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事件：根据 WindDaily 报道，全球风电整机巨头维斯塔斯碳梁专利保护期 7 月 19

日正式到期。这意味着其他风电叶片制造商将可以不受限制地推出应用碳梁的风电

叶片产品，风电叶片有望加速开启新一轮行情。 

点评： 

维斯塔斯（Vestas）是最早进入风电市场的外国整机商，其专利一定程度上制约着

中国碳纤维风电叶片的发展：Vestas 是最早进入中国风电市场的外资企业，它安装

了中国首台风电机组，1986 年，Vestas 在东荣成马兰风电场成功安装了 3 台

V15-55/11kW 型风电机组。且在这之后的一段时间内以 Vestas 为首的外国整机商

主导着中国的风电市场。2002 年 7 月 19 日，Vestas 分别向中国、丹麦等国家知识

产权局、欧洲专利局、世界知识产权局等国际性知识产权局申请了以碳纤维条带为

主要材料的风力涡轮叶片的相关专利，专利权利要求包含了制造预先预制的条带的

方法和制造风力涡轮机叶片的方法，专利保护期为 20 年，于 2022 年 7 月 19 日到

期。中国其他企业制造碳纤维风电叶片的时候，虽能够通过其他技术规避此专利，

但仍在一定程度上受到制约。 

随着 Vestas 碳梁专利到期，风电叶片制造企业有望加速布局应用碳梁的风电叶片：

目前碳纤维在风电叶片大梁上的应用主要有三种方式，分别是预浸料铺贴、多轴织

物灌注以及拉挤碳板工艺，其中拉挤成型工艺制备的碳纤维复合材料具有长度不受

限制、截面形状稳定和成本相对低廉等优点，具有很高的纵向拉伸强度，优势相对

明显，已经成为目前市场的主流。利用拉挤成型工艺制作碳梁，再进一步制作叶片，

适合大批量、大型的风电叶片的生产，但一直以来由于 Vestas 碳梁风电叶片的专利

保护在一定程度上限制了拉挤板在风电叶片上的大规模应用。专利到期后，全球风

电叶片制造企业有望加速开启碳梁风电叶片的布局，风电行业迎来又一大利好。 

“双碳”目标坚定不动摇，政策驱动能源转型，我国风电行业地位不断攀升：习近

平主席在第七十五届联合国大会上提出我国力争在 2030 年前实现碳达峰，在 2060

年前实现碳中和。根据 2021 年 10 月中共中央、国务院发布的《关于完整准确全面

贯彻新发展理念做好碳达峰碳中和工作的意见》，预计到 2025 年，我国非化石能

源消费比重达到 20%左右，到 2030 年达到 25%左右，到 2060 年达到 80%以上。

国家发改委能源研究所指出，2020 年，风能在中国能源结构中的比例为 3.2%，该

研究所还预计到 2050 年，风电将占到能源消费的 38.5%，可见风电地位正逐步攀

升，将成为未来发电的主要能源之一。 

国家大力推进大型风电光伏基地项目建设，支持分布式风电的发展，政策持续加码，

风电行业利好不断：在大型风电光伏基地项目建设方面，2021 年 10 月，习近平主

席在《生物多样性公约》第十五次缔约方大会领导人峰会上宣布，中国将在沙漠、

戈壁、荒漠地区加快规划建设大型风电光伏基地项目。2021 年 12 月，国家发改委、

国家能源局下发《第一批以沙漠、戈壁、荒漠地区为重点的大型风电、光伏基地建

设项目清单的通知》，指出第一批风光基地项目共 50 个，建设规模总计 97.05GW，

有超 45GW 风光大基地项目明确要求在 2022 年底前投产，有超 52GW风光大基地

项目明确要求在 2023 年前投产。截至 2021 底，第一批项目已开工 75GW，其余项

目于 2022 年一季度开工。2022 年 2 月，国家发改委、国家能源局下发《以沙漠、

戈壁、荒漠地区为重点的大型风电光伏基地规划布局方案》，第二批规划到 2030

年，风光基地项目的建设规模达 4.55 亿千瓦。“十四五”时期规划建设风光基地总 
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装机约 2亿千瓦，包括外送 1.5 亿千瓦、本地自用 0.5 亿千瓦；“十五五”时期

规划建设风光基地总装机约 2.55 亿千瓦，包括外送 1.65 亿千瓦、本地自用 0.9

亿千瓦。在分布式风电方面，2021 年 9 月，国家能源局宣布将在中东南沿海重

点推进风电就近开发，特别在广大农村实施“千乡万村驭风计划”。2021 年 10

月，118 个城市与 600 多家风电企业共同发起“风电伙伴行动零碳城市富美乡村”

