
[Table_Info1]
西部超导(688122) 

[Table_Date]
发布时间：2024-04-09 

[Table_Invest]

买入 

上次评级： 买入 

[Table_Market]股票数据 2024/04/08 

6 个月目标价（元） -- 

收盘价（元） 37.6 

12 个月股价区间（元） 34.16~88.20 

总市值（百万元） 25,031.57 

总股本（百万股） 650 

A 股（百万股） 650 

B 股/H 股（百万股） 0/0 

日均成交量（百万股） 7 

[Table_PicQuote]历史收益率曲线 

[Table_Trend]涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 -5% -28% -33% 

相对收益 -5% -31% -20% 

[Table_Report]相关报告 

《西部超导（688122）：三大业务稳步发展，业

绩有望释放》 

--20231116 

《西部超导（688122）：上半年业绩承压，三大

业务稳健发展》 

--20230901 

[Table_Author]

[Table_Title]
证券研究报告 / 公司深度报告 

聚焦高端军用材料，三大业务齐发力

报告摘要： 
[Table_Summary]立足高端钛合金，打破国外垄断。公司生产的高端钛合金包括棒材 、丝

材、锻坯等，主要用于航空、舰船、兵器等。公司自主研发并批量生产

的多种新型钛合金填补了国内多项空白，打破了欧美发达国家对我国装

备用关键钛合金材料的技术封锁。钛合金是军机和发动机的主要结构材

料之一，以“20 系列”为代表的国产先进军机已进入批产列装阶段，有

望催生大量钛合金需求，同时随着民航业复苏，国产大飞机国产化及应

用进一步落地，公司作为钛材主流供应商有望持续受益。近年来，钛合

金业务是公司第一大收入 ，2023 年公司钛合金生产量保持较高水

平，销售量有所下降，主要系订单节奏变化导致，随着未来两年军品订

单进一步落地，公司钛合金产品将逐步交付。 

超导线材技术壁垒较高，下游应用广阔。公司是目前国内唯一低温超导

线材商业化生产企业，也是目前全球唯一的铌钛锭棒、超导线材、超导

磁体的全流程生产企业。公司已相继突破了全套的大型超导磁体绕制、

固化及低温杜瓦设计和制造技术，产品广泛应用于半导体、轨道交通、

国家大型科学项目及新材料研发生产等领域。低温超导线材制备过程涉

及多种关键技术且制备周期长，工序和质控点多，目前除公司外，国内

其他企业几乎无技术积累。在高温超导材料方面，公司侧重 MgB2 和 Bi-

2223 的研发和产业化，目前已掌握上述材料核心制备技术，未来将拓展

在智能电网中输电电缆、无液氦磁体装备等领域的运用。 

高温合金产销量同比创新高，产能持续扩充。公司在研的多型高温合金

项目进展顺利，在航空发动机市场，公司突破了十余个牌号高温合金的

批量生产技术，获得相关牌号供货资格；在用航空发动机市场，公司生

产的φ600mm 大规格 GH4738 棒材已通过某型号发动机部件考核；燃气

轮机市场，公司生产的大规格 GH4169 棒材已完成锻件验证与评价并取

得供货资质。2021 年公司定增募投航空航天用高性能金属材料产业化项

目，项目达产后将新增高温合金 1500 吨/年的生产能力。随着公司高温

合金产能有序释放，规模效应显现，高温合金业务盈利能力有望进一步

改善。 

投资建议：我们根据公司最新情况调整盈利预测，预测公司 2024-2026 年

营收分别为 54.41/73.45/85.06 亿元，归母净利润分别为 10.96/15.79/18.2

亿元，对应 EPS 为 1.69/2.43/2.8 元，对应 PE22.28/15.47/13.42X, 维持“买

入”评级。

风险提示：订单不及预期、价格变动、盈利预测与估值不及预期

[Table_Finance]财务摘要（百万元） 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 4,227 4,159 5,441 7,345 8,506 

