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[Table_Summary] 
报告摘要： 

 上周板块行情 

电力设备与新能源板块：最近 5 个交易日（2021.9.27-2021.9.30，2021.10.8）下跌 2.86%，

涨跌幅排名第 21，弱于大盘。其中，工控自动化下跌 1.85%，储能指数下跌 2.76%，新

能源汽车指数下跌 3.71%，光伏指数下跌 5.18%，锂电池指数下跌 6.54%，风力发电指

数下跌 7.84%，核电指数下跌 8.02%。 

 新能源汽车：9月蔚来小鹏销量破万，比亚迪环比持续增长 

9 月蔚来/理想/小鹏/哪吒/零跑交付 10628/7699/10412/7699/4095 辆车，表现稳健。1）蔚

来：9 月交付超万辆，创单月新高，受益于芯片瓶颈缓解后，产能达到万辆以上，预计

未来将稳定在月产万辆。2）理想：9 月销量环比下降 24.8%，主要受马来西亚疫情影响，

毫米波雷达供应商所采用的专用芯片严重减产，未来随着疫情缓解，有望恢复至 9000 辆

以上水平。3）小鹏：9 月交付超万辆，创单月新高，P7 交付 7512 辆，连续 5 个月创历

史新高， 21Q4 整体交付将突破 1.5 万辆/月。4） 哪吒/零跑：哪吒环比增长 16.4%，零

跑环比下降 8.8%，主要受芯片供应影响，A0 和 A00 级表现良好。 

比亚迪 9 月销量再创新高。9 月新能车销量 60508 辆，同比增长 90.5%，环比增长 15.7%；

DM 系列销量 33716 辆，环比增长 11.92%；EV 系列销量 36306 辆，环比增长 19.50%。 

下游主要新能车厂排产饱满。特斯拉：博世芯片影响消除，日产达到 2400 辆车，9 月销

量数据有望环比提升，21Q4 将维持销量稳定。蔚来：月度产量符合此前 1 万辆预期，

环比将恢复。比亚迪：产能释放下，DM-i 车型销量环比有望稳步提升。 

 新能源发电：风光大基地规划逐渐落地，8月装机有序增长 

多省发布风电光伏大基地优选结果。根据光伏们，近日内蒙古、吉林、陕西、青海等省

份陆续公示了 24.6GW 的风、光大基地优选结果，正式拉开了“十四五”风光伏大基地

的发展序幕。从电源类型来看，光伏项目规模达到了 17.18GW，风电项目则为 6.85GW，

风光互补以及光热则为 600MW。 

8 月光伏风电装机有序增长。国内光伏 8 月新增并网 4.11GW，同比+97.6%；国内户用

光伏装机 1.85GW，环比+77.85%。国内风电 8 月新增并网 2.06GW，同比+39.19%。 

 工控及电力设备：制造业投资持续回升，工控行业需求旺盛进口替代加快 

2021 年 8 月制造业 PMI 为 50.1%，低于上月 0.3 个百分点，但仍高于临界点，制造业延

续稳定扩张态势。海外疫情对外资厂商供应链影响较大，国产工控龙头品牌具有较好的

产品性价比和本土化优势，对核心零部件的国产化也推进较好，将加速进口替代。 

 本周观点 

天合光能：大尺寸组件龙头，全方位崛起 

隆基股份：产能扩张加速推进，一体化优势凸显，市场份额有望加速提升 

海优新材：光伏胶膜优质“赛道”，快速成长的新一线龙头 

诺德股份：快速扩产的铜箔龙头，有望受益于涨价预期 

中科电气：负极专家快速扩产，石墨化自供率提升增利 

科达利：量利双增，结构件龙头将快速扩产 

杉杉股份：正负极和偏光片业务有望快速发展 

 风险提示 

全球疫情持续时间超预期，政策不达预期，行业竞争加剧致价格超预期下降。 
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[Table_ProfitDetail] 盈利预测与财务指标 

代码 重点公司 
现价 EPS PE 

评级 
10 月 8 日 2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E 

688599.SH 天合光能 49.66  0.64  1.01  1.80  78  49  28  推荐 

601012.SH 隆基股份 79.55  2.27  2.14  2.75  35  37  29  推荐 

688680.SH 海优新材 231.54  3.54  4.00  7.82  65  58  30  推荐 

600110.SH 诺德股份 21.14  0.00  0.36  0.61  4596  59  35  推荐 

300035.SZ 中科电气 30.76  0.26  1.66  3.44  118  19  9  推荐 

002850.SZ 科达利 126.50  0.77  2.16  4.48  164  59  28  推荐 

600884.SH 杉杉股份 32.73  0.08  1.09  1.62  409  30  20  未评级 

资料来源：Wind、民生证券研究院（暂未评级公司盈利预测来自 Wind 一致预期） 
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1 本周观点 

