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生物柴油行业深度研究     

关注 SAF 发展前景，重视亚洲生物柴油市场潜力 
 

 2024 年 10 月 07 日 

 

➢ 欧盟生物柴油市场现疲态，反倾销调查已对我国生物柴油行业产生影响。欧

盟生物柴油消费量增长显颓势，2023 年欧盟生物柴油消费全球占比从 2022 年

的 30.84%下滑至 26.53%，而美国首度超过欧盟达 28.09%。同时，欧美国家的

生物柴油消费占比也呈下滑趋势，说明生物柴油市场正从起步时欧美发达国家引

导、向多地区共同发展的格局转变。欧盟生物柴油市场颓势初显的情况下，欧盟

尝试通过反倾销调查扭转贸易格局，反倾销调查对我国生物柴油出口影响巨大，

2024 年 8 月生物柴油出口量快速下滑。根据海关数据，我国 8 月生物柴油出口

量约 6.00 万吨，环比下滑 40.82%，同比下滑 62.78%。中长期来看，仍旧看好

我国生物柴油行业发展前景。欧盟作为我国生物柴油的重要出口地区，此番调查

已对我国生物柴油销路产生不小的影响，但中长期来看，我国生物柴油行业仍有

不少发展方向，仍旧看好行业进步潜力：1）积极发展包括生物航煤在内的高附

加值生物柴油产品，值得一提的是，生物航煤此次并未在出现在欧盟反倾销商品

名单上，贸易壁垒相对一代生物柴油大大减少；2）着眼新兴生物柴油市场的发

展，短期来看，可以通过增加对以东南亚为代表的新市场的出口量来部分弥补欧

盟地区出口量的空缺，长期来看，加快推广国内生物柴油的应用、减小对外部市

场的依赖度是实现产业良性发展的必要条件。 

➢ 生物航煤的推广应用是航空业实现碳减排的重要途径，多国已提出相应推广

政策。全球航空业已制定积极目标，即提出到 2050 年实现净零排放。根据国际

航空运输协会的分析，预计到 2050 年，65%的减排将通过使用 SAF 实现，届时

SAF 的需求将提升至 3.85 亿吨。欧盟、美国率先发布相关政策及法令，澳大利

亚、英国、加拿大、新加坡、日本等重要经济体也跟随欧美的步伐在近年相继提

出相关战略以推动 SAF 在本国的消费应用。仅在今年 9 月，已有两大国对推广

SAF 应用做出跟进性举措：1）中国：2024 年 9 月 18 日，国家发展改革委、中

国民航局在北京启动可持续航空燃料应用试点；2）英国：2024 年 9 月 20 日，

英国下议院批准了《2024 年可再生运输燃料义务（可持续航空燃料）法令》草

案。 

➢ 重视内需增长，国内生物柴油应用推广已加速。大方向上，今年以来，国家

层面的绿色低碳相关政策文件相继发布，多次强调落实各项方针对实现“双碳”

目标的重要意义，其中多次提到推进发展生物质能源。除了有国家层面的纲领性

文件作为指导方针外，相关部委也采取设立生物柴油试点，以支持生物柴油的推

广使用。2024 年 4 月 2 日，国家能源局公示了首批生物柴油相关试点项目及对

应牵头组织实施单位。 

➢ 投资建议：欧盟反倾销初裁落地虽对我国生物柴油出口造成不利，但长期来

看，也促使我国生物柴油企业寻求新出路：1）SAF 并未在此次欧盟反倾销品类

名单中，生物柴油企业可向更高技术壁垒的产品 SAF 发起挑战；2）生物柴油企

业应注重亚洲生物柴油市场的发展，尤其是中国市场的潜力，本国存在需求才是

安全发展的长久之计。建议关注对反倾销已采取应对措施或受益于 SAF 需求量

提升的公司：嘉澳环保、卓越新能、山高环能、朗坤环境及海新能科。 

➢ 风险提示：政策出台节奏不及预期，政策推行力度不及预期，贸易摩擦风险。     
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1 欧盟生物柴油反倾销初裁结果公布，原有贸易结

构被打破 

1.1 欧盟高度重视生物质燃料的使用，推广生物柴油应用 

生物柴油低碳环保，素有“绿色柴油”之称。生物柴油的主要成分是碳水化合

物，硫、氮等有害杂质很少，与石化柴油搀兑后使用能有效降低二氧化硫、碳氧化

物和颗粒物的排放。美国环境保护局根据大量试验结果，得出柴油机燃用生物柴油

后 PM、HC、CO 排放均降低的结论，以较典型的 B20 生物柴油（燃料中生物柴

油的混掺比例为 20%）为例，与柴油相比，PM、HC、CO 排放分别降低 10.1%、

21.1%、11.0%。《生物柴油全生命周期的能耗和环境排放评价》一文通过测算发

现，每升普通柴油全生命周期排碳 3.20kg，而每升废油脂生物柴油全生命周期排

碳 0.87kg，以柴油密度为 0.840g/cm3、废油脂生物柴油密度为 0.875 g/cm3计

算可得，与普通柴油相比，每吨生物柴油全生命周期可减少 2.82 吨碳排放。 

图1：EPA 大量实验结果得出的生物柴油混合比例与常
规排放变化幅度的统计关系 

 图2：生物柴油全生命周期流程 

 

