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 EVA性能优异，广泛应用于光伏胶膜、发泡鞋材、电线电缆等领域 

EVA 是一种由乙烯和醋酸乙烯经共聚反应制得的复合材料。EVA 是乙烯重要的

下游产品之一，是继高密度聚乙烯、低密度聚乙烯和线性低密度聚乙烯之后的第

四大乙烯系列聚合物。由于具备良好的柔韧性、抗冲击强度、耐环境应力、热密

封性、抗老化性及抗臭氧强度，被广泛应用于光伏胶膜、发泡鞋材、电线电缆、

热熔胶、涂覆料、农膜等领域。随着光伏发电产业在我国的快速发展，2021 年

光伏胶膜已成为我国 EVA 消费量最大的应用领域。根据中国石化集团经济技术

研究院数据：2021年我国光伏胶膜领域对 EVA的需求占比为 39.72%，预计 2025

年我国光伏胶膜用 EVA 的需求占比最高可达 45.05%。 

 光伏发电高景气度延续，EVA光伏料需求稳步提升 

全球新增光伏装机量稳步增长，驱动光伏级 EVA市场需求稳步提升。由于光伏

发电具备安装成本及平准化度电成本优势，在碳中和背景下新增光伏装机量或将

持续提升。根据 2022年 7 月份 CPIA 的最新预测数据：2022年全球新增光伏装

机量保守预计为 205GW，并将在 2030年达到 315GW；乐观预计为 250GW，并

将在 2030 年达到 366GW。在国内，2022 年国内新增光伏装机量保守预计为

85GW，并将在 2030 年达到 105GW；乐观预计为 100GW，并将在 2030 年达到

128GW。此外，根据 CPIA 预测，未来 5 年 POE 胶膜的渗透率将维持在 10%左

右， EVA 在光伏胶膜中的用量占比将维持在 80%以上；按 1.2 的容配比计算，

我们预计 2022年全球光伏胶膜对 EVA光伏料的需求量约为 117.40-143.18万吨。 

 国内 EVA新建产能释放缓慢，2022-2023年供需结构有望维持紧平衡状态 

我国光伏级 EVA产量占比较低，2022-2024年 EVA市场结构或将维持紧平衡。

目前国内 EVA 产能合计 192.2 万吨/年，2022 年光伏级 EVA 产能预计为 98.4 万

吨/年，占 EVA 总产能的 51.20%。根据 CPIA 统计数据，2021年我国光伏组件产

量约 182 GW，对应光伏胶膜需求量约 20.93万平方米、光伏级 EVA 粒子需求量

约 88.25 万吨。根据公司公告统计，2021 年我国光伏级 EVA 产能约 52.9 万吨/

年，假设 2021年我国光伏级 EVA产能利用率为 90%、光伏级 EVA 进口量占 EVA

总进口量的 40%，我们推算出 2021年我国光伏级 EVA 供给量（国内产量+进口

量）与需求量的差值仅为 4.36万吨，供需结构偏紧。根据 CPIA 预测的我国新增

光伏装机量，我们测算出 2022-2023 年中国光伏级 EVA 的供需缺口分别为 9.40

万吨、2.48万吨，两年维度内 EVA供需结构或将维持紧平衡状态。 

 受益标的：东方盛虹、联泓新科、荣盛石化 

东方盛虹：子公司斯尔邦现有 EVA 产能 30万吨/年，另规划建设 60万吨光伏级

EVA 和 15 万吨热熔级 EVA。联泓新科：2022 年 3 月份公司“EVA 装置管式尾

技术升级改造项目”建成投产后，公司 EVA年产能达到 15万吨。荣盛石化：控

股子公司浙石化现有 EVA产能 30万吨/年，未来规划 70万吨/年 EVA产能。 

 风险提示：市场需求下滑、产品价格大幅下跌、光伏新增装机量不及预期。     
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1、 EVA是一种性能优异、应用场景丰富的复合材料 