1.1 新能源汽车：9 月蔚来小鹏销量破万，比亚迪环比持续增长 

9 月蔚来/理想/小鹏/哪吒/零跑交付 10628/7699/10412/7699/4095 辆车，表现稳健。1）蔚

来：9 月交付超过 10000 辆，创单月新高，环比增长接近 5000 辆车，其中 ES6、ES8、EC6 销

量分别为 5260、1978、3390 辆，芯片瓶颈缓解后，产能达到 10000 辆以上，预计未来将稳定

在月产万辆以上，ET7 稳步试生产，预计明年上半年交付。2）理想：9 月销量同比增长 102.5%，

环比下降 24.8%，主要受马来西亚疫情影响，毫米波雷达供应商所采用的专用芯片严重减产，

未来随着疫情缓解，有望恢复至 9000 辆以上水平。3）小鹏：9 月交付超过 10000 辆，创单月

新高，P7 交付 7512 辆，连续 5 个月创历史新高，G3 销量恢复至 2900 辆，得益于 9 月 G3i 开

始交付，9 月 15 日 P5 正式上市，24 小时内订单超过 6,000 台，预计 10 月交付，21Q4 整体交

付将突破 1.5 万辆/月。肇庆工厂 8 月开始双班生产，21H1 交付能力将提升至 20 万，广州工厂

22Q3 将开始交付。4） 哪吒/零跑：哪吒环比增长 16.4%，零跑环比下降 8.8%，主要受芯片供

应影响，A0 和 A00 级表现良好。 

图1: 蔚来 9 月销量破万，创单月新高（单位：辆）  图2: 小鹏 9 月销量破万，创单月新高（单位：辆） 

 

 

 

资料来源：蔚来公司官网，民生证券研究院  资料来源：小鹏公司官网，民生证券研究院 
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图3: 理想 9 月销量 7699 辆，疫情影响芯片交付（单位：辆）  
图4: 9 月哪吒销量再创新高，零跑受芯片影响环比下降（单

位：辆） 

 

 

 

资料来源：理想公司官网，民生证券研究院  资料来源：哪吒、零跑公司官网，民生证券研究院 

比亚迪 9 月销量再创新高。9 月新能车销量 60508 辆，同比增长 90.5%，环比增长 15.7%；

DM 系列销量 33716 辆，环比增长 11.92%；EV 系列销量 36306 辆，环比增长 19.50%。汉系列

销量 10248 辆，环比增长 13.4%；唐系列销量 6254 辆，环比增长 0.2%；秦系列销量 24988 辆，

环比增长 11.6%。全年新能车销量目标为 60 万辆，明年目标超过 150 万辆，产能缓解下，交

付水平将提升。 

投资建议：短期看，中下游排产饱满，下半年将延续快速增长态势；今年中欧美新能车销

量将超过 250、230 和 60 万辆，美国政策边际变化带来催化。中长期角度看，碳中和碳达峰的

最终目标指引下，欧洲超预期政策调整有望落地，将使出海欧洲的国内电池及供应链厂商受益，

同时也将带来全球示范效应。新能车是高确定高增长的“赛道”，调整即买入机会，我们看好

新能源汽车板块，建议围绕三条主线布局： 

1）高度确定的各行业龙头公司，推荐宁德时代、亿纬锂能、容百科技、华友钴业（有色

组覆盖）、中伟股份、恩捷股份、天赐材料、璞泰来，建议关注科达利、宏发股份、三花智控。 

2）经营弹性较大的各细分行业优质公司，推荐中科电气、当升科技、星源材质、格林美、

新宙邦、德方纳米、诺德股份、嘉元科技。 

3）业绩有望实现反转的企业，建议关注孚能科技。 
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1.2 新能源发电：风光大基地规划逐渐落地，8 月装机有序增长  

多省发布风电光伏大基地优选结果。根据光伏们，近日内蒙古、吉林、陕西、青海等省份

陆续公示了 24.6GW 的风、光大基地优选结果，正式拉开了“十四五”风光伏大基地的发展序

幕。从电源类型来看，光伏项目规模达到了 17.18GW，风电项目则为 6.85GW，风光互补以及

光热则为 600MW。 

表1: 近期公布的风电光伏大基地项目总计 24.6GW 

 

