
 

 

机械设备 / 行业专题报告 / 2022.12.07 

请阅读最后一页的重要声明！ 

 
 

矿山机械专题系列报告（一）  

证券研究报告 

投资评级:看好(维持) 

最近 12 月市场表现 
 

  
 

分析师 佘炜超 

SAC 证书编号：S0160522080002 

shewc@ctsec.com 

 

联系人 赵璐 
zhaolu@ctsec.com 

 

  
 

相关报告 

1. 《【财通机械佘炜超团队】通用自动化

行业专题报告：通用自动化复苏在即，

板块底部逐步清晰》   2022-11-23   

 
 

干法选矿蓝海开启，关注设备投资机会 
 

核心观点  
  
❖ 原煤入洗率不断提高，湿法选煤是目前主要分选方式：选煤，即将煤和

矸石进行分离，是煤炭加工过程中不可缺少的一步。煤炭入洗率，是指一定时

期内经过洗选的煤炭数量与原煤总产量的比值，根据美腾科技招股书，2020 年

我国原煤入洗率为 74.1%，虽然较 2015 年明显提高 8.2pct，但相比发达国家

入洗率仍有一定差距。煤矸分选可以分为湿选、干选两种。其中湿法主流技术

路线为重介浅槽分选，干法主流技术路线为光电智能干选。在入选煤炭中，湿

选占比 95.76%，干选占比 4.24%。目前湿法选煤仍是最常用分选方式。 

❖ 光电干选优势明显，加速替代湿选部分环节：我国煤炭资源丰富的中西部

及北方地区水资源受到制约，且湿选会导致部分易泥化煤产生煤泥，致煤回收

率下降，并产生环境污染问题。光电干选设备是对传统块煤分选的突破，X 射

线及 γ 射线、红外、可见光、激光及紫外线识别等，针对物体的不同特征建立

相应模型并通过不同喷吹策略进行分选。1）从分选精度看，光电干选煤中带

矸、矸中带煤率均在 1-3%，接近重介浅槽；2）从经济性看，光电干选加工成

本低、品销售产出更高：根据美腾科技招股书，光电干选、重介浅槽工艺流程

整体需要设备 9 台、32 台，且水耗、电耗、介耗少，此外，光电干选的精煤

水分更低，避免了次煤泥的产生，可实现更高吨煤产出。3）从政策角度看，

目前国家和煤炭行业对干选支持力度越来越大，技术不断成熟，行业规范愈加

完善。 

❖ 非煤矿山领域图像色选、X 射线穿透（XRT）技术较为成熟：非煤矿山

的分选与煤炭行业分选工艺有相似之处，但相比之下，煤炭的分选对指标要求

更高，因此布局煤炭分选领域的设备商进入矿业领域同样有很强的技术优势，

在设备可靠性、大型化、分选精度等方面具有一定优势。光电干选中，目前图

像色选、X 射线穿透（XRT）技术较为成熟。其中前者主要适用于颜色、纹理、

光泽等表面特征比较明显的矿物，后者主要适用于受表面特征影响而不能人

工分选的金属矿种。 

❖ 预计国内煤矿及非煤矿山领域光电分选机累计市场空间为 440 亿元，

全球市场规模近 700 亿元：根据我们对国内矿山分选设备市场的初步测算，

预计到 2030 年，煤炭领域智能干选设备累计市场规模约为 220 亿元，非煤矿

山领域市场规模约为 105 亿元，共计 325 亿元人民币。若考虑海外煤炭领域

220 亿元、非煤矿山领域 147 亿元市场空间，则全球矿山智能干选机市场规模

约为 692 亿元。 

❖ 投资建议：建议关注行业煤炭智能干选机领域领先企业美腾科技、泰禾智能、

合锻智能。 

❖ 风险提示：测算误差风险、市场竞争加剧风险、市场规模增长不及预期风险、

受下游行业周期和景气度影响的风险 

   

-34%

-27%

-19%

-12%

-4%

4%

机械设备 沪深300



 

 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准 2 

 

行业专题报告/证券研究报告 

 
1 煤炭分选发展现状及技术发展趋势 ....................................................................................................... 4 

1.1 煤炭分选目前发展现状：原煤入洗率不断提高，湿法是最常用分选方式 ................................... 4 

1.2 为什么说干法分选是未来发展趋势？ ............................................................................................... 6 

1.3 光电智能干选机布局企业 ................................................................................................................... 9 

2 非煤矿山智能干选技术发展现状 ......................................................................................................... 10 