1.1、 EVA由乙烯和醋酸乙烯共聚制成，VA含量决定其应用领域 

乙烯-醋酸乙烯酯共聚物（Ethylene-Vinyl Acetate Copolymer）简称 EVA，是一

种由乙烯（Ethylene）和醋酸乙烯（Vinyl Acetate）经共聚反应制得的复合材料。EVA

是乙烯重要的下游产品之一，是继高密度聚乙烯（HDPE）、低密度聚乙烯（LDPE）

和线性低密度聚乙烯（LLDPE）之后的第四大乙烯系列聚合物。由于在分子链中引

入了醋酸乙烯单体，EVA 的结晶度较低，在－50℃的温度环境下仍可保持较强的可

挠性。此外，EVA 与填料的掺混性也很好，易于着色和成型加工，且具备良好的柔

韧性、抗冲击强度、耐环境应力、热密封性、抗老化性及抗臭氧强度，因此被广泛

应用于光伏胶膜、发泡鞋材、电线电缆、热熔胶、涂覆料、农膜等领域。其中，发

泡鞋材、热熔胶及农用膜是 EVA的传统应用领域，随着新能源产业在我国的快速发

展，光伏胶膜已成为 2021 年我国 EVA 消费量最大的应用领域。根据中国石化集团

经济技术研究院数据：2021年我国光伏胶膜、发泡鞋材、电线电缆领域对 EVA需求

占比分别为 39.72%、26.39%、16.12%；预计 2025 年我国光伏胶膜用 EVA 的需求

占比最高可达 45.05%。 

图1：EVA是乙烯下游制品，广泛应用于光伏胶膜、发泡鞋材、电线电缆等领域 

 

数据来源：联泓新材招股书、中石化集团经济技术研究院《基于工艺和市场分析的 EVA 产业链

研究》、开源证券研究所（注：图中数据为 2021年中国 EVA消费结构） 

VA含量在一定程度上决定了 EVA的性能和用途，光伏级 EVA的 VA含量通常

为 28%-33%。EVA 粒子中醋酸乙烯（VA）的含量越高，其弹性、密度和粘着性通

常也越高，但硬度、刚性和熔点相对更低。按 VA 含量的不同，EVA 可以被分为三

大类品种：EVA树脂（VA含量小于 40%）、 EVA弹性体（VA 含量为 40%-70%）以

及 EVA 乳液（VA 含量为 70%-95%）。不同 VA 比例的 EVA 对应的下游应用领域有

所差异：VA 含量小于 5%的 EVA 树脂主要用于制造电线电缆、LDPE 改性剂及农膜

等；VA 含量为 5%-10%的 EVA 树脂适用于制造农用膜、医用膜等薄膜及注塑、发泡

制品等；VA含量为 20%-28%的 EVA 树脂通常用于热熔粘合剂和涂层制品；VA 含量

达到 38%-40%的 EVA 树脂粘附性较强，可用于胶粘剂的生产。光伏组件封装用的 

EVA 胶膜要求低熔点和高透光率，具备此特性的 EVA 树脂（通常为颗粒状）的 VA 

含量通常在 28%-33%间，又被称为光伏级 EVA 树脂（粒子）或 EVA 光伏料。 

 

EVA

光伏胶膜

乙烯

醋酸乙烯

发泡鞋材

电线电缆

热熔胶

涂覆料

农用膜

39.72%

26.39%

16.12%

6.87%

6.32%

0.82%
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表1：光伏级 EVA树脂（粒子）的 VA含量通常为 28%-33% 

分类 VA 含量 下游应用 

5% 以下 

EVA 树脂 

薄膜、电线电缆、LDPE改性剂 

5% - 10% 弹性薄膜、注塑、发泡制品等 

20% - 28% 热熔粘合剂和涂层制品等 

28% - 33% 光伏封装胶膜 

38% - 40% 胶粘剂 

40% - 70% EVA弹性体 橡胶弹性体、PVC改性剂等 

70% - 95% EVA乳液 粘合剂、涂层涂料等 

数据来源：福斯特招股书、开源证券研究所 

 

1.2、 EVA生产工艺包括管试法和釜式法，两种方法各有优势 

EVA生产主要采用高压法连续本体聚合，生产装置及工艺根据反应器的不同可

以分为管式法和釜式法。管式法和釜式法的生产流程和工艺步骤大体相同，其高压

装置均由以下五部分组成：乙烯压缩、引发剂制备和注入系统、聚合反应器、分离

系统、挤出造粒。两种工艺最大的不同之处在于反应器的不同：釜式法的聚合装置

是带搅拌器的高压釜式反应器，管式法的聚合装置是不带搅拌器的管式反应器。管

式法 EVA 树脂的代表性生产工艺有巴塞尔管式法工艺、巴斯夫管式法工艺、俄罗斯

管式法工艺、埃克森美孚管式法工艺、住友化学管式法工艺等。釜式法的代表性工

艺包括杜邦釜式法、埃克森美孚釜式法、巴塞尔釜式法等。行业内光伏级 EVA树脂

的生产装置主要采用巴塞尔管式法工艺和埃克森美孚釜式法工艺。 

图2：釜式法的聚合装置为带搅拌器的高压釜式反应器  图3：管式法的聚合装置为不带搅拌器的管式反应器 

 

 

 