资料来源：光伏们，民生证券研究院 
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光伏：8 月新增并网 4.11GW，同比+97.6%。2021 年 8 月，国内光伏新增并网量 4.11GW，

同比+97.60%，环比-16.63%；2021 年前 8 月光伏总计并网量 22.05GW，同比+45.35%。8 月，

国内户用光伏装机 1.85GW，环比+77.85%；2021 年前 8 月国内户用光伏总计装机 9.52GW，

同比+139.71%。 

风电：8 月新增并网 2.06GW，同比+39.19%。2021 年 8 月，国内风电新增并网量 2.06GW，

同比+39.19%，环比+19.08%；2021 年前 8 月风电总计并网量 14.63GW，同比+45.72%。 

图5: 国内光伏月度并网数据（单位：GW） 
 

图6: 国内风电月度并网数据（单位：GW） 

 

 

 

资料来源：WIND，民生证券研究院                                   资料来源：WIND，民生证券研究院 

 

图7: 国内户用光伏月度装机数据 
 

图8: 国内户用光伏年度装机数据 

 

 

 

资料来源：国家能源局，民生证券研究院                                   资料来源：国家能源局，民生证券研究院 

投资建议： 

（1）组件头部企业市占率提升，组件订单周期较长，成本与价格部分错配，明年原材料

价格下行带来利润有望带来较高的盈利弹性，推荐积极成长的组件龙头：天合光能、隆基股份、

晶澳科技。 

（2）推荐积极布局分布式光伏市场的集成商和 BIPV。除天合光能、隆基股份、晶澳科技

外，建议关注永福股份、正泰电器、森特股份。 

（3）推荐储能变流器与光伏逆变器龙头：推荐阳光电源、锦浪科技、固德威，建议关注

上能电气、德业股份、科士达、盛弘股份。 

（4）推荐格局稳定、盈利波动较小的细分板块龙头：推荐海优新材、福斯特、金博股份，

建议关注美畅股份、中信博。 
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1.3 工控及电力设备：工控行业需求旺盛进口替代加快 

工控行业历史上平均 3-4 年一个周期，本轮从 2018 年中开始需求下滑，2019 年底见底好

转，去年从 3 月起持续复苏，预计高景气将延续至今年。2021 年 8 月制造业 PMI 为 49.6%，

低于上月 0.5 个百分点，降至临界点，制造业扩张力度有所减弱。2021 年 1-8 月制造业投资同

比增长 15.7%，全国规模以上工业企业利润同比增长 49.5%，预计今年制造业固定资产资本开

支仍将扩张，将带动工控行业需求持续较好增长。海外疫情对外资厂商供应链影响较大，国产

工控龙头品牌具有较好的产品性价比和本土化优势，对核心零部件的国产化也推进较好，将加

速进口替代。 
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2 上周行情回顾 

电力设备与新能源板块：最近 5 个交易日（2021.9.27-2021.9.30，2021.10.8）下跌 2.86%，

涨跌幅排名第 21，弱于大盘。沪指收于 3592.17 点，下跌 33.79 点，下跌 0.93%，成交 4929.65

亿元；深成指收于 14414.16 点，下跌 15.88 点，下跌 0.11%，成交 5677.07 亿元；创业板收于

3243.2 点，下跌 1.44 点，下跌 0.47%，成交 1975.95 亿元；电气设备收于 12754.6 点，下跌

197.54 点，下跌 2.86%，弱于大盘。从板块排名来看，电气设备板块涨幅在中信 30 个一级行

业板块中位列第 21，总体表现位于下游。 

图9: 最近 5 个交易日中信一级子行业指数涨跌幅 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

板块子行业：最近 5 个交易日工控自动化跌幅最小，核电指数跌幅最大。工控自动化下跌

1.85%，储能指数下跌 2.76%，新能源汽车指数下跌 3.71%，光伏指数下跌 5.18%，锂电池指数

下跌 6.54%，风力发电指数下跌 7.84%，核电指数下跌 8.02%。 

行业股票涨跌幅：最近 5 个交易日涨幅居前五个股票分别为闽东电力 41.67%、国电南自 

21.16%、珈伟股份 20.98%、安科瑞 10.81%、和顺电气 9.96%、跌幅居前五个股票分别为佳电

股份 -19.45%、中材科技 -19.68%、融钰集团 -22.88%、融捷股份 -23.31%、霞客环保 -23.53%。 

图10: 最近 5 个交易日电气设备板块子行业指数涨跌幅 
 

图11: 最近 5 个交易日行业股票涨跌幅 

 

 

 

