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风电持续高景气度，三元前驱体价格
反弹累计超30%  
——电力设备与新能源行业周报 

  2019 年 09 月 09 日 

 看好/维持 
  电力设备与新能源

电力设备与新能源 

行业报告 
 

  

投资摘要： 

市场回顾 

在过去一周内，电力设备板块上涨 5.18%，同期沪深 300 指数上涨 3.92%，  

一周重要公告 

亿纬锂能预计 Q3 盈利增长超 1 倍；天顺风能收购德国海上风电桩基；宁

德时代与邦普合资成立正极材料公司，并认购澳大利亚一锂矿公司 8.5%股权。 

行业周观点 

风电行业持续高景气度，华能汕头海门 550MW 海上风电项目、三峡新能

源 1000MW 海上风电项目、华能山东兰陵一二期等 330MW 风电项目开始招

标，我们预计 2019-2020 年风电行业维持高景气度，看好陆上风电项目抢装

行情带来的强需求和海上风电项目的增长空间，建议持续关注风电产业中游零

部件环节。 

光伏行业下半年国内将迎来需求边际改善，海外持续高景气度，光伏产业

链价格趋稳，预计三季度开始强需求将对光伏企业下半年业绩带来支撑，建议

关注产能格局好的硅片环节和出口业务比重较大的组件环节。 

新能源汽车行业中游锂电材料及前驱体价格持续上涨，7 月 31 日至 9 月

6 日，三元动力 5 系、单晶 6 系、8 系价格涨幅分别为 16.19%、9.52%、7.12%，

三元 523、622 前驱体价格涨幅分别为 27.21%、25.16%。自 7 月 19 日价格

低点以来，三元 523 前驱体价格已经反弹 30.77%，三元前驱体原料硫酸钴和

硫酸镍价格分别反弹 43.83%、33.33%，前驱体价格上涨有望传导至正极材料，

看好三元材料环节下半年业绩边际改善的机会。 

本周推荐组合：东方电缆、金雷股份、天顺风能、中环股份、当升科技，

容百科技。 

风险提示 

补贴退坡或致新能源汽车产销不达预期；光伏和风电的去补贴化进程或不

达预期；供应链瓶颈或致风电装机并网不达预期。 

 
 
未来 3-6 个月行业大事: 

2019.12  《新能源汽车产业发展规划

（2021-2035 年）》初稿预计出炉 
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1. 市场趋势观察 

1.1 三元前驱体价格反弹超 30%，前驱体原材料价格反弹超 40% 

中国化学与物理电源行业协会数据显示，上周（2019 年 8 月 30 日-9月 6 日，下同）三元前驱体连

续涨价 3 次，三元 523 前驱体和 622 前驱体本周累计涨幅均达到 0.5万元/吨，而上周周内涨价 2次，

二者周内累计涨幅均为 0.3 万元/吨。9约 6 日，三元 523 前驱体和 622 前驱体价格分别涨至 9.35 万元/

吨、9.95 万元/吨，自 7 月 19 日价格反弹以来，累计涨幅分别达到30.77%、28.39%。三元前驱体价格

持续上涨，且越涨越快。 

前驱体原材料价格涨幅更大。本周电池级硫酸镍涨价3 次至3 万元/吨，硫酸钴（≥20.5%）涨价2

次至 5.25 万元/吨，从今年 7 月 19 日低点反弹以来，二者价格涨幅分别达到 33.33%、43.84%。 

图 1: 三元前驱体价格走势（万元/吨）  图 2: 前驱体原材料价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：中国化学与物理电源行业协会，东兴证券研究所   资料来源：中国化学与物理电源行业协会，东兴证券研究所  

 