资料来源：《浅析 EVA 管式法及釜式法工艺对比及前景展望》  资料来源：《浅析 EVA 管式法及釜式法工艺对比及前景展望》 

由于聚合装置的不同，两种工艺在产业化生产中存在多方面的差异： 

（1）生产工艺及参数：两种装置的聚合压力、聚合温度、引发剂、调节剂均有

不同：管式法聚合压力在 240-300MPa，聚合温度为 250-340℃；釜式法聚合压力为

130-220MPa，聚合温度为 150-300℃。管式法可采用空气或氧气、有机过氧化物作为

引发剂，釜式法主要采用有机过氧化物作为引发剂。管式法采用丙烯、丙烷、丙醛

作为调节剂，而釜式法则主要采用异丁烯或正丁烷作为调节剂。 
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（2）生产能力及效率：管式法装置的单线产能上限、反应转化率更高：目前最

大的高压管式法装置单线生产能力可达到 40 万吨/年，单程反应转化率为 25-35%；

而釜式法装置的单线生产能力上限为 15万吨/年，单程反应转化率为 10-20%。 

（3）经济效益：釜式法的总投资、生产成本更高：由于釜式法生产工艺需要的

压缩机规模、打气量比、换热器、冰机数量、料仓数和风机数量相对较多，因此同

等生产规模的釜式法装置的总投资比管式法高约 9%。釜式法生产装置的反应器结构

复杂，在安装调试中对工作人员的技术要求较高，后期维护和保养工作难度相对较

大，后期运维成本也更高。此外，釜式法较低的转化率导致生产相同规模的 EVA 产

品，单位时间内消耗的乙烯气体也更多。更高的设备运维成本和原材料成本使得釜

式法装置后期的生产成本较管式法也更高。 

（4）产品性能：釜式法 EVA 的 VA 含量较高，管式法 EVA 的光学性能更好：

釜式法反应器内的搅拌器可以确保反应器中的混合物高度混合，反应温度和压力相

对均匀，可以形成更多的长支链聚合物，分子量分布相对较宽。因此釜式法生产的

EVA 抗冲强度较高，容易加工且 VA 含量相对更高。管式法装置的反应温度相对较

高，压力随着反应管的延长不断降低，物料在反应器内停留的时间较长，因此长支

链相对较少，分子量分布较窄，但生产的 EVA 光学性能更优良，适用于薄膜加工。 

表2：管式法和釜式法的生产工艺及参数存在差异 

 生产工艺及参数 管式法 釜式法 

 

 

反应器 

长径比 1000-40000:1 10-40:1 

搅拌器 无 有 

转化率 25-35% 10-20% 

撤热方式 夹套水撤热 冷进料，冷出料 

是否结垢 是 否 

 

 

 

 

反应过程 

聚合压力 240-300 Mpa 130-220 Mpa 

聚合温度 250-340℃ 150-300℃ 

引发剂 空气或氧气、有机过氧化物 主要为有机过氧化物 

调节剂 丙烯/丙烷/丙醛 异丁烯/正丁烷 

典型停留时间 150-180秒 25-40秒 

温度梯度 较窄 较宽 

压力变化 30-40 Mpa <5 Mpa 

脉冲阀 有 无 

数据来源：《浅析 EVA管式法及釜式法工艺对比及前景展望》、开源证券研究所 

 

表3：管式法工艺和釜式法工艺在 EVA生产上各有优劣 

  釜式法 管式法 

 

优势 

1、生产的 EVA树脂 VA含量更高 

2、适于生产小批量牌号 

1、单线产能及反应转化率较高 

2、装置投资成本及市场成本较低 

3、EVA产品的光学性能更好 

劣势 1、投资总额、生产成本较高 

2、单线产能、反应转化率较低 

EVA产品的 VA含量上限低于釜式法 

资料来源：《浅析 EVA管式法及釜式法工艺对比及前景展望》、《EVA管式法及釜式法工艺对比及前景展望》、开源证券研究所 
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2、 需求端：光伏景气度延续，EVA光伏料需求稳步提升 

