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精工科技（002006.SZ）
深耕碳纤维设备，积极拓展新领域

核心观点：

 业务横跨多领域，深耕碳纤维设备。公司主要从事碳纤维新材料专用 

装备、太阳能光伏专用装备、新型建筑节能专用设备、轻纺专用设备、 

聚酯循环再生装备、机器人及智能装备等高新技术产品的研制开发， 

产品布局较广；碳纤维设备领域，主导产品主要为碳纤维成套生产线、 

废气处理系统、复材缠绕装备、原丝和碳丝纺丝收丝机，具备年生产 

千吨级以上碳纤维生产能力，技术处于国际先进水平，碳纤维生产线  

国内市场占有率达 50%以上（公司 24 年半年报）。

 在光伏、建筑节能、轻纺专用设备等领域具备较强竞争力。光伏主导  

产品主要为 JJL  系列太阳能多晶硅铸锭炉等，多晶硅铸锭炉产品市场 

占有率达 40%以上；建筑节能部分产品市占率达 40%以上；轻纺专用 

设备领域，产品主要应用于纺织用纱的前道加捻及纱线加工，其中，  

HKV  系列包覆丝机细分市场占有率达 50%以上（公司 24 年半年报）。

 积极布局低空经济等新领域。根据公司披露的 11 月投资者关系记录表， 

公司早在 2004 年前后就涉足过无人机产业，后续一直将其作为公司的 

储备产业在培育。近期公司凭借在碳纤维领域多年积累的优势，以公 

司碳纤维复合材料为抓手，重点发展低空经济产业。公司先后与万丰 

集团、亿维特、捷一科技等空天（低空）企业开展合作或交流，加速 

推进低空经济产业布局。

 盈利预测与投资建议。我们预计精工科技 2024-2026  年营业收入为 

15.61/17.87/19.95 亿元，同期归母净利润为 2.03/2.45/2.91 亿元，EPS 
为 0.45/0.54/0.64 元/股，结合可比公司的估值水平，以及公司在碳纤 

维装备、新能源、低空经济等领域的扩展可能性，我们给予 24 年 45 
倍的 PE 估值，对应合理价值20.09 元/股，给予“增持”评级。

 风险提示。产业政策不确定的风险，行业竞争加剧的风险，产生坏账 

的风险。

盈利预测：

营业收入（百万元）        2357            1540             1561             1787             1995

增长率（%）             36.4%        -34.7%            1.3%          14.5%           11.6%

EBITDA（百万元）         365              198              250               294              342

归母净利润（百万元）       293              183               203               245              291

增长率（%）            172.0%        -37.5%           10.9%          20.5%          18.8%

EPS（元/股）              0.64             
0.40              0.45             0.54             0.64

市盈率（ P/E ）            39.06           
38.20            43.00           35.69            
30.05

ROE（ % ）              21.7%          
14.0%           13.4%          13.9%           
14.2%

EV/EBITDA                          29.49            
33.65           33.23           27.62            
23.02

数据来源：公司财务报表，广发证券发展
研究中心
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公司评级 增持

当前价格 19.20 元

合理价值 20.09 元

报告日期

基本数据

2024-12-02

总股本/流通股本（百万股）     455.16/455.16 总市值/流通市值（百万元）     8739.07/8739 

一年内最高/最低（元）            19.20/8.96 30 日日均成交量/成交额（百万） 33.83/558.79 

近 3 个月/6 个月涨跌幅（ % ）      71.89/46.13

相对市场表现

 精工科技       沪深300

分析师：  代川
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的注册持牌人，不可在香港从事受监管活动。
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一、精工科技：专攻碳纤维设备，整线方案供应者

