过程。加之

研发投入大、生产成本高，导致碳纤维应用范围长期局限在航空航天和高端

民用领域。 

（3）日本及欧美领先企业垄断全球市场。由于碳纤维生产工艺流程复杂、

研发投入巨大、研发周期较长，使得国际上真正具有研发和生产能力的碳纤

维公司屈指可数。美国注重原始创新，日本擅长精细化生产，在碳纤维产业

发展中各具优势。日本东丽、美国赫克塞尔垄断航空航天高性能碳纤维市场。 

（4）市场和政府在行业发展中发挥重要作用。碳纤维与国防工业密不可分，

市场和政府在行业发展中发挥重要作用。美国和日本采取以市场为主的模式，

主要依靠大企业研发和生产，同时供应民用和国防应用领域。 

拉伸强度和拉伸模量是衡量碳纤维性能的两大重要指标。我国已于 2011 年

颁布了《聚丙烯腈（PAN）基碳纤维国家标准（GB/T26752-2011）》，由

于日本东丽在全球碳纤维行业具有绝对领先优势，国内一般采用日本东丽标

准进行分类。国内部分碳纤维企业基本实现 T700 级、T800 级碳纤维技术

突破，但稳定性、产品离散度等指标与国外优势企业相比存在一定差距。T800

作为高端碳纤维复合材料主要用于飞机、汽车制造以及压力容器等领域。全

球实现 T1000 级和 T1100 级碳纤维工业化生产和市场销售的企业只有日本

东丽（TORAY）和美国赫克塞尔（HEXCEL）。 

 

表 14：日本东丽聚丙烯腈（PAN）基碳纤维牌号分类 

牌号 
拉伸强度

（MPa） 

拉伸模量

（GPa） 

断裂伸长率

（%） 

体密度 

（g/cm3） 

T300-3K/12K 3530 230 1.5 1.76 

T700S-12K 4900 230 2.1 1.8 

T700G-12K 4900 240 2 1.8 

T800H-6K/12K 5490 294 1 1.81 

T800S-24K 5880 294 2 1.8 

T1000G-12K 6370 294 2.2 1.8 

T1100 6600 324 2 1.79 

资料来源：日本东丽（注：T 表示碳纤维拉伸强度，有 T300、T700、T800、T1000 等、

数量越大代表强度越高） 

 

从全球碳纤维市场的份额划分看，国际碳纤维市场依然为日、美企业所垄断。

日本是全球最大的碳纤维生产国，世界碳纤维技术主要掌握在日本公司手中，

其生产的碳纤维无论质量还是数量上均处于世界领先地位。日本代表企业包
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括日本东丽、日本东邦和日本三菱丽阳等，其他地区的主要厂商包括美国的

赫克塞尔、卓尔泰克以及德国的西格里等。根据 CCeV 的数据统计，日本

东丽是全球唯一碳纤维产能超过 2 万吨的企业，长期为波音公司和空中客车

公司主要的稳定供货商。 

根据模量可以分为 4 大类碳纤维品种，包括标模（小丝束）、标模（大丝束）、

中模量、大模量。其中后两种碳纤维主要应用于航天航空领域，2018 年中

模量 1.69 万吨及高模量 0.12 万吨的需求中，有 95%以上来自波音、空客等

航天公司。从产业角度来看，标模大丝束（俗称 T300 级别大丝束），生产

难度大于标模小丝束（俗称 T800 级别小丝束）。 

 

图 16：4 大类碳纤维品种需求量及占比（2018 年） 

 
资料来源：赛奥碳纤维技术 

 

在小丝束碳纤维市场上，日本企业的市场份额占到全球产能的 49%；在大丝

束碳纤维市场上，美国企业的市场份额占到全球产能的 89%。 

 

图 17：全球小丝束碳纤维市场份额（2018 年）  图 18：全球大丝束碳纤维市场份额（2018 年） 

 

 

 
资料来源：中国化学纤维工业协会  资料来源：中国化学纤维工业协会 

3.3、我国碳纤维对外依存度超过 70%，产能集中度逐步

提高 

2018 年中国碳纤维的总需求 31000 吨同比增长 32%，其中进口 22000 吨国

产 9000 吨，对外依存度高达 71%。从历史数据看，我国碳纤维产业起步较
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晚，但随着技术追赶对外依存度已经由 2008年的 98%下降了 27个百分点，

