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建设运营持续好转 继续看好风电行业 
 行业动态： 

PV InfoLink 的消息显示，7 月 30 日晚，印度财政部税务局正式宣

布：自 7 月 30 日开始对中国、马来西亚及其他已开发国家的太阳能电

池(无论是否封装为组件)征收 25%的保障性关税。 

特斯拉公布了其 2018 财年第二季度财报。数据显示，特斯拉第二

季度营收大增 43.4%，但亏损幅度进一步扩大。产量上，在最后一周该

公司共生产了 7,000 辆轿车，其中包括 5,000 辆 Model 3，顺利达成此前

设定的 5,000 辆 Model 3 的周产能目标，预计第三季度 Model 3 的毛利

率将在 15%左右，四季度将上涨至 20%，而公司也将在今后两个季度

实现盈利及正现金流。 

多晶硅料继续上涨，硅片维持上周价格但有下调压力，印度开征

光伏关税对电池片和组件造成一定冲击。 

 板块表现： 

上周上证综指下跌 4.63%，沪深 300 下跌 5.85%，各行业涨跌幅中

电气设备下跌 6.98%，跌幅超过大盘。子板块中，核电和充电桩跌幅较

小。 

 主要观点： 

我们保持对风电行业的推荐评级。从 2017 年下半年开始弃风率改

善，带来电场盈利能力的改善以及装机需求的提升。上半年全国风电

新增并网容量超过 750 万千瓦，同比增长 30%左右，建设保持高速增长；

同时弃风率下降 5 个 pct，消纳情况持续改善。我们认为，2017 年，装

机需求基本见底，景气周期以及来临。产业链中最核心的价值环节即

风机、塔筒及一些建筑安装，风机方面重点看好市占率第一，盈利能

力第一，业绩弹性也较大的金风科技；塔筒方面，看好技术优势突出，

订单饱满的天顺风能。 

锂电池领域，动力电池需求将进一步向高镍三元倾斜，三元电池

主流厂商率先获益。龙头厂商在对高比能量电池的研发、上游原料渠

道的优质性以及下游车企对其的粘性程度上都有明显优势，在行业集

中度不断提高的背景下，将呈现强者恒强的特点。当前多家生产厂商

开始布局海外市场，本周继宁德时代后亿纬锂能公告进入戴姆勒供应

链。在动力电池价格不断下降的趋势下，销量的提升是带动业绩的关

键，与整车厂，尤其是畅销车型生产商的战略合作是动力电池厂保证

销量增长的重要战略。我们推荐宁德时代、亿纬锂能、国轩高科。 

行业评级：增持 

报告日期：2018-08-07 
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1、 一周市场表现 

1.1 板块表现 

图表 1 7.30-8.3 申万各一级行业涨跌幅 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

上周上证综指下跌 4.63%，沪深 300 下跌 5.85%，各行业涨跌幅中电气设备下

跌 6.98%，跌幅超过大盘。子板块中，核电和充电桩跌幅较小。 

 

图表 2 7.30-8.3 电气设备子板块行情 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

1.2 个股表现 

上周电气设备板块涨幅前五的企业为精功科技、雄韬股份、东方锆业、ST 锐
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电、福能股份。 

图表 3 电气设备板块上周涨跌幅前五的上市公司 

 
资料来源：wind，华安证券研究所 

2、 行业动态 

 新能源 

 光伏板块一周行情 

多晶硅料继续上涨，硅片维持上周价格但有下调压力，印度开征光伏关税对

电池片和组件造成一定冲击 

图表 4 上周光伏多晶硅、硅片、组件价格指数走势图 
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 硅料：多晶硅料价格持续上涨，单晶硅料由于下游需求未出现变化价格稳定 

