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1.1 主营业务 东方碳素系特种石墨材料制造企业，主要从事特种石墨材料的研发、生产和销售

平顶山东方碳素股份有限公司成立于2006年，2015年在新三板挂牌，2023年在北交所上市。东方碳素系特种石墨材料制造企业，主要从事特种

石墨材料的研发、生产和销售，主要产品包括等静压特种石墨材料、模压细结构特种石墨材料和中粗结构特种石墨材料。其中，公司等静压特种石

墨材料的销售金额及占比持续上升，等静压特种石墨的毛利率超过50%。

公司采用的是直销模式，公司对大部分客户采用“现款现货”的信用政策。公司前五大客户占比较低，客户较为分散，知名客户有GTS、协鑫。

图表1：公司产品收入构成情况（%） 图表2：公司产品毛利率情况（%）

数据来源：招股书，东方财富，亿渡数据整理

图表3：公司前五大客户情况（万元）

序号
2020年 2021年 2022年

客户 金额 占比 客户 金额 占比 客户 金额 占比

1 韩国GTS有限公司 1,746.39 8.37% 韩国GTS有限公司 2,090.51 6.44% 浙江华熔科技有限公司 2,239.94 6.29% 

2 辽阳兴旺石墨制品有限公司 1,554.64 7.45% 辽阳兴旺石墨制品有限公司 1,882.86 5.80% 韩国GTS有限公司 2,102.01 5.90% 

3 南通鑫宝石墨设备有限公司 1,030.37 4.94% 宜兴市永旭石墨制品有限公司 1,511.00 4.65% 宜兴市银湖精制石墨制品公司 1,503.29 4.22% 

4 辉县市涯泰石墨制品有限公司 665.63 3.19% 淄博格莱飞特碳素有限公司 983.42 3.03% 江苏协鑫特种材料科技公司 1,258.80 3.53% 

5 青神科美特碳素制品有限公司 504.04 2.42% 石嘴山市新宇兰山电碳有限公司 974.85 3.00% 济宁金海洋新能源科技公司 1,145.71 3.21% 

5,501.08 26.36% 7,442.63 22.91% 8,249.75 23.15% 

项目
2020 2021 2022

金额 比例 金额 比例 金额 比例

 特种石墨 20,371.63 99.08% 30,343.64 94.61% 35,273.09 99.53%
等静压 5,463.01 26.57% 14,894.73 46.44% 21,621.54 61.01% 
中粗结构 8,130.46 39.54% 12,241.85 38.17% 13,221.04 37.30% 
模压细结构 6,778.15 32.97% 3,207.06 10.00% 430.52 1.21% 
石墨坯 108.30 0.53% 1,618.37 5.05% 162.80 0.46% 
受托加工 81.28 0.40% 109.43 0.34% 4.87 0.01% 
合计 20,561.21 100.00% 32,071.45 100.00% 35,440.76 100.00% 