 

 

资料来源：《柴油机使用生物柴油的研究现状和展望》（楼狄明，谭丕强），

民生证券研究院 

 

 
资料来源：《生物柴油全生命周期的能耗和环境排放评价》（刘凯瑞，张彩

虹），民生证券研究院 

欧盟重视可再生能源应用，多次上调占比目标。2014 年以来，欧盟官方不断

推出新政策提升可再生能源消费目标占比，当前可再生能源占整体能源消费量的

2030 年目标已从 2014 年的 32%提升至 2023 的 45%，2050 年目标依旧维持在

55%的高水平。 
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图3：欧盟可再生能源消费目标占比变化趋势 

 

资料来源：欧盟官网，欧盟环境署，民生证券研究院 

欧盟高度重视生物质燃料的使用，多次调整生物燃料在交通运输工具中的添

加比例，其政策变动对他国生产具有指导意义。可再生能源指令（Renewable 

Energy Directive，RED）历经 2009 年 RED I、2018 年 RED II、2021 年修订版

RED II 三次更新，始终引导着欧盟生物柴油生产和消费。 

表1：RED 对生物燃料的划分及添加比例要求 

分类 原料 要求 

传统生物燃料 糖、淀粉、植物油等 

RED II（2018）：以粮食作物为原料的生物燃料在交运中的使用

最高不能超过 7%，高 ILUC 风险的占比不能超过 2019 年的比

例，到 2030 年减少到 0% 

修订版 RED II（2021）：以粮食为原料的生物燃料在交运领域使

用占比不能比 2020 年的占比高 1%，且到 2030 年，占比上限为

7%；2023-2030 年，高 ILUC 风险燃料使用比例减少至 0% 

先进

生物

燃料 

PART A 

在陆地池塘或光生物反应器的藻类； 

城市垃圾中的生物质； 

来自私人家庭的日常生活废弃物； 

工业废物中不适宜用于食品或饲料的生物质； 

稻草、甘蔗渣、葡萄渣和酒渣、坚果壳、动物粪便、污

水污泥、粗甘油； 

棕榈油磨出液和空棕榈果串； 

以林业和森林为基础的工业废弃物和残留物中的生物

质； 

其他非食品纤维素、其他除原木以外的木质纤维素材料 

RED II（2018）：可享受双倍计数碳减排优势；2022 年占运输能

源的比例至少为 0.2%，2025 年为 1%；2030 年为 3.5% 

修订版 RED II（2021）：无双倍计数碳减排；2022 年占运输能

源的比例至少为 0.2%，2025 年为 0.5%；2030 年，2.2%；非生

物来源可再生燃料 2030 年占比不低于 2.6% 

PART B 
动物脂肪 

废弃油脂 

RED II（2018）：可享受双倍计数碳减排优势；到 2030 年，占

比上限为 1.7% 

修订版 RED II（2021）：无双倍计数碳减排；到 2030 年，占比

上限为 1.7% 

资料来源：欧盟委员会，民生证券研究院 
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1.2 欧盟生物柴油市场现疲态，再次尝试打破贸易格局 

在政策推动下，欧盟一度成为生物柴油全球消费量最高的地区。 在一系列政

策的引导下，欧盟的生物柴油消费量在 21 世纪以来进入快速增长期，从 2000 年

的 22.46 拍焦耳升至 2023 年的 600.31 拍焦耳，年均复合增长率达 15.36%。 

图4：2000-2023 年欧盟生物柴油消费量及同比变化 

 

资料来源：wind，BP，民生证券研究院 

欧盟生物柴油消费量增长显颓势，2023 年美国消费量首度超过欧盟。2023

年欧盟的生物柴油消费量同比增长下滑至 0.92%，不及 2020-2022 年的增长态

势，2023 年欧盟生物柴油消费全球占比从 2022 年的 30.84%下滑至 26.53%，而

美国首度超过欧盟达 28.09%。同时，欧美国家的生物柴油消费占比也呈下滑趋势，

说明生物柴油市场正从起步时欧美发达国家引导、向多地区共同发展的格局转变。 

图5：2000-2023年欧盟及美国生物柴油占全球消费比
重变化 

 图6：2023 年全球生物柴油消费地区分布 

 

 

 

资料来源：wind，BP，民生证券研究院  资料来源：wind，BP，民生证券研究院 

国内以废油脂为原料，碳减排优势显著。目前国内市场上生物柴油的主要原料

（Used Cooking Oil，简称 UCO）是由食用油和肉类在生产加工和使用消费过程
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中产生的不可食用的油脂构成，具体包括：餐厨废弃油脂、地沟油、泔水油、煎炸