进口替代趋势有望持续。 

 

图 19：2018 年国内碳纤维需求 31000 吨，对外依存度

71% 

 图 20：2018 年中国大陆进口日本碳纤维 7673 吨 

 

 

 

资料来源：赛奥碳纤维技术  资料来源：赛奥碳纤维技术 

 

2018 年统计全国的理论产能为 26800 吨，销量/产能比为 33.6%，同比上年

提升 5.1 个百分点。2018 年全球销量/产能比为 59.8%，我国整体销售/产能

比较低，主要原因: 

（1）部分老生产线缺乏运行经济效益而停产； 

（2）部分生产线技术水平低，不能长期稳定运行； 

2018 年，产业集中度在加速，8 家千吨级碳纤维企业的理论产能已经占到全

国的 87%，产业集中度的趋势会越来越强： 

（1）产能千吨以上：8 家公司。 

（2）产能在 500-1000 吨之间：4 家公司 

（3）产能在 100-500 吨之间：5 家公司 

（4）产能在 100 吨以下：2 家公司 
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图 21：国内主要碳纤维企业产能（2018 年） 

 

资料来源：赛奥碳纤维技术，光大证券研究所 

 

4、投资建议 

车载储氢的大规模推广依赖于高压储氢瓶及碳纤维，该细分领域目前处于发

展初期，相关技术、法规仍未成熟。 

（1）国内 70MPa 高压储氢瓶还未真正装车上路，领先企业正在研发或已具

备量产 70MPa III 型瓶能力，并开始配合车企展开上车实验。这些企业拥有

多年气瓶研发生产经验，同时瞄准未来氢瓶的广阔市场； 

（2）碳纤维作为储氢瓶核心材料之一，技术被日本、美国垄断。国内大多

数碳纤维企业所提供产品以中低端碳纤维为主，无法大规模提供高性能碳纤

维。随着碳纤维行业集中度提升和龙头企业新生产线投放，高端产品研发能

力将逐步改善。 

我们认为，现阶段二级市场的投资机会将更多地以主题投资的方式呈现，应

关注具有气瓶研发经验、技术优势的高压容器公司，以及聚焦高端碳纤维品

类、市场率领先的碳纤维龙头。 

 

4.1、气瓶制造企业加速高压储氢瓶研发 

（1）京城股份 

◆专业气瓶生产企业，具有规模品牌优势。公司拥有八个专业气体储运装备

生产基地（北京天海、明晖天海、天海低温、天津天海、上海天海、宽城天

海、山东天海、江苏天海），及一个汽车底盘改装基地（北京攀尼高空作业

设备有限公司）。2019 年一季度实现营业收入 2.51 亿元（同比+6.5%），

实现归母净利润-0.23 亿元（同比-4.3%）。 

◆容器设计资格完备，产品多样。目前公司已具有 A1、A2、C2、C3 级压

力容器设计资格和 A1、A2、B1、B2、B3、C2、C3、D1、D2 级压力容器

制造资格。现可生产 800 余个品种规格的钢质无缝气瓶、缠绕气瓶、蓄能
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器壳体、无石棉填料乙炔瓶、焊接绝热气瓶、碳纤维全缠绕复合气瓶（含车

用）、低温罐箱及加气站等系列产品。 

◆35MPa 技术成熟，2018 加快进入 70MPa 研发。公司拥有铝内胆碳纤维

全缠绕复合气瓶的设计测试中心及生产线，已具有自出知识产权，产品种类

规格齐全，可依据客户需求定制。由于其具有压力高、重量轻、安全性能好、

环境适应能力强和抗热性好等特点，所生产的 35MPa 高压铝内胆碳纤维全

缠绕复合气瓶（储氢气瓶）已批量应用于氢燃料电池汽车、无人机及燃料电

池备用电源领域。2018 年公司全资子公司北京天海加快进入氢能源市场领

域，填补国内氢燃料汽车系统中储氢罐空白。完成 35MPa 商用车及 70MPa 

乘用车供氢系统研发，已为重点整车厂客户提供配套服务。 

风险提示：储氢技术产业化进程缓慢；新业务拓展不及预期；原材料大幅波

动风险。 

 

