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电力设备及新能源行业 

新能车供给侧推动销量超预期，产能释放缓解成

本压力 

投资要点： 

 新能源汽车核心观点：供给侧推动销量超预期，产能释放缓解成本压

力。 

1）国内6月销量超预期，欧洲结构向纯电倾斜。6月国内新能源乘用车

批发57万辆，同+144%，环+35%，超市场预期，海外部分国家对混动车型

额外加税，纯电车型销量环+30%。 

2）进入供给侧驱动周期，看好国内下半年销量。下半年新车型放量将

驱动销量持续高增，预计全年国内新能源乘用车销量将超600万辆。 

3）三元、PVDF价格松动，电池成本压力缓解，电池盈利能力进一步

修复。 

4）双积分政策更新，届时将提升积分价值。短期积分价格难以回升至

此前2000元以上的峰值水平，下游需求仍是推动新能源汽车发展的主要动

力。 

 光伏核心观点：硅料价格再度跳涨，重点关注组件端价格接受度。 

1）价格跟踪：本周多晶致密料成交最高价为29.3万元/吨，环比涨幅为

4.8%，受到部分企业检修影响，7、8月份硅料供给预期持续紧张，价格难

有松动，现阶段价格传导较顺畅。  

2）组件开工率：组件价格小幅上涨，平均上涨幅度在1%，预计后续

组件还将进一步跟涨。当前一线组件厂商对高价电池片接受度尚可，开工

率暂未受到影响。 

 风电核心观点：浙江省明确补贴细则，下半年风电中标拉开帷幕。 

1)浙江省明确补贴细则。21年11月浙江省明确给予海风电财政和金融

支持，但未公布具体补贴细则。近日，浙江省公布具体补贴细则：2022年

和2023年，全省享受海上风电省级补贴规模分别按60万千瓦和150万千瓦

控制、补贴标准分别为0.03元/千瓦时和0.015元/千瓦时。 

2)2022年H1海风风电项目密集招标，22年H2开标拉开帷幕。22年H1

海风招标达11.3GW，7月7日，中广核750MW海上风机开标，明阳、远景

中标拉开下半年海风开标帷幕，截止目前已招标尚未开标的海风机项目还

有近7GW（不完全统计），下半年或将陆续开标，下半年龙头整机厂密集

中标亦将抬升其业绩预期，有利于整机估值抬升。 

 风险提示： 

1）光伏行业装机不及预期，产业链价格波动高于预期，行业政策变化，

国际贸易风险加剧；2）新能源车销量不达预期，上游锂、钴、镍价格大

幅上涨。3）铜、铝等大宗商品价格继续上涨。 
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一、 新能源发电板块观点 