老油、抽油烟机凝析油等，根据欧盟官方文件 RED II，废弃油脂基生物柴油的二

氧化碳减排比例近 90%，植物油普遍在 32%-57%，同等使用量下，企业购买废

弃油脂基生物柴油将更易达到减排目标。我国生物质能源发展坚持“不与人争粮、

不与粮争地”的原则，因此我国企业主要采用废油脂为生物柴油原料，欧盟的减排

偏向为我国生物柴油产品打开销路。 

图7：不同原料制备的生物柴油对应碳减排值 

 

资料来源：RED II，民生证券研究院 

凭借原材料优势，中国生物柴油曾受到欧盟青睐，欧盟是重要的中国生物柴油

出口地区。我国是全球重要的生物柴油生产国和出口国，生物柴油产品在国际上具

有较强竞争力。当前我国生物柴油产量超 200 万吨/年，2023 年中国向欧盟出口

生物柴油约 180 万吨，占中国总出口量的 90%。目前，欧盟 80%以上的生物燃料

原料依赖进口，中国产品占比达 60%。欧盟生物柴油消费增速下滑后，间接影响

欧盟对中国生物柴油的态度。 

 

2023 年以来欧盟两次采取措施以改变中国对欧盟的生物柴油贸易结构，对我

国生物柴油出口造成量价齐跌的双重影响： 

（1）首次反规避调查 

国际可持续发展和碳认证机构（ISCC）于当地时间 2023 年 4 月 20 日在官网

发文表示收到了利益相关者的来信，他们表达了对从中国进口并由至少部分来自

印度尼西亚和马来西亚的废料和残渣材料生产的先进生物柴油激增的担忧。这种

急剧增长始于 2022 年底，并在 2023 年 1 月和 2 月达到顶峰，对欧洲生物燃

料市场产生了严重影响，并且有迹象表明这些贸易流量的来源可能可疑或存在欺

诈。对此，ISCC 回应已立即对相关公司进行了未经通知的诚信审计，且将在中国

和新加坡的加工单位进行另外 70 次未经通知的完整性审核，加强与监管和执法部

门的合作。 
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当地时间 2023 年 7 月 27 日，ISCC 对上述审核进行回应：自 2 月份以来，

ISCC 已了解到来自中国的废物和残留物制成的生物柴油贸易量异常，可能存在欺

诈行为。此外，ISCC 还被告知，来自中国的生物柴油增加了多达 50 万吨，导致

2 月以来欧洲市场的生物柴油价格大幅下跌。ISCC 立即做出反应，对随机抽取的

中国生物柴油和 HVO 工厂以及经济运营商进行了突击诚信审计。 

欧盟发起反规避调查。欧洲生物柴油协会（EBB）于当地时间 2023 年 8 月 17

日发文称，为回应 EBB 于 2023 年 7 月提出的申请，欧盟委员会开启对原产于印

度尼西亚的生物柴油的反规避调查，审查涉案产品是否经由中国和英国转口至欧

盟以规避反补贴税。 

 

（2）波及面更广的反倾销调查 

由于大型生物柴油生产企业在生产销售过程中谨慎合规，欧盟并未通过反规

避调查对国内的生物柴油厂家尤其是大型上市公司的生产销售造成实质性影响，

欧盟发起了涉及面更广的反倾销调查。 

2024 年 7 月 19 日，欧洲委员会宣布对中国生物柴油企业实施临时反倾销关

税，最高达 36.4%。根据欧洲委员会公布的反倾销调查结果，浙江东江能源科技

股份有限公司及其子公司（对应上市公司嘉澳环保）将面临高达 36.4%的关税，

龙岩卓越新能源有限公司及其子公司（对应上市公司卓越新能）将被加征 25.4%

的关税，易高生物化工科技（张家港）有限公司及其子公司面临 12.8%的关税，其

他 42 家企业也被纳入了不同比例的关税范围。 

 

反规避调查影响欧洲当地贸易商购买心态，2023 年一季度以来生物柴油出口

均价震荡下跌。欧盟对中国出口生物柴油原料的“怀疑”在 2023 年 4 月已有端

倪，欧洲当地贸易商对购买中国生物柴油一事产生心理压力，市场交投氛围受到影

响，交易价格开始下行。截至 2024 年 8 月，相比 2023 年 3 月，我国生物柴油月

度出口均价下滑 20.81%。 

反倾销调查对我国生物柴油出口产生影响，2024 年 8 月生物柴油出口量快速

下滑。根据海关数据，我国 8 月生物柴油出口量约 6.00 万吨，环比下滑 40.82%，

同比下滑 62.78%。 
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图8：2017.6-2024.8 国内生物柴油月度出口数量及同
比变化 