(+/-)% 44.41% -1.62% 30.84% 34.99% 15.81% 

归属母公司净利润 1,080 752 1,096 1,579 1,820 

(+/-)% 45.64% -30.33% 45.72% 44.02% 15.24% 

每股收益（元） 2.33 1.16 1.69 2.43 2.80 

市盈率 40.69 45.96 22.28 15.47 13.42 

市净率 7.33 5.47 3.61 3.19 2.82 

净资产收益率(%) 19.16% 12.37% 16.20% 20.65% 20.99% 

股息收益率(%) 2.66% 1.86% 2.68% 2.86% 3.27% 

总股本 (百万股) 464 650 650 650 650 
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1. 西部超导：三大业务迅速发展，技术优势领先 

1.1. 深耕军工材料二十余年，产品填补国内空白 

西部超导材料科技股份有限公司（股票代码：688122）成立于 2003 年，是西北有色

院成果转化的典范。现有创新产业园区四个、下属控股公司六家。2019 年作为首批

企业之一，在上交所 上市。成立二十余年间，公司大力发展三大业务并取得

一系列突破：（1）建成全球唯一铌钛(NbTi)棒、超导线材、超导磁体的全流程生产企

业，实现了我国超导线材及应用产业化“零的突破”；（2）自主研发生产出三种损伤

容限型钛合金棒丝材，填补国内空白，应用于新一代 、大运飞机、国产大飞机、

新型发动机、舰船潜艇、兵器等领域；（3）突破高性能高温合金工程化多项关键技

术，产品性能达国内先进水平，补齐我国先进航空发动机、燃气轮机用高性能高温

合金“短板”，解决长期依赖进口的被动局面，实现产品进口替代。 

 

公司依托“超导材料制备国家工程实验室”“特种合金制国家地方联合工程实验室”

等创新平台，开展新材料、新工艺、新装备等研发和工程化，先后承担国家、省、

市、区等各类科技项目百余项，取得 400 余项发明专利。先后荣获国家技术发明奖

（二等奖）、国家科学技术进步奖（二等奖）、中国工业大奖、制造业单项冠军等多

项重要荣誉。目前已形成以数十位稀有金属材料加工资深专家为核心的创新技术团

队，锻造了一支从事新材料及装备研发、中试和产业化的高端人才队伍，其中超导

材料制备及应用技术创新团队，在 2023 年首次以党中央、国务院名义开展的“国家

工程师奖”表彰活动中，被授予“国家卓越工程师团队”称号。 

 

图 1：公司历史沿革 

 

数据 ：公司官网，东北证券 

 

1.2. 股权结构稳定，控股股东为西北有色院 

公司股权结构稳定，控股股东为西北有色金属研究院，实际控制人为陕西省财政厅。

公司控股股东西北有色研究院持有公司 20.96%股权，西北院是上世纪 60 年代国家

在三线重点投资建设的稀有金属材料研究基地和行业技术开发中心，是国家首批转

制的 242 家科研院所之一、全国全面创新改革试点单位，为我国航空、航天、舰船、

核工业等重要工程研制关键用材，解决了诸多稀有金属材料领域“卡 ”问题。

公司拥有 1 家全资子公司西燕超导，主要从事与超导科学技术相关的应用技术，特

别是超导电子技术、弱场探测技术和量子信息技术的研究和开发；此外，公司下属

子公司还包括聚能磁体、聚能高合、聚能线材、聚能医工、聚能装备、九洲生物等。 
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图 2：公司股权结构（截至 2023 年末） 

 

数据 ：Wind，东北证券 

 