多晶菜花料略显紧张，因此价格持续小幅上涨，中国国内价格落在每公斤 86~93 元人民币之间，上周均价再度成

为底价。 

单晶致密料方面，虽然料源受到检修的影响也不甚充裕，但在单晶产品价格下降对终端订单的刺激尚未发酵前，

单晶硅料的需求仅能保持在一般的水平，致密料的价格也在需求不强的情况下保持不动。而隆基主动调降硅片价

格后，可能也会对致密料的价格带来压力。 

海外硅料呈现小涨的态势，尽管还是以每公斤 10 美元左右的价格在议价，但低价已经有上升的趋势。。 

 硅片：价格全面维持  未来存在调价趋势 

本周硅片均价全面维持，但高、低价部分别有所变化。影响价格的变数有几个，包含多数单晶硅片厂商的主流价

格已经跟不上隆基的调价，因此隆基的价格几乎就是底价，部分已签订单在这次也不像过往跟随调价，多数还是

维持前期价格。单晶的价格因此在市场上拉开较大差距，但预期到了八月中下旬，其他单晶厂商还是会被迫降价，

抑或进一步再减产。 

而多晶部分虽然受到单晶降价的压力，但是由于目前市场的供需稳定，因此部分厂商依旧抬高报价，成交价也维

持在原本的水位。另一个变数就是汇率的变化，海外价格在汇率的影响下，美金成交价甚至较上周微幅向下修正，

因此随着汇率的变化，海外价格可能不会看到上涨。同时，随着单、多晶产品需求的变化，多晶在八月中下旬一

样可能又要面临一波下杀的压力。 

 电池片：出口受阻价格继续下跌 

上周单晶硅片大幅降价，带动单晶 PERC 电池片价格再度跳水，从上周每瓦 1.15-1.3 元人民币跌至本周 1.12-1.15 元

人民币上下的水平。另外，中国国内生产之电池片在海外受到美、欧等地的贸易战限制，出口目标市场选择性较

少，也使得近期中国本土生产之 PERC 电池片与台湾 PERC 电池片价格拉开差距。目前中国本土生产之 PERC 电池

片海外售价约在每瓦 0.15-0.16 元美金、台湾则仍坚守在每瓦 0.175-0.18 元美金，价差明显。 

常规单晶、单晶 PERC 电池片的下降对原先正酝酿涨价的多晶电池片产生压力，加上印度甫公布开始对中国、马

来西亚、以及其他已开发国家课征 25%保障措施税率，大大冲击多晶电池片市场。 

过去印度市场不仅是多晶电池片、组件最大的海外市场，另外，印度市场对低效电池片接受度高，使得大量的低

效电池片有市场可以消纳。如今印度市场开始课税，让低效电池片销售更显困难，影响多晶电池片价格开始微幅

走弱，国内主流价格小幅下跌至每瓦 1.04-1.05 元人民币上下，且预期 8 月多晶电池片可能都将维持缓跌态势。 

在本次印度掀起的贸易战中，最大的受益者除了印度本土制造商之外、就是马来西亚以外的第三地产能，25%的税

率正式公布之后，泰国、越南等地的电池片即刻上涨，目前报价都往每瓦 0.143 元美金以上向上攀升。 

 组件：上游降价+下游出口加征关税  组件价格继续缓跌 

单晶硅片的调价、以及印度开始课税造成印度需求后市不明朗，都让组件价格继续缓跌。 

观察近期组件价格走势，常规多晶组件市场价格已来到每瓦 2 元人民币、低于 2 元人民币的价格亦相当常见，常规

单晶市场上讨论度依然不高，价格持续往常规多晶靠拢。单晶 PERC 组件则因应硅片的调价再有下跌，价格持续

数据来源：Wind
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缓步下降。 

海外价格随国内价格持续下降，近期常规多晶 275W 组件价格大多落在每瓦 0.26-0.275 元美金、单晶 PERC 组件则

大多落在每瓦 0.287-0.305 元美金之间。 

资料来源：PV infoLink，wind 

 三门机组预计年内投入商运 

中国核电(601985)7 月 30 日在互动平台表示，三门核电已于 2018 年 6 月 30 日

4 点 48 分首次并网成功，各项技术指标均符合设计要求，机组状态控制良好，目

前正在进行功率平台试验，预计年内投入商业运行。根据公司的工程进度安排，