 图9：2017.6-2024.8 国内生物柴油月度出口均价及同
比变化 

 

 

 

资料来源：iFind，海关总署，民生证券研究院  资料来源：iFind，海关总署，民生证券研究院 

对欧盟出口量下滑明显，荷兰尤为突出。从具体出口地区来看，8 月份对欧盟

的出口量降至 3.56 万吨，同比下降 55%，系自 2022 年 2 月以来的最低水平。在

运往欧洲的生物柴油中，荷兰是主要目的地，8 月出口量为 2.60 万吨，环比下降

67%，同比下降 78%；出口金额环比下滑 69%，同比下滑 79%。 

图10：2021.1-2024.8 中国向荷兰出口生物柴油的金额（亿元） 

 

资料来源：海关总署，民生证券研究院 

 

1.3 生柴产业未来发展方向存在多种可能 

欧盟已多次就生物柴油产业针对第三国发起贸易救济调查，并非针对中国。为

保护其生物燃料产业，出台相关贸易保护措施的做法由来已久： 
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1）2009 年，欧盟对从美国进口的生物柴油征收了 409.2 欧元/吨的反倾销及

反补贴税，最主要理由就是美国国内生产的生物柴油享用了美国政府的 1 美元/加

仑税收抵扣政策；2021 年，欧盟将该政策再次延长 5 年； 

2）2019 年 2 月，欧盟再次对来自阿根廷的进口生物柴油征收 25%~33.4%

的反补贴税； 

3）2019 年 8 月，欧盟对从印度尼西亚进口的生物柴油征收 8%~18%的反补

贴税。 

欧盟作为我国生物柴油的重要出口地区，此番调查已对我国生物柴油销路产

生不小的影响，但中长期来看，我国生物柴油行业仍有不少发展方向，仍旧看好行

业进步潜力： 

1）积极发展包括生物航煤在内的高附加值生物柴油产品，值得一提的是，生

物航煤此次并未在出现在欧盟反倾销商品名单上，贸易壁垒相对一代生物柴油大

大减少； 

2）着眼新兴生物柴油市场的发展，短期来看，可以通过增加对以东南亚为代

表的新市场的出口量来部分弥补欧盟地区出口量的空缺，长期来看，加快推广国内

生物柴油的应用、减小对外部市场的依赖度是实现产业良性发展的必要条件。 
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2 生物航煤的推广应用是航空业实现碳减排的重要

途径 

2.1 生物航煤：高技术壁垒的高级生物燃料 

按原料来源，生物柴油可分为以可食用的生物质资源生产的生物柴油、以非粮

的生物质资源生产的生物柴油和以微藻等生物质资源生产的生物柴油；按工艺技

术，生物柴油可分为酯基生物柴油和烃基生物柴油，在我国分别被称为一代生物柴

油与二代生物柴油。 

我国生物质能源发展坚持“不与人争粮、不与粮征地”的底线原则，主要以废

油脂为原料生产生物柴油，普遍采用预酯化或脱脂肪酸后酯交换技术、催化甲酯化

技术生产酯基生物柴油（FAME）。酯基生物柴油是当前我国生物柴油市场的主流

产品，其生产工艺是酯交换法，成份为碳氢氧化合物，在与化石柴油掺混使用时，

润滑性更出色，助燃性更好，推广经济成本低。不同于酯基生物柴油，烃基生物柴

油是通过加氢脱氧、异构化技术生产的烷烃类生物燃料，其与化石柴油结构更相近，

但其售价与成本均更高。烃基生物柴油通过异构化的深度可以分馏产出生物柴油

（以下简称“HVO”）、生物航煤（以下简称“SAF”）、溶剂油等。 

图11：废油脂制取生物柴油工艺流程 

 

资料来源：卓越新能招股说明书，民生证券研究院 

烃基生物柴油生产壁垒高，后续加氢加压流程对原油脂料的前端预处理水平

要求高。以较早开始发展二代生物柴油产业的上市公司海新能科为例，海新能科的

MCT 悬浮床加氢技术是一项通过高温、高压、临氢反应，加工劣质、重质原料以

获得更高轻油收率和大幅度提升产品质量的先进技术。它采用催化剂、核心装备，

在悬浮床反应器内进行气、液、固三相态的混合裂化和加氢反应。此项技术可以把

煤焦油、渣油、高杂质超重稠油等重劣质原料转化为洁净的汽油、柴油、蜡油以及

化工原料。轻油收率比延迟焦化等传统工艺提高 20-30%。 
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图12：海新能科 MCT-B 二代生物柴油工艺流程 