2020 2021 2022

特种石墨 29.01% 28.65% 40.60%

等静压 56.22% 53.62% 52.82%

中粗结构 11.33% 2.64% 21.29%

模压细结构 28.28% 11.96% 19.99%

石墨坯 24.96% 10.69% 19.23%

受托加工 7.08% -28.13% 60.47%



4

1.2 产品介绍

资料来源：公司招股书

公司的具体产品包括等静压特种石墨材料、模压细结构特种石墨材料、中粗结构石墨材料

图表4：公司的具体产品情况

产品名称 外观 性能特点 应用领域

等静压特种石墨材料
高强度、高密度、高纯度，相比模压石墨，粒度更细密、排
列更均匀，具备各向同性，具有模压细结构特种石墨的各种
特性，并且特性更加优良

光伏、半导体、新能源电池、模具制造、
航空航天、核工业等

模压细结构特种石墨材料
具备导电导热性能好、强度高、热膨胀系数小、自润滑、耐
高温、耐酸碱盐、耐腐蚀、体积密度高、易加工等特点

光伏、半导体、新能源电池、模具制造等

中粗结构石墨材料
具备优良的抗热震性、抗氧化性、耐化学腐蚀性和高温稳定
性

化工、冶金、新能源电池、铸造等领域
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1.3 股权结构

资料来源：公司招股书

公开发行前，公司流通股数为2,855.33万股，占比为32.82%，占比相对较高

序号 股东名称 持股数量(股) 持股比例(%) 股本性质

1 杨遂运 52,813,162           60.70 限售流通A股

2 张秋民 4,507,467             5.18 限售流通A股

3 上海甄投资产管理有限公司 2,502,975             2.88 流通A股

4 张善夫 1,127,900             1.30 流通A股

5 赖润兴 1,011,300             1.16 流通A股

6 张朋超 907,878             1.04 流通A股

7 吴礼才 674,615             0.77 流通A股

8 郭洪涛 629,327             0.72 流通A股

9 王朝文 542,274             0.62 流通A股

10 罗敦亚 530,000             0.61 流通A股

合计 65,246,898           74.98 

序号 名称 认购股数（万股） 认购金额（万元） 限售期

1 开源证券股份有限公司 70 882.00 6个月

2 平顶山石龙壹号产业投资中心 200 2,520.00 6个月

3 济宁辰星碳素有限公司 80 1,008.00 6个月

4 湖南中曙新材料科技有限公司 20 252.00 6个月

5 嘉兴懿鑫磊垚壹号投资合伙企业 25 315.00 6个月

6 上海战圣股权投资管理有限公司 40 504.00 6个月

7 宁波繁星汇融投资管理有限公司 50 630.00 6个月

合计 485 6,111.00 ——

图表5：公司股权结构情况（公开发行前）

图表7：公司战略投资者情况

第一大股东杨遂运为公司实际控制人、董事长、总经理，公开发行前持股比例为60.70%。第二大股东张秋民为公司董事、副总经理，公司招股

书中将张秋民的职位错误地表述为“董事长兼副总经理”。

公开发行前，公司流通股数为2,855.33万股，占比为32.82%，占比相对较高；按照12.60元的发行价格计算，公开发行前流通股对应的流通市

值为3.60亿元。此次公开发行3，680.00万股（含超额配售），发行后总股本扩大至12,380.00万股。发行后市值为15.60亿，流通市值为7.62亿。

战略投资者，开源证券为公司的保荐券商；平顶山石龙壹号产业投资中心的LP有平顶山石龙产业引导基金合伙企业（有限合伙），东方碳素所

在地为平顶山石龙区；济宁辰星碳素有限公司的母公司晨阳新型碳材料公司旗下数家子公司为东方碳素的供应商。

图表6：公司招股说明书截图
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1.4 财务情况 2019-2022年公司营收及净利润持续增长，成长性较好；2022年公司毛利率大幅提升

图表8：公司营业收入情况 图表9：公司净利润情况

图表10：公司毛利率及净利率情况 图表11：公司期间费用率情况

数据来源：东方财富choice，亿渡数据整理

2019-2022年，公司的营业收入及净利润持续增长，公司的成长性较好。2020-2022年，公司营业收入的平均增长率为26.60%，净利润的平

均增长率为65.21%。

盈利能力方面，2018-2021年，公司的毛利率持续下滑，但随着公司高毛利的等静压特种石墨材料销售金额不断提升，公司的毛利率也随之

大幅增加。2022年，公司毛利率为40.11%，同比增加12.99个百分点。此外，公司的期间费用率连续下降，进一步提高公司的利润空间。
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1.4 财务情况 公司存货周转速度较慢；现金收入比较低，五年均值仅为62.05%

图表12：公司研发费用情况 图表13：公司资产周转情况

图表14：公司的存货情况 图表15：公司经营活动产生的现金流量净额情况

数据来源：东方财富choice，亿渡数据整理

总的来看，东方碳素，每年的研发费用投入较为稳定。2018-2019年，研发费用累计投入5,444.27万元，年均1,088.85万元。截至2022年末，

东方碳素共有138项专利，其中7项发明专利。公司研发人共有40人，学历均为本科及以下。

从公司的资产周转情况来看，公司应收账款周转天数的均值为76天，周转速度较快。公司存货周转天数的均值高达327天，周转速度极慢。同

时，公司2022年存货账面价值为2.65亿元，同比增长93.18%，占公司总资产的42.63%。一方面，公司为了避免原材料价格上涨，进行了适当备货；

另一方面，特种石墨的生产周期较长，存货多以自制半成品、在产品、委托加工物资形态存在。现金流量方面，公司的收现比均值仅为62.05%。
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行业分析
2.1  所属行业及产业链