表 1：公司主要子公司情况 

子公司名称 主营业务 

西燕超导 超导电子技术、弱场探测技术和量子信息技术的研究和开发 

聚能线材 

国内领先、国际先进的超导线材创新研发及生产基地，产品应用于

核聚变大科学装置、磁共振成像仪、大型粒子 、磁悬浮列车、

先进半导体制造、风力发电系统、磁分离系统、量子计算机、重离

子癌症治疗仪等重点领域 

聚能装备 
致力于稀有难熔金属冶金装备及后续冷热加工设备的研制，为高端

新型材料专用装备制造提供技术研发支持 

九洲生物 
主要从事高端医用钛合金开发、口腔金属耗材以及相关医疗器械的

研发、生产和销售，目前已成为国内钛类口腔耗材的领军企业 

聚能高合 主要从事高性能高温合金材料的研发、生产和销售 

聚能磁体 

聚焦于超导磁体高端装备制造业，坚持自主创新，研发和生产国家

急需的高性能超导磁体装备，产品涉及工业、科研、医疗、

等重要领域 

聚能医工 

聚焦以超导为特色的医疗装备前沿技术，着力解决超导重离子放射

医疗装置、先进金属材料高端装备等领域“卡 ”问题， 将形

成以超导为核心特色的医工融合研发和产业化基地 
 

数据 ：公司官网，东北证券 

 

1.3. 经营业绩表现亮眼，降本增效成果明显 

2018-2022 年公司收入利润稳定增长，2023 年业绩有所下降。收入端，2018-2022 年

公司营收规模稳步增长，营业收入由 10.88 亿元增长至 42.27 亿元，年均复合增速

为 40.39%；主要受益于钛材在军用领域需求持续放量以及高温合金、超导线材业务

持续扩张。利润端，2018-2022 年公司归母净利润由 1.35 亿元增长至 10.8 亿元，年

均复合增速高达 68.18%。受 2023 年军工行业人事调整、订单节奏调整等影响，公
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司 2023 年业绩出现下滑，2023 年公司实现营业收入 41.59 亿元，同比下降 1.62%；

实现归母净利润 7.52 亿元，同比下降 30.33%。  

 

图 3：公司历年营收（亿元）及增速（%）  图 4：公司历年归母净利润（亿元）及增速（%） 

 

 

 

数据 ：Wind，东北证券  数据 ：Wind，东北证券 

 

公司利润率维持在较高水平。2019-2022 年公司毛利率较高，基本维持在 30%-40%

之间，净利率整体呈上升趋势，2019-2022 年由 10.61%提升至 25.91%。2023 年公司

毛利率下降至 31.87%，净利率下降至 18.38%，主要系订单节奏放缓导致的盈利能

力下滑。 

 

图 5：公司历年利润率情况（%） 

 

数据 ：Wind，东北证券 

 

降本增效成果明显，各费用率整体呈下降趋势。2023 年公司销售/管理/财务费用率

分别为 0.73%/4.68%/1.12%，较上年同期-0.3/+0.77/+0.37 个百分点。整体来看，2018-

2023 年公司销售、管理、财务费用呈下降趋势，降本增效已取得明显成果。  
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图 6：公司历年费用率情况（%） 

 

数据 ：Wind，东北证券 

 

公司持续引进高素质人才，加强研发团队力量。公司汇聚了国内多名超导材料和稀

有金属材料专家，形成了以张平祥院士为带头人，以周廉、甘子钊、赵忠贤、张裕

恒、霍裕平、才鸿年等 6 名院士为顾问，以国务院政府特殊津贴专家、国家核聚变

技术委员会委员、国家或陕西省有突出贡献中青年专家等为核心的专业研发团队。

公司依托特种钛合金材料制备技术国家地方联合工程实验室、超导材料制备国家工

程实验室、国家认定企业技术中心等创新研发平台，先后承担包括国家“863”、“973”

计划、国家 高技术产业化项目等各类科研和产业化项目 200 余项。公司 2023

年研发费用为 3.21 亿元，同比增长 31.02%。 

 

图 7：公司历年研发投入（亿元）及占营收比  图 8：公司历年生产及研发/技术人员数量 

 

 

 

数据 ：Wind，东北证券  数据 ：Wind，东北证券 

 