计划，启动仪式上发布的《风电伙伴行动具体方案》明确，我国力争在 2021 年

年底前启动首批 10 个县市总规划容量 500 万千瓦示范项目；“十四五”期间，

在全国 100 个县，优选 5000 个村，安装 1万台风机，总装机规模达到 5000 万

千瓦。 

图 1：VESTAS 风电叶片结构示意图  图 2：VESTAS 风电叶片大梁结构示意图 

 

 

 

资料来源：《国产碳纤维在风电叶片产业中的机会》（沈真），光大证券研究所整理 

 
资料来源：《国产碳纤维在风电叶片产业中的机会》（沈真），光大证券研究所整理 

我国风电行业受“双碳”目标和政策的驱动迎来高速成长期，风电装机容量快速

增长：根据国家能源局统计，2017-2021 年间，我国风电装机规模持续上行，新

增风电装机规模逐年提高。根据国家能源局统计，2021 年我国累计风电装机规

模达到 328.48GW，同比增长 16.68%，其中新增风电装机规模达 47.57GW。四

百余家风能企业在 2020 年北京国际风能大会发表《风能北京宣言》提出，在“十

四五”规划中，须为风电设定与“碳中和”国家战略相适应的发展空间，即保证

年均新增装机 5000 万千瓦以上。2025 年后，中国风电年均新增装机容量应不

低于 6000 万千瓦， 2030 年至少达 8 亿千瓦， 2060 年至少达 30 亿千瓦。海

上风电方面，根据我们 2021 年 11 月 23 日发布的报告《“十四五”海上风电装

机量超预期，风电材料迎来景气周期——海上风电材料动态跟踪报告之一》中的

测算，预计 2021-2025 年，我国新增海上风电装机规模可达 3470 万千瓦，2025

年我国海上风电装机量可达 4468.99 万千瓦，2020-2025 年间 CAGR 为 35%。 
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图 3：2015-2021 年中国风电装机容量（GW） 

 
资料来源：国家能源局，光大证券研究所 

我国新增的风电机组的单机容量不断增大，且风电叶片大型化是风电的发展趋

势：根据中国可再生能源学会风能专业委员会（CWEA）的统计，我国新增的风

电机组的单机容量不断增大，因为大功率风电机组的风能利用率高，且风机的单

位发电成本低。我国单机容量为 2-2.9MW 风电机组装机容量占比从 2019 年的

72.1%下降至 2021 年的 19.7%，而单机容量 3.0MW 及以上风电机组装机容量

占比从 2019 年的 27.65%增长至 2021 年的 80.1%。与此同时，风电叶片大型

化是发展趋势，当前风轮直径已突破 125m，未来正朝着长度为 150m、250m

的大型风电叶片前进。传统的风电叶片制造材料为玻璃纤维复合材料，全玻璃钢

叶片已经无法满足风电叶片大型化的要求。而碳纤维在实现风电叶片大型化、轻

量化时的主要优势是在满足一定强度要求的前提下，具有其他材料不具备的高比

模量，因此碳纤维材料是更加理想的选择。例如，3MW 的风机的叶片，使用碳

纤维替代传统的玻璃纤维，叶片的重量将减少 32%，成本下降约 16%。 

图 4：2010-2021 年中国新增陆上和海上风电机组平均单机容量  图 5：2021 年我国不同单机容量风电机组新增装机容量占比 

 

 

 
资料来源：CWEA，光大证券研究所整理 

 
资料来源：CWEA，光大证券研究所整理 

我国风电行业发展长期向好，叠加维斯塔斯专利到期有望增加我国应用碳梁的风

电叶片的产量，风电叶片相关材料需求有望大幅提升：风电叶片是风力发电机的

核心部件，风电叶片材料主要由基体树脂、增强纤维、芯材（夹层材料）、粘接

胶（结构胶）等构成，其成本占比分别为 36%、28%、12%、11%。风电行业

的高景气将会大幅带动碳纤维、聚醚胺、环氧树脂、结构胶和芯材（夹层材料）

的需求，在当前时点具有较高的投资价值。 
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图 6：风电叶片结构示意图  图 7：风电叶片材料成本构成情况 

 

 

 