3 矿山分选设备市场空间测算 ................................................................................................................. 12 

3.1 煤矿分选设备市场空间测算 ............................................................................................................. 12 

3.2 非煤矿物分选设备市场空间测算 ..................................................................................................... 14 

4 风险提示 ................................................................................................................................................. 15 

 

 
图 1. 近年我国原煤入洗率变化 ..................................................................................................................... 4 

图 2. 煤矸石综合利用率 ................................................................................................................................. 4 

图 3. 煤炭分选方式占比 ................................................................................................................................. 6 

图 4. 煤炭分选方式占比（按干法、湿法分类） ......................................................................................... 6 

图 5. 智能干选机的原理 ................................................................................................................................. 7 

图 6. 智能干选与水洗重介浅槽设备选型对比 ............................................................................................. 8 

图 7. 干法分选相关政策及发展历程 ............................................................................................................. 9 

图 8. 色选机原理示意图 ............................................................................................................................... 11 

图 9. XRT 分选机工作过程 .......................................................................................................................... 11 

图 10. 色选＋XRT 自由组合的探测方式 ................................................................................................... 12 

图 11. 我国采矿业固定资产投资变化 ......................................................................................................... 14 

图 12. 2009-2018 年全球矿产资源总产量变化 ........................................................................................... 15 

图 13. 2018 年各国矿产资源总产量占比 ..................................................................................................... 15 

 

表 1. 煤炭分选方法及其主要特点 ................................................................................................................. 5 

表 2. 主流干法及湿法技术分选煤炭生产成本对比 ..................................................................................... 8 

表 3. 主流干法及湿法技术分选煤炭销售产出对比 ..................................................................................... 9 

表 4. 主要布局企业及其技术路线 ............................................................................................................... 10 

内容目录 

图表目录 



 

 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准 3 

 

行业专题报告/证券研究报告 

表 5. 煤炭干选设备市场空间测算 ............................................................................................................... 13 



 

 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准 4 

 

行业专题报告/证券研究报告 

1 煤炭分选发展现状及技术发展趋势 

1.1 煤炭分选目前发展现状：原煤入洗率不断提高，湿法是最常用分选

方式 

在煤炭生产加工过程中，直接从矿井开采出来不经任何加工处理的煤为原煤。选

煤，即将煤和矸石进行分离，是煤炭加工过程中不可缺少的一步。 

选煤工序能将煤炭分成不同质量、规格的产品，有利于煤炭的高效综合利用；此

外选煤过程还能去除原煤中含有的黄铁矿等杂质，减少燃煤对大气的污染，具有

较高的环保意义。 

煤炭入洗率，是指一定时期内经过洗选的煤炭数量与原煤总产量的比值。根据美

腾科技招股书，2020 年，我国原煤入洗率达到 74.1%，比 2015 年提高 8.2%。

按照《煤炭工业“十四五”高质量发展指导意见》，预计到“十四五”末原煤入洗

率达到 80%左右，煤矸石、矿井水利用与达标排放率 100%。 

但相比发达国家，我国原煤入洗率仍有一定差距，根据中为咨询，德国、加拿大

原煤入洗率均在 95%以上。我国煤炭入洗率低的原因主要是用于建选煤厂的投资

较少，选煤能力增速低于煤炭生产能力增速。 

图1.近年我国原煤入洗率变化  图2.煤矸石综合利用率 

 

 

 

数据来源：美腾科技招股书、国家煤炭工业网、财通证券研究所  数据来源：生态环境部、国际煤炭网、财通证券研究所 

按照分选介质，煤矸分选方法可以分为湿选与干选。 

湿法选煤又称洗煤，主要有跳汰分选、重介质分选和浮选等湿选方法，是目前我

国选煤厂常用的选煤方法。干法选煤在分选过程不使用水，一般包括人工挑选、

智能光电干选、风力煤矸分选、复合式干选、空气重介质流化等。 
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表1.煤炭分选方法及其主要特点  