（ 一）始于智能建材与纺织机械，逐步成长为碳纤维设备龙头

浙江精工集成科技股份有限公司成立于1968年，2000年完成股份制改造，2004年成 

功上市，主要从事碳纤维新材料专用装备、太阳能光伏专用装备、新型建筑节能专 

用设备、轻纺专用设备、机器人及智能装备等高新技术产品的研制开发、生产销售 

和技术服务以及精密制造加工业务和项目开发。公司起家于智能建机以及智能纺机 

专用装备，形成从产品研发、生产、销售到技术服务的一站式集成服务解决方案。

2007年，公司控股子公司机电研究所研制成功国内手台JJL240型多晶硅铸锭炉，正 

式切入光伏赛道；2015年，公司与浙江精业新兴材料有限公司签署了首条千吨碳纤 

维成套生产线，正式切入碳纤维整线设备业务并形成收入。

目前公司主营业务板块包括碳纤维新材料专用装备制造业务、太阳能光伏专用装备 

制造业务、新型建筑节能专用设备制造业务和轻纺专用设备制造业务四大板块。

碳纤维新材料专用装备制造业务：公司主要产品包括碳纤维成套生产线、废气处理 

系统、复材缠绕装备、原丝和碳丝纺丝收丝机等。公司可以根据客户的不同需求定 

制各种规格的碳纤维生产线并提供系统解决方案，具备年生产千吨级以上碳纤维生 

产能力，技术处于国际先进水平。其所生产的产品可广泛应用于汽车交通、航空航 

天、风力发电、医疗器材以及建筑等领域，碳纤维生产线国内市场占有率50%以上 

（根据公司24年半年报）。

太阳能光伏专用装备制造业务：主要产品包括JJL系列太阳能多晶硅铸锭炉、JXP系 

列多晶硅线剖锭机、JXQ系列多线切割机、单晶炉等。产品主要应用于太阳能多晶 

硅铸锭、剖方、切片及制造太阳能级单晶硅片所需的高质量单晶棒等制造加工领域。 

目前公司具有从光伏装备开发、工艺技术研究、上下游产品延伸研发等技术优势和 

“产业化、系列化、成套化”的生产能力，多晶硅铸锭炉产品市场占有率40%以上 

（根据公司24年半年报）。

新型建筑节能专用设备制造业务：公司主要产品包括建筑建材机械产品和钢结构专 

用装备二大类，其中，建筑建材机械产品主要有：JF100系列聚氨酯岩棉复合板生 

产线、数控折边机系列、压型板机系列、C型Z型檩条机系列、钢承楼板机系列、琉 

璃瓦机系列、PC构件生产线等；钢结构专用装备主要有：JBH波纹腹板H型钢全自 

动焊接生产线、JH系列H型钢焊接生产线、JGH自承式钢模板成套生产线、纵横剪 

生产线等，产品主要用于新型墙体材料、冷库保温隔热材料、轻重型钢结构产品、 

装配式建筑产品的制造加工。产品多次获国家、部、省、市、县（区）科技进步奖， 

畅销100多个国家和地区，部分产品市场占有率达40%以上（根据公司24年半年报）。

轻纺专用设备制造业务：公司主要产品包括JGT系列假捻变形加弹机、JGR系列转 

杯纺纱机、HKV系列包覆丝机、JGK系列空气包覆丝机、HKV系列大卷装倍捻机、 

JGW系列数码精密络筒机、HKV151系列花式捻线机、JGW系列精密络筒机等，产 

品主要应用于纺织用纱的前道加捻及纱线加工，其中， HKV系列包覆丝机细分市场 

占有率达50%以上（根据公司24年半年报）。
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图 1：公司主营业务布局和产品矩阵

数据来源：公司官网，广发证券发展研究中心

公司23年完成股权变更，整体组织架构明确。2023年2月，公司控股股东由精工集 

团有限公司变更为中建信（浙江）创业投资有限公司。截至24Q3，中建信创投为公 

司的第一大股东，持有公司29.99%的股份，公司的实际控制人为方朝阳先生。公司 

子公司布局明确，下设五大事业部，分别负责碳纤维产业、新能源产业、智能纺机、 

智能建机和投资业务，创新研究院负责统筹研发事项，实现矩阵式管理。
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图 2：公司股权结构与组织架构（截止2024.11）