三元前驱体及其原材料价格上涨已经向正极材料传导。9 月 6 日，三元动力 5 系价格 14.35 万元/

吨，三元单晶 5 系价格 14.75 万元/吨，三元数码 5 系价格 13.65万元/吨，三元 6系单晶型价格 17.25

万元/吨，三元 6 系常规型价格 14.65 万元/吨，三元 8系 811 型价格 19.55 万元/吨，较 7月 19 日价格

低点，已经分别反弹 21.10%、11.32%、19.74%、13.11%、9.33%、7.12%。 

图 3: 三元 5 系正极材料价格走势（万元/吨）  图 4: 三元 6 系和 8 系正极材料价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：中国化学与物理电源行业协会，东兴证券研究所   资料来源：中国化学与物理电源行业协会，东兴证券研究所  
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三元正极材料价格涨幅不及前驱体环节和前驱体原材料，主要是不同环节议价能力不同造成的。对

正极材料而言，上游前驱体企业多数手握矿产资源，且技术含量高于正极材料，同时下游电池环节集中

度高，进入头部企业供应链对正极材料企业而言十分重要，因此正极材料只能将前驱体涨价的一部分转

嫁到下游电池环节。我们认为，虽然议价能力不强，但正极材料价格上涨趋势有望在年内延续，看好价

格上涨对公司业绩的推动作用。建议关注当升科技、容百科技。 

 

1.2 山西省试运行电力现货市场 

据微信公众号“汇电电评”报道，9 月 1 日山西省开展电力现货市场试运行，参与本次电力现货市

场的主体共 433 家，火电机组申报 116 台，装机总容量 3987 万千瓦。风电 110家、光伏 132家以“报

量不报价”方式全部参与现货市场，用户侧主动进行申报的市场主体共计 75 家（售电公司60 家+电力

用户 15 家）。新能源机组优先安排发电，优先保障消纳。 

图 5: 8 月 23 日山西电力现货用户侧统一结算电价  图 6: 山西省 9 月 1 日现货市场用户侧市场电价 

 

 

 

资料来源：汇电电评，东兴证券研究所   资料来源：汇电电评，东兴证券研究所  

 

目前山西省居民用电电价在 0.4~0.5 元/kWh 之间，电力现货用户侧交易价格在多数时候低于此价格，

电力现货市场的出现有助于降低用户侧使用电力能源的成本。 

 

2. 市场走势回顾 

截至 2019 年 9 月 6 日收盘，在过去一周内，电力设备（CI005011.WI）板块上涨 5.18%，同期沪深

300 指数上涨 3.92%，电力设备行业相对沪深 300 指数跑赢 1.26 个百分点。板块指数与沪深 300 指数的

走势如图 7 所示。 

从板块排名来看，与其他板块相比，电力设备行业上周涨幅 4.12%，在中信 29 个板块中位列第 11

位，总体表现位于中上游，如图 8 所示。从子板块方面来看，风电上涨 6.36%，锂电池上涨 6.08%，一

次设备上涨 5.68%，光伏上涨 5.20%，核电上涨 4.94%，二次设备上涨 4.87%，如图 9 所示。 
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图 7: 电力设备行业指数 vs 沪深 300 指数 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 8: A 股各板块周涨跌幅对比 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 9: 电新各子板块周涨跌幅对比 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  
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3. 行业动态 

3.1 新能源汽车 

8 月新能源二手车销量同比增长近 130% 

中新网 9 月 2 日报道称，天天拍车二手车数据研究院2 日发布的《2019年 8 月个人二手车大数据报

告》显示，今年以来，中国新能源车卖车需求有所增长，8 月新能源二手车销量同比去年同期增长率达

129%。 

我们认为，二手车成交数据一定程度上反映了新能源汽车置换需求，置换期结束之后，新能源汽车

将集中进入报废阶段，动力电池回收等环节重要性凸显，提前布局动力电池回收的企业也将迎来业务量

上的增长。 

3.2 新能源发电 

据每日风电等行业媒体报道，中国华能集团 9月 4 日发布《华能汕头海门（厂址二厂址三）海上风

电场项目风力发电机组及附属设备招标公告》，招标机型要求单机容量 7MW 以上，总装机量 550MW；三峡

新能源 8 月 30 日发发布广东省阳江市阳西沙扒三、四、五期海上风电项目风电机组设备采购招标公告，

要求单机容量 5.5MW 及以上，规模共计 1000MW。陆上风电方面，华能山东发电有限公司连续发布三个标

段风电机组设备采购招标公告，规模共计 330MW。 

近期多个风电项目开始招标，行业持续高景气度，我们认为，2019 至 2020 年，我国风电建设将保

持较高的景气度。 

 