2.1、 光伏级 EVA树脂是光伏封装胶膜的主要原材料 

光伏封装胶膜按照基体材料可分为 EVA胶膜、POE胶膜及 EPE胶膜。光伏封

装胶膜用于光伏组件的封装，对电池片具有保护和增效作用。由于光伏电池板布设

于露天环境下，因此光伏胶膜对透光率，以及耐低温、耐高温、耐紫外线、抗氧化

等耐性指标均有较高要求。按照基体材料的不同，当前市场上的光伏胶膜可分为 EVA

胶膜、POE 胶膜、共挤型 EPE 胶膜三种。EVA 胶膜：使用光伏级 EVA 树脂制成的

光伏胶膜，是当前市场上最主流的光伏胶膜。 EVA 胶膜可进一步分为透明 EVA 胶

膜和白色增效 EVA 胶膜，白色增效 EVA 胶膜在 EVA 树脂中添加了钛白粉、氧化锆

等白色填料，具有更高的反射率、更优异的材料兼容性、较强的抗湿热老化及紫外

老化能力。白色增效 EVA胶膜主要用于电池片下层，用于提升组件发电效率；透明 

EVA 胶膜在组件下层的应用量逐步被白色高效 EVA 胶膜所替代，但透明 EVA 胶

膜被双层使用或配套使用在组件上层，仍存在较大需求。POE胶膜：POE（Polyolefin 

elastomer）即聚烯烃弹性体，是新一代胶膜材料，POE胶膜的阻水性能和抗 PID（电

势诱导衰减）性能非常优秀。EPE胶膜（共挤型 POE胶膜）：通过共挤工艺将 POE

树脂和 EVA 树脂挤出制造，结构为两层 EVA 中间夹一层 POE。EPE 胶膜具有既具

备 POE 材料的高阻水性和高抗 PID 性能，也具备 EVA 材料的双玻组件高成品率

的层压工艺特性，且市场售价比纯 POE胶膜低，受 POE 树脂供应短缺的影响较小。 

图4：光伏封装胶膜主要包括 EVA胶膜、POE胶膜、共挤型 POE胶膜 

 

资料来源：鹿山新材官网、开源证券研究所 

EVA胶膜是目前市占率最高的光伏封装胶膜，预计 2022-2025年 EVA光伏料在

光伏胶膜中的用量占比将维持在 80%以上。根据能源咨询公司 PV Info Link 数据，

2021 年全球光伏封装胶膜市场中，透明 EVA 胶膜市占率约 52%，白色 EVA 胶膜市

占率 23%，EVA胶膜市占率合计 75%；而 POE 胶膜市场占比为 10%，EPE 胶膜占比

为 14%，其中 EPE 胶膜由两层 EVA 和一层 POE 组成；我们假设 EVA 与 POE 用量

比例为 2:1，可以推算出 2021 年 EVA 材料与 POE 材料在全球光伏胶膜市场中的用

量占比分别约为 84.38%和 14.62%，EVA占据较大份额。目前 POE胶膜市场占比增

速不快，主要由于以下两个原因：（1） POE胶膜易出现滑移问题：POE 分子为非极

性，而光伏胶膜中采用的功能助剂多为极性分子，因此 POE 胶膜对于助剂的吸收弱

于 EVA 胶膜，助剂在 POE 胶膜中较易析出，叠放电池片、玻璃与 POE 胶膜时，界

面易滑移，影响产品质量。（2）POE 光伏料产能紧俏，产能供给受限：POE 最早由

陶氏杜邦开发，生产技术壁垒较高，目前仅有陶氏、三井化学、LG 化学、沙比克、

埃克森美孚等几家海外化工巨头具备规模化生产的能力。国内厂商目前仅万华化学

POE 层EVA 层

EVA 胶膜结构

POE 层

EVA 层

EVA 层

POE 胶膜结构 EPE 胶膜结构
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拥有中试线产能，进口价格较为昂贵。共挤型 POE胶膜兼具性能与成本，性价比突

出，我们认为未来具有较大的增长潜力；白色 EVA胶膜具有出色的增效功能，透明

EVA 胶膜价格低廉、技术工艺成熟稳定，市占率有望长期维持。根据 CPIA 预测，

2030 年之前 POE 胶膜的渗透率将维持在 10%左右，EPE 胶膜渗透率有望从 2021 年

的 14%提升至 2030 年的 25%。按照 EPE 胶膜中 EVA 和 POE 用量占比为 2:1 计算，

我们预计 2022-2025年 EVA 光伏料在全球光伏胶膜材料中的用量占比将维持在 80%

以上。 

表4：预计 2022-2025年 EVA在全球光伏胶膜材料中的用量占比将维持在 80%以上 

 
2021 2023 E 2025 E 2027 E 2030 E 

EPE胶膜市占率 14% 15% 20% 23% 25% 

POE胶膜市占率 10% 12% 10% 10% 10% 

其他封装材料市占率 1% 1% 1% 1% 1% 

EVA胶膜（透明+白色）市占率 75% 73% 70% 67% 65% 

POE用量占比 14.67% 17.00% 16.67% 17.67% 18.33% 

EVA 用量占比 84.33% 83.00% 83.33% 82.33% 81.67% 

数据来源：CPIA、Info Link、开源证券研究所 

 