数据来源：Wind，公司官网，广发证券发展研究中心

注：控股子公司部分列示

（二） 收入水平受行业波动短期承压，24 年有所波动

根据Wind ，2019-2022年，由于公司碳纤维设备的快速放量，公司收入规模经历了 

快速扩张期，营收从8.65亿元扩大至23.57亿元；归母净利润从-1.22亿元扩大至2.99 
亿元。2023年由于全球化的经济周期波动影响，国内制造业整体低迷，公司专用装 

备市场需求放缓，公司营收和净利润均有所下滑，分别达到15.4亿元和1.84亿元。 

2024年前三季度公司经营情况有所改善，实现收入11.81亿元，同比+5.51%； 实现 

净利润0.73亿元，同比-47.98%。
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图 3：近年公司收入情况（亿元）
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数据来源：Wind，广发证券发展研究中心

图 4：公司净利润情况（亿元）
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数据来源：Wind，广发证券发展研究中心

盈利能力有所波动。从盈利水平来看，由于公司碳纤维设备定位高端智能制造设备， 

技术含量高，毛利率水平高，所以随着其销量逐渐放量，公司整体毛利率逐步提高， 

2023年达到32.45%。净利率方面，2023年公司净利率为11.92%，随着费用管控的 

逐步加强，净利率水平也经历了大幅改善。2024年前三季度公司的毛利率和净利率 

水平有所下降，主要是由于产品结构的变化。

图 5：近年公司毛利率、净利率情况
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净利率
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数据来源：Wind ，广发证券发展研究中心
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碳纤维及新材料贡献主要收入来源。分产品来看，2023年公司碳纤维生产线产品实 

现收入7.29亿元，占比47.34%，是公司目前最主要的收入来源。复盘历史数据我们 

可以看出，公司碳纤维业务自从2015年实现收入以来，在2020年后迎来了一波较大 

的增长，2022年收入占比已经迅速提高至65.17%，为公司业绩高增贡献了主要动力。 

23年及24年上半年受下游行业需求低迷的影响有所下滑，但仍为公司收入占比最高 

的业务板块，未来预计还将持续为公司提供增长动力。
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图 6：公司分产品营收结构（2023年）

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心

图 7：公司分产品营收情况（亿元）
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数据来源：Wind，广发证券发展研究中心

费用管控能力增强，研发投入持续扩大。从费用端来看，公司的三费费率整体呈现 

下降的趋势，从2014年的19%逐步降低至24年前三季度的7.6%，突显公司在费用端 

的管控能力。从研发投入角度来看，公司定位平台化的高端智能装备公司，因此研 

发投入不断扩大，23年研发投入约1.14亿元，研发费用率达到7.42%。

图 8：公司销售、管理、财务费用率情况
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数据来源：Wind，广发证券发展研究中心

图 9：公司研发投入和研发费用率（亿元）
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数据来源：Wind，广发证券发展研究中心
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二、碳纤维设备：下游应用广泛， 国产替代空间大