4. 一周重要公告 

宁德时代（2019-09-03）：公司拟与控股子公司广东邦普共同出资人民币 36 亿元设立宁波邦普时代

新能源有限公司，从事正极材料及相关资源的投资和经营。 

宁德时代（2019-09-05）：公司为保障锂矿资源供应，通过全资子公司香港时代新能源科技有限公

司以2.63亿元认购澳大利亚上市公司Pilbara1.83亿股普通股，占其本次股份发行完成后总股本的8.5%。 

亿纬锂能（2019-09-02）：预计2019 年前三季盈利 8.85~9.51亿元，同比增长 1.34~1.51倍。 

天顺风能（2019-09-03）：公司全资子公司天顺德国公司， 拟出资 2,200 万欧元收购原属于 Ambau 

GmbH 的用于生产海上风电桩基的经营性资产。 

福能股份（2019-09-03）：公司全资子公司设立的福能埭头（莆田）风力发电有限公司投资建设的

莆田顶岩山风电场项目建成投产，该项目建设规模 4.8 万千瓦，投资额 4.73 亿元，该风电场年平均上

网电量约 151.30GWh，年平均发电销售收入约 0.79 亿元（不含税）。 

海兴电力（2019-09-03）：公司中标南方电网公司 2019 年计量产品（电能表）第一批框架招标项目， 

预计中标总金额约为 0.42 亿元，相当于公司 2018 年营收的 1.65%，中标产品为单相智能电能表、三相
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智能电能表。 