2.2  定义及分类

2.3  特种石墨市场情况

2.4  特种石墨行业格局



特种石墨上游原料为石油焦、沥青，直接下游为深加工市场，终端应用广泛2.1 所属行业及产业链

Ø 东方碳素系特种石墨材料制造企业，主要从事特种石墨材料的研发、生产和销售，主要产品包括等静压特种石墨材料、模压细结构特种石

墨材料和中粗结构特种石墨材料。

Ø 根据《上市公司行业分类指引》（2012年修订），公司所属行业为“C30 非金属矿物制品业”。根据《国民经济行业分类（GB/T4754—

2017）》，公司所处行业为“C3091 石墨及碳素制品制造”。

Ø 煅后石油焦、沥青焦和煤沥青制造业为特种石墨行业的上游。特种石墨的直接下游市场主要由特种石墨深加工厂家组成，其采购特种石墨

材料进行机加工，并销售至终端应用行业。

9

终端应用上游行业 中游行业 下游行业

图表15：特种石墨产业链图

航空航天

人造金刚石锂电光伏

电子化工冶金
特种石墨材料 石墨深加工沥青焦石油焦

中温沥青高温沥青



等静压石墨性能最好、技术含量更高，而目前东方碳素等静压石墨的销售占比较高2.2 定义及分类

Ø 特种石墨材料具有高强度、高密度、高纯度、化学稳定性高、导热和导电率高、耐高温、耐辐射、润滑性强和易加工等特点。

Ø 按材料组织结构分类，特种石墨分为中粗颗粒结构石墨和细颗粒结构石墨，分别对应中粗结构石墨和细结构石墨。中粗结构石墨的成型方式

以振动成型为主，细结构颗粒石墨的成型方式主要是模压成型和等静压成型。

Ø 与中粗结构石墨、模压细结构石墨相比，等静压石墨的产品性能更优良、工艺更复杂、价格更高，等静压石墨的应用领域也更加高端。

Ø 目前，东方碳素的主要产品为等静压石墨，2022年等静压石墨的销售占比为61.01%。

Ø 市场上生产等静压石墨的主要企业有东方碳素、成都炭材、五星新材、新成新材等企业。
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图表17：特种石墨的成型、特性及应用

细结构石墨

中粗结构石墨

模压石墨

等静压石墨

中粗结构石墨

等静压成型

模压成型

特种石墨

振动成型

按材料组织结构分类 按成型方法分类

类别 细结构石墨 中粗结构石墨

成型方式 模压成型 等静压成型 振动成型

物理特性

粒径在10-20μm之间，
采用模压成型，一般以
三焙石墨化产品为主，
密度在1.80kg/m³左右，
颗粒细腻，表面光滑，
可用于精密加工，产品
具有“各向异性”的特
征。

粒径在5-20μm之间，
采用等静压成型，密度
1.80kg/m³左右，产品
具有各向同性，颗粒细
腻，表面光滑，可用于
精密加工，产品具有
“各项同性”的特征。