公司存货大幅增长，业绩有望兑现。截至 2023 年末，公司存货为 33.42 亿元，较年

初增长 40.42%。公司存货持续快速增长表明公司生产任务有序推进，随着订单进一

步落地，公司业绩有望兑现。  
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图 9：公司历年存货（亿元）及增速 

 

数据 ：Wind，东北证券 

 

公司应收账款及应付账款持续上升。近两年公司应收账款及应付账款保持升高趋势，

截至 2023 年末，公司应收账款为 20.59 亿元，同比增长 57%；应付账款为 11.91 亿

元，同比增长 36%。我们认为，应收账款及应付账款持续增长表明公司生产交付有

序进行，下游需求饱满，随着产品陆续交付，公司业绩有望稳步兑现。  

 

图 10：公司应收账款（亿元）及增速  图 11：公司应付账款（亿元）及增速 

 

 

 

数据 ：Wind，东北证券  数据 ：Wind，东北证券 

 

公司 ROE 变化主要受销售净利率变化影响。2019-2021 年公司 ROE 逐年上升，2023

年出现下降，同时资产周转率及权益乘数相对稳定，净资产收益率变化主要受销售

净利率变化影响。 
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图 12：公司杜邦分析指标  图 13：公司历年 EPS（元） 

 

 

 

数据 ：Wind，东北证券  数据 ：Wind，东北证券 

 

公司于 2021 年定增募资扩充产能，完善产业布局。2021 年公司向特定对象发行股

票募集资金 20.13 亿元，主要用于“航空航天用高性能金属材料产业化项目”、“高

性能超导线材产业化项目”、“超导创新研究院项目”、“超导产业创新中心”和补充

流动资金。此次募投有利于扩大公司产能，完善产业布局，提升公司的核心竞争力

及盈利能力。 

 

表 2：公司 2021 年定增募集资金使用计划 

项目名称 
项目投资总

额（亿元） 
建设内容 

航空航天用高

性能金属材料

产业化项目 

9.71 

项目建成后，将形成国际先进、国内一流的高性能钛合金、高温合金材料规

模化生产基地，新增钛合金材料 5050 吨/年、高温合金 1500 吨/年的生产

能力 

高性能超导线

材产业化项目 
1.01 

将增加热处理炉、大型高速拉丝机、扭绞机、镶嵌机、编织绝缘机和密排复

绕机等设备。项目建成后，公司将形成 2000 吨的 MRI 用超导线材产能，

为国内 MRI 产业的持续发展提供材料支撑 

超导创新研究

院项目 
2.3 

将建成国家级先进钛合金、高温合金工程化制备技术开发基地和创新平台，

用以凝聚和培养各类高水平的工程技术人才，不断提升公司高端金属材料工

程技术的自主创新能力，并搭建材料模拟仿真计算平台、材料表征分析平台、

先进制造技术平台，形成先进材料及装备设计、研发、评价及服务能力 

超导产业创新

中心 
3.73 

在公司现有超导材料制备国家工程实验室基础上，充分利用原有基础设施和

研发条件，通过内部资源的优化和整合，拟建设低温超导线材产业化制备技

术实验室和中试基地、高温超导线材产业化制备技术实验室和中试基地、超

导磁体和电力应用装备开发实验室和中试基地、超导线材-超导磁体-电力应

用装备全链条产业化基地 

补充流动资金 3.38 
有助于满足公司业务扩大对资金的需求，为技术研发提供资金保障，优化公

司财务结构，提高公司抗风险能力 
 

数据 ：公司公告，东北证券 

 

公司产能有序提升，公司三大产品产量逐年增长。2019-2022 年公司高端钛合金产

品生产量由 4163.06 吨提升至 9296.45 吨，销售量由 3640.49 吨提升至 8604.28 吨，

表明公司钛合金产能持续爬坡且产品下游需求高涨；同时超导材料及高温合金两类

新产品产销量高速增长，有望打造公司第二、第三成长曲线。2023 年公司钛合金生

产量保持较高水平，销售量有所下降，主要系订单节奏变化导致，随着未来两年军

品订单进一步落地，公司钛合金产品将逐步交付。 
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图 14：公司各类产品产量（吨）  图 15：公司各类产品销量（吨） 