中环股份（2019-09-04）：公司控股子公司中环领先各股东拟以同比例向其增资 27 亿元以保证公司

集成电路用大硅片项目顺利实施。 

科陆电子（2019-09-04）：公司拟将深圳市一片土地及地上建筑和成都科陆洲 100%股权分别以 3.21

亿元、4.89 亿元（最终成交价会做略微调整）的价格转让给深圳威新。 

正泰电器（2019-09-04）：公司拟以 5-10亿元资金回购股票，回购价格不超 33.00元/股。 

东方电缆（2019-09-05）：公司中标龙源电力江苏海上风电海缆项目和另一油田项目，中标产品为

220kV、35kV 光电复合海底电缆及其附件设备，两个项目合计中标金额 3.91 亿元。 

白云电器（2019-09-05）：公司中标广州市轨道交通七号线二期供电系统设备采购合同，金额合计

3.83 亿元，相当于公司 2018 年度经审计合并营业收入的 13.17%。 

多氟多（2019-09-05）：公司拟以自有资金人民币0.77 亿元收购洛阳蓝宝 70%的股权，洛阳蓝宝拥

有萤石选厂三个、萤石矿山六个。 

金智科技（2019-09-05）：公司拟决策投资建设新疆昌吉木垒老君庙风电场二期（250MW）项目，项

目投资总额预计 20.22 亿元。 

5. 产业链价格走势 

5.1 新能源汽车锂电价格动态 

锂离子电池：本周锂电池市场价格保持稳定。目前数码 18650三元/国产/2500mAh 5.85 元/颗，小

动力 18650 三元/国产/2500mAh 6.25 元/颗。 

锂与钴：目前碳酸锂均价下降至 6.18 万元/吨的水平，较上周下降 0.09 万元/吨；氢氧化锂价格在

7.09 万元/吨，较上周下降 0.2 万元/吨；电解钴价格上涨至26.3 万元/吨，较上周上涨0.9 万元/吨。 

正极材料：磷酸铁锂价格继续维持在 4.55万元/吨；钴酸锂价格维持在 20.34万元/吨。 

负极材料：本周价格依然维持稳定，现国产中端天然石墨报 4.5万元/吨，人造石墨 310-320mAh/g

报价 2.75 万元/吨，人造石墨:330-340mAh/g 报价 4.75 万元/吨，与上周相比无变化。 

隔膜：5 微米/湿法基膜均价 3.4 元/平方米，9微米/湿法基膜均价 1.65元/平方米，14 微米/干法

基膜均价 1.15 元/平方米，水系 5μm+2μm+2μm 湿法涂覆隔膜 4.3 元/平方米，水系 7μm+2μm+2μm

湿法涂覆隔膜 3.25 元/平方米，水系 9μm+2μm+2μm 湿法涂覆隔膜 3.15 元/平方米，较上周均无变化。 

其他：8μm 铜箔价格近期平稳；铝塑膜价格近期平稳。 

相关价格走势统计如图 10 至图 21，以及表 1 所示。 

图 10: 车用动力电池价格走势（元/支）   图 11: 钴价格走势（元/吨） 
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资料来源：中国化学与物理电源行业协会，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 12: 三元前驱体及原料价格走势（万元/吨）  图 13: 碳酸锂和氢氧化锂价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 14: 三元 5 系正极材料价格走势（万元/吨）  图 15: 高镍三元正极材料价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：中国化学与物理电源行业协会，东兴证券研究所   资料来源：中国化学与物理电源行业协会，东兴证券研究所  
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图 16: 正极材料价格走势（万元/吨）  图 17: 电解液及六氟磷酸锂价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 18: 隔膜价格走势（元/平方米）  图 19: 石墨负极材料价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：中国化学与物理电源行业协会，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 20: 电池级铜箔格走势（元/kg）  图 21: 铝塑膜价格走势（元/平方米） 

 

 

 
资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  
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表 1：锂电产业链一周价格统计 