预计今明两年，三门 1 号、2 号机组和田湾 4 号将会陆续投入商业运行。 

 风电建设规模持续扩大  风电光伏发电消纳持续好转 

国家能源局 30 号举行例行新闻发布会，介绍上半年可再生能源建设和并网运

行情况。 

全国风电新增并网容量超过 750 万千瓦，同比增长 30%左右。上半年，全国

风电发电量 1917 亿千瓦时，同比增长 28.7%；平均利用小时数 1143 小时，同比增

加 159 小时；弃风电量 182 亿千瓦时，同比减少 53 亿千瓦时，弃风限电整体状况

继续得到缓解。 

上半年光伏发电新增装机 2430 万千瓦，其中，光伏电站 1206 万千瓦，同比减

少 30%；分布式光伏发电新增 1224 万千瓦，同比增长 72%。到 6 月底，全国光伏

发电装机达到 15451 万千瓦，其中，光伏电站 11260 万千瓦，分布式光伏发电 4190

万千瓦。 

风电和光伏发电消纳形势持续好转，弃电量和弃电率“双降”。上半年，全国

弃风电量 182 亿千瓦时，同比减少 53 亿千瓦时，弃风率 8.7%，同比下降 5 个百分

点。弃光电量 30 亿千瓦时，同比减少 7 亿千瓦时，弃光率 3.6%，同比下降 3.2 个

百分点。 

 福建暂停备案光伏电站及需补贴的分布式光伏项目 

福建发改委发布《转发国家发改委、财政部、国家能源局关于 2018 年光伏发

电有关事项的通知》，要求除扶贫项目外暂停备案光伏电站以及需要国家补贴的分

布式光伏发电项目。 

 美国光伏发电电价连创新低 

据台湾科技新报报道，美国光伏发电电价近期连创新低，最新低价为 2.499 美

分/度，由中亚历桑纳州项目(CentralArizonaProject)在日前创下。 

但这一价格新低随时可能被打破。8minutenergy 的 300MW 规模的鹰影山太阳

能发电站(EagleShadowMountainSolarFarm)则是一口价，25 年内都是 2.376 美分/度。

所以就中长期来说，鹰影山太阳能发电站很可能将是近期的价格新低，不仅超过

了铜山太阳能 5 号项目，也同样超过中亚历桑纳州项目。 

 印度开征光伏关税 

PV InfoLink 的消息显示，7 月 30 日晚，印度财政部税务局正式宣布：根据印

度贸易救济总局(DGTR)提出的最终建议，自 7 月 30 日开始对中国、马来西亚及其

他已开发国家的太阳能电池(无论是否封装为组件)征收 25%的保障性关税。 
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 电力 

 北京电动车公用充电桩免收基本电费政策再延 5 年 

从北京市发改委获悉，今天(8 月 1 日)起，北京对电动汽车集中式充换电设施、

污水处理、港口岸电运营、海水淡化等执行两部制电价企业，免收基本电费，免

收期限至 2025 年 12 月 31 日。 

 

 新能源汽车 

 锂电池材料一周行情 

电池材料价格稳定 

图表 5 锂电池原材料一周价格情况 

品名 2018-7-6 2018-7-12 涨跌 单位 

磷酸铁锂 7.25 7.25 0 万元/吨 

三元材料（523 型） 21 21 0 万元/吨 

钴酸锂 43 43 0 万元/吨 

锰酸锂 5-7.5 5-7.5 0 万元/吨 

本周正极材料市场价格维稳，钴酸锂现市场报价在 43 万元/吨左右，维持稳定，下游市场虽进入旺季，但产销增

速缓慢，仍未带动价格大幅变动。目前，钴酸锂几家大企业都是按单生产，出货紧俏，相比中小企业报价要高一

些。三元材料 523 市场报价 21 万元/吨，部分企业小幅波动下调，随着下游需求旺季来临，企业产量呈缓慢上升

趋势，产销均有所提升。另一方面，磷酸铁锂市场依旧保持低迷，现市场报价 7.2 万元/吨，部分企业报价在 6.5-7

万元/吨，具有稳定客户的大厂家报价还是比较高，具体成交价看订单量以及付款时间，企业方面开工率仍然较

低，30-40%。锰酸锂市场占比低，价格相对稳定，现市场报价在 5-7.5 万元/吨。 

 