资料来源：WIND，民生证券研究院                                   资料来源：WIND，民生证券研究院 
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3 行业热点新闻 

3.1 新能源汽车及锂电池 

恒大汽车终止 A 股上市。近日，港股中国恒大汽车发布《终止建议根据特别授权发行人民币股份》

公告，恒大汽车在公告中称，经慎重考虑后，公司与海通证券双方同意终止上市辅导协议，并将会向中

国证券监督管理委员会深圳监管局报告。 

（https://new.qq.com/rain/a/20210929A0157100） 

 

吉利旗下电动车公司极星（Polestar）宣布即将上市纳斯达克。9 月 28 日，资本邦了解到，高端电

动汽车制造商极星宣布将与美国特殊目的收购公司(SPAC)Gores Guggenheim 合并上市。合并后的公司名

称将改为“Polestar Automotive Holding UK Limited”，并以股票代码“PSNY”在纳斯达克上市，合并公

司估值约为 200 亿美元(包含债务)。交易包含来自 SPAC Cash in Trust 的 8 亿美元，以及来自 PIPE 的 2.5

亿美元。该交易预计将于 2022 年上半年完成。 

（https://www.chinaipo.com/news/222277.html） 

 

福特与 SK 创新拟投 114 亿美元建四座工厂生产电动汽车和电池。9 月 28 日，据外媒报道，福特汽

车与 SK 创新共同宣布，将投资 114 亿美元，在美国建造一座 F-150 电动车组装厂和三家电池工厂。 

（https://xueqiu.com/S/SH516590/198952723） 

 

宁德时代入股非洲 Manono 项目，为全球最大锂矿之一。澳公司 AVZ Minerals（ASX：AVZ）宣布，

该公司已与宁德时代参股公司天华时代达成协议，获得天华时代 2.4 亿美元（约合人民币 15 亿元）的注

资后，将用于开发位于刚果（金）的锂项目 Manono，天华时代将获得该项目公司 24%股权，在开发成本

核实后，宁德时代提供的资金将超 4 亿美元（约合人民币 25.8 亿元）。 

（https://xw.qq.com/amphtml/20210929A01ZGQ00） 

 

远景科技：与一汽集团达成合作。9 月 28 日，远景科技集团与中国第一汽车集团签署战略合作协议，

将围绕绿色出行、绿色能源、高端动力电池、零碳产业园、可再生能源系统等多个领域开展深入合作，

秉承双方在交通、能源、数字化等领域的技术优势，推动电动交通网络与新能源网络融合，打造绿色汽

车产业生态，为中国和全球的零碳转型做出贡献。 

（https://xw.qq.com/amphtml/20210930A0651C00） 

 

特斯拉与 Arevon 签订 2GW/6GWh Megapack 电池订单。9 月 29 日，据外媒报道，特斯拉已与美国

可再生能源公司 Arevon 达成协议，将向其供应 2GW/6GWh 的 Megapack 电池。Arevon 称，到 2021 年

底，公司将在加州和内华达州部署并运营合计 250MW/1,000MWh 的特斯拉 Megapack 电池储能系统。 

(https://xueqiu.com/7862386466/199282507) 

 

3.2 新能源发电及储能 
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国家能源局支持煤炭、油气等企业建设光伏项目，促进新能源加速发展。9 月 24 日，国家能源局发

布公告，支持煤炭、油气等企业建设光伏项目，促进新能源加速发展。 

（https://www.in-en.com/article/html/energy-2307833.shtml） 

 

山西下发 9.71GW 光伏保障项目（另备选 4.95GW），国家电投、晋能、国家能源集团领衔。9 月 25

日，山西省能源局下发《2021 年竞争性配置风电、光伏发电项目评审结果的公示》，优选出保障性并网

项目 108 个、规模 1120 万千瓦，备选项目 55 个、规模 590 万千瓦。在保障性并网项目中，光伏发电规

模为 9.71GW、风电 1.49GW，在备选项目中，光伏规模为 4.95GW、风电为 0.95GW。即山西省能源局本

次共下发光伏项目名单 14.66GW、风电项目名单 2.44GW。 

（https://xueqiu.com/3777402677/198783677） 

 

云南实施“保供给促投资”新能源项目，本批总装机规模 445 万千瓦。近日云南发改委、能源局发

布《“保供给促投资”计划》。新能源项目共 56 个，总装机规模 445 万千瓦，分布于 13 个州市。其中光

伏发电项目 46 个，装机规模 370.2 万千瓦，全部按照复合光伏模式进行建设。风电项目 10 个，装机规

模 74.8 万千瓦。 

（https://finance.sina.com.cn/jjxw/2021-09-22/doc-iktzqtyt7470762.shtml） 

 