（一）碳纤维材料下游覆盖应用领域广泛，市场需求不断扩大

碳纤维（ Carbon Fiber）是一种高强度、高模量的高性能纤维材料，含碳量90%以 

上，由有机纤维（聚丙烯腈基纤维、沥青基、粘胶基等）在高温环境下解碳化形成 

碳主链结构而制得。作为新一代增强纤维，碳纤维具有出色的力学性能和化学性能， 

既具有碳材料固有的本性特征，又兼备纺织纤维的柔软可加工性因此被广泛应用于 

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，是 

国民经济发展不可或缺的重要战略物资。

表 1：碳纤维的主要优点

特点 主要内容

质量轻
作为一种性能优异的战略性新材料，碳纤维复合材料密度与镁和铍基本相当，不到钢的 1/4，采用 

碳纤维复合材料作为结构件材料可使结构质量减轻 30%-40%。

高强度、高模量 碳纤维的比强度比钢及铝合金高；模量也高于其他结构材料

膨胀系数小
大多数碳纤维在室温下的热膨胀系数为负数，在 200-400℃时为 0，在小于 1,000℃时仅为 

1.5×10-6/K，不易因工作温度高而膨胀变形。

耐化学腐蚀性好
碳纤维纯碳含量高，而碳又是最稳定的化学元素之一，导致其在酸、碱环境中表现均十分稳定， 

可制成各类化学防腐制品。

抗疲劳能力强
碳纤维结构稳定，据高分子网统计，其复合材料经应力疲劳数百万次循环试验后，强度保留率仍 

有 60%，而钢材为 40%，铝材为 30%，玻璃钢则只有 20%-25%。

数据来源：精工科技 2023 年向特定对象募集说明书（注册稿），广发证券发展研究中心

全球碳纤维需求量长期向好，短期需求有所下滑。根据Wind ，2015-2022年全球碳  

纤维需求市场规模快速上升，全球市场碳纤维需求量从53000吨增加至135000吨， 

复合增长率达到23.71%。受全球化经济周期波动、制造业整体低迷等多重因素影响， 

2023 年全球碳纤维市场需求量为115000吨，较2022年同比下降14.8%。

中国已经成为碳纤维产销大国。根据Wind和赛奥碳纤维数据显示，2015-2022年， 

中国市场碳纤维需求量从16789吨增加至74429吨，复合增长率达23.71%。2023年， 

中国碳纤维的总需求为69075吨，较2022年同比下降7.19%。 虽然2023年中国碳纤 

维总需求较2022年小幅下降，但随着体育休闲、风电、航空航天、军工、碳碳复材、 

压力容器等传统及新兴下游应用领域的快速发展，我国碳纤维市场仍有望保持较快 

增速。从比例上来看，23年中国碳纤维市场在全球占比分别是60% ，中国运行产能 

全球占比为48%，均为全球第一。
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图 10：全球碳纤维需求量（吨）
图 11：中国碳纤维需求量（吨）
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数据来源：Wind ，《2023全球碳纤维复合材料市场报告》（赛

奥碳纤维），广发证券发展研究中心
数据来源：Wind ，《2023全球碳纤维复合材料市场报告》（赛

奥碳纤维），广发证券发展研究中心

碳纤维下游应用领域广泛，覆盖航空航天军工、风电叶片、体育休闲等多行业。 根   

据赛奥碳纤维数据显示，2023年全球碳纤维下游三大应用领域分别为航空航天军工  

（ 19% ）、风电叶片（ 18% ）和体育休闲（ 16%），此外还包括压力容器、混配模  

成型、碳碳复材、汽车、建筑、电子电气、船舶、芯片材料等领域。 同期，中国碳  

纤维下游应用领域与全球的分布有一定区别，最大的应用场景在体育休闲，占比26%， 

其次为风电叶片，占比24%，再为航天军工， 占比12%。

图 12：全球碳纤维下游应用领域（按需求量划分） 数据来源：《2023 全球碳纤维复合材料市场报告》（赛奥碳纤维）
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图 13：中国碳纤维下游应用领域（按需求量划分）

数据来源：《2023 全球碳纤维复合材料市场报告》（赛奥碳纤维）， 

广发证券发展研究中心

国内碳纤维市场发展迅猛，国产替代趋势日益明显。根据精工科技2023年向特定对  

象募集说明书援引赛奥碳纤维数据显示，2015年国产碳纤维仅2500吨，占据国内碳 

纤维市场份额14.89%；2022年，国产碳纤维用量历史上首次超越了进口量，高达 

45000吨，且在中国市场总需求的比例快速提升至60.5%，比2021年增长了53.8%。
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虽然国产碳纤维出口量较小，但在国内碳纤维市场上发展迅速，已逐渐形成竞争优 

势，2015-2022年国产碳纤维CAGR为51.12%。2023年，国产碳纤维用量继续保持 

增长，在中国市场总需求量的比例达到76.7%，碳纤维国产化进程持续加速。

图 14：碳纤维国产化率变动情况

60000

50000

40000

30000

20000

10000

0

 中国碳纤维产量（吨）     中国碳纤维进口量（吨）          国产碳纤维市场份额

2015              2016              2017              2018              2019              2020              2021              2022              2023