分类 选煤方法 处理粒级（mm) 主要特点 优点 缺点 

湿法

选煤 

重介浅槽 200-13 

依据悬浮物下沉原理，以磁铁矿

粉和水作为介质，在水平流与上

升流的共同作用下，比重介质轻

的煤上浮，比重介质重的矸石下

沉实现分选。适合低密度分选出

精煤，又适合高密度排纯矸，适

用于难选和极难选煤。 

分选精度高 

系统相对复杂，需要

添加重介系统，脱介

和介质回收系统，产

生介质消耗，生产成

本高。 

重介旋流

器 
50-0.5 

采用磁铁矿粉及水作为介质、靠

离心力分选、产生煤泥副产品 

结构简单 ，无运动部

件、分选效率高 
易产生煤泥等副产品 

动筛跳汰 300-50（25） 
利用筛板做上下往复运动，使筛

板上的物料按密度分选。 

工艺简单、用水量较

少、辅助设备少，适于

易选煤； 

要求入料必须均匀，

入料不均匀会造成矸

石中带精煤，分选精

度低于重介质浅槽分

选机。 

块煤跳汰 50（200）-13 采用定筛跳汰机分选动力煤，适 

于易选煤 

系统简单、动力消耗

小、设备台数少、投资

成本及运营成本低 

分选精度低，特别对

于难选煤，矸石带精

煤现象比较严重，降

低了精煤回收率 
末煤跳汰 50（100）-0.5 

干扰床分

选机 
1.0-0.25 

采用水作为分选介质、靠干扰沉

降进行分选 

分选粗粒级煤泥效果较

好，分选密度小于

1.50g/cm，产品灰分可

降低 10%以下。 

入粒范围窄，可控、

可调节参数少等 

浮选 0.5-0 
采用水及气泡作为分选介质、靠

颗粒的表面疏水性能进行分选 

对小于 0.5mm 的细粒级

煤泥最有效的分选方法 

煤泥的其他物理性质

也对煤泥的可浮性产

生影响 

干法

选煤 

智能光电

分选 

300-50 

100-25 

利用射线（X 射线及 γ 射线）、

红外、可见光、激光及紫外线识

别等光电识别技术，针对需要识

别物体的不同特征建立与之相匹 

配的模型并进行分选。 

不耗水、不产生煤泥、

不用介质，节能环保、

并可自主智能运行，在

动力块煤分选方面无论

是从单位产能投入比、

生产成本、分选效率等

方面有优势 

对于粒度较小的，尤

其是 6mm 以下的煤筛

分精度不如重介浅槽 

风选 80-6 
采用空气作为分选介质、靠重力

及摩擦力进行分选 

适合高寒或干旱地区，

环境友好，建设周期

短，投产快 

对于难选和极难选煤

时，精度和分选效率

会下降 

空气重介

质流化床 
100-6 

采用空气及磁铁矿粉作为分选介

质、靠重力进行分选 

分选精度高、投资少、

无环境污染、分密度调

节范围宽 

气泡易把低处重介质

带到高出，发生返混

现象 

数据来源：美腾科技招股书、财通证券研究院 

根据美腾科技招股书，2021 年 8 月公司选取国家能源集团、中煤能源集团、山东

能源集团、陕煤集团和山西焦煤集团等 13 家煤炭集团作为调研目标（合计产能

约占全国 54%，具有较强代表性），主流分选方法中，不入选煤炭占比约为 30.79%，

湿法占比 66.28%，干选占比 2.93%。即单独看入选煤炭中，湿法分选占比约

95.76%，干法分选占比约 4.24%，其中，光电分选占入选比例 3.25%。 

  



 

 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准 6 

 

行业专题报告/证券研究报告 

图3.煤炭分选方式占比  图4.煤炭分选方式占比（按干法、湿法分类） 

 

 

 

数据来源：美腾科技招股书、财通证券研究所  数据来源：美腾科技招股书、财通证券研究所 

 