2.2、 光伏发电具备低装机成本和低平准化度电成本优势，碳中和背景下

全球新增光伏装机量快速提升 

全球主要国家为实现碳中和定下时间表。为应对全球气候变化挑战，减缓全球

变暖趋势，2015 年 12 月近 200 个缔约方共同通过了《巴黎协定》，其主要目标是

将 21世纪全球气温升幅控制在 2.0℃以内。抑制全球变暖的关键在于减少全球碳排

放，因此全球主要国家正积极推进能源转型，为实现碳中和推进立法或制度政策。 

图5：世界主要国家为实现碳中和制定政策或推进立法，目标在 2030至 2060年实现全面碳中和 

 

资料来源：安永研究、开源证券研究所 
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2010-2021年光伏发电成本大幅降低，助力光伏发电推广普及。随着技术的发展

和普及，光伏装机成本和平准化度电成本得到了大幅优化。根据国际可再生能源署

IRENA 测算，从 2010年至 2021年，光伏发电装机成本由 4,806美元/千瓦时下降至

857 美元/千瓦，降幅达 82.17%。光伏发电平准化度电成本（LCoE）是对项目生命

周期内的成本和发电量进行平准化计算得到的发电成本，即生命周期内的成本现值/

生命周期内发电量现值。根据 IRENA 数据，从 2010年至 2021年，光伏发电的平准

化度电成本由 0.417 美元/千瓦时下降至 0.048 美元/千瓦时，降幅达 88.49%。容量

因子为电厂平均发电量与额定发电量的比值，电厂满负荷运转时容量因子接近 1，停

机维修时容量因子为 0，较高的容量因子可摊薄固定成本。从 2010年至 2021年，光

伏发电容量因子由 13.8%提升至 17.2%，增幅达 24.64%。综上所述，由于装机成

本的压缩，度电成本的优化，以及容量因子的提高，光伏发电的整体成本大幅降低，

目前光伏发电成为低碳发电方式中最具性价比的选择之一，推广普及因此受益。 

表5：2021年光伏发电装机成本为 857美元/千瓦时，相比 2010年下降 82.2% 

发电方式 2010年 2021 年 变化率 

生物质发电 2,714 2,353 -13.3% 

地热能发电 2,714 3,991 47.1% 

水力发电 1,315 2,135 62.4% 

光伏发电 4,808 857 -82.2% 

陆风发电 2,042 1,325 -35.1% 

海风发电 4,876 2,858 -41.4% 

数据来源：国际可再生能源署、开源证券研究所（注：单位为美元/千瓦时） 

 

表6：2021年光伏发电成本为 0.048美元/千瓦时，相比 2010年下降 88.5% 

发电方式 2010 2021 变化率 

生物质发电 0.078 0.067 -14.1% 

地热能发电 0.050 0.068 36.0% 

水力发电 0.039 0.048 23.1% 

光伏发电 0.417 0.048 -88.5% 

陆风发电 0.102 0.033 -67.6% 

海风发电 0.188 0.075 -60.1% 

数据来源：国际可再生能源署、开源证券研究所（注：单位为美元/千瓦时） 

 

光伏行业高景气度延续，预计 2022年全球新增装机量在 200GW以上。由于光

伏发电具备安装成本及平准化度电成本优势，在碳中和背景下光伏新增装机量有望

持续提升。我们选取六家权威机构给出的预测值做加权处理，保守情况下预计 2022

年全球新增光伏装机量为 202GW，乐观情况下有望达到 236GW。其中 CPIA于 2022

年 7月根据 2022年 1-6月装机完成情况对预测值进行了调整，具有更高的时效性，

因此后文我们根据 CPIA的预测数据进行测算。根据 CPIA数据：2022年全球光伏新

增装机量保守预计为 205GW，并将在 2030 年达到 315GW；乐观预计 2022 年为

250GW，并将在 2030年达到 366GW。在国内，保守估计 2022年中国光伏新增装机

量为 85GW，并将在 2030年达到 105GW；乐观估计 2022年为 100GW，并将在 2030

年达到 128GW。 
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表7：相关机构对 2022年全球新增光伏装机量给出积极预测 

预测机构 2022年全球光伏新增装机总量（保守）/ 2022年全球光伏新增装机总量（乐观）/ 

CPIA 205 250 

SPE 151.5 249.5 

Trend Force 240 240 

Wood Mackenzie 181 181 

IHS Markit 221 232 

BNEF 216 264 

平均值 202 236 

数据来源：CPIA、开源证券研究所（注：单位：GW） 

 

图6：2022年全球光伏新增装机量有望达到 250GW  图7：2022年国内光伏新增装机量有望达到 100GW 

 

 

 

数据来源：CPIA、开源证券研究所  数据来源：CPIA、开源证券研究所 

 