 
资料来源：《第二代生物柴油技术现状及发展趋势》（李春桃，周圆圆），民生证券研究院 

生物航煤代表了产业的最高技术水平，当前共有四条发展前景较大的技术路

径，包括酯类和脂肪酸类加氢工艺（Hydroprocessed Esters and Fatty Acids, 

HEFA）、费托合成工艺（Gas+Fischer-Tropsch, FT 或 G+FT）、醇喷合成工艺

（Alcohol to Jet, AtJ），以及电转液工艺（Power to Liquid, PtL）。根据北京大

学能源研究院分析，四种路线将会在 SAF 发展应用的不同阶段体现不同优势： 

四种技术路线中，HEFA 是目前唯一实现商业化的成熟线，FT 和 AtJ 有望逐

渐走出示范阶段进入商业化运营，PtL 还处在初期试验阶段。北京大学能源研究院

预计 HEFA 路线在 2030 年前仍将占据市场主体地位，不过考虑到其原料供应有

一定限制，整体产能不会出现迅猛增长。FT 和 AtJ 路线，随着技术日益成熟，成

本持续下降，加之其原料可选项较多（农林废弃物、城市固体废物、工业废弃等），

在 2030-2050 年期间的市场份额有望不断提升。PtL 路线虽然离完全商业化尚

远，但相对于传统航油，减排潜力显著，且几乎不用担心原料问题，因此在发展初

期如获得政策支持，并通过市场规模扩大和技术突破，实现成本的大幅下降，将成

为中长期最主要的技术路线。 

图13：2020-2050 年不同 SAF 技术路线发展预期 

 

资料来源：《中国可持续航空燃料发展研究报告》北京大学能源研究院（丁奕如、杨雷等），民生证券研究

院 

注：1）运营阶段的线条粗细简要示意不同路线的市场主次地位； 

2）评估基于 ATAG、IATA、WEF 等机构的相关研究。 
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2.2 政策先行，多国家地区已明确表态支持 SAF 的应用推

广，将迎来广阔市场空间 

全球航空业已制定积极目标，即提出到 2050 年实现净零排放。除了研发飞机

新技术及提高运营与基础设施效率之外，发展推广可再生能源 SAF 将是实现净零

目标最重要的措施。根据国际航空运输协会(IATA)的分析，预计到 2050 年，65%

的减排将通过使用 SAF 实现。 

表2：航空业实现碳减排的主要措施 

措施 具体行动举例 主要贡献阶段 

新技术 

• 飞机和发动机制造商持续提高机身和推进技术的效率，包括机体结构优化、采用轻

质材料和新型燃烧室技术等； 

• 开发纯电动飞机、混合动力飞机和氢能飞机，争取在 2030 年后可以拥有商用或试

验阶段的 飞机产品。 

2010-2050 

更高效的运营和基础设施 

• 政府和空中导航服务提供商 (ANSP) 消除空中交通管理和空域基础设施的低效率； 

• 制定更精确的飞行计划，减少飞行时间以减少飞机加油量；使飞机在最接近最佳高

度的高度层飞行，最大限度提高燃油效率； 

• 机场使用低排放技术车辆以及为航站楼安装太阳能等可再生能源设施等措施，进一

步减少碳排放； 

• 利用机场协作决策（A-CDM）减少机场拥堵产生的燃料使用，以提升能源效率。 

2020-2050 

使用 SAF 

• 燃油提供商提供大规模、具有成本竞争力的 SAF； 

 • 相关认证机构研究批准更多国际认可的 SAF 生产技术路线，加速 SAF 的应用和

发展； 

• 机场运营商提供所需的基础设施，以经济高效的方式供应 SAF。 

2025-2050 

碳抵消计划以及碳捕获、利用

与封存  

• 航司投资碳抵消计划，以抵消自身业务引起的碳排放；  

• 航司为企业客户推出自愿碳抵消计划，以便企业客户抵消或减少与商务旅行相关的

碳排放；  

• 机场投资碳抵消计划，如机场碳认证计划（ACI），并建造“绿色认证”航站楼。 

2025-2040 

资料来源：《中国可持续航空燃料发展研究报告》北京大学能源研究院（丁奕如、杨雷等），IATA，ATAG，ICAO，民生证券研究院 

推动 SAF 的发展和消费是航空减排的重要环节。在以上列举的诸多措施中，

研发飞机新技术及提高运营与基础设施效率所需周期较长。在过去十多年，机队的

燃油效率在稳步提高，但常规技术领域的优化所能产生的碳减排效果相对有限。未

来，最重要的碳减排措施在于提高 SAF 的应用比例。相对使用普通航空燃料，SAF

可减少 80%以上的二氧化碳排放。生产原料包括废油脂、农林废弃物、城市废弃

物以及非粮食作物等，在全生命周期中，SAF 原料（如废弃的生物质）在生长或合

成过程中所吸收的二氧化碳超出其在使用过程中所排放的二氧化碳，充分体现了

SAF 的“可持续性”。 
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图14：不同措施对航空业减排的贡献 

 

