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建材行业事件点评     
Vestas 核心专利到期，国产碳纤维风正一帆悬 
 

 2022 年 07 月 22 日 

 

➢ 事件：2022 年 7 月 19 日，维斯塔斯碳纤维叶片核心专利拉挤工艺到期。

2002 年 7 月 19 日，全球风电整机巨头维斯塔斯分别向中国、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，申请以碳纤维条带

为主要材料的风力涡轮叶片相关专利，专利保护期 20 年。 

➢ 在碳纤维主梁工艺中，拉挤法具备大规模应用潜力 

大型化叶片（尤其是海风大叶片）因轻量化以及拉伸模量需求，叶片大梁部位需

使用碳纤维以起到减重及提升叶片刚性的作用，使用部位主要是海风叶片主梁。

碳纤维主梁生产工艺包括：①预浸料；②碳布灌注；③拉挤碳板。其中，拉挤板

工艺在效率、成本方面优势突出，且纤维含量高，质量稳定，适合批量生产。但

拉挤板工艺受维斯塔斯专利限制，专利到期后，拉挤法工艺有望快速渗透。 

➢ 专利限制放开后，国产叶片、碳纤维环节均受益 

叶片环节：“十四五”海风增速高于陆风，而国内海风大叶片占比低于海外维斯塔

斯。专利限制放开前，主流叶片厂已提前布局碳梁拉挤工艺；维斯塔斯核心专利

到期后，后续国内叶片厂生产碳纤维叶片预计已无专利壁垒，大规模应用还需关

注海风招标价格、大丝束碳纤维性价比等因素。 

大丝束碳纤维环节：应用于海风碳梁上的碳纤维一般为中大丝束，根据赛奥碳纤

维预计，“十四五”期间全球碳纤维风电领域需求 CAGR 达 25%。专利壁垒放开

催化国内海风碳纤维需求。此外，欧洲市场受俄乌冲突影响，转型新能源动力强，

海风订单饱满。欧洲大丝束碳纤维企业卓尔泰克、西格里扩产幅度小，欧洲依赖

国内碳纤维供给。 

➢ 大叶型叶片或面临结构性短缺，22H2 风电需求回补 

一方面，叶片大型化迭代过程中，可能面临：1）大叶片模具阶段性紧张；2）叶

片厂房长宽高不能满足生产要求，需要新建或改造，3）大叶片产能投产时滞，

【中材科技】产业链布局缜密，玻纤、模具（北玻院）具备自产优势，大叶型投

产速度领先，2021 年叶片收入 69.8 亿元，占比约 32.5%。【中复神鹰】2021H1

在风电叶片领域收入占比约 15%。 

另一方面，22Q1 风电招标价格在 1600-1700 元/kw，风电叶片企业基本盈亏平

衡，近期风电招标价格逐渐企稳回升。上半年我国新增风电装机容量 12.9GW，

假设“十四五”期间国内风电年均新增装机 50GW+（数据来源：《北京风电宣

言》），预计年内约 74%新增装机将于 7-12 月释放，我们看好下半年风电叶片放

量+盈利回升。 

➢ 投资建议：重点推荐国产碳纤维领头羊【中复神鹰】，以及受益叶片大型化

趋势、叶片招标价格有望回升、从原材料到模具具备自产优势的【中材科技】。 

➢ 风险提示：风电装机量不及预期；技术竞争风险；疫情的不确定性。  
 
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

002080 中材科技 30.10 2.01 2.21 2.60 15 14 12 推荐 

688295 中复神鹰 45.01 0.31 0.62 0.95 145 73 47 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2022 年 7 月 21 日收盘价）  
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研

究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

  

评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其

中：A 股以沪深 300 指数为基准；新三板以三

板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指

数为基准；美股以纳斯达克综合指数或标普

500 指数为基准。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

行业评级 

推荐 相对基准指数涨幅 5%以上 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 
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