2.3、 全球新增光伏装机量快速增长，带动 EVA光伏料需求持续向上 

光伏景气度延续驱动上游光伏级 EVA 市场需求稳步增长，我们预计 2022 年全

球 EVA光伏料需求量为 115.28-140.59万吨。根据上海天洋公告，平均 1GW新增光

伏装机量所需要的光伏封装胶膜面积为 1,000-1,300 万平方米，我们取均值 1,150 万

平方米。根据海优新材招股书，一平方米光伏胶膜的平均重量约为 500g。根据 CPIA

预测的 EVA胶膜、POE胶膜、共挤型 POE胶膜的渗透率以及 2022年全球光伏新增

装机量，按照容配比 1.2计，2022年全球EVA光伏料需求量约为 117.40-143.18万吨。 

表8：2022年全球 EVA光伏料需求量保守预计为 117.40万吨 

 
2022E 2023E 2024E 2025E 

全球光伏新增装机量/GW 205 220 245 270 

组件需求量/GW 246 264 294 324 

光伏胶膜需求量/万吨 141.45 151.80 169.05 186.30 

EVA 光伏料需求量/万吨 117.40 125.99 140.88 155.25 

数据来源：CPIA、公司公告、开源证券研究所 
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表9：2022年全球 EVA光伏料需求量乐观预计为 143.18万吨 

 
2022E 2023E 2024E 2025E 

全球光伏新增装机量/GW  250 275 300 330 

组件需求量/GW 300 330 360 396 

光伏胶膜需求量/万吨 172.50  189.75  207.00  227.70  

EVA 光伏料需求量/万吨 143.18  157.49  172.50  189.75  

数据来源：CPIA、公司公告、开源证券研究所 

 

3、 供给端：2025 年之前我国 EVA 光伏料新增产能释放有限，

市场结构或将维持供需紧平衡 

3.1、 目前我国 EVA光伏料产能占比较低，且新增产能释放缓慢 

目前我国 EVA 总产能为 192.2 万吨/年，预计 2022 年光伏级 EVA 产能为 98.4

万吨/年。国内 EVA产能合计 192.2万吨/年，主要包含电缆料、发泡料、光伏料。由

于工艺路线的差异以及各家公司的产品定位，各家产商对于三种 EVA 产品的产能分

配不同。截至目前，北京东方石油化工、燕山石化装置共 24万吨/年产能不具备 EVA

光伏料生产能力；斯尔邦石化的 20 万吨巴塞尔管式装置、浙江石化 30 万吨巴塞尔

管式装置均规划为 100%生产光伏料。除以上四套装置规划明确，其他厂商的 EVA

产能均可在电缆料、发泡料和电缆料间做分配调整：除中化泉州具备 100%生产光伏

料的能力外，其他厂商可能难以实现 100%产出光伏料，原因有两点：（1）EVA光伏

料产能利用率较低：EVA光伏料为高 VA 含量产品，粘度较高，装置易结垢、堵塞，

因此需要进行频繁的装置清洗和检修，影响装置开车时长，导致装置产能利用率降

低。（2）EVA 生产商亦需一定程度上满足电缆料、发泡料客户的采购需求。综合以

上因素，我们预计 2022年国内光伏级 EVA产能约为 98.4万吨，占国内 192.2万吨/

年 EVA总产能的 51.20%。 

表10：目前国内 EVA产能约为 192.2万吨/年，其中 24万吨不具备光伏料生产能力 

EVA 厂商 EVA 产能 光伏级 EVA 生产能力 生产工艺 应用范围 

扬子石化-巴斯夫 20 具备 EVA光伏料生产能力 巴塞尔高压管式法工艺 膜料、发泡料、电缆涂覆料 

北京东方石油化工 4 不具备EVA光伏料生产能力 意大利埃尼釜式法工艺 薄膜、发泡、挤出注塑 

北京华美聚合物 6 具备 EVA光伏料生产能力 杜邦公司釜式法工艺由

LDPE装置切换 

膜料、发泡料、电缆涂覆料 

燕山石化 20 不具备EVA光伏料生产能力 埃克森高压管式法工艺

由 LDPE装置切换 

发泡料、电缆涂覆料 

台塑(宁波) 7.2 具备 EVA光伏料生产能力 意大利埃尼釜式法工艺 热熔胶、电缆料、光伏料、涂覆

料 

陕西榆林煤化 30 2021年 8月成功产出 EVA

光伏料 

巴塞尔高压管式法 电缆料、发泡料，可少量出产光

伏料 V2825Y 

中科（广东）炼化 10 2022年 5月 24日成功产出

光伏料 

巴塞尔高压釜式法  

联泓新科 15 12万吨/年 埃克森高压釜式法工艺 光伏料、电缆料 

扬子石化 10 2021年 8月成功产出 EVA 巴塞尔高压釜式法 可少量产出光伏料 UE2825DV 
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EVA 厂商 EVA 产能 光伏级 EVA 生产能力 生产工艺 应用范围 