资料来源：中国可持续航空燃料发展研究报告》北京大学能源研究院（丁奕如、杨雷等），IATA，ATAG，

World Economic Forum，民生证券研究院 

国际航空运输协会（IATA）提出需要大幅提高 SAF 的生产和消费，并制定相

应节点计划建议。IATA 建议 SAF 的需求量从 2023 年的约 50 万吨阶段性大幅提

升至 2025 年的约 630 万吨，并以 2050 年提升至约 3.58 亿吨作为长期目标，以

实现 SAF 贡献航空业 65%碳减排的需求。 

图15：IATA 规划的 SAF 发展目标 

 

资料来源：《中国可持续航空燃料发展研究报告》北京大学能源研究院（丁奕如、杨雷等），IATA，民生证

券研究院 

政策是推动 SAF 应用的关键，欧美率先发布相关政策及法令。针对航空领域，

欧盟“Fit for 55”一揽子法规提案中包含了 ReFuel EU 航空倡议（ReFuel EU 

Aviation initiative），对各阶段的 SAF 掺混比例及采用的技术路径做出规划，并

提出最晚到 2050 年 SAF 掺混比例需达 63%的长期目标。 

表3：欧盟规划的阶段性 SAF 掺混比例要求 
时间 SAF 目标掺混比例 PtL 技术路径所占比例 

2025 年起 2%  

2030 年起 5% 至少 0.7% 

2035 年起 20% 至少 5% 

2040 年起 32% 至少 8% 
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最晚 2045 年 38% 至少 11% 

最晚 2050 年 63% 至少 28% 

资料来源：《中国可持续航空燃料发展研究报告》北京大学能源研究院（丁奕如、杨雷等），欧盟官网，民

生证券研究院 

美 国 的《 能 源 独 立 和 安 全 法 案 》(Energy Independence and 

Security Act) 制定了每年各种生物燃料期望达到的目标，同时授权美国环境署

（EPA）根据市场供给情况制定和调整每年的实际配额，EPA 要求每个有义务的燃

料调和商 ( 包括炼厂 ) 每年必须销售规定配额数量的生物燃料，或者在交易市场

购买相应配额。2022 年 9 月，美国农业部、能源部和运输部发布了《SAF 挑战路

线图》（SAF Grand Challenge Roadmap），旨在与工业界合作，到 2030 年实现

国内 SAF 年产量 30 亿加仑；到 2050 年实现 SAF 年产量 350 亿加仑，以满足美

国航空业 100%普及可持续航空燃料的发展目标。 

图16：美国 SAF 挑战路线图 

 

资料来源：USDA，民生证券研究院 

此外，澳大利亚、英国、加拿大、新加坡、日本等重要经济体也跟随欧美的步

伐在近年相继提出相关战略以推动 SAF 在本国的消费应用。 

仅在今年 9 月，已有两大国对推广 SAF 应用做出跟进性举措： 

1）中国：2024 年 9 月 18 日，国家发展改革委、中国民航局在北京启动可

持续航空燃料应用试点。9 月 19 日起，国航、东航、南航分别从北京大兴、成都

双流、郑州新郑、宁波栎社机场起飞的 12 个航班将正式加注可持续航空燃料。第

一阶段为 2024 年 9 至 12 月。主要参与单位为国航、东航、南航以及北京大兴机

场、成都双流机场、郑州新郑机场、宁波栎社机场；第二阶段为 2025 年全年。参
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与单位将逐步增加。 

2）英国：2024 年 9 月 20 日，英国下议院批准了《2024 年可再生运输燃料

义务（可持续航空燃料）法令》草案，这在众议院没有遭到反对，得到了议会两党

的支持。该命令于 7 月初首次提交给众议院，现在需要得到上议院的批准才能成

为法律。SAF 的授权将于新的一年生效。这项法令将使英国航空业每年获得约 120

万吨可持续航空燃料授权，创造新的 SAF 需求。 
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3 重视亚洲生物柴油市场潜力 

3.1 短期：东南亚市场增长弥补欧盟空缺 

不同于欧盟，我国生物柴油出口在东南亚市场表现出强劲增长潜力。受东南亚

航运枢纽对船用生物燃料需求增长的推动，我国生物柴油销往亚洲市场的情况较

为乐观，8 月份出口量达 2.43 万吨，同比增长 158%，环比增长 13%。其中，新

加坡以 1.65 万吨的进口量连续第七个月成为我国生物柴油的最大买家，环比增长

61%，同比增长更是高达 175%；出口金额达 1.17 亿元，同比增长 175%，环比

增长 65%。另一方面，我国对马来西亚的生物柴油销量稍有增长，从 7 月份的 5327

吨增加至 8 月份的 5664 吨。 

图17：2023.1-2024.8 中国向新加坡出口生物柴油的金额 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：个别月份数据海关漏缺统计，不影响展现整体趋势 

 