 

 

 

数据 ：Wind，东北证券  数据 ：Wind，东北证券 

 

1.4. 高温合金、超导材料产品占比持续提升 

公司主要从事高端钛合金材料、超导产品和高性能高温合金材料的研发、生产和销 

售，是我国高端钛合金棒丝材、锻坯主要研发生产基地之一。公司是目前国内唯一

的低 温超导线材商业化生产企业，是目前全球唯一的铌钛锭棒、超导线材、超导磁

体的全流程生产企业；也是我国高性能高温合金材料重点研发生产企业之一。 

 

从产品结构来看，公司主要产品有三类，（1）第一类是高端钛合金材料，包括棒材、

丝材和锻坯等；（2）第二类是超导产品，包括铌钛锭棒、铌钛超导线材、铌三锡超

导线材和超导磁体等；（3）第三类是高性能高温合金材料，包括变形高温合金、铸

造和粉末高温合金母合金等。公司产品以“国际先进、国内空白、解决急需”为定

位，服务国家战略，补上了我国新型 、舰船制造急需关键材料的“短板”。 

 

从营收规模来看，公司钛合金产品为第一大收入 ，超导线材和高温合金产品收

入快速增长。近几年公司钛合金产品收入占比最高但持续下降，同时超导线材和高

温合金产品收入快速增长，收入占比持续升高。2023 年公司钛合金、超导线材及高

温合金产品收入占比分别为 63.19%/24.85%/11.96%。 

 

图 16：公司各类产品收入（亿元）  图 17：公司各类产品收入占比 

 

 

 

数据 ：Wind，东北证券  数据 ：Wind，东北证券 

 

从毛利构成来看，钛合金业务依然是公司第一大利润 。近几年公司毛利贡献主

要来自钛合金及超导线材产品，随着高温合金产品规模进一步扩大，规模效应显现，

高温合金产品有望贡献更多利润。 
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图 18：公司各类产品毛利（亿元）  图 19：公司各类产品毛利占比 

 

 

 

数据 ：Wind，东北证券  数据 ：Wind，东北证券 
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2. 高端钛合金：军用关键材料，打破国外技术封锁 

2.1. 公司钛合金产品以棒丝材为主 

公司生产的高端钛合金材料，包括棒材 、丝材、锻坯等，主要用于航空（包括飞 

机结构件、紧固件和发动机部件等）、舰船、兵器等。公司自主研发并批量生产的多

种新型钛合金填补了国内多项空白，保障了国家急需关键材料供应，其中三种主要

牌号新型钛合金已成为我国航空结构件、紧固件用主干钛合金，为我国新型 、

运输机的首飞和量产提供了关键材料。公司生产的高端钛合金材料打破了欧美发达

国家对我国航空、舰船、兵器用关键钛合金材料的技术封锁。 

 

表 3：公司高端钛合金产品 

类别 产品图片 主要用途 

高端钛合金大棒材 

 

飞机结构件、航空发动机和

燃气轮机部件、舰船、兵器 

高端钛合金小棒材 

 

航空航天紧固件、航空发动

机和燃气轮机部件 

高端钛合金丝材 

 

航空航天紧固件和航空用

焊丝 

高端钛合金锻坯 

 

飞机结构件、航空发动机和

燃气轮机部件 

 

数据 ：公司公告，东北证券 

 

公司钛合金业务源于 NbTi 合金制备技术和新型 用钛合金的需求。2005 年以来，

随着我国新型 计划启动，更高的 性能对航空用结构钛合金提出了苛刻的技

术要求，当时此类钛合金材料尚属于国内空白产品。由于 NbTi 线材中超导芯丝最

终要被拉伸至 5 微米，且 Nb 和 Ti 的熔点相差较大，NbTi 合金成分和组织均匀性要

求远高于常规钛合金，因此公司从 2005 年开始在所掌握的 NbTi 合金制备技术的基

础上，开展了新型 用高性能结构钛合金的研制并取得突破，成功为若干新型号

提供结构钛合金。之后由于新型 对高性能结构钛合金的需求旺盛，因此钛

合金业务发展成公司的主要收入 。 

 