1.2 为什么说干法分选是未来发展趋势？ 

湿法选煤是长期以来我国选煤装备主要依赖的工艺方法，但随着煤炭行业节能增

效、煤矿智能化要求的不断提高，湿法的弊端日益凸显。 

1）从地域角度看，国内煤炭资源丰富的地区主要坐落于中西部干燥和水资源匮乏

地区，水资源受到严重制约，这也使得我国煤炭的利用率与许多发达国家形成了

较大差距，此外，高寒地区产品水分高也容易出现冻车问题；2）从经济效益角度

看，湿法选煤会导致部分易泥化的煤产生煤泥，煤泥积聚会后会难以沉降，导致

煤回收率下降；3）从环保角度看，湿法选煤会产生大量煤泥水，夹杂的细粒粘土、

泥砂和煤会对环境造成污染。 

一直以来，行业在寻找其他环节更有效地替代方法，而传统干法选煤分选精度不

高，在实践中没有得到较多推广。智能干选设备，是对传统块煤分选的突破，以

光电分选设备为例，其利用射线（X 射线及 γ 射线）、红外、可见光、激光及紫外

线识别等光电识别技术，针对需要识别物体的不同特征建立与之相匹配的模型并

进行分选。由于智能干选设备系统简单、不用水、不用介质、分选精度高、设备

体积小、生产成本低等优势，近年来在国内选煤厂得到快速推广应用。 

以光电分选为例，智能干选是怎样实现的？ 

具体而言，TDS 智能干选机的主要包括 3 个核心环节：1）物料识别：物块通过 X

光识别系统后，提取其轮廓，对物块性质、大小、质心位置进行计算；2）轨迹计

算：经过识别区后，带式布料器将物块沿着系统坐标系向前运输，系统可实施准

确计算每个物块到达喷嘴区域时间（精确到微秒及毫秒）及姿态；3）喷吹执行环

节，根据物块及周围物块的相对关系、物块性质、大小、质量、运动速度和姿态，

精确计算每个物块喷吹策略，目的是用最小的气量实现精准喷吹。 

重介浅槽, 

22.88%

重介旋流

器, 
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跳汰, 

3.69%

干扰床, 

4.45%
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3.54%

光电分选, 

2.25%

风选, 

0.68%
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图5.智能干选机的原理 

 

数据来源：美腾科技招股书、财通证券研究所 

为什么干选设备会得到快速推广？ 

目前，块煤跳汰机因分选精度低、自动化程度低等原因，已逐步被重介浅槽工艺

取代，因此目前，主要以重介浅草设备、光电分选设备为湿选与干选的主流技术。 

1. 从分选精度看，智能干选设备已接近于重介浅槽分选设备 

煤中带矸、矸中带煤率为衡量分选机精度的重要指标。目前，智能干选设备的

两指标均处于 1-3%，精度接近于重介浅槽设备，高于动汰、跳汰等其他设备。 

2. 从经济效益角度看，智能干选生产成本更低、产品销售产出更高 

智能干选设备的经济性，主要体现在降低吨煤分选成本、增加单位产品销售产出

两个方面。 

1） 从分选成本看，智能光电干选主要通过降低人工成本、缩短工艺流程，两种方

式降低分选成本。一方面，智能光电干选无需人员专门值守，人力成本大大降

低，另一方面，其需要的设备台数少，全流程的初始投资成本更低，备品备件

及维修费用、电力消耗更低，并且没有水耗、介耗。根据《美腾科技首次公开

发行并在科创板上市申请文件审核问询函的回复》，煤矿分选设备中主要包括

原煤准备、块煤分选、粗细煤泥系统、煤泥水循环系统、辅助系统 5 个系统，

光电分选、水洗重介浅槽工艺流程整体需要配备设备数量位 9 台、32 台，对

应总功率分别为 538kW，1372kW。干选方式在设备方面的投资明显更低。此

外，干选设备占地面积较小，对厂房需求也低于后者。 
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图6.智能干选与水洗重介浅槽设备选型对比 

 

数据来源：美腾科技公司公告、天桥起重官网、财通证券研究所 

 

2） 从产品销售产出看，光电干选出的精煤水分更低、避免次煤泥产生，因此可以

实现更高的吨煤销售产出。一方面，水洗重介浅槽工艺下块煤水分会增加，发

热量要低于干选出的块精煤。另一方面，水洗重介浅槽工艺易产生煤泥。一般

表2.主流干法及湿法技术分选煤炭生产成本对比 

项目 
智能光电分选 水洗重介浅槽 

成本指标 
加工费 

(万元/年) 
成本指标 

加工费 

(万元年) 

电费 

装机功率 

(kw) 
538 

125.4 

装机功率 

(kW) 
1372 

380.9 年耗电量 

(kW h/a) 
1567748 

年耗电量 

(kW h/a) 
4760870 

电费（元/度） 0.8 
电费（元/

度） 
0.8 

人工 

生产人员 

(人) 
17 

255 

生产人员 

(人) 
34 

510 
人均成本 

(万元/年) 
15 

人均成本 

(万元/年) 
15 

辅材 
介耗水耗药耗（万元/ 

年） 
- 介耗水耗药耗（万元/年） 53.39 

维修 备品备件（万元/年） 75.28 备品备件（万元/年） 195.68 

折旧 折旧（万元/年） 236.78 折旧〔万元/年） 380.37 

总计 合计(万元/年) 692.48 合计万元/年) 1520.31 

 吨煤成本(元吨) 2.31 吨煤成本(元/吨) 5.07 

数据来源：《关于美腾科技首次公开发行股票并在科创板上市申请文件的审核问询函的回复》、财通证券研究院 
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粗煤泥发热量低，只能掺入末煤销售，细煤泥水分过高，发热量更低，掺入产