（2）富瑞特装 

◆LNG 全产业链应用装备制造企业。公司作为国内领先的车船用 LNG 供气

系统供应商，主要从事金属压力容器的设计、生产和销售。根据产品应用领

域及客户所处行业的不同，公司主要产品划分为以 LNG 应用设备为主的低

温储运及应用设备、以海水淡化设备为主的换热设备和用于分离空气的气体

分离设备三大类。公司经过多年的研发和积累，已经掌握了具有自主知识产

权的 LNG 供气系统生产技术，并且已经与多家发动机制造企业、重型卡车

和大型客车制造企业等达成战略合作伙伴关系。公司 2019 年一季度实现营

业收入 3.57亿元（同比+54.8%），实现归母净利润 0.03亿元（同比+39.6%）。 

◆公司具有国内大型石油、燃气客户资源，以及海外销售市场。富瑞阀门的

低温阀门类产品之前以配套富瑞深冷为主，为开拓中石油、中石化等大型石

油、燃气企业客户，未来可与富瑞深冷、长隆装备联合以成套产品联销模式

推广。为加快海外市场开发进程，富瑞深冷在新加坡设立了海外销售中心，

与富瑞 SIXTEE 联合办公，统筹公司产品的海外市场销售，同时负责为 LNG

工程运营事业部提供工程项目信息等。 

◆公司加紧布局储氢瓶产业。2018 年富瑞阀门开展了适用于 70MPa 燃料电

池供氢系统的 70MPa 瓶口阀、70Mpa 加氢口等阀门开发设计，该系列阀门

已经开始样品试制工作，进一步拓宽氢用阀门的品种范围，为满足氢能装备

市场发展做好技术储备。 

风险提示：储氢技术产业化进程缓慢；原油价格大幅下跌；天然气需求放缓。 

 

（3）中材科技 

◆技术积淀丰厚，拥有完整复合材料产业链。公司是我国特种纤维复合材料

的技术发源地，拥有完整的非金属矿物材料、玻璃纤维、纤维复合材料技术

产业链，是我国特种纤维复合材料领域集研发、设计、产品制造与销售、技

术装备集成于一体的国家级高新技术企业。业务产品紧扣新能源、航空航天、

节能减排、国防军工等应用领域。承继了原南京玻璃纤维研究设计院、北京

玻璃钢研究设计院和苏州非金属矿工业设计研究院三个国家级科研院所多
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年的核心技术资源和人才优势。公司 2019 年一季度实现营业收入 26.6 亿元

（同比+27.4%），实现归母净利润 2.2 亿元（同比+45.2%）。 

◆公司与高校合作紧密，具有技术专利优势。中材科技在国内特种纤维复合

材料领域具备完善的应用基础研究－工程化－产业化技术链条，创新实力强，

与国内多个高校及科研院所研发机构保持长期合作。2006 年至今，公司先

后获得省部级以上科技类奖励 173 项，其中国家技术发明二等奖 1 项、国家

科技进步二等奖 1 项、中国专利银奖 1 项，获得省部级以上工程设计和咨询

类奖励 111 项。2018 年底公司及所属全资子公司、控股公司共拥有有效专

利 578 项，其中发明专利 277 项，实用新型 301 项。 

◆公司气瓶产业围绕 CNG、储运、氢燃料、特种气瓶四大业务板块发展方

向。CNG 方面，2018 全年合计销售 CNG 气瓶 19.3 万只，较上年同期增

长近 20%，其中，出口 3.4 万只，较上年同期增长 135%；新产品板式拉

伸 260L 碳纤环缠气瓶，实现销售 7,682 只；氢燃料气瓶方面，开发 165L

燃料电池氢气瓶，投入市场实现批量销售；开发取证燃料电池车用及无人机

用 35MPa 氢气瓶 20 种规格。 

风险提示：储氢技术产业化进程缓慢；原材料大幅波动风险；玻纤扩产进度

不及预期。 

 