公司钛合金核心技术已达到行业领先水平。公司作为国内高端钛合金棒、丝材的主

要供应商之一，产品以“国际先进、国内空白、解决急需”为定位，制备工艺和质

量过程控制技术的研究成果丰硕，自主建立了一套内控技术标准体系，实现了多种

高端钛合金的完全国产化，填补了多项 、舰船等用关键材料的国内空白，产品

的“高均匀性、高纯净性、高稳定性”处于国内领先水平。公司依托多种型号军用

及商用飞机研制任务，突破了一系列工程化关键技术，技术整体达到国际先进水平。

公司突破了航空用超高强高韧钛合金材料强韧性能调控关键技术，产品性能综合匹
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配性进一步提升，在大尺寸整体化航空锻件获得应用；公司自主研制的某超高强韧

钛合金性能优异，试制产品满足某新型号关键材料技术要求并被成功选材；某耐腐

蚀钛合金实现批量化稳定生产，并成功批量应用于国家重大项目；公司开发的新型

高性能钛合金在兵器领域获得应用；突破了超大规格 Ti55531 饼坯，超大规格变截

面 TA15 材料，突破了大规格变截面钛合金材料水浸相控阵探伤技术。 

 

表 4：公司核心钛合金技术 

技术名称 技术水平 

技术标准内控体系

和量化的产品质量

过程控制体系 

公司自主建立了一套覆盖钛合金原材料和产品内 价技术指标的内控体系，该体系

是实现高端钛合金材料成分和组织的高均匀性、成分的高纯净性和质量批次的高稳定

性的重要保证；同时，在国内钛合金行业率先自主建立了一套量化的产品质量过程控

制体系，可量化评价各作业工序控制能力，该体系对持续提升产品质量批次的稳定性

发挥了重要作用。公司相关产品得到航空工业、中国航发、赛峰、庞巴迪等国内外下

游厂商的高度认可 

损伤容限钛合金制

备技术 

公司开发的高强、中强损伤容限钛合金 TC21、TC4-DT 等产品填补了国内空白，成

为我国多个新型航空型号项目的主干关键材料，相关技术获得了国家科学技术进步二

等奖，陕西省科学技术奖一等奖 

易偏析钛合金大规

格铸锭的熔炼技术 

公司解决了 TC17、Ti1023、TC6 等易偏析钛合金大规格铸锭的成分均匀性控制难题，

上述技术达到国内领先水平，推动了国内多个重点装备型号用易偏析钛合金材料的技

术标准的升级换代 

大规格钛合金棒材

锻造技术 

公司解决了多个牌号钛合金大规格棒材的组织均匀性差等难题，在国内率先成功制备

出最大规格的 TC4-DT、TA15、TC17、TC18、TC4、Ti6Al4V、Ti6Al4VELI、Ti80 等

钛合金棒材，钛合金棒材最大规格达到了Ф650mm，相关技术处于国内领先水平，解

决了若干重点装备研制用料，推动了我国航空钛合金锻件整体化、大型化水平 

易开裂的钛合金铸

锭开坯锻造技术 

公司解决了阻燃钛合金、Ti2AlNb 等易开裂的钛合金铸锭开坯锻造难题，多项自主技

术达到了国际先进水平，相关大规格棒材产品填补了国内空白 

航空航天紧固件用 

Ti45Nb 钛合金丝

材制备技术 

公司实现了 Ti45Nb 等合金材料完全国产化，解决了我国特种材料铆接用材料的“卡

”问题，是国内唯一、全球批量化生产 Ti45Nb 钛合金材料的两家公司之一 

航空航天紧固件用

丝材的加工及表面

涂层制备技术 

公司自主开发了 TC4、TC16 等钛合金盘圆丝材全流程加工技术和丝材表面涂层在线

自动涂覆技术，TC4 等钛合金产品填补了国内空白、实现了进口替代 

大棒材探伤检测技

术 

公司在国内率先开发出大规格钛材水浸探伤技术，大幅提高了检测灵敏度，全面提升