品会导致堵仓，因此一般晾干后处理，而在行情不好时可能直接废弃。 

表3.主流干法及湿法技术分选煤炭销售产出对比 

产品 

数量 质量 单价 销售收入 

产率 γ% 万吨/年 
灰分 

Ad % 
全水分 Mt% 

发热量 Qnet,ar 

Kcal/Kg 
元/吨 万元 

智能光电分选（干法） 

块精煤 23.00  69.01  7.42  16.32  5,577 774.12 54,422.41 

末原煤 66.50  199.51  14.90  18.56  5,017 600.19 119,746.05 

矸石（排弃) 10.49  31.47  81.52  12.00        

合计 100.00  300.00  20.17  17.82  4,760   173,168.45 

水流重介浅槽（湿法） 

浅槽块精煤 21.63  64.89  5.30  17.91                5,604  782.10 50,747.57 

粗煤泥 0.26  0.77  9.55  21.75                5,134  635.24 487.33 

细煤泥 0.72  2.17  29.81  33.08                3,305  200.00 434.00 

末原煤 66.50  199.51  14.90  18.56                5,017  600.19 119,746.05 

矸石（排弃） 10.93  32.78  81.23  16.07        

合计 100.00  300.00  20.17  17.82                4,760    171,414.95 

销售收入差       1,753.51  

数据来源：《关于美腾科技首次公开发行股票并在科创板上市申请文件的审核问询函的回复》、财通证券研究院 

注：产品售价参考鄂尔多斯/榆林周边煤矿实时单价（2021.8.4）；细煤泥由于水分较高一般较难销售，假设售价为 200 元/吨 

3. 从政策支持角度看，干选技术已在业内形成广泛共识 

近年来，国家和煤炭行业对于干法选煤的支持力度越来越大，从 2016 年列入行动

计划开始，干法选煤技术不断成熟，行业规范也愈加完善。 

图7.干法分选相关政策及发展历程 

 

数据来源：陈建强等《煤炭干法分选技术应用场景及展望》、中国煤炭加工利用协会、财通证券研究所 

 

1.3 光电智能干选机布局企业 
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目前，在光电智能干选集领域布局的企业主要有 Comex、美腾科技、泰禾智能、

合锻智能、霍里斯特、好朋友、巨龙融智等。 

表4.主要布局企业及其技术路线 

企业 技术情况 

Comex 
智能干法分选系统主要包括配料系统、X 射线分析源、机械分离系统等；不同密度的物料在 

X 射线识别源下呈现不同颜色，根据物料成像颜色不同通过压缩空气装置进行分选。 

美腾科技 

（688420.SH） 

TDS 采用双能 X 射线识别及计算机视觉方法，通过数据分析实现高精度识别，针对不同煤质

特征建立分析模型，对物料进行数字化识别，并通过阵列式气枪实现煤矸分离。公司为煤炭

智能干选领域龙头企业，2021 年公司营收 3.84 亿元，归母净利润 0.86 亿元，其中干选相关

智能装备营收 2.69 亿元。 

泰禾智能 

(603656.SH) 

利用双能 X 射线/可见光全光谱多谱段扫描成像系统采集传送带上物料的图像，通过计算机

视觉技术对图像进行分析、判断物料种类，准确控制高压风进行喷吹。2018 年泰禾智能投资

成立合肥泰禾卓海智能科技有限公司，其主要产品为光电智能干式选煤机，2021 年卓海智能

实现营收 0.45 亿元。 

合锻智能 

(603011.SH) 

采用高速扫描成像单元，对输送带上物料完成多光谱图像采集，通过深度学习图像识别技术

对物料进行分析和分类，通过高频大气量电磁阀，驱动高压风对矸石和原煤进行喷吹，实现

全自动煤矸分选。公司产品覆盖杂粮色选机、矿石色选机、塑料色选机、煤炭智能干选机

等，2021 年中科光电实现营收 5.38 亿元，净利润 0.56亿元。 

霍里思特 

自动智能在线分选系统基于 X 射线，能够有效提取被分选对象的内部物理特征，依据客户需

求采用先进 AI 算法对其进行最佳分类，并配以高压气喷系统实现被分选对象的空间隔离。

公司自动化智能在线分选机应用全品类矿石分选，目前在煤炭分选领域也形成销售。 

好朋友 

采用 X 射线，以及 CCD 面阵扫描方式，获取矿石表面特征信息，实现在自由落体式给料方

式的情况下快速准确的分选出脉矿石，适用于于钨、锡、锑、铅锌、铜、钼、金、银、锰、

硫等金属矿，以及磷、萤石、石英、霞石、碳酸钙等非金属矿。 

巨龙融智 
基于煤和矸石分子结构不同，对伽马射线的衰减差异实现煤矸识别，通过计算机控制，利用

高压气体将识别的矸石剔除 

数据来源：美腾科技招股书、泰禾智能 2021 年年报、合锻智能 2021年年报、财通证券研究院 

 