3.2 长期：国内应用推广已加速 

大方向上，今年以来，国家层面的绿色低碳相关政策文件相继发布，多次强调

落实各项方针对实现“双碳”目标的重要意义： 

1）2024 年 3 月 13 日国务院发布关于印发《推动大规模设备更新和消费品

以旧换新行动方案》，其指出，回收循环利用行动包括完善废旧产品设备回收网络、

支持二手商品流通交易、有序推进再制造和梯次利用、推动资源高水平再生利用等

举措，点明了典型再生资源的利用要求。其中提到“积极有序发展以废弃油脂、非

粮生物质为主要原料的生物质液体燃料”。 

2）2024 年 5 月 29 日，国务院发布关于印发《2024—2025 年节能降碳行动

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4
中国向新加出口生物柴油的金额（亿元） 环比变化（右轴）



行业深度研究/基础化工 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 17 

 

 

 

方案》的通知，强调节能降碳是积极稳妥推进碳达峰碳中和、全面推进美丽中国建

设、促进经济社会发展全面绿色转型的重要举措。其中提到“合理调控石油消费，

推广先进生物液体燃料、可持续航空燃料”。 

3）2024 年 7 月 21 日，二十届中央委员会第三次全体会议发布决定，其第十

二条“深化生态文明体制改革”提到通过降碳、减污、扩绿等手段积极应对气候变

化，并提出要健全绿色低碳发展机制，促进绿色低碳循环发展经济体系建设，为积

极稳妥推进碳达峰碳中和提供机制基础。 

4）2024 年 8 月 11 日，中共中央、国务院印发《关于加快经济社会发展全面

绿色转型的意见》，旨在加快经济社会发展全面绿色转型，这是中央层面首次对加

快经济社会发展全面绿色转型进行系统部署。其中提到“推动船舶、航空器、非道

路移动机械等采用清洁动力，推进零排放货运，加强可持续航空燃料研发应用，鼓

励净零排放船用燃料研发生产应用”。 

除了有国家层面的纲领性文件作为指导方针外，相关部委也采取设立生物柴

油试点，以支持生物柴油的推广使用： 

2023 年 11 月 13 日，国家能源局发表《国家能源局关于组织开展生物柴油

推广应用试点示范的通知》（后文简称“通知”），表示开展生物柴油推广应用试点

示范是落实党中央、国务院决策部署，推进能源革命、保障能源安全的有益举措，

是贯彻新发展理念、助力实现“双碳”目标的有效途径，是推进废弃物循环利用、

保障人民餐桌安全的有力手段。《通知》表示将对符合条件的试点示范项目优先纳

入制造业中长期贷款项目予以支持，并积极推进建立生物柴油碳减排方法学，推动

将生物柴油纳入国家核证自愿减排量（CCER）机制，加快实现生物柴油的绿色价

值。同时，能源局将会同有关部门，统筹现有资金，对符合条件的试点示范项目研

究予以支持。各地区根据实际情况，对试点示范创建项目加大用地用海等要素保障，

优化项目审批流程，研究给予资金支持，为试点示范区域和项目建设创造良好条件。 

2024 年 4 月 2 日，根据《国家能源局技术示范和改革试点工作管理办法》（国

能综通法改〔2023〕61 号）等有关要求，经组织专家评审和复核，国家能源局公

示了相关试点项目及对应牵头组织实施单位。 

表4：国家能源局公布生物柴油试点名单 
序号 项目名称 牵头组织实施单位 

1 北京市海淀区生物柴油推广应用试点 北京市海淀区发展和改革委员会 

2 石家庄市生物柴油推广应用试点 石家庄市人民政府 

3 唐山市生物柴油推广应用试点 唐山市人民政府 

4 邯郸市生物柴油推广应用试点 邯郸市发展和改革委员会 

5 沧州市生物柴油推广应用试点 沧州市人民政府 

6 张家港市生物柴油推广应用试点 张家港市人民政府 

7 舟山自贸区生物柴油推广应用试点 
中国（浙江）自由贸易试验区舟山

管理委员会 
8 温州市生物柴油推广应用试点 温州市发展和改革委员会 

9 厦门市生物柴油推广应用试点 厦门市发展和改革委员会 

10 青岛市生物柴油推广应用试点 青岛市人民政府 
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11 德州市生物柴油推广应用试点 德州市人民政府 