负极材料市场保持稳定，龙头企业产销平稳，二线企业产量有所增加，部分中小企业表示订单逐渐增多，另有企

业则认为旺季不旺。市场出现分化，主因下游锂电池行业产能过剩，洗牌加剧，由于锂电行业上下游联系紧密，

行业震荡期极有可能出现供应链整体退出市场局面。价格方面，高端负极产品主流价格在 7-10 万元/吨左右，中

端产品主流价格在 4-6 万元/吨，低端产品 2-4 万元/吨。新能源汽车行业降本趋势下，尽管成本压力不断提高，

但动力电池及其上游材料价格难以上涨，账期不断延长也极大考验企业商务能力，部分企业欠款事件影响资本继

续介入，当下无疑雪上加霜。下半年需求逐渐转旺，企业经营更应以稳为主，谨慎选择客户，保证现金流稳定。 

电解液：价格整体维稳运行。价格方面稳至 37500 元/吨，上游原料六氟磷酸锂价格维稳，电解液成本波动不大，

随着国内下游动力电池企业需求的回暖，电解液市场迎来相对稳定发展期，随着客户结构、产品结构和销售量的

调整，毛利率也维持在一个合理区间。电解液整体产能过剩，下游锂电池市场需求较为疲软，行业竞争较激烈，

电解液市场价格持稳，市场成交较为一般。市场主流成交价格在 3.5-4.0 万元/吨左右，预计短期内电解液市场价
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格或将维稳运行。 

隔膜：市场价格维稳运行。干法隔膜主流报价 1.8-2.3 元/平；湿法基膜主流产品价格在 3.8-4.3 元/平。湿法隔膜企

业扩产速度较快，在价格毛利下滑背景下，湿法隔膜企业需要扩大产能，摊薄成本，广纳客户，薄利多销；同时，

扩大高端产品产能，产能方面，湿法隔膜企业面临的难题主要集中在两点：一是新增产线的同时，提升产线合格

率。二是是加速投建涂覆产线。伴随动力电池市场规模的增长，以及下游锂电池逐渐进入旺季，对隔膜的采购量

得到快速释放，锂电池隔膜市场需求大，目前隔膜厂家报价暂时平稳。国内隔膜产能急速扩张，龙头企业寻求以

量补价，稳定业绩，目前锂电池隔膜市场已经出现产能过剩情况，国内市场饱和，企业开始加大开括海外客户力

度，干法隔膜企业通过技术不断进步降低生产成本，中小型企业生存环境将更加残酷，各大企业竞争越发激烈，

下游锂电池需求尚可，市场成交量尚可。预计短期内隔膜市场价格或将小幅下行。 

资料来源：百川资讯 

 新能源汽车动力电池回收管理平台及溯源管理暂行规定施行 

31 日，新能源汽车国家监测与动力蓄电池回收利用溯源综合管理平台在北京

启动运行。这是我国实施新能源汽车动力电池溯源管理的关键一步，对有效推动

电池回收利用具有重要意义。为细化管理要求，有效保障国家溯源管理平台的顺

利运行，工信部还发布了《新能源汽车动力蓄电池回收利用溯源管理暂行规定》，

并从 8 月 1 日起施行。 

 特斯拉公布二季度财报  Model 3 产量提升 

特斯拉公布了其 2018 财年第二季度财报。数据显示，特斯拉第二季度营收为

40.02 亿美元，高于分析师预期的 39.2 亿美元，相较于去年同期的 27.90 亿美元，

大增 43.4%。净亏损为 7.175 亿美元，与 2017 年同期的 3.364 亿美元相比，亏损幅

度进一步扩大，创历史新高。但产量上，经过近 3 个月的努力，第二季度结束的

时候马斯克发推特称，在最后一周该公司共生产了 7,000 辆轿车，其中包括 5,000

辆 Model 3，顺利达成此前设定的 5,000 辆 Model 3 的周产能目标，预计第三季度

Model 3 的毛利率将在 15%左右，四季度将上涨至 20%，而公司也将在今后两个季

度实现盈利及正现金流。 

 2018 年第 8 批新能源汽车推荐目录发布 

8 月 2 日，工信息部发布《新能源汽车推广应用推荐车型目录（2018 年第 8

批）》，共包括 111户企业的385个车型，其中纯电动产品共 107户企业 353个型号、

插电式混合动力产品共 9 户企业 13 个型号、燃料电池产品共 9 户企业 19 个型号。

乘用车有 51 个车型入选，纯电动 47 个，其中获得 1.1 倍以上补贴系数占比 78%；

客车有 152 款车型，纯电动客车 128 款，其中补贴系数达到 1.1 倍占比 91%；专用

车共有 182 款车型，178 款纯电动产品，全部达到 1 倍补贴标准，而山东凯马入选

车型超过东风。从搭配的电池来看，宁德时代继续保持领先， 

图表 6 第 8 批目录配置电池企业情况 
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资料来源：电车汇 