了航空用钛合金无损探伤的检测标准 

钛合金基础数据库 

公司通过大量实测数据和理论计算自主建立了钛合金基础数据库，主要数据包括原材

料物性数据、熔炼工艺模型、材料变形行为数据、超声波探伤数据等，为钛合金成分

设计、工艺过程数值模拟研究等奠定了基础 
 

数据 ：公司公告，东北证券 

 

2.2. 钛合金应用场景丰富，国内产量持续爬坡 

钛在元素周期表中位于第 IVB 族，元素符号 Ti，原子序数 22，属于难熔稀有轻金

属，纯态呈银白色，硬度大，熔点 1668℃。钛具有密度小、比强度高、导热系数低、

耐高温低温性能好，耐腐蚀能力强、生物相容性好等突出特点，被广泛应用于航空、

航天、舰船、兵器、生物医疗、化工冶金、海洋工程、体育休闲等领域，被誉为“太

空金属”、“海洋金属”、“现代金属”和“战略金属”。钛合金是以钛为基加入适量其

他元素，调整基体相组成和综合物理化学性能而形成的合金。钛及钛合金对一个国

家的国防、经济及科技的发展具有战略意义，钛工业发展水平是一个国家综合实力

的重要标志。 
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表 5：钛材按照牌号（组织结构和合金成分）分类 

分类 介绍 

工业纯钛 

按其纯度可分为 TA1、TA2、TA3 等牌号，其中 TA1 的杂质最少，

少量杂质将使强度升高、塑性降低，故 TA1 强度最低、塑性最好。

工业纯钛有良好的焊接性。 

α钛合金 
钛中加入了 Al、Sn 等元素，牌号为 TA6、TA7，有良好的高温强

度和抗氧化性。α钛合金有良好的焊接性。 

β钛合金 

钛中加入了 Mn、V、Mo、Cr 等元素，牌号为 TB1、TB2。热处

理后强度较高，塑性也较好，而且具有良好的加工性，但耐热性

稍差、体积质量大、成本高。β钛合金的焊接性不良。 

α+β钛合金 

钛中加入了 Al、Se、Mo、Mn、Cr 等元素，牌号为 TC1、TC2，

加工性能良好，但高温强度低于α钛合金。α+β钛合金焊接性很

差，很少用于焊接结构。 
 

数据 ：智研咨询，东北证券 

 

表 6：钛材按照其他方式分类 

分类标准 分类结果 

按是否添加合金元素 纯钛材和钛合金 

按形态分 棒材、丝材、管材、板材、异型材等 

按用途分 航空、航天、舰船、兵器、化工用钛材等 

按行业分 军用钛材和民用钛材 
 

数据 ：公司公告，东北证券 

 

钛材产品按其形态可以分为棒材、板材、丝材、管材、锻件、铸件等细分类别，基

于不同形态产品的性能，应用于不同领域。其中，棒材强度高且抗蚀性好，被广泛

应用于航空航天领域；板材耐蚀性优异；丝材热性能良好、无毒性、无磁性；管材

质量轻、强度高、耐腐蚀性能极好。不同形态钛材在航空航天等领域具有广泛应用。 

 

表 7：各类钛材在航空航天领域的应用 

类别 棒材 板材 丝材 管材 

主要性能 

耐高温、耐

酸碱腐蚀、

抗氧化、强

度高 

耐蚀性优异、密

度小、比强度

高、韧性和焊接

性较好 

热性能良好、无

毒性、无磁性、

与人体有很好的

相容性 

质量轻、强度

高、机械性能优

越、耐腐蚀性能

极好 

航空航天

领域应用 

航空发动机

低温部分、

飞机喷管、

机身机架、

叶轮等零件 

滑轨、起落架梁、

航空发动机的风

扇和压气机盘、

叶片、航天火箭

的壳体、压力容

器以及各类型的

紧固件等 

制造卫星天线、

补焊航空喷气发

动机涡轮盘和叶

片、焊接机匣等 

飞机发动机压气

机部件、火箭、

和高速飞机

的结构件等 

 