2 非煤矿山智能干选技术发展现状 

非煤矿山的分选与煤炭行业分选工艺有相似之处，但相比之下，煤炭的分选对指

标要求更高，因此，布局煤炭分选领域的设备商进入矿业领域同样有很强的技术

优势，在设备可靠性、大型化、分选精度等方面具有一定优势。 

矿石的智能光电分选设备，依然是通过矿石表面特征或内部特征信息的不同，进

行矿石分选。目前工业应用较成熟的主要以图像色选（高清图像识别）、X 射线传

穿透（XRT）为主。 

在复杂矿石分选环境下，图像色选技术或 X 射线透射技术采集矿石数据信息，通

过智能光电选矿设备的 AI 算法，可实现 1000 帧/秒的海量矿石数据高速、准确处
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理，经算法处理的有效矿石数据信息传输至电磁阀，以高压空气喷吹方式分离矿

石和废石。 

图像色选技术是通过高清相机和探测器精确探测矿石表面颜色、纹理、光泽等特

征值区别矿废。主要适用于颜色、纹理、光泽等表面特征比较明显的黑钨矿、金

锑矿，铜铅矿等金属矿以及石英、萤石等非金属矿。颜色表面光学性质检测是发

展最早、应用较广泛的一种检测技术，目前已经成熟应用于色选机。目前国内市

场上的色选机厂家主要有安徽中科光电（合锻智能）、百特光电、安晶龙、谷鑫电

子、宏实高科等。 

XRT（透射技术）是通过 X 射线探测矿石大小、厚度、密度等特征值和相关组分

的元素、原子序列对 X 射线反应差异性，形成康普顿效应差异实现矿废分离。主

要适用于受表面特征影响而不能人工分选的金属矿种，特别是钨、铜、铅、锌、

银、锑、钼、金等大部分低品位、难选金属矿种，对煤矿、萤石、磷矿等大多数

非金属矿种也有较好的分选效果。XRT 可用于分选各类块状矿石和物料，不但可

以实现废石、夹石与矿石的分离，而且能够有效选别低品位矿石与高品位矿石。 

根据浩特工业数据，XRT 智能分选机的有效分选粒级范围为 13-300mm，单机处

理量最高可达 40-380t/h，在有色、黑色金属、非金属和煤矿领域均可实现高效分

选，抛废率高达 88%，金属回收率最高可达 99%。 

图8.色选机原理示意图  图9.XRT 分选机工作过程 

 

 

 

数据来源：粉体技术网、财通证券研究所  
数据来源：陈文岳等《X 射线辐射分选的原理及其应用》、中国分体网、财通

证券研究所 

而对于一些金属／非金属矿山综合回收多元素矿物，如从黑钨矿废石中回收石英、

铅锌银矿废石中回收银，可以考虑利用 XRT（透射技术）和图像色选技术的联选

工艺。即先利用 XRT（透射技术）回收一种或几种有用矿物，再利用图像色选技

术回收废石里的石英或其他有用矿物。 

例如，通过组合方式，可以同时采集矿物内部信息和矿物表面颜色纹理信息，结

合 人工智能学习算法，大幅提升矿石分选精度。 

 



 

 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准 12 

 

行业专题报告/证券研究报告 

图10.色选＋XRT 自由组合的探测方式 

 

数据来源：好朋友官网、财通证券研究所 

 

3 矿山分选设备市场空间测算 

根据我们对国内矿山分选设备市场的初步测算，预计到 2030 年，煤炭领域智能干

选设备累计市场规模约为 220 亿元，非煤矿山领域市场规模约为 105 亿元，共计

325 亿元人民币。 

若考虑海外煤炭领域 220 亿元、非煤矿山领域 147 亿元市场空间，则全球矿山智

能干选机市场规模约为 692 亿元。 

3.1 煤矿分选设备市场空间测算 

1）国内煤炭领域市场规模： 

对于煤炭智能干选设备的测算，我们主要有如下关键假设： 

原煤产量：根据国际煤炭网数据，2020 年我国原煤产量 39 亿吨，2021 年产量为

40.7 亿吨，假设 2025 年、2030 年原煤产量保持在 41 亿吨。 

原煤入洗率：根据美腾科技招股书，2020 年原煤入洗率为 74.1%，按照 “十四五”