林洋能源（601222.SH）与华能江苏签订投资合作框架协议。9 月 27 日，林洋能源与华能江苏签订

投资合作框架协议，后者收购光伏发电项目、双方累积开发不少于 200 万千瓦的光伏电站、在启东建设

80 兆瓦/160 兆瓦时的储能共享电站。 

（https://new.qq.com/rain/a/20210927A0EKZ500） 

 

总投资 50 亿元 明阳集团 5GW 异质结光伏电池项目签约落地江苏盐城。9 月 28 日上午，盐城经开

区与明阳集团签订了 50 亿元 5GW 光伏电池项目签约仪式，总投资 50 亿元，一期规划产能 2.5GW，预

计投产后平均转化效率可达 24.5%以上。 

（https://guangfu.bjx.com.cn/news/20210930/1179837.shtml） 

 

隆基、晶科、天合、晶澳、日升等 5 家组件龙头发布联合呼吁避开抢装潮，推迟电站安装计划。隆

基、晶科、天合、晶澳、东方日升等主要光伏组件企业联合呼吁促进光伏行业健康发展，避开抢装潮，

推迟电站安装计划，抑制原材料无序上涨和恶性竞争。 

（https://new.qq.com/omn/20210930/20210930A09WUU00.html） 
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4 产业链价格跟踪 

4.1 锂电市场观察 

锂电池：本周电池变化不大，全国 20 多个省份出台了力度不等的限电措施，影响了部分

企业的产能，加剧了供应链的紧张，动力电池企业最为明显的动作是加紧捆绑上游原材料资源，

加速布局未来，除弥补现有缺口以外,还力争要保供未来几年的电池需求，尽可能地保证供应

链安全及成本管控；新能源汽车“电池荒”仍将持续。 

正极材料：（1）磷酸铁锂： 近两周受多省市限电政策影响，黄磷、磷酸等产品报价涨幅

过大，下游磷酸铁生产企业较难接受，近期生产以消耗库存、交付已有订单为主，预计持续到

十月中上旬，现基本暂停对外报价。（2）三元材料：在成本维持高位的状态下，三元材料报价

本周呈补涨态势。从市场层面来看，受近两周各省市的“限电潮”影响，9 月产量预计环比减

少 10-15%，后续可能出现因生产端收缩引起供需变化，导致正极产品价格上行；本周锂盐价

格涨势放缓，目前的限电措施后续仍存在较大不确定性，正极厂家外采原料较为谨慎，以消耗

现有库存为主。（3）三元前驱体：本周国内三元前驱体整体变化不大。近期双控举措下不锈钢

减产，镍金属原料价格承压调整，带动硫酸镍小幅回落；受疫情、运输等因素干扰，硫酸钴厂

家对原料到港情况预期不佳，短期内价格或将震荡上行；目前限电对于部分前驱体企业 9 月产

量有所影响，但考虑市场新增产能陆续投入，整体波动幅度较小。 

负极材料：近期负极材料市场氛围紧绷，本就紧张的石墨化供应在全国都陷入限电的情况

下，石墨化供应能力进一步萎缩，内蒙古地区石墨化产能削减幅度超过 30%，预计 10 月份情

况只会更差不会更好，四川，云南均受到不同程度影响。电解液：本周电解液市场维持一单一

议，受原料成本传导，成本重心继续伤心，磷酸铁锂电解液出货均价 11-12 万/吨，三元电解液

出货均价 12-13 万元/吨。隔膜：本周, 受到全国各地区能耗双控政策影响,多个地区受到了一

定程度限电的影响。行业头部隔膜主要产能虽位于广东、江苏等能耗双控影响较大区域，但产

能均得到了一定程度保障，影响甚微。 
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表2: 近期主要锂电池材料价格走势 

产品种类 单位 2021/8/19 2021/8/20 2021/8/26 2021/9/2 2021/9/9 2021/9/17 2021/9/24 2021/10/1 
环比

(%) 

三元动力电芯  元/Wh 0.66 0.66 0.66 0.66 0.66 0.66 0.66 14.27 0.00  

正极材料 
NCM532 万元/吨 17.7 18.25 18.65 20.05 18.65 20.05 22.45 7.9 2.75  

NCM811 万元/吨 22.3 22.75 23.15 23.95 23.15 23.95 26.45 35 1.93  

三元前驱体 

NCM523 万元/吨 12.65 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 12.5 5.15 0.00  