4.2、国内高端碳纤维产品研发能力逐步提升 

（1）光威复材 

◆高端碳纤维研发企业。公司成立于 1992 年，产品主要包括碳纤维及碳纤

维织物、碳纤维预浸料、玻璃纤预浸料、碳纤维复合材料制品等，其中，碳

纤维及碳纤维织物由其全资子公司威海拓展生产，主要型号为 GQ3522 型

（T300 级）碳纤维及织物，应用于航空航天领域。其他产品主要分布于渔

具、体育休闲等工业领域。公司 2019 年一季度实现营业收入 4.4 亿元（同

比+60.4%），实现归母净利润 1.6 亿元（同比+82.9%）。 

◆技术背景雄厚，全产业链布局。公司以碳纤维制备及工程化国家工程实验

室和山东省碳纤维技术创新中心、国家级企业技术中心为支撑，业务涵盖碳

纤维、经编织物和机织物、系列化的树脂体系、各种预浸料、复合材料构制

件和产品的设计开发、装备设计制造等上下游，依托在碳纤维领域的全产业

链布局，成为复合材料业务的系统方案提供商。 

◆公司高端碳纤维领域技术不断突破。2018 年拓展纤维与北京化工大学等

单位联合研制的 QM4050 碳纤维通过了科技部 863 项目课题验收，并在某

直升机和数个航天型号开展验证工作；湿纺国产 T800H 碳纤维在某型号实

现首飞，预示着 T800H 一条龙项目取得标志性进展；干喷湿纺制备的 

TZ700S（T700S 级）碳纤维原丝纺速度实现 500 米/分钟，达到国际领先，

生产的 TZ700S 碳纤维通过了航天某型号地面试验，国产碳纤维在航天领

域的国产化替代取得重要进展；QZ6026（T1000 级）碳纤维在工程化生产

线上实现连续生产成功，公司碳纤维产品在国产大飞机上的国产化替代验证

有序推进。 
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风险提示：储氢技术产业化进程缓慢；军工项目进度具有不确定性；军品订

单交付不及预期。 

 

（2）中简科技 

◆公司碳纤维产品聚焦航空航天等高端市场。公司是专业从事高性能碳纤维

及相关产品研发、生产、销售和技术服务的高新技术企业，产品主要应用于

航空航天领域。目前公司所生产碳纤维主要为高端、高性能型碳纤维产品，

已达到同类产品国际先进水平。公司着眼于高性能碳纤维产品研发、制造，

致力于成为具有自主知识产权的国产高性能碳纤维及相关产品研发制造商。

公司 2019 年一季度实现营业收入 0.55 亿元（同比+82.2%），实现归母净

利润 0.24 亿元（同比+149.2%）。 

◆拥有高端碳纤维制造工艺。公司是具有完全自主知识产权的国产高性能碳

纤维及相关产品研发制造商，具备高强型 ZT7 系列（高于 T700 级）、ZT8 

系列（T800 级）、ZT9 系列（T1000/T1100 级）和高模型 ZM40J（M40J

级）石墨纤维工程产业化能力，并已成为国内航空航天领域 ZT7 系列（高于 

T700 级）碳纤维产品的批量稳定供应商。 

◆高端产品突破国外技术封锁，未来有望加速军民深度融合。公司经过长期

自主研发并生产的国产 ZT7 系列（高于 T700 级）碳纤维产品打破了发达国

家对宇航级碳纤维的技术装备封锁，各项技术指标达到国际同类型产品先进

水平，经过严格的产品验证，已被批量稳定应用于我国航空航天八大型号，

优先满足了国家战略需求，实现军民深度融合。 

风险提示：储氢技术产业化进程缓慢；产能释放进度不及预期；募投项目建

设进度不及预期。 

 

5、风险分析 

（1）70MPa IV 型瓶法规标准出台时间存在不确定性； 

（2）70MPa III 型瓶量产及大规模市场推广进度不及预期； 

（3）高端碳纤维研发进展缓慢，短期无法彻底摆脱对进口原料依赖，导致

氢瓶生产成本较高。  
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评
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买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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