规划到 2025 年原煤入洗率达到 80%计算，假设到 2030 年入洗率达到 85%。 

动力煤占比：根据 wind 数据，2020 年动力煤当月产量累计值约 31.8 亿吨，占原

煤产量比重为 82%，我们假设 2025、2030 年这一比重保持不变，则其他煤中占比

约为 18%。 

各粒级煤炭数量占比：各粒级煤炭数量占比数据有限，我们以西沟煤矿为例，根

据美腾科技官方公众号，新疆呼图壁县西沟煤矿原煤中约有 300-30mm 块煤、30-

6mm 小块、小于 6mm 末煤分别三分之一。另据，陈建强等《煤炭干法分选技术

应用与展望》，现阶段动力煤大于 6mm 粒级占比为 70%。据此，可大致判断 6mm

以上粒级煤炭占比约为 66-70%。这里我们根据西沟煤矿案例，假设 30mm 以上，

以及 30-6mm 煤炭占比分别为 33%，假设 2025、2030 年这一比例保持不变。 
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目标替代率：由于湿法分选在一些分选指标方面仍有一定优势，并且考虑到部分

煤矿采用合同能源管理形式，或资源在未来几年内或面临可采资源枯竭问题，存

量湿法分选设备不会完全被提取代。根据《煤炭干法分选技术应用与展望》，假设

智能干选设备对湿法设备的目标替换率为 70%。 

单台设备处理能力及价值量：根据合锻智能公司公告，年产量在 120 万吨级别矿

井约需要 2 台智能干选机，这里我们假设每台干选机年处理能力为 60 万吨。价值

量方面，根据美腾科技招股书，公司目前 TDS+TGS 产品可以将粒级覆盖到 25mm

以下，在动力煤领域实现全粒度覆盖。2020-2022 年上半年量产品 TDS 平均单价

约为 580 万元，TGS 根据订单金额测算单价约为 672 万元。这里假设，30mm 以

上动力煤筛选仅使用 TDS，而 30-6mm 煤炭筛选则需要使用更精细化的 TDS+TG

设备完成。预计随着产品逐渐成熟、市场竞争更加充分，单价逐年小幅下降。 

更新替换：煤炭分选装备使用寿命一般在 8-10 年，因此，还应考虑到 2020 年左

右新上干选设备需要在 2026-2030 年完成更新替换。 

根据以上假设，我们初步测算国内煤炭领域智能干选机累计市场规模约为 220 亿

元。 

表5.煤炭干选设备市场空间测算 

指标 2020 年 2025 年 2030 年 

原煤产量（亿吨） 38.4 41 41 

原煤入洗率 74.1% 80% 85% 

动力煤占比 82% 82% 82% 

30mm 粒级以上动力煤占比 33% 33% 33% 

干选机渗透率（30mm 以上） 3% 30% 70% 

每台设备处理能力（万吨/年) 60 60 60 

累计：干选设备需求量（台） 42 444 1142 

平均单价（万元/台） 580 550 520 

累计市场规模（亿元） 2 24 59 

新增：5 年干选设备需求量（台）  402 698 

6-30mm 粒级动力煤占比 33% 33% 33% 

干选机渗透率（6mm 以上） 3% 30% 70% 

每台设备处理能力（万吨/年) 60 60 60 

累计：干选设备需求量（套） 42 444 1100 

平均单价（万元/台） 1252 1200 1100 

累计市场规模（亿元） 5 53 121 

新增：5 年干选设备需求量（台）  402 656 

6mm 以上动力煤合计       

累计：干选设备需求量（台套） 83 888 2242 

累计市场规模（亿元） 8 78 180 

其他煤种占比 18% 18% 18% 
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累计：干选设备需求量（套） 18 195 492 

累计市场空间 2 17 40 

合计市场空间       

累计：干选设备需求量（套） 102 1082 2734 

累计市场空间 9 95 220 

数据来源：国际煤炭网、国家煤炭工业网、Wind、美腾科技招股书、美腾科技官方公众号、合锻

智能公司公告、陈建强等《煤炭干法分选技术应用与展望》、财通证券研究院 

2）国外煤炭领域市场规模： 

根据《世界能源统计年鉴》，2021 年全球煤炭产量 81.73 亿元，其中中国产量 41.26

亿吨，约占全球产量 50%，因此海外市场规模与国内市场相当。因此若考虑海外

市场，则到 2030 年全球煤炭智能干选机累计市场规模约为 440 亿元。 

 