1.1 光伏板块观点 

核心结论：光伏本周核心观点：需求高景气带动产业链价格推高逐步维稳，N 型

TOPCON 量产大规模招标在即。本周重点关注：N 型 TOPCON 量产加速带来的设

备企业估值修复；海外需求持续旺盛，欧洲户用储能持续供不应求，重点关注储能逆

变器、微逆板块机会。 

光伏价格跟踪： 

1） 根据 PVinfolink 本周多晶致密料成交最高价为 29.3 万元/吨，环比涨幅为

4.8%，受到部分企业检修影响，7、8 月份硅料供给预期持续紧张，价格难有松动； 

2） 随着硅片、电池片龙头厂商官宣价格出炉，现阶段价格传导较顺畅，预计短

期硅片、电池片价格将维持高位，或仍有小幅上涨空间； 

3）根据 PVinfolink，本周组件价格小幅上涨，平均上涨幅度在 1%，预计后续组

件还将进一步跟涨。 

组件开工率： 

当前一线组件厂商对高价电池片接受度尚可，开工率暂未受到影响，但中小组件

厂家开工率略有下滑。本轮硅料涨价海外主因系需求端拉动，龙头组件企业海外订单

相对较多，组件价格耐受度较高，价格传导较为顺畅，短期并不会大幅影响开工率。 

投资建议： 

中期持续看好光伏板块成长性，重点关注四个方向：1）受益于涨价毛利率提升

的小型逆变器企业（锦浪、固德威），国产芯片替代加速，渗透率快速提升，国际细

分市场产品力不断增强，成长空间较大的微逆、储能逆变器龙头（禾迈股份、昱能科

技、德业股份）；2）环节景气度持续超预期的低估值硅料龙头企业（通威、大全）；

3）一体化组件中 N 型布局领先的企业（隆基、晶科、天合）；4）价格传导改善、盈

利修复，电池片龙头（爱旭股份），胶膜龙头（福斯特、海优新材） 

1.2 风电板块观点 

核心结论：浙江省明确海风补贴细则，下半年风电产业链迎利润边际改善。 

1）浙江省海风明确海风补贴细则。21 年 11 月浙江省明确给予海风电财政和金

融支持，但未公布具体补贴细则。近日，浙江省公布具体补贴细则：2022 年和 2023

年，全省享受海上风电省级补贴规模分别按 60 万千瓦和 150 万千瓦控制、补贴标准

分别为 0.03 元/千瓦时和 0.015 元/千瓦时，值得注意的是，此次文件是海上风电取消

国补后第三个明确地补的省份。浙江、广东等省份是国内海风发展的重点省份，本次

文件明确地补金额，鼓励海风建设，将为海风平价争取更多时间。 

2）大宗商品再度下行，量变或引质变。本周中厚板价格指数在经历短暂休整后
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再度下跌 2%，创本轮调整新低。随着大宗商品价格的持续下行，将逐渐强化市场对

风电零部件及整机环节下半年盈利能力边际改善的预期，或对下半年风电板块的走势

起到较为积极的作用。 

3）22 年 H1 海风风电项目密集招标，22 年 H2 开标拉开帷幕。22 年 H1 海风招

标达 11.3GW，7 月 7 日，中广核 750MW 海上风机开标，明阳、远景中标拉开下半

年海风开标帷幕，截止目前已招标尚未开标的海风机项目还有近 7GW（不完全统计），

下半年或将陆续开标，下半年龙头整机厂密集中标亦将抬升其业绩预期，有利于整机

估值抬升。 

投资建议： 

重点关注： 1）大幅受益大宗商品降价的零部件环节（东方电缆、大金重工、新

强连、日月股份、金雷股份、恒润股份等）以及受益海风项目爆发及大功率风机趋势

化的整机板块（明阳智能、运达股份等）  
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二、 新能源汽车和锂电板块观点 

核心结论：供给侧推动销量超预期，产能释放缓解成本压力 

1）国内 6月销量超预期，欧洲结构向纯电倾斜。6月国内新能源乘用车批发 57

万辆，同+144%，环+35%，超市场预期。A00 占比同-4pct，环-6pct，B 级及以上车型

占比同+4pct，环+7pct，对电池成本敏感性更弱的高端车型占比提升。俄乌战争及疫

情对海外供应链和经济造成较大冲击，6月欧洲八国新能源车销量合计 17 万辆，同-

14%，环+15%。但结构上，由于部分国家对混动车型额外加税，纯电车型销量环+30%，

渗透率提升到 13.4%（同+3pct，环+2pct），提升平均单车带电量，相同销量水平下对

锂电产业链需求提升。 

2）进入供给侧驱动周期，看好国内下半年销量。前期市场担忧燃油车购置税减

免可能会一定程度挤压新能源车需求，政策落地首月新能源车表现依旧亮眼，地方针

对新能源车的额外补贴以及消费偏好发挥作用。近期上市的 L9/M7/Avita 11 等新车

型订单数据亮眼，再次体现了强大的优质供给侧动能，新能源车新车上市的关注度和

话题度已远非燃油车可比。根据产业链调研了解，当前头部新能源车交付周期普遍在

2-4 个月以上（订单充足），供给侧产能决定批销数据，经历 2 个多月疫情冲击，产

业链受到赶工和备货双重刺激，7 月中游排产环比修复 10%-20%，预计 7 月终端需求

和产业链景气度双旺，无需担忧车厂检修和季末冲量带来的批销环比季节性波动。下

半年新车型放量将驱动销量持续高增，预计全年国内新能源乘用车销量将超 600 万

辆。 

3）三元、PVDF 价格松动，电池成本压力缓解。锂盐、磷酸铁锂本周价格持平。

国内电解钴本周下行 4.2%，海外 MB钴下行 4.5%，国内外价差仍维持高位。硫酸镍本

周下行 6.9%