NCM811 万元/吨 14.35 14.25 14.25 14.25 14.25 14.25 14.25 5.35 0.00  

硫酸钴 万元/吨 8.05 7.85 7.85 8.05 7.85 8.05 8.3 5.75 2.47  

硫酸镍 万元/吨 3.75 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 3.65 17.9 -1.35  

硫酸锰 万元/吨 0.895 0.895 0.895 0.895 0.895 0.895 0.9 18.45 0.56  

电解钴 万元/吨 36.9 37.2 37.5 37.5 37.5 37.5 38 17.2 (0.26 ) 

电解镍 万元/吨 14.55 14.735 15.515 14.675 15.515 14.675 14.27 3.6 (2.19) 

磷酸铁锂  万元/吨 5.4 5.4 5.55 6.25 6.25 7.35 7.9 5.55 7.48  

钴酸锂  万元/吨 33 33 32 32 32.75 33.25 35 6.75 2.94  

锰酸锂 

低容量型 万元/吨 3.4 3.4 3.4 3.9 4.25 4.9 5.15 2 0.98  

高压实 万元/吨 3.7 3.7 3.7 4.2 4.45 5.1 5.35 1.2 0.94  

小动力型 万元/吨 4.15 4.15 4.15 4.65 4.9 5.45 5.75 9.94 1.77  

碳酸锂 
工业级 万元/吨 10.05 10.05 10.95 12.4 13.95 16.55 17.9 10.15 3.77  

电池级 万元/吨 10.5 10.5 11.45 13 14.55 17.05 18.45 1.55 3.94  

氢氧化锂  万元/吨 11.3 11.3 12.85 13.75 14.45 16.05 17.2 46 3.93  

负极材料 

中端 万元/吨 3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 14.27 0.00  

高端动力 万元/吨 5.55 5.55 5.55 5.55 5.55 5.55 5.55 7.9 0.00  

高端数码 万元/吨 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75   6.75 35 0.00  

隔膜（基膜） 

数码（7μm） 
元/平方

米 
2 2 2 2 2 2 2 5.15 0.00  

动力（9μm） 
元/平方

米 
1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 5.35 0.00  

电解液 

磷酸铁锂 万元/吨 7.5 9.5 9.5 9.5 9.8 9.84 9.94 5.75 1.02  

三 元 / 圆 柱

/2600mAh 
万元/吨 7.3 10.5 10.5 10.5 11 11.05 10.15 17.9 (8.14)  

其他辅料 
DMC 万元/吨 1.335 1.335 1.335 1.335 1.335 1.375 1.55 18.45 12.73  

六氟磷酸锂 万元/吨 42.5 42.5 42.5 43 43 45 46 17.2 2.22  

资料来源：鑫椤锂电，民生证券研究院 
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图12: 正极材料价格走势（万元/吨）  图13: 负极材料价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：鑫椤锂电，民生证券研究院                                  资料来源：鑫椤锂电，民生证券研究院 

图14: 隔膜价格走势（元/平方米）  图15: 电解液价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：鑫椤锂电，民生证券研究院                                 资料来源：鑫椤锂电，民生证券研究院 
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4.2 光伏市场观察 