资料来源：天晟新材招股说明书，光大证券研究所整理 

 
资料来源：乐晴智库，光大证券研究所整理 

碳纤维：契合风电叶片大型化、轻量化发展方向，随着维斯塔斯专利到期，中国

风电用碳纤维发展驶入快车道。碳纤维材料轻便的特点使得风电叶片的整体质量

有了较好的优化，保证叶片在长度增加的同时重量更轻，同时在形成复合材料后

还能赋予风电叶片极好的耐候性。风电叶片是国内碳纤维的主要应用领域，随着

风电叶片大型化、风电机组装机量稳步增加，装机方向逐步从陆上小功率机组向

海上大功率机组转移，叠加 Vestas碳梁风电叶片专利保护期到期，我国其他风

电厂商可以使用该技术，从而推出应用此种碳梁的风电叶片产品，我国碳纤维在

风电领域的用量还将继续增长，未来发展空间广阔。根据赛奥碳纤维统计数据，

2021 年中国碳纤维下游应用中，风电叶片需求量占比最大，达 36.1%。2021

年中国风电叶片碳纤维的总需求量为 3.3 万吨，赛奥碳纤维预计 2025 年需求量

将增至 8.06 万吨，2021-2025 年 CAGR 高达 25%。中国碳纤维产能正逐步扩张，

国产替代道路光明。吉林化纤、吉林碳谷、中复神鹰等碳纤维企业近年来在整体

产能方面取得了长足进步。“十四五”期间，我国碳纤维及原丝的有效产能将继

续快速扩张，伴随产能利用率稳步提升，预计未来我国碳纤维供需紧张的格局将

逐渐缓和。同时，我们也建议关注碳纤维需求量持续提升对于上游关键原料丙烯

腈的带动。建议关注：上海石化、吉林化纤、吉林碳谷。 

图 8：2021 年我国碳纤维下游应用需求量占比  图 9：2020-2025 年中国风电叶片碳纤维需求量（万吨） 

 

 

 
资料来源：《2021 年全球碳纤维复合材料市场报告》（赛奥碳纤维），光大证券研究所整理 

 
资料来源：《2021 年全球碳纤维复合材料市场报告》（赛奥碳纤维）预测，光大证券研究

所整理 
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图 10：2021 年中国主要碳纤维原丝及碳纤维企业运行产能（吨） 

 
资料来源：《2021 年全球碳纤维复合材料市场报告》（赛奥碳纤维），光大证券研究所整理 

环氧树脂：风电叶片主要基体材料，我国需求量未来将持续增长。在风电叶片用

基体树脂材料的选择方面，目前市场上主要的叶片制造商均采用环氧树脂作为叶

片灌注成型的基体材料，这是由于纤维增强树脂基复合材料浸透性好，其固体物

具有力学强度高、韧性好的良好性能，能够满足叶片材料的高强度、轻重量、特

殊外部翼型等要求，是大容量机组用风力叶片材料的最优选择。环氧树脂需与固

化剂配合使用，通常可以根据使用环境及材料所预期的性能选择不同种类的固化

剂。当前多采用拉挤成型制备碳纤维，拉挤成型常用的基体树脂由黏度较大的双

酚 A 环氧树脂、低黏度酸酐固化剂、促进剂等组成。目前双酚 A 型环氧树脂约

占我国环氧树脂总产量的 90%，约占全球环氧树脂总产量 75%~80%。我国环

氧树脂产能市场格局较为分散，根据百川盈孚统计，我国 2021 年环氧树脂产能

共计 221 万吨，未来有望扩大。建议关注：中国石化、中化国际、上纬新材、

宏昌电子。 

图 11：2021 年环氧树脂竞争格局 

 

资料来源：百川盈孚，光大证券研究所整理，数据统计口径为产能，数据截至 2021 年 12 月 

聚醚胺：高性能固化剂，下游风电领域需求量占比最大，短期供应或将持续偏紧，

国内企业加速扩产。聚醚胺特殊的分子结构能够保证叶片材料的高强度和高韧

性，同时具有适中的反应活性，可作为环氧树脂的高性能固化剂，适用于碳纤维

复合材料及大型玻璃纤维复合材料（兆瓦级风力发电叶片）的制造。2020 年风

电领域的聚醚胺需求量占其下游总需求的 61.6%，在国家长期积极的清洁能源

政策推动下，风电新增装机容量不断增加，大幅提振聚醚胺等风电上游产业的市

场需求。此外，风电叶片的寿命约为 20 年，风电叶片的更换能够进一步支撑对
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聚醚胺产品的需求。根据弗若斯特沙利文预测，风电用聚醚胺需求量将从 2021

