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民用碳纤维成关注重点 
中钢吉炭调研简报 

 

报告关键点： 
 民用碳纤维将成公司盈利增长点 
 军用碳纤维垄断地位，提价带动盈利复苏 
 石墨电极景气度回升 

报告摘要： 
    上周我们赴东北三省调研，初步了解了中钢吉炭。从公司的基本情况看，2008

年立项的民用碳纤维项目将成为公司的主要亮点。 

 性能卓越的新型材料---碳纤维：碳纤维是含碳量高于90％的无机高分子纤维，

力学性能突出，比重轻但弹性大，属于应用前景很好的新材料。碳纤维由于优

势突出，广泛应用在航天军工、体育用品、风力叶片、医疗器械、汽车、船等

交通运输工具的零部件上。碳纤维产品具有较高的技术壁垒，我国起步较晚，

从我们了解的情况看，很少企业掌握了核心生产技术。由于价格较高，碳纤维

的大面积推广应用还有待时日。国内高档碳纤维产品进口较多，国内实现量产

的包括中国建材集团控股的中复神鹰以及民营企业威海拓展等，产品质量与国

外产品还有一定的差距。 

 军用碳纤维垄断地位，提价带动盈利复苏：中钢吉炭是我国军用碳纤维定点生

产企业，是国防科工委指定的唯一一家军用碳纤维采购企业。该产品主要由公

司的全资子公司吉林市神舟炭纤维有限责任公司生产。由于军工用量较少，目

前的年产能只有10吨左右。神舟炭纤维每年的销售收入约2000多万元，产品价

格因政府定价调整相对缓慢。从公司报表看，今年上半年该子公司处在微利的

状态，主要是由于上游原材料价格上涨幅度较大，产品价格调整不及时导致毛

利率下滑。目前公司已经上报了调价的申请，我们估计调价的可能性较大，带

动盈利复苏。 

 民用碳纤维将成公司盈利增长点：鉴于碳纤维产品的应用前景和较强的盈利能

力，公司于2008年立项设立了中钢集团江城碳纤维有限公司，计划建设年产能

2000吨的民用碳纤维项目。最初股份公司持股100%比例，因设备从国外采购受

到限制，公司将70%的股权转让给中钢集团，目前公司持股30%。项目总投资75459

万元。公司计划分期建设，一期产能500吨，预计明年年初投产，二期公司计划

扩产1500吨，后续根据市场情况，公司有计划上碳纤维制品项目。从我们了解

的情况看，如果民用碳纤维项目能够满产满销，其毛利率将超过40%，净利率有

望超过20%，成为公司盈利的主要增长点。由于公司对军用碳纤维产品多年的生

产经验和技术积累，估计公司掌握民用碳纤维生产技术的可能性较大，其不确

定性在产品质量与国内外竞争对手的差距。由于民用碳纤维价格存在差异和波

动，我们暂不对公司该项目投产后的营收和盈利情况作出预测，另外，产品投

产后的市场认同度和销售情况也存在不确定性，考虑到该项目可能未来会对公

司的盈利产生较大影响，建议持续跟踪生产线的建设进展。 

 石墨电极产品景气度回升：目前中钢吉炭的主要收入来源是石墨电极产品，该

产品主要应用在钢铁行业。由于行业竞争激烈及钢铁行业景气度的波动，石墨

电极产品的盈利波动较大。近期公司与业内其他产能较大的企业拟通过行业自

律来提高产品价格以消化主要原材料大幅上涨的影响，其效果有待观察。另外，

公司调整了产品结构，加大毛利率较高的超高功率石墨电极和高功率石墨电极

的销量来提高盈利。整体看，石墨电极产品的景气度处于复苏趋势当中，需继

续跟踪。 
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市场数据 
总市值(百万元) 2942
流通市值(百万元) 2942
总股本(百万股) 282.90
流通股本(百万股) 282.90
12 个月最高/最低 11.34/6.56
十大流通股东(%) 55.38%
股东户数 21,549
 
 

12 个月股价表现 
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% 一个月 三个月 十二个月

相对收益 21.45% 19.61% 35.72% 
绝对收益 19.29% 11.68% 54.74% 
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