12 日照市生物柴油推广应用试点 日照市莒县发展和改革局 

13 松滋市生物柴油推广应用试点 松滋市人民政府 

14 江陵县生物柴油推广应用试点 江陵县人民政府 

15 汉川市生物柴油推广应用试点 汉川市发展和改革局 

16 广州市生物柴油推广应用试点 广州市人民政府 

17 佛山市生物柴油推广应用试点 佛山市发展和改革局 

18 重庆市生物柴油推广应用试点 重庆市江津区发展和改革委员会 

19 广安经济技术开发区生物柴油推广应用试点 广安经济技术开发区发展改革局 

20 中国船舶燃料有限公司生物柴油推广应用试点 中国船舶燃料有限公司 

21 
中国石化燃料油销售有限公司生物柴油推广应

用试点 
中国石化燃料油销售有限公司 

22 山东高速集团生物柴油推广应用试点 山东高速集团 

资料来源：中国能源报，国家能源局，民生证券研究院 

我国已发布生物柴油相关行业标准，为行业的健康发展奠基。国家根据产业发

展的需求制定了《生物柴油调合燃料（B5）》（GB/T25199-2017）,助力产业规范

良性发展。 
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4 投资建议 

欧盟反倾销初裁落地虽对我国生物柴油出口造成不利，但长期来看，也促使我

国生物柴油企业寻求新出路以减小单一出口地区造成的未来风险：1）SAF 并未在

此次欧盟反倾销品类名单中，生物柴油企业可深化产品结构转变，向更高技术壁垒

的产品 SAF 发起挑战；2）生物柴油企业应注重亚洲生物柴油市场的发展，尤其是

中国市场的潜力，本国存在需求才是安全发展的长久之计，同时也是助力我国实现

绿色低碳转型的有效途径。 

个股方面，建议关注对反倾销已采取应对措施或受益于 SAF 需求量提升的公

司： 

嘉澳环保（603822.SH）：2022 年 9 月，公司与灌云县人民政府签订《项目

协议书》，计划投资生物质新能源和生物质新材料项目，生物质新能源项目 100 万

吨/年生物航煤项目分两期建设，其中第一期计划投资约 40 亿元，建设 50 万吨/

年生物航煤项目，该项目已于 2023 年 1 月正式开工，计划本年内正式投产。此

外，公司引入新进投资者——世界著名石油和天然气生产商英国石油公司旗下的

bp Biofuels Investments Limited，对方拟以 3.53 亿元取得公司控股子公司连云

港嘉澳新能源的新增扩股份额。期待国际石油巨头的加入将助力公司未来的 SAF

出口销售。 

卓越新能（688196.SH）：公司和律师团队在反倾销初裁结果公布之后积极进

行法律抗辩、申诉听证，同时积极调整策略，扩大非欧盟地区的销售市场、加大生

物柴油在船燃市场的应用；拓展国内生物基化工领域市场应用；通过国际化布局，

在新加坡、沙特等海外市场建设产线，确保公司持续盈利能力。此外，公司开发了

废弃油脂制备烃基生物柴油兼产生物航煤的工艺技术，具有单套装置可根据市场

需求工艺自动调整生物燃料品类的优势。并积极推进设备升级，开发了生物化工耦

合技术制备多种先进生物液体燃料技术，该技术可灵活切换产出酯基、烃基生物柴

油、生物航煤等产品，可根据市场变化灵活调整产品产出种类和比例。 

山高环能（000803.SZ）：公司作为有机固废投资运营领域领先企业，以餐厨

废弃物资源化利用为主业，聚焦城市有机废弃物处置与资源利用、城市供暖等领域，

专注有机废弃物处置与资源化利用项目投资运营，打造再生油脂加工出口贸易平

台。此次公司主要产品 UCO 作为生物柴油的原材料并未受到欧盟反倾销制裁，未

来看好 SAF 需求拉动 UCO 价格。 

朗坤环境（301305.SZ）：公司在国内城市已运营多个项目，典型项目包括广

州生态环境园、深圳龙岗生态环境园、高州生态环境园、吴川垃圾发电项目、中山

生态环境园等。公司在有机废弃物领域的工程建设和运营管理方面积累了大量成

功的项目经验。固废处理过程中产生的餐饮废油可作为生物柴油的原料进行销售。 

海新能科（300072.SZ）：公司近年来进一步聚焦生物燃料主业，紧跟生物燃
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料的发展步伐，由生物柴油拓展到生物航煤新兴赛道，已于 2024 年初开始建设

20 万吨异构化装置，未来生物航煤的产能预计将达到 19 万吨/年。同时，公司在

逐步开发欧盟以外的市场，如日韩、新加坡、加拿大等市场，目前已在积极与生物

航煤相关产业方洽谈，力求成为战略合作伙伴。 
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5 风险提示 

1）政策出台节奏不及预期。国内当前关于生物柴油具体应用政策尚不健全，

虽当前已展现出坚定的推广态度，但后续生物柴油的大规模使用离不开更量化细

致的政策推动，会有政策出台节奏及力度不及预期的风险。 

2）政策推行力度不及预期。生物柴油及 SAF 的推行与各国政策密切相关，政

策周期较长，具体实施力度与实施进程可能会与预期有偏差，相关预想也带有不确

定性。 

3）贸易摩擦风险。国内生物柴油出口已因出口地区单一问题受到欧盟贸易摩

擦的影响，虽当前已找到新的出口方向作为短期补偿，但仍提防他国贸易政策变动

带来的新一轮风险。 
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