数据 ：华经情报网，东北证券 

 

钛作为化学元素于 18 世纪末被发现，其性质活泼，提取困难，直至 20 世纪 40 年

代末于美国开始工业化生产。此后，日本、俄罗斯、中国相继建立起自身的钛工业

生产体系。目前美国钛材主要应用于航空领域；日本则集中于换热器、电解、化工

等民用领域；俄罗斯主要应用于航空和舰船领域。我国钛材工业起步于 20 世纪 50 

年代中期，发展至今可分为三个阶段： 

 

（1）初步产业化阶段（1956-1978 年）：作为“一五”计划的重点项目之一，北京

航空材料研究院于 1956 年成立，并于次年成立了我国第一个钛合金实验室，成功
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试制钛合金；1976 年，宝鸡有色金属加工厂（现宝钛集团）完成初步建设，标志着

我国钛材产业化的开始。截至 1978 年，我国钛材产量约为 504.92 吨。 

 

（2）快速发展阶段（1979 年-2012 年）：自改革开放以来，得益于我国化工、冶金

等行业发展，我国钛材市场规模不断增长。其中，我国钛材产量由 2000 年的 2233.00 

吨增长至 2012 年的 5.16 万吨，规模大幅提升。但整体产品结构仍以中低端化工、

冶金等为主，该类中低端需求带动钛材产能迅速扩张，使得我国钛材行业产能结构

性过剩问题凸显，我国钛材行业结构有待优化。 

 

（3）发展调整阶段（2013 年至今）：随着我国宏观经济结构的调整，提高产品附加

值、减少污染排放等政策的落实，化工、冶金等传统工业中的中低端钛材需求下降，

钛材行业逐步进入调整期，2013 年我国钛材产量约为 4.45 万吨，同比下降 13.78%。

经过几年的市场消化和吸收，以及钛材行业技术突破，应用领域拓展，行业结构性

调整成效初显。目前，我国钛材行业结构正逐步从过去的中低端领域向航空航天、

舰船和高端化工等中高端领域迈进。 

 

我国目前已成为全球最大的钛加工材生产国，产量持续爬坡。2022 年全球钛加工材

产量处于 21 万吨左右。我国钛加工材产量达到 15.1 万吨，同比增长 11.0%。其中

胚料产量约为 1.2 万吨，成品加工材产量为 14 万吨。产量分布方面，国内钛加工材

生产主要集中在陕西、江浙地区、珠三角地区，其中陕西省钛加工材产量占到国内

的 50%以上。 

 

图 20：我国钛材产量（万吨） 

 

数据 ：钛工业发展报告，东北证券 

 

钛工业产业链有两条不同的分支：一是钛白粉产业链；二是钛材产业链。钛白粉工

业，是从钛铁矿和金红石采选开始，通过硫酸法和氯化法生成化工中间产品—钛白

粉，下游主要用于涂料、塑料和造纸等行业。钛材工业，主要包括四个阶段。首先，

是以金红石和钛铁矿为主要原料，经选矿、富集后得到天然金红石精矿和钛铁精矿，

再通过镁还原法等提取工艺获得海绵钛；其次，以海绵钛为主要原料，经熔铸等工

序得到钛锭，或添加中间合金熔炼为钛合金铸锭；第三，采用锻造、轧制、挤压、

拉拔等工艺的变形处理、热处理和机械加工等生产出不同规格（形状）的钛产品；

最后，在部分行业和工业品产业中，可通过深加工工艺将钛材制造成钛及钛合金零

部件或装备。公司在产业链中属于钛材加工（海绵钛-钛锭-钛材）。 
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