3.2 非煤矿物分选设备市场空间测算 

1）国内非煤领域市场规模： 

金属矿与非金属矿领域采矿业固定资产投资规模基本与煤炭领域相当。根据自然

资源部、国家统计局数据，2021 年我国采矿业固定资产投资 1.1 万亿元，其中煤

炭开采和洗选行业固定资产投资约为 4010 亿元，石油天然气采矿业固定资产投资

约为 2425 亿元，则其余黑色金属、有色金属、非金属等采矿业固定资产投资约为

4565 亿元，与煤炭开采和洗选行业固定资产投资规模比例约为 1.1：1。 

假设金属矿、非金属矿等非煤矿业智能干选机市场规模同样位煤矿领域市场规模

的 1.1 倍，则预计到 2030 年非煤矿领域干选机需求量约为 3007 台。价值量方面，

根据美腾科技招股书，2021 年单台设备平均售价约为 348 万元，这里我们按照每

台 350 万元计算，则对应国内非煤矿领域干选机累计市场空间约为 105 亿元。 

图11.我国采矿业固定资产投资变化 

 

数据来源：《中国矿产资源报告 2022》、自然资源部、财通证券研究所 
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2）国外非煤领域市场规模： 

根据《全球矿业发展报告 2019》，2018 年全球矿产资源总产量位 227 亿吨，其中

能源、金属、非金属分别为 154 亿吨、16 亿吨、57 亿吨，占比 68%、7%、25%。

此外，我国矿产资源产量占全球比重约为 31%。 

图12.2009-2018 年全球矿产资源总产量变化  图13.2018 年各国矿产资源总产量占比  

 

 

 
数据来源：《全球矿业发展报告 2019》、中国地址调查局国际矿业研究中心、

中国地质调查局中国矿业报社、财通证券研究所 
 
数据来源：《全球矿业发展报告 2019》、中国地址调查局国际矿业研究中心、

中国地质调查局中国矿业报社、财通证券研究所 

考虑到我国金属、非金属矿占全球比重数据的可得性，这里我们根据煤炭、石油

等能源矿产占比进行反推。煤、石油、天然气是最主要的能源矿产，根据国家统

计局数据、BP 世界能源统计年鉴数据，2018 年，我国煤炭产量 36.8 亿吨，占全

球比重 46%，另据自然资源部数据，2018 年我国石油产量 1.89 亿吨，占全球比重

4.25%，其他能源矿产中，假设我国占全球产量比重为 5%，则总体上我国能源矿

产产量占全球比重约为 26.1%。按照此前提到我国矿产产量占全球比重为 31%，

则对应我国金属矿、非金属矿占全球产量比重约为 41.4%，即海外金属、非金属

矿产量约为国内的 1.4 倍。 

假设设备需求量与产量成正比，根据前文测算，到 2030 年国内非煤矿领域干选机

累计市场空间约为 105 亿元，以及我国金属矿、非金属矿占全球比重，预计海外

非煤领域干选机累计市场空间约为 147 亿元。 

总体上，根据我们的初步测算，全球非煤领域智能干选机市场空间约为 252 亿元。 

 

4 风险提示 

测算误差风险：本文在测算过程中含有一定假设，具有一定的主观性，目前智能

干选替换传统湿选设备尚处于初期，且可获得的相关公开信息有限，因此初步测

算得出的市场规模等相关结论可能存在一定的误差。 

中国, 

31%

美国, 

10%
俄罗斯, 
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市场竞争加剧风险：随着智能干选技术逐渐成熟，相应设备将在一定程度上替代

传统湿法分选装备存量市场，预计会有更多国内外企业涉足行业。从智能干选设

备市场看，高毛利将吸引更多参与者进入市场，或通过低价等方式进行竞争。 

市场规模增长不及预期风险：智能干选设备包括主要用于替换存量市场中湿法分

选设备。若传统产品通过技术变革，使新品竞争优势相对减弱，或新产品在分选

精度、成本、使用寿命等方面不能持续提升，存在干选设备市场规模受限，或替

代湿法程度不及预期的风险。 

受下游行业周期和景气度影响的风险：若设备商下游为单一矿业，如煤炭，则存

在行业政策出现重大变化、下游行业消费总量下降、客户资本开支意愿降低的风

险，或对企业经营产生不利影响。 
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