硅料价格：工业硅的限产以及惜售让价格快速飙涨至 50,000-60,000 元/吨，一周内近翻倍

的涨幅大大垫高多晶硅材料成本。多晶硅在成本大增、以及硅粉难以购足将影响实际产出的情

况下，市场上陆续传出每公斤 230-260 元人民币间的高报价。然而六月时供应链已经认知到若

硅料价格超过每公斤 220 元将直接对终端总需求造成冲击，因此本次突如其来的飙涨也给刚

进入安装旺季的光伏市场带来一记重击，上下游步调大乱，10-12 月的工作节奏无法明朗。目

前工业硅涨势未止，硅料厂大多未正式报价，另一方面，以目前正在交货的组件价格水平完全

无法承受每公斤 220 元人民币以上的硅料价格，因此尽管报价消息一再刷出新高，但一线买卖

双方之间几乎都没有成交。然而，市场上也有听闻少数中型的硅片厂家已开始接受每公斤 230

元人民币上下的价格，出现少量成交。展望后续，一线组件大厂在十一节间的开工率将开始下

调，但降低开工率的压力较难快速传导至中游电池、硅片，因此短期内硅料可能仍因缺料情绪

而处于涨价态势。目前十月价格尚未开始商谈，本周几乎无新签订单，价格暂时持平。但限电

因素预期会持续影响十月份硅料产出，加上硅粉短缺价格正屡屡创高垫高了硅料成本，厂商正

酝酿新一波硅料涨幅，预期十月整体价格仍将持续向上。但考量到终端无法接受一再谈涨的组

件价格，因此硅料的涨幅也需在权衡缺料与终端接受度两边之间取得平衡。 

硅片价格：由于硅料出现每公斤 260 元的高报价，测算单晶硅片成本将提高每片 0.07 元

人民币以上，因此市场也传出单晶硅片龙头厂家可能再次调价的消息。但截至目前硅片厂家几

乎都未释出新一轮报价，准备静观短期市场变化，节后再因应当时市况洽谈十月价格，本周价

格与上周持平。目前电池片、组件的价格情况已难以接受硅片上涨，因此预期在上游飙涨、下

游难以涨价的夹击下，硅片整体的开工率可能在十月下旬将开始出现影响。 

电池片价格：中国能耗限电持续延烧，导致原物料成本持续上扬、硅片产出有限，近期电

池片厂家调降 9 月底至 10 月的开工率，预期 10 月整体电池片开工率将回到先前 50-70%低迷

的情况。假期过后电池片厂家预期硅片价格有机会再度调升，也开始酝酿涨价。然本周价格并

无太多变动，主要因市场成本快速飙升、且即将迎来中国十一长假，截止至周三仍无太多成交

价格，市场观望氛围浓厚，已签订单执行价格均价维稳，G1 每瓦 1.12-1.15 元人民币、M6 每

瓦 1.05-1.06 元人民币，而 M10 均价每瓦 1.07-1.08 元人民币，G12 则落在每瓦 1.02-1.04 元人

民币。本周成交状况观察，垂直整合厂家持续暂缓电池片的采购，中小组件采购也开始趋缓。

尺寸方面，因限电影响，组件厂家大多先保持大尺寸的生产，下游对 M6 需求趋缓，M6 电池

片上涨动力有限；M10 高价区段少量成交、价格上扬至 1.09-1.1 元人民币。本周多晶电池片价

格持稳在每片 3.7-3.85 元人民币，上游多晶硅片采购不易的情况下，后续价格保守看待。  

组件价格：组件端也因能耗限电的影响，EVA、背板短缺加剧，各项辅材料与中上游供应

链价格持续上扬使得组件成本不断增加，国庆期间工厂放假的一线厂家不在少数，连带影响组

件厂家 9 月下旬开始至 10 月的开工率，部分一线组件厂家相对原先计划产出下调 15-20%，二

三线厂家因物料成本与采购不易、开工率也逐渐萎缩。本周组件价格持续混乱，在成本持续飙

涨下，部分垂直整合大厂暂缓发货，本周执行前期签订的订单 M6 单玻组件约每瓦 1.82-1.85

元人民币，500W+单玻价格约落在每瓦 1.85-1.88 元人民币。后续组件厂家新单报价来到每瓦
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1.9-2 元人民币以上，新订单报价与前期执行价格落差极大。海外也同样处于暂缓发货、报价

的情况，当前买卖双方仍在博弈，终端接受度有限，实际大型地面电站新价格尚未落地，10 月

预期成交价仍将上调，目前报价已上看每瓦 0.27-0.28 元美金。高昂的价格使得终端开始却步，

部分计划已商谈延期。当前分销价格持续上扬，欧洲、澳洲地区 M6 分销约每瓦 0.25-0.265 元

美金以上。目前成本仍有上扬的趋势，21Q4-22Q1 组件价格仍有波动，后续情势在成本难以估

量的情况下难以明朗。 

表3: 近期主要光伏产品价格走势 

产品种类 2021/8/5 2021/8/12 2021/8/19 2021/8/26 2021/9/2 2021/9/9 2021/9/16 2021/9/25 2021/9/30 环比（%） 

硅 

料 

多晶用 美元/kg - - - - -      - 

单晶用 美元/kg 26.3 26.5 26.5 26.7 26.7 26.7      

菜花料 元/kg - - - - -      - 

致密料 元/kg 202 203 203 205 208 209 203 210 228 8.57  

硅 

片 

多晶-金刚线 美元/片 0.25 0.27 0.295 0.305 0.305 0.3555 0.32 0.3555 0.355 (0.14) 