光伏料 

中化泉州 10 具备 EVA光伏料生产能力 埃克森高压釜式  

浙江石化 30 30万吨/年 巴塞尔高压管式  

斯尔邦石化 30 20万吨/年 20万吨巴塞尔高压管式

法工艺、10万吨巴塞尔

釜式法工艺 

管式装置生产光伏料，釜式装置

生产电缆料、胶粘剂 

国内总计 192.2 合计 24万吨产能或不具备

EVA光伏料生产能力 

  

数据来源：公司公告、公司官网、开源证券研究所 

 

表11：预计 2022年我国 EVA光伏料产能为 98.4万吨/年 

EVA 厂商 EVA 总产能 预计的光伏料占比 预计的EVA光伏料产能 

斯尔邦 30.0 70% 21.0 

浙石化 30.0 100% 30.0 

联泓新科 15.0 80% 12.0 

台塑（宁波） 7.2 50% 3.6 

扬子石化 10.0 45% 4.5 

榆能化 30.0 25% 7.5 

中化泉州 10.0 60% 6.0 

中科炼化 10.0 30% 3.0 

扬子巴斯夫 20.0 45% 9.0 

北京华美聚合物 6.0 30% 1.8 

EVA 光伏料合计 98.4 

数据来源：公司公告、公司官网、开源证券研究所（注：单位：万吨/年） 

 

EVA光伏料新建产能释放节奏较为缓慢。由于我国 EVA厂商生产工艺均为海外

专利商提供，如利安德巴塞尔、埃克森美孚等，装置订购和项目建设周期较长。装

置建设完成，投料开车之后仍需要进行“LDPE-低 VA 含量的 EVA 产品-高 VA 含量

的 EVA产品”的爬坡和过渡阶段，需要额外的调试时间，因此产能释放节奏较为缓

慢，预计截至 2025 年，我国 EVA 光伏料产能增量释放有限。2022 年海外仅有韩国

乐天化学 30万吨/年装置投产，我们预计 2022-2024 年国内新增产能释放节奏如下： 

2022年：中科炼化 10万吨/年装置于 3月投产并产出 EVA 产品；新疆天利高新

20 万吨/年装置已经于 6月 30日中交，预计于 2022年 Q4投产。 

2023 年：古雷石化 30 万吨/年装置预计于 2022 年 12 月投产，可能于 2023 年

Q1贡献产能；宝丰能源 25万吨/年装置预计最快于 2023年 Q1投产。 

2024年：斯尔邦石化共规划 70 万吨/年 EVA 产能，包括三套 20万吨/年装置和

一套 10万吨/年装置，其中一套 20万吨/年装置计划于 2024年投产。 
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表12：预计 2022-2024年我国光伏级 EVA产能增量有限（单位：万吨/年） 

企业 新增 EVA 产能（光伏级比例根据企业自身情况产出） 投产时间 

新疆天利高新 20 2022Q4 

古雷石化 30 2023Q1 

宝丰能源 25 2023Q1 

斯尔邦石化 75 2024-2025 年分批次陆续投产 

联泓新科 20 2024 年末-2025年投产 

浙江石化 70 2024 年末-2025年投产 

数据来源：公司公告、江苏化工网、开源证券研究所 

 