 现货价格（高/低/均价） 涨跌幅（%） 涨跌幅（元） 

锂离子电池 

数码 18650 三元/国产/2500mAh（元/颗） 5.85 5.85 5.85 0.00  0 

小动力 18650 三元/国产/2500mAh（元/颗） 6.25 6.25 6.25 0.00  0 

电解钴 

价格:电解钴:≥99.8%:金川,赞比亚（元/吨） 267000 257000 263000 3.54  9000.00  

三元前驱体 

三元前驱体（万元/吨） 9.25 8.85 9.09 4.18 0.38 

硫酸钴（万元/吨） 5.25 4.95 5.11 3.52 0.18 

硫酸镍（万元/吨） 3.10 2.95 3.05 3.28 0.10 

碳酸锂+氢氧化锂 

碳酸锂 99.5%电:国产（万元/吨） 6.2 6.17 6.18 -1.52  -0.09  

氢氧化锂:LiOH 56.5%:单水,新疆（万元/吨） 7.15 7.05 7.09 -2.82  -0.20  

正极材料 

三元材料 5 系（动力型）（万元/吨） 14.35 14.35 14.35 1.41  0.2 

三元材料 5 系（单晶型）（万元/吨） 14.75 14.75 14.75 1.37  0.2 

三元材料 5 系（数码型）（万元/吨） 13.65 13.65 13.65 1.49  0.2 

三元材料 5 系（镍 55 型）（万元/吨） 12.85 12.85 12.85 2.23  0.28 

三元材料 6 系（单晶 622 型）（万元/吨） 17.25 17.25 17.25 1.17  0.2 

三元材料 6 系（常规 622 型）（万元/吨） 14.65 14.65 14.65 1.38  0.2 

三元材料 8 系（811 型）（万元/吨） 19.55 19.55 19.55 0.83  0.16 

磷酸铁锂（万元/吨） 4.55 4.55 4.55 0.00  0 

钴酸锂 60%、4.35V:国产（万元/吨） 21.75 21.75 21.75 0.00  0 

电解液 

电解液:三元圆柱 2.2Ah（万元/吨） 4.65 4.65 4.65 0.00  0.00  

电解液:磷酸铁锂（万元/吨） 3.65 3.65 3.65 0.00  0.00  

六氟磷酸锂（万元/吨） 9.5 9.5 9.5 0.00  0.00  

隔膜 

5μm 湿法基膜（元/平方米） 3.4 3.4 3.4 0.00  0 

7μm 湿法基膜（元/平方米） 2.3 2.3 2.3 0.00  0 

9μm 湿法基膜（元/平方米） 1.65 1.65 1.65 0.00  0 

14μm 干法基膜（元/平方米） 1.15 1.15 1.15 0.00  0 

水系 5μm+2μm+2μm 湿法涂覆隔膜（元/平

方米） 

4.3 4.3 4.3 0.00  0 

水系 7μm+2μm+2μm 湿法涂覆隔膜（元/平

方米） 

3.25 3.25 3.25 0.00  0 

水系 9μm+2μm+2μm 湿法涂覆隔膜（元/平

方米） 

3.15 3.15 3.15 0.00  0 

负极材料 
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人造石墨:340-360mAh/g（万元/吨） 7 7 7 0.00  0.00  

人造石墨:310-320mAh/g（万元/吨） 2.75 2.75 2.75 0.00  0.00  

人造石墨:330-340mAh/g（万元/吨） 4.75 4.75 4.75 0.00  0.00  

中端天然石墨（万元/吨） 4.5 4.5 4.5 0.00  0.00  

低端天然石墨（万元/吨） 2.5 2.5 2.5 0.00  0.00  

高端天然石墨（万元/吨） 6.85 6.85 6.85 0.00  0.00  

铜箔 

电池级铜箔:8μm（元/kg） 89.5 89.5 89.5 0.00 0.00 

铝塑膜 

铝塑膜:上海紫江（元/平方米） 23.5 23.5 23.5 0.00 0.00 

铝塑膜:DNP（元/平方米） 33 33 33 0.00 0.00 

资料来源：Wind，中国化学与物理电源行业协会，东兴证券研究所 

 

5.2 光伏产业链价格动态 

相较于前几周的低迷维稳，本周整体市场可以开始感受到价格不稳定的动能产生，特别是有转正的

迹象显示。上游海外硅料涨跌互见，主要是受到下游需求的变更调整而影响，下游硅片的变化也是单晶

止稳以及多晶开始价格松动，电池片与组件则是维持既有的节奏运转，但是厂家间的库存水位似乎也来

到最新低点，预期未来的起涨动能指日可待。展望未来市场的发展，国内项目陆续公告竞标价格，但是

坚持价格的厂家也不在少数，彼此之间的角力成为市场后续关注焦点。海外市场陆续回归正常装机作业

的节奏，虽有产品受到汇率价差影响变化，但不致影响整体采购需求变化，先前预估 10 月中国长假效

应发酵，已经慢慢看到步入正轨的迹象。 

硅料：本周多晶硅料价格涨跌互见，单晶用料的降价压力来自于下游阻止价格下跌的反应力道向上

扩散影响，多晶用料的涨价则是供给短少然后需求逆转为正向导致，下游部分单晶厂家挨不过现今成本

压力，进而转为生产多晶产品，借以纾解生产压力。海外价格部分虽未调整，受到汇率不断下滑影响也

跟进下跌。目前海外价格修正区间至 8.74~9.74USD/kg，均价下调至 9.06USD/kg，全球均价则是下调至

8.91USD/kg。国内多晶用料修正区间至 58~61RMB/kg，均价上调至 60RMB/kg，单晶用料修正区间至

73~76RMB/kg，均价下调至 75RMB/kg。 

硅片：本周硅片市场开始出现松动的现象，多晶硅片默默地调整价格，主要是下游部分电池产能转

为生产多晶电池片，需求进而提升，单晶硅片则没有过多变化，二线厂家支撑的力道越来越虚弱，有些

现货报价已经出现低于市场行情。目前海外市场单晶 156.75mm 产品维持不变在 0.403USD/Pc，158.75mm

产品维持不变在 0.440USD/Pc，161.75mm 以上尺寸维持不变在 0.450USD/Pc。多晶硅片修正区间至

0.226~0.230USD/Pc，黑硅产品维持不变在 0.260USD/Pc。 

国内单晶维持不变在 3.07RMB/Pc，低阻片维持不变在 3.12RMB/Pc，大尺寸产品维持不变在

3.45RMB/Pc。多晶修正区间至 1.81~1.83RMB/Pc，黑硅产品维持不变在 2.06RMB/Pc。 

电池片：本周电池片市场价格开始松动向上走的趋势，一线厂家们的库存水位已经来到相对低点，

对于底价的坚持依旧踩得相当稳健，反观中小厂的弹性就没有那么灵活，谈判桌上依旧是背负着降价的

压力。目前海外一般多晶电池片修正区间至 0.102~0.123USD/W，均价下调至 0.107USD/W，一般单晶电
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池片维持不变在 0.105~0.115USD/W，高效单晶电池片维持不变在 0.131~0.150USD/W，特高效单晶电池