多晶-金刚线 元/片 1.8 1.9 2.05 2.28 2.4 2.4 2.55 2.3 2.4 4.35  

单晶-158.75mm 美元/片 0.648 0.666 0.68 0.683 0.683 0.683     

单晶-158.75mm 元/片 4.62 4.7 4.84 4.99 5.01 5.01 5.02 5.21 5.21  

单晶-166mm 美元/片 0.635 0.635 0.67 0.694 0.694 0.697 0.692 0.728 0.728  

单晶-166mm 元/片 4.54 4.725 4.95 5.08 5.09 5.09 5.07 5.32 5.32  

单晶-182mm 美元/片 0.811 0.811 0.811 0.836 0.836 0.836 0.836 0.877 0.877  

单晶-182mm 元/片 5.8 5.8 5.93 6.11 6.11 6.11 6.09 6.41 6.41  

单晶-210mm 美元/片 1.05 1.05 1.12 1.12 1.12 1.12 1.11 1.143 1.143  

单晶-210mm 元/片 7.61 7.88 8.05 8.05 8.17 8.17 8.09 8.33 8.33  

电 

池 

片 

多晶-金刚线-18.7% 美元/W 0.097 0.098 0.104 0.114 0.116 0.116 0.113 0.116 0.12 3.45  

多晶-金刚线-18.7% 元/W 0.707 0.717 0.761 0.837 0.848 0.837 0.826 0.837 0.848 1.31  

单晶 PERC-158.75mm/22.2%+ 美元/W 0.146 0.149 0.153 0.153 0.153 0.153 0.148 0.153 0.156 1.96  

单晶 PERC-158.75mm/22.2%+ 元/W 1.07 1.09 1.12 1.12 1.12 1.12 1.08 1.12 1.14 1.79  

单晶 PERC-166mm/22.2% 美元/W 0.134 0.135 0.139 0.142 0.145 0.145 0.135 0.145 0.145 0.00  

单晶 PERC-166mm/22.2% 元/W 0.97 0.99 1.02 1.04 1.05 1.05 1.04 1.05 1.06 0.95  

单晶 PERC-182mm/22.2% 美元/W 0.136 0.136 0.141 0.143 0.145 0.145 0.145 0.146 0.148 1.37  

单晶 PERC-182mm/22.2% 元/W 0.99 1.01 1.03 1.05 1.05 1.05 1.04 1.07 1.08 0.93  

单晶 PERC-210mm/22.2% 美元/W 0.136 0.136 0.136 0.136 0.136 0.136 0.136 0.136 0.136 0.00  

单晶 PERC-210mm/22.2% 元/W 0.99 0.99 1 1 1 1 1 1.02 1.02 0.00  

组 

件 

多晶 275-280/330-335W 美元/W 0.213 0.213 0.213 0.213 0.213 0.213 0.205     

多晶 275-280/330-335W 元/W 1.55 1.55 1.55 1.55 1.55 1.55      

单晶 PERC 325-335/395-405W 美元/W 0.227 0.227 0.227 0.227 0.227 0.227      

单晶 PERC 325-335/395-405W 元/W 1.71 1.71 1.71 1.73 1.73 1.73      

单晶 PERC 355-365/430-440W 美元/W 0.24 0.24 0.24 0.24 0.24 0.24      

单晶 PERC 355-365/430-440W 元/W 1.74 1.74 1.74 1.76 1.77 1.77      

182mm 单面单晶 PERC 组件 美元/W 0.24 0.24 0.24 0.24 0.24 0.242      

182mm 单面单晶 PERC 组件 元/W 0.245 0.245 0.245 0.245 0.245 0.245 0.235 0.245 0.25 2.04  

210mm 单面单晶 PERC 组件 美元/W 1.77 1.77 1.77 1.79 1.8 1.8 1.75 1.82 1.85 1.65  

210mm 单面单晶 PERC 组件 元/W 0.245 0.245 0.245 0.245 0.245 0.245 0.235 0.245 0.25 2.04  

辅 

材 

光伏玻璃 3.2mm 镀膜 元/m2 1.77 1.77 1.77 1.79 1.8 1.8 1.75 26 1.85 1.65  

光伏玻璃 2.0mm 镀膜 元/m2 22 22 22 22 25 26 24.3 20 27 3.85  

资料来源：PVInfoLink，民生证券研究院 
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图16: 硅料价格走势（元/kg）  图17: 单晶硅片价格走势（元/片） 

 

 

 
资料来源：PVInfoLink，民生证券研究院                                资料来源：PVInfoLink，民生证券研究院 

图18: 单晶 PERC 电池片价格走势（元/W）  图19: 单晶组件价格走势（元/W） 

  

 

 

资料来源：PVInfoLink，民生证券研究院                               资料来源：PVInfoLink，民生证券研究院 
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5 风险提示 

全球疫情持续时间超预期，政策不达预期，行业竞争加剧致价格超预期下降。 
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