粒径在0.5-2.0mm之间，
一般以二焙石墨化产品
为主，密度在1.55-
1.75kg/m³之间，颗粒
较粗，表面较粗糙，不
能用于精密加工。

应用领域

人造金刚石、金属冶炼、
锂电和光伏（多晶硅生
产用耗材）为主

半导体、光伏（单晶硅
生产耗材）、电火花、
军工和核工程为主

化工行业、金属冶炼为
主

图表16：特种石墨的分类



据亿渡数据估算，2022年中国对特种石墨的需求量约为20.62万吨，同比增长32.46%2.3 特种石墨市场情况

特种石墨的应用较为广泛，其中锂电、光伏、稀土、冶炼、核电

等行业对特种石墨的需求量相对较大。据亿渡数据估算，2022年中国

对特种石墨的需求量约为20.62万吨，同比增长32.46%。

从各个应用领域上看，我国锂电行业和光伏行业的发展前景较好，

负极材料出货量、单晶硅产量逐年走高，对特种石墨的需求量较大。

在锂电行业，特种石墨主要作为负极材料碳化烧结用的坩埚。在光伏

行业，特种石墨主要运用在单晶硅生长炉用石墨热场相关部件，光伏

级单晶硅生长炉是光伏级单晶硅片的核心生产设备。

2022年，锂电行业对特种石墨的需求量约为54,800吨，同比增长

90.28%；2022年，光伏行业对特种石墨的需求量约为81,426吨，同比

增长51.80%。

图表18：各行业对特种石墨的需求量情况
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锂电行业 2019 2020 2021 2022
中国负极材料出货量（万吨） 26.5 36.5 72 137

特种石墨需求量（吨） 10,600 14,600 28,800 54,800
负极材料出货量数据来源：GGII
石墨需求量推算依据：每烧结1,000kg负极材料，使用40kg细结构特种石墨

光伏行业 2019 2020 2021 2022
中国单晶硅产量（GW） 90 118 149 226 
特种石墨需求量（吨） 32,400 42,480 53,640 81,426

单晶硅产量数据来源：工信部、中国光伏行业协会、中国有色金属工业协议硅业分会
石墨需求量推算依据：每MW单晶硅使用0.36吨等静压石墨

稀土行业 2019 2020 2021 2022E
中国稀土磁性材料产量（万吨） 18.03 18.81 21.94 25.14 

特种石墨需求量（吨） 5,409 5,643 6,582 7,542 
稀土磁性材料产量数据来源：工信部
石墨需求量推算依据：每吨磁性材料对应消耗细结构特种石墨30kg

冶炼行业 2019 2020 2021 2022
中国铜材产量（万吨） 2,017.20 2,045.50 2,123.50 2,286.50 
特种石墨需求量（吨） 4,841.28 4,909.20 5,096.40 5,487.60 

