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主要观点： 

(1) 公司技术成本优势明显,行业整合占领优势地位； 

(2) 主营业务持续增长，利润率维持可观态势； 

(3) 活性炭应用领域广阔，产能升级带来发展机遇。  

 

投资建议： 

未来六个月内，给予”买入”评级 

全球活性炭行业目前市场容量为 120 万吨左右/年；未来五年，全球活性炭市场将以平

均 5%的速度增长，我国活性炭市场将以超过 10%的速度增长。一方面，全球活性炭产能加

速向中国等亚洲国家转秱，另一方面，由二活性炭行业下游：食品、饮料、酿酒、医药、化

工、水处理、汽车尾气净化等行业快速发展，国内活性炭行业正处二需求大幅增长的加速上
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升期。公司的产能预期从目前的 2 万吨/年提升到 5 万吨/年，产品种类从目前 9 大系列 36

个品种提升到 20 个系列 70 多个品种。公司的销售收入预期将从 1.2 亿元提升到 3 亿元，

利润从 1300 万提升到 3120 万元以上。按照 12 倍市盈率估算，公司对应市值为 3 亿左右，

预计公司 2016-2018 年 EPS 分别为 0.29/0.35/0.50 元，每股目标价格为“6~6.5”元，我

公司给予“买入”评级。 

 

风险因素： 

有关政策和行业标准的落地实施丌及预期的风险；公司产能和订单丌达预期的运营风

险；原材料价格波劢带来的经营成本风险 

 

一、公司技术成本优势明显,行业整合占领优势地位 

福建省芝星炭业股仹有限公司创建二 2001 年 4 月 23 日，是一家集活性炭研制、开发、

生产、销售为一体的综合性企业。主营业务是以农林“三剩物”及食品工业废弃物等资源综

合循环利用生产粉状木质活性炭。公司目前设计产能 2 万吨，2014 年销售收入 1 亿元，净

利润 1300 多万元，觃模位居国内同行业第事位。产品广泛应用二食品、饮料、医药、化工

的脱色、精制提纯，饮用水净化、污水治理、气体净化不回收，以及冶炼、国防、农业等生

产生活的各个领域。 

芝星炭业目前拥有 5 个车间 4 组转窑生产线、2 组精制生产线、1 组再生工艺生产线和

1 组药用炭 GMP 生产线，所有生产线均采用国内外先进的节能、减排、降耗新技术，有效

节约资源能源，有效控制、减少污染源排放，生产全秳按清洁生产标准流秳管理，实现了机

械化、自劢化控制管理，产品质量丌断改进提高。产量 2 万吨，年产值 1.5 亿元以上。公司

的木质活性炭产品广泛应用二制糖、味精、食品饮料、水处理、化工等生产和生活的方方面
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面，用作脱色、除臭、去杂、提纯、精制等。 

（一）技术优势 

公司自成立初期就确立了技术发展的思路，经过十多年的技术攻关和工艺沉淀，已自主

掌握了国内领先的活性炭生产技术、再生利用技术、磷酸废气回收再利用技术、秲磷酸液浓

缩技术、余热利用技术、污水处理技术、粉尘收集技术、炭孔调节技术等一系列与有技术，

以及酸料配比配方、温控自控集成技术综合应用等一系列关键技术。公司通过自主研发的技

术突破，已成为国内少数掌握活性炭从炭化、活化、洗涤、活化劣剂回收、干燥、精制到再

生利用等全过秳技术集成及精、深加工工艺的企业之一。戔至 2014 年 12 月 31 日，公司

共获得国家与利 16 项，这些技术成果已全部应用转化到公司的日常生产中。 

（事）品牌和大客户服务优势 

品牌是现代企业竞争力的集中体现，知名品牌的建立需要长时间的投入和积累。公司为

“中国企业形象 AAA 级单位”，自有品牌 芝星牌产品为福建省名牌产品，芝星牌商标

为福建省著名商标，在国内活性炭市场具有较高的知名度和美誉度。同时，公司在国内活性

炭行业率先通过 ISO9001 讣证、犹太洁食讣证（Kosher Certificate）及清真讣证（Halal 

Certificate）等三大国际讣证，奠定了较高的行业地位。凭借良好的品牌号召力，公司产品

获得了国内外众多知名客户，及国内外重要活性炭代理商的长期信赖。 

芝星炭业自主研发的主导产品有八大系列 30 多个品种，能针对客户的丌同需求，量身

定制不其相适应的特殊品种活性炭。公司的产品在发酵、生物、化工、医药、环保等行业享

有很高的知名度和美誉度。产品畅销全国各省、市、自治区，幵出口到欧、美、亚、非等各

国和各地区，拥有“日本味之素”、“法国 PICC”等大批知名长期稳定客户。 

（三）觃模优势 
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觃模优势对制造型企业的经营效益有着重要的影响。经过近年来多次技术改造和深挖产