3.2、 2022-2023年我国光伏级 EVA供需结构或将维持紧平衡 

我们预计 2022-2023年我国光伏级 EVA市场结构将处于紧平衡状态。根据 CPIA

统计数据，2021年我国光伏组件产量约 182 GW，对应光伏胶膜需求量约 20.93万平

方米、光伏级 EVA粒子需求量约 85.19万吨。根据公司公告，2021年我国光伏级 EVA

产能约 52.9万吨/年，假设 2021年我国光伏级 EVA 产能利用率为 95%、光伏级 EVA

进口量占 EVA 进口量的 40%，我们推算出 2021年我国光伏级 EVA供给量（国内产

量加进口量）与需求量的差值仅为 7.42万吨，供需结构偏紧。 

根据 CPIA 统计数据，2019-2021 年我国光伏新增装机量分别为 30.1 GW、48.0 

GW、55.0 GW，而我国光伏组件产量分别为 98.6 GW、124.6 GW、182.0 GW，其中

光伏组件出口量约为 63.5 GW、78.7 GW、98.5 GW。2019-2021年我国光伏组件产量

中的出口占比分别为 64%、63%、54%，我国新增光伏装机量与光伏组件的产量的比

值分别为 31%、39%、30%。我们做出如下假设： 

（1）2022-2024年我国光伏新增装机量分别为 92.5 GW、87.5 GW、92.5 GW。

根据 CPIA 预测，我国 2022-2024年新增光伏装机量的乐观预期分别为 100 GW、95 

GW、100 GW；保守预期分别为 85 GW、80 GW、85 GW，我们取其均值。 

（2）2022-2024年我国新增光伏装机量与光伏组件产量的比值分别为 32%、27%、

30%。2021 年我国新增光伏装机量与光伏组件的产量的比值为 30%，根据 CPIA 预

测，2022年我国光伏装机量增幅高于全球，因此将 2022年我国光伏新增装机量与光

伏组件产量的比值上调至 32%；2023年我国光伏新增装机量同比下滑，而全球光伏

新增装机量同比上升，因此将 2023年我国光伏新增装机量与光伏组件产量的比值下

调至 27%；2024年的比例与 2021年持平。 

（3）平均 1GW新增光伏装机量对光伏封装胶膜的需求量为 1150平方米，1平

方米光伏封装胶膜的平均重量为500克。数据源于上海天洋公告及海优新材招股书。 

（4）2022-2024 年我国光伏胶膜中 EVA 的用量占比分别为 83.03%、83.33%、

83.33%。EVA 胶膜、POE胶膜、共挤型 POE胶膜的市场渗透率假设来源于 CPIA 预

测数据，具体测算方法见本报告表 4。 

（5）2022-2024年我国光伏级 EVA的进口量维持在 40万吨。 

综上，我们测算出 2022-2024 年中国光伏级 EVA 的市场缺口（需求量-供给量）

分别为 9.40万吨、2.48万吨、-22.45万吨，预计 2022-2023年我国光伏级 EVA树脂

供需结构将维持紧平衡状态。 
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表13：2022-2023年我国光伏级 EVA市场结构或将维持紧平衡 

 
2021 2022 E 2023E 2024E 

中国新增光伏装机量（GW） 54.88 92.50 87.50 92.50 

中国光伏组件产量（GW) 182.00 289.06 324.07 308.33 

中国光伏组件用胶膜需求量（万平米） 20.93 33.24 37.27 35.46 

中国光伏组件用 EVA 需求量（万吨） 88.25 137.96 154.66 147.74 

中国光伏级 EVA产能（万吨/年） 52.90 98.40 124.65 144.65 

中国光伏级 EVA产量（万吨） 47.61 88.56 112.19 130.19 

中国光伏级 EVA进口量（万吨） 45.00 40.00 40.00 40.00 

中国光伏级 EVA 供需缺口（万吨，供给-需求） 4.36 -9.40 -2.48 22.45 

数据来源：CPIA、海优新材招股书、上海天洋公告、开源证券研究所 

 

4、 受益标的 

东方盛虹：2021 年底，公司收购斯尔邦，斯尔邦当前拥有 EVA 树脂产能 30万

吨/年，另外规划建设约 75 万吨/年 EVA 产能（包括 60 万吨光伏级 EVA 和 15 万吨

热熔级 EVA），投产后公司 EVA产能将突破百万吨。 

联泓新科：公司是国内少数拥有光伏级 EVA 大批量生产能力的企业。2022年 3

月份公司“EVA 装置管式尾技术升级改造项目”建成投产后，公司 EVA 年产能达到

15 万吨。同时，公司投建的 2 万吨/年超高分子量聚乙烯和 9万吨/年醋酸乙烯联合装

置项目预计于 2023年上半年建成，投产后公司 EVA原材料自制比例将提升。 

荣盛石化：公司控股子公司浙江石化拥有 EVA产能 30万吨/年，定位生产 EVA

光伏料，公司计划进一步扩产 70万吨/年光伏级 EVA 产能。 

表14：盈利预测与估值 

证券代码 证券简称  
2022年 8月 18日 归母净利润增速（%） PE 

收盘价（元/股） 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 

000301.SZ 东方盛虹 22.04  492.66 60.44 76.64 14.62 61.88 18.78 10.63 9.28 

003022.SZ 联泓新科 51.38  70.24 20.49 27.19 22.20 46.81 52.23 41.06 33.60 

002493.SZ 荣盛石化 15.22  75.46 9.88 25.34 16.16 15.61 11.10 8.85 7.63 

资料来源：Wind、开源证券研究所（以上盈利预测均来自 Wind一致预期） 

 

5、 风险提示 

市场需求下滑、产品价格大幅下降、光伏新增装机量不及预期。 

 



行业深度报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 14 / 15 
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因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同

的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决
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完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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