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

数据来源：公司 2023 年向特定对象募集说明书，Wind，赛奥碳纤维研究报告，广发证券发展研究中心

（二） 碳纤维设备海外垄断，国产替代进程加速

碳纤维产业链上游主要由化石原料、碳纤维原料及碳纤维原丝组成。产业链中游主 

要为碳纤维相关设备供应商及碳纤维复合材料生产厂商，主要承担制造商的角色， 

即采购碳纤维原料，利用相关设备设计并制造出各类碳纤维复合材料，并销售于下 

游的航空航天、汽车等领域。产业链下游主要为碳纤维的应用领域，如航空航天、 

汽车领域、体育休闲、风电叶片等。

图 15：碳纤维产业链结构
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数据来源：精工科技 2023 年向特定对象募集说明书，广发证券发展研究中心
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碳纤维制备流程分为10大步骤，对应需求10余种设备和配套设施。在制备碳纤维的 

时候，PAN基原丝通过放丝装置恒张力均匀的依次通过各级预氧化炉、低温碳化炉、 

高温碳化炉、表面处理及水洗，然后依次进入热辊干燥上浆、热风干燥、热辊干燥 

进入卷绕机收丝，最后经过自动包装线包装为成品碳纤维。其中，预氧化炉为热风 

循环炉，纤维在预氧化炉内空气氛围下发生氧化反应，形成耐热梯形结构；低温碳 

化炉和高温碳化炉为电加热炉，纤维在低温碳化炉和高温碳化炉内氮气氛围下发生 

反应，脱除非碳元素。整个碳丝制备流程中涉及的主要设备包括放纱架、预氧化炉 

组、低温碳化炉、高温碳化炉、表面处理浴池、 上浆浴池、干燥机、卷绕机、废气 

处理系统、废气系统管道以及厂房内界定的设备管道等设备和配套设施。

图 16：碳纤维制备流程及所需设备

数据来源：精工科技 2023 年向特定对象募集说明书，广发证券发展研究中心

国外碳纤维设备厂商先发优势明显，长期实行技术垄断。工艺装备是碳纤维产品稳  

定性的核心内容之一，海外厂商先发优势明显， 因此国内早期的原丝纺丝线、原丝 

卷绕机，碳化线上的恒张力重型放卷纱架、预氧化炉、高低温碳化炉、超高温碳化 

炉、碳丝卷绕机等大部分设备都依赖进口。根据精工科技2023年向特定对象募集说 

明书，以预氧化炉设备为例，2009年世界8大碳纤维生产商中，有5家在其新产线上 

采用了美国Despatch公司的预氧化炉，其他新兴碳纤维国家如韩国、印度、巴西等 

也均采用了Despatch公司的预氧化技术，该公司也是当时唯一一家把设备卖到日本、 

美国和欧洲的预氧化炉公司。随着21世纪初，科技部把碳纤维列入“863 计划”新 

材料领域，碳纤维装备国产替代进程持续加快， 目前已实现碳纤维主要设备的基本 

国产化供应。
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表 2： 国内外碳纤维设备生产商及竞争格局

生产设备 国外厂商 国内厂商 竞争格局

预氧化炉制造商
美国 Despatch、美国 Litzler、美国 

Harper、德国艾森曼、日本 KYK 等
精工科技、顶立科技、上海依江等

美国 Harper、美国 Litzler、 德国艾森 精工科技、富瑞达、顶立科技、上海

主要设备和环节已实现国产替 

代， 国产设备在性能、配置、
碳化炉制造商

曼、日本 KYK、德国音斯楚特等 依江等

表面处理设备制造商 意大利 MAE 等 精工科技、江苏港鹰等

焚烧炉制造商 德国艾森曼、德国杜尔等 精工科技、恩国环保等

收/送丝机制造商
日本爱机、德国萨姆、日本神津、英 

国 Texkimp 等
精工科技、常州苏泰、广州赛奥等

工艺、交期和价格等方面具有较

强的综合竞争力和竞争优势；精

工科技系国内唯一一家具备千

吨级碳纤维整线装备交付能力

的厂商

数据来源：精工科技 2023 年向特定对象募集说明书（注册稿），广发证券发展研究中心
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