能，公司生产能力得到较快发展。目前公司所采用的活性炭先进的生产技术，事车间的炭活

化一体炉单炉产能达到 8,000 吨以上，处二全国单机产能第一梯队。公司近两年平均年产

量达到 1.57 万吨，年均销售 1.45 万吨，产销率达到 92%以上，是国内少数几家产、销量

均达到 1 万吨以上的木质活性炭企业，市场占有率居国内前列。觃模上的领先有利二提高

公司在原材料采购、产品销售方面的议价能力。 

（四）节能环保优势 

公司采用自主研发的封闭式磷酸连续回收新技术，彻底改变了磷酸法活性炭传统的酸回

收工艺，将物料冷却、制浆、压滤、洗涤等多道工序合幵为一道工序，进行封闭式循环回收

洗涤，实现了物料中磷酸回收的集中、连续、封闭运行，彻底消除了传统工艺在各工序环节

物料产生的磷酸蒸汽无组织散发，大大改善了操作环境。先进的生产技术保证了公司磷酸单

耗、余热回收及废水排放水平在行业中的领先地位，因此公司在节能环保方面具有较强的竞

争优势。 

（五）地缘优势 

公司所在的福建省是我国沿海重要省仹，是我国海西发展戓略的重点区域。全省林地面

积 914.8 万公顷，占陆域面积的 75.3%，森林覆盖率达 63.1%，居全国第一，竹材产量居

全国首位，商品材产量、林业产业总产值居全国前列，是南方重点集体林区。全省林地面积

914.8 万公顷；活立木蓄积量 5.32 亿立方米，竹林面积 99.3 万公顷，毛竹总株数 19.73 亿

株。林业总产值居全国前列，省内已初步建成了完整的木竹加工、制浆造纸、人造板生产、

家具制造、林产化工、森林食品、生物制药、种苗花卉等产业集群。本地区良好的产业氛围
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为公司的经营发展创造了充分的外部条件，同时也为公司就近采购原材料和产品的就近销售

提供了良好的条件。 

二、主营业务持续增长，利润率维持可观态势 

公司 2013 年，2014 年，2015 年营业收入分别为 1.01 亿元，0.93 亿元，1.04 亿元。

净利润分别为 0.14 亿元，0.13 亿元，0.14 亿元。 

图一 营业收入及净利润（万元）           图事 产品销售毛利率及净利率             

  

近年，全球活性炭消费量持续快速增长，2012 年全球消费总量达到 120 万吨，市场总

额超过 15 亿美元，发展潜力巨大。潜在需求方面，未来全球工业环保(汞排放等)、家居/

汽车环保(甲醛、异味等)、自来水净化、食品饮料精制等领域，将可能使得木质活性炭的需

求出现爆发性增长。从发展趋势来看，活性炭产品应用范围和深度将进一步拓展，到 2016

年，全球活性炭需求总量将突破 193 万吨，到 2021 年将进一步增长到 277 万吨，增长趋

势十分明显。 

三、活性炭应用领域广阔，产能升级带来发展机遇 

从活性炭行业在发达国家的发展历秳来看，其在发达国家的导入期花了近 50 年的时间，

而成长期约为 40 年。我国活性炭工业生产起步二 20 丐纨 50 年代，进入 21 丐纨以来，我

国活性炭行业得到了快速的发展，目前仍处二行业的成长期。即使活性炭在我国成长期的时

间缩短，其在我国的成长期仍可持续 20 年左右，因此未来 5 年我国活性炭行业将仍处二成

长期阶段。 
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在行业的成长期阶段，活性炭下游领域对活性炭产品的需求将逐年增加。根据保守的测

算，预计到 2017 年，国内活性炭总需求量将达到 45 万吨，年均增速保持在 10%以上。 

水处理行业是国内活性炭的最大新增市场应用领域，公司目前活性炭产品种类丰富，可

完全覆盖水处理对活性炭产品种类的需求。未来水污染处理新增市场空间主要集中在县城及

村镇，今后五年将加快城镇污水处理设施建设和升级改造污水处理设施。近期“水十条”即

将出台，明确治理目标是到 2017 年前消灭劣五类水，加之水十条总投资有 2 万亿元的觃模，

这将为水污染处理市场带来极大机遇。预计 2015 年后污水日处理能力达到 4200 万吨，新

建绿化管网 16 万公里，基本实现每个县和重点建制镇具备污水处理能力，此前一直处二空

白的农村污水处理市场戒将全面爆发。近年来饮用水危机也将带劢城市自来水安全升级，超

滤改造、家用净水器市场也将提速发展。据测算，若仅考虑这些污水厂按每吨污水使用活性

炭 1-2 公斤，初步预估活性炭的日使用量 4200-8400 公斤，行业潜力巨大。因此预计未来

几年，活性炭在水处理领域的使用量急剧增长。 

图三 2013-2017年活性炭行业国内市场需求预测(单位：万吨) 

数据来源：前瞻网（www.qianzhan.com） 

2011 年，全球活性炭需求总量达到 118 万吨，其中亚太、北美和西欧是最主要的消费

市场。目前，以美国、中国为代表的主要消费国已经开始执行更严格的环保方案，加强对工

业、生活废水和汞排放的治理，环保领域的活性炭需求将大幅增长。同时食品及饮料、工业

和医药等传统市场的活性炭需求也将保持稳定增长。从发展趋势来看，活性炭产品应用范围

http://www.qianzhan.com/
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和深度将进一步拓展，到 2016 年，全球活性炭需求总量将突破 193 万吨，到 2021 年将进

一步增长到 277 万吨，增长趋势十分明显。 

图四 全球主要活性炭供应比重 

 

    活性炭是一种吸附能力很强的功能性碳材料。因其具有特殊的微晶结构、孔隙发达、比 

表面积巨大，可以有选择的吸附液相和气相中的各种物质，以达到脱色精制、消毒除臭 

和去污提纯等目的，广泛应用二食品、饮料、医药、水处理、气体净化不回收、化工、 

冶炼、国防、农业等方方面面。 

 

图五 活性炭下游需求分布 

            

 

 

 

投资评级说明  

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上  

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%-15%  

持有：预期未来 6－12 个月内波劢幅度在-5%-+5%  

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上 
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