铜材产量数据来源：中国统计局
石墨需求量推算依据：每吨铜材约消耗细结构特种石墨0.24kg

核电行业 2019 2020 2021 2022
中国核电新增装机容量（万千瓦） 408 115 337 227 

特种石墨需求量（吨） 24,480 6,900 20,220 13,620 
核电新增装机量数据来源：国家能源局
石墨需求量推算依据：每万千瓦需使用60吨核石墨

其他行业　 2019 2020 2021 2022
其他行业特种石墨需求量（吨） 37,500 39,375 41,344 43,344

 11.52  11.39 

 15.57 

 20.62 

2019 2020 2021 2022

图表19：中国特种石墨每年总需求量（万吨）

数据来源：亿渡数据



公开企业主要有成都炭材、新成新材、东方碳素、宁新新材，其中成都炭材更具竞争力

目前我国特种石墨行业内的企业数量众多，行业集中度较低，总体市场竞争较为充分。行业内的企业可以分为三类：一是拥有一体化生产能力的企业；

二是具备深加工能力的企业；三是只拥有部分生产工序的企业。特种石墨行业的主要公开企业有成都炭材、新成新材、东方碳素、宁新新材。

从产品类别，成都炭材与东方碳素更具优势，成都炭材及东方碳素均以等静压石墨产品为主。从客户群体上看，成都炭材更具优势，其主要客户为光

伏行业的龙头企业，具体有隆基绿能、TCL中环、协鑫、晶澳等终端客户。

收入规模上看，东方碳素的营业收入较小；盈利能力上看，东方碳素的毛利率较高，仅次于成都炭材，两家企业生产的等静压石墨产品附加值更高；营

运能力上看，东方碳素应收账款周转速度大于宁新新材、新成新材；现金流量上看，东方碳素的收现比较低；研发投入上看，东方碳素的研发费用较低；投

资回报上看，东方碳素ROE仅次于成都炭材的。

图表20：特种石墨行业的主要企业情况

12数据来源：各公司公告，IFinD，亿渡数据整理

2.4 特种石墨行业格局

图表24：同行企业收现比对比 图表25：同行企业研发费用对比(万元) 图表26：同行企业ROE对比

图表21：同行企业营业收入对比(亿元) 图表22：同行企业毛利率对比 图表23：同行企业应收账款周转率对比

企业 成立时间 所在交易所/板块 主要产品 前五大客户

成都炭材 2004年 2023年新三板挂牌 以等静压石墨制品为主，同时大力发展石墨烯、炭炭复合材料 以终端客户为主。隆基绿能、TCL中环、协鑫、晶澳。

新成新材 2007年 2014年新三板挂牌 产品包括等静压石墨、模压石墨、中粗石墨 星球石墨、山西晋能及其他制品/贸易公司。

宁新新材 2007年 2023年北交所上市 以模压石墨为主，等静压石墨产线2022年建成小批量生产 宁德时代、辉县市豫北电碳制品厂及其他制品/贸易公司。

东方碳素 2006年 2023年北交所上升 以等静压石墨、中粗石墨为主，模压石墨占比较小 协鑫、浙江华熔、韩国GTS及石墨制品公司。

营业收入 2018 2019 2020 2021 2022
成都炭材 　 　 4.17 6.63 7.98
新成新材 6.68 4.81 2.95 2.71 3.07
宁新新材 1.74 2.29 2.40 3.78 5.56
东方碳素 2.11 1.82 2.09 3.25 3.56

毛利率 2018 2019 2020 2021 2022

成都炭材 46.88% 57.12% 55.94%
新成新材 45.21% 26.55% 13.45% 12.04% 13.57%

宁新新材 52.00% 40.29% 33.62% 36.49% 32.33%

东方碳素 37.69% 32.03% 28.79% 27.12% 40.11%

应收账款周转率 2018 2019 2020 2021 2022

成都炭材 15.68 25.09 23.38
新成新材 7.19 4.07 1.99 1.87 2.35

宁新新材 4.03 2.26 1.49 1.87 2.27

东方碳素 7.01 4.40 4.10 4.49 4.66

收现比 2018 2019 2020 2021 2022

成都炭材 　 　 71.49% 87.71% 93.79%

新成新材 113.17% 67.87% 78.58% 67.32% 53.69%

宁新新材 80.91% 51.57% 73.61% 69.72% 74.27%

东方碳素 71.33% 63.60% 58.77% 48.45% 68.08%

研发费用 2018 2019 2020 2021 2022

成都炭材 1,290.40 1,952.63 2,700.22

新成新材 3,041.37 1,652.70 1,925.13 1,017.71 945.18

宁新新材 1,073.84 897.24 913.15 1,549.36 2,009.13

东方碳素 1,152.79 1,115.13 902.31 1,170.83 1,103.21

ROE 2018 2019 2020 2021 2022

成都炭材 　 　 12.22% 20.80% 29.78%

新成新材 21.87% 6.39% -12.07% -11.28% -1.12%

宁新新材 26.45% 15.16% 11.03% 16.08% 17.03%

东方碳素 21.09% 9.88% 11.53% 14.43% 26.70%
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法律声明

Ø 本报告中的信息、意见等均仅供投资者参考之用，不构成对买卖任何证券或其他金融工具的出价或征价或提供任何投资决策建议的服务。该等信

息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐或投资操作性建议，投

资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，自主审慎做出决策并自行承担风险，投资者在依据本报告涉及的内容进行任何决策前，应同时

考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，并就相关决策咨询专业顾问的意见对依据或者使用本报告所造成的一切后果，深圳市亿渡数据科技

有限公司及/或其关联人员均不承担任何责任。

Ø 本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断，相关证券或金融工具的价格、价值及收益亦可能会波动，该等意见、评估及预

测无需通知即可随时更改。在不同时期，深圳市亿渡数据科技有限公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。

Ø 深圳市亿渡数据科技有限公司的销售人员、研究人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法，通过口头或书面发表

与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点，深圳市亿渡数据科技有限公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据均代表过往表现，过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预示。

本报告由深圳市亿渡数据科技有限公司制作，本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但深圳市亿渡数据科技有限公司对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。本次报告仅供参考价值，无任何投资建议。