(>21.5%)修正区间至 0.122~0.178USD/W，均价下调至 0.150USD/W。 

国内一般多晶电池片维持不变在 0.80~0.83RMB/W，高效多晶电池片维持不变在 0.85RMB/W，一般单

晶电池片修正区间至 0.81~0.85RMB/W，均价维持不变在 0.84RMB/W，高效单晶电池片修正区间至

0.91~0.94RMB/W，均价下调至 0.93RMB/W，特高效单晶(>21.5%)电池片修正区间至 0.95~1.01RMB/W，均

价下调至 1.00RMB/W。双面高效单晶电池片下调至 0.96RMB/W，双面特高效单晶(>21.5%)电池片维持不

变在 1.03RMB/W。 

组件：本周组件市场也随着上游市场开始松动价格，主要受到国内市场投标价格相继公告影响，海

外市场同时也受到汇率调整与多晶产品滞销导致。目前海外 270W~275W 产品维持不变在

0.205~0.248USD/W，均价下调至 0.212USD/W，280W~285W 产品维持不变在 0.216~0.220USD/W，均价下调

至 0.216USD/W，290W~295W 产品维持不变在 0.235~0.251USD/W，300W~305W 产品维持不变在

0.265~0.330USD/W，>310W 产品修正区间至 0.253~0.405USD/W，均价维持不变在 0.290USD/W。 

国内 270W~275W 产品修正区间至 1.65~1.75RMB/W，均价维持不变在 1.71RMB/W，280W~285W 产品修

正区间至 1.76~1.85RMB/W，均价维持不变在 1.83RMB/W，290W~295W 产品维持不变在 1.83~1.90RMB/W，

300W~305W 产品修正区间至 1.90~2.03RMB/W，均价均价下调至 2.01RMB/W，>310W 产品修正区间至

1.88~2.13RMB/W，均价维持不变在 2.10RMB/W。 

上述价格数据来源于 EnergyTrend。 

相关价格走势统计如图 22-图 25、表 2 所示。 

 

 

 

图 22: 硅料价格走势  图 23: 硅片价格走势（元/片） 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  
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图 24: 电池片价格走势（元/W）  图 25: 组件价格走势（美元/W) 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

表 2：光伏产业链一周价格统计 

 现货价格（高/低/均价） 涨跌幅（%） 涨跌幅（元） 

硅料 

进口原生多晶硅:国外主流厂平均（不含税,美元/千克） 10.014  10.014  10.014  0.00 0.00 

国产原生多晶硅:国内主流厂平均（含税出厂价,元/千克） 65.857  65.571  65.771  -0.13 -0.09 

硅片 

8 寸单晶硅片(A 片):国内主流厂商平均（含税,元/片） 3.215  3.198  3.208  -0.21 -0.01 

多晶硅片(A 片):国内主流厂商平均（含税，元/片） 2.036  2.009  2.024  -0.63 -0.01 

电池片 

156 多晶硅电池片(单片 4.1瓦以上):国内主流厂商平均(含税，元/W) 0.666  0.666  0.666  0.00 0.00 

156 单晶硅电池片(单片 4.3瓦以上):国内主流厂商平均(含税，元/W) 0.865  0.865  0.865  0.00 0.00 

组件 

现货价(周平均价):晶硅光伏组件（美元/W） - - 0.202  -0.49 0.00 

资料来源：Wind，东兴证券研究所 

 

6. 风险提示 

补贴退坡或致新能源汽车产销不达预期；光伏和风电的去补贴化进程或不达预期；供应链瓶颈或致

风电装机并网不达预期。 
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