年的 3.83 万吨增长至 2025 年的 6.07 万吨，2021-25 年复合增长率约为 12.2%。

供给方面，目前海外化工巨头主导聚醚胺产品生产，全球聚醚胺主要供应商为亨

斯曼和巴斯夫，截至 2021 年底，合计具有约 18 万吨产能。国内现有的聚醚胺

生产厂家数量较少，行业集中度较高。截至 2022 年 4 月，我国聚醚胺现有产能

约为 9.4 万吨/年，随着聚醚胺下游需求提升，国内聚醚胺生产企业正在加速扩

产，预计到 2025 年国产聚醚胺企业的产能将扩大至 20.9 万吨/年。当然由于疫

情原因，亨斯曼与巴斯夫等国际主流厂家的海外产能开工受限，叠加物流与海运

成本高企，以及国内部分企业由于环保、工艺等原因导致实际开工率低于规划产

能，聚醚胺产能供给承压，且伴随着海上风电的持续发展，短期内国内聚醚胺的

供给仍将持续偏紧。建议关注：晨化股份、皇马科技。 

图 12：2016-2025 年中国风电行业聚醚胺市场规模 

 
资料来源：正大新材料招股说明书，弗若斯特沙利文预测，光大证券研究所整理 

结构胶：用于壳体粘接，我国当前产能较为集中。结构胶主要用于风电叶片上下

壳体的粘接，是叶片结构的一个重要组成部分，也是叶片力学及结构失效的主要

影响部位。由于风电叶片对强度、韧性以及耐候性的要求较高，风电叶片用环氧

树脂结构胶应具备较高的剪切、拉伸、弯曲、冲击、剥离强度和耐久性等优良特

性，因此需要特殊的配方设计。其中，陆地风电叶片用环氧结构胶粘剂性能指标

为通用性技术要求，但由于海上风电场的环境更为恶劣，且海上主流风电机组功

率更大，海上风电叶片用环氧结构胶粘剂整体的力学性能指标高于通用性技术要

求。我国结构胶生产企业较为集中，头部企业占据大部分市场份额。康达新材是

我国中高端风电结构胶粘剂的龙头企业，2020 年公司环氧胶类产品产能共 4.66

万吨。2021年新增布局年产6万吨胶粘剂及相关上下游材料的产能，预计于2023

年投产，目前公司在国内风电叶片结构胶领域的市占率约为 60%。建议关注：

回天新材、康达新材。 

夹层材料：疫情下巴沙木市场交易较为混乱，PVC 结构泡沫需求逐步提高，国

产替代空间广阔。风电叶片所需的夹层材料主要是巴沙轻木和结构泡沫材料，且

在风电叶片的制造中，结构泡沫材料和巴沙木既可以搭配使用，也可以仅使用巴

沙木。全球蔓延的新冠疫情使南美轻木的交易更为混乱，更多制造商将目光投向

PVC、PET 等结构泡沫材料。随着风力发电机功率不断增大，风电叶片大型化、

轻量化的趋势提高了对夹层材料的各项要求，轻质、高强度的泡沫材料需求量逐

步上升。但是，由于 PVC 原板的技术壁垒高，全球结构泡沫芯材市场仍被少数

公司垄断，供应商主要为瑞典 DIAB、意大利Maricell、瑞士 AIREX 等海外供应

商，国内芯材制造企业中能够直接制造 PVC 原板的企业较少，多数企业主要从

事芯材套材加工生产的打磨、切割、打孔、开槽等后段加工工作，PVC 泡沫板

多来自海外进口。我国现已打破核心技术壁垒，有望逐步实现国产替代。天晟新
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基础化工 

材目前具备 4 万立方米 PVC 硬质发泡材料的设计产能。隆华科技旗下子公司科

博思 2020 年高性能 PVC 芯材的产能为 7920 立方米，同时公司于 2021 年 8 月

公告拟建设年产 8万立方米高性能 PVC 芯材和年产 8万立方米新型 PET 芯材，

项目建设周期分别为四年和六年，该募投产能占国内总用量的15%左右，占2021

年市场增加量（预计每年 20-25 万立方米）的 30%-40%。建议关注：天晟新材。 

投资建议：维斯塔斯碳梁专利保护期 7月 19 日正式到期，其他风电叶片制造商

可以不受限制地推出应用碳梁的相关产品，风电叶片迎来新一轮发展良机，风电

材料需求或将快速增长，相关板块有望加速启动行情。建议关注：（1）碳纤维

领域的上海石化、吉林化纤、吉林碳谷；（2）聚醚胺领域的晨化股份、皇马科

技；（3）环氧树脂领域的中国石化、中化国际、上纬新材、宏昌电子；（4）

结构胶领域的回天新材、康达新材；（5）夹层材料领域的天晟新材；（6）酸

酐固化剂领域的濮阳惠成。 

风险提示：风电、光伏发电项目推进不及预期风险，弃风率回升风险，风电项目

改造与推进不及预期风险。 
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