 

3、 企业动态 

公司 公告 

科陆电子 公司终止筹划发行股份购买惠州威尔高电子 100%股权事项 

隆基股份 拟每 10 股配售不超过 3 股的比例向全体股东配售，拟募集 39 亿元用于宁夏乐叶年

产 5GW 高效单晶电池项目和滁州乐叶年产 5GW 高效单晶组件项目 

中利集团 中标承德县 2017 年村级光伏扶贫电站项目，电站规模 33.3MW，中标金额：建设

费：24,908.924 万元；运行和维护费 199 万元/年。 

亚玛顿 业绩预告：公司实现营业收入 95,499.08 万元，与上年同期比较增长 14.55%；实现

归属于上市公司股东的净利润 1,869.47 万元,与去年同期比较增长 145.53%。 

上海电气 终止筹划发行股份购买保利协鑫能源下属江苏中能硅业 51%股份事项 

台海核电 终止筹划购买控股股东台海集团旗下法国玛努尔工业集团 100%股权 

智光电气 业绩快报：实现营业总收入 1,260,072,246.23 元，较上年同期增长 101.68%；归属

上市公司股东净利润 83,065,768.81 元，较上年同期增长 23.69%。 

亿纬锂能 1、 Daimler AG 与公司签订《供货协议》，在本协议签署生效之日起至 2027 年 12

月 31 日期间，公司向戴姆勒提供锂离子电池范围内的零部件。 

2、 中标河南电网 100 兆瓦电池储能示范工程第二批设备类采购项目 

杉杉股份 业绩快报：上半年实现营业收入 428,591.20 万元，同比上升 11.25%；实现归属于上

市公司股东的净利润 46,492.59 万元，同比上升 37.13%。 

大洋电机 公司上半年实现营业收入 423,223.99 万元，同比增长 6.71%，归属于上市公司股东

的净利润为 11,080.43 万元，与上年同期相比，分别下降 23.60%。 

 

4、 主要观点 

我们保持对风电行业的推荐评级。从 2017 年下半年开始弃风率改善，带来电

场盈利能力的改善以及装机需求的提升。上半年全国风电新增并网容量超过 750

万千瓦，同比增长 30%左右，建设保持高速增长；同时弃风率下降 5 个 pct，消纳

情况持续改善。我们认为，2017 年，装机需求基本见底，景气周期以及来临。产

98 

27 

25 

16 

13 

12 

12 

11 

9 

8 

0 20 40 60 80 100 120 

宁德时代 

北京国能 

国轩高科 

盟固利 

力神 

微宏 

桑顿新能源 

力信 

江西安驰 

亿鹏能源 



 

敬请阅读末页信息披露及免责声明 

业链中最核心的价值环节即风机、塔筒及一些建筑安装，风机方面重点看好市占

率第一，盈利能力第一，业绩弹性也较大的金风科技；塔筒方面，看好技术优势

突出，订单饱满的天顺风能。 

锂电池领域，动力电池需求将进一步向高镍三元倾斜，三元电池主流厂商率

先获益。龙头厂商在对高比能量电池的研发、上游原料渠道的优质性以及下游车

企对其的粘性程度上都有明显优势，在行业集中度不断提高的背景下，将呈现强

者恒强的特点。当前多家生产厂商开始布局海外市场，本周继宁德时代后亿纬锂

能公告进入戴姆勒供应链。在动力电池价格不断下降的趋势下，销量的提升是带

动业绩的关键，与整车厂，尤其是畅销车型生产商的战略合作是动力电池厂保证

销量增长的重要战略。我们推荐宁德时代、亿纬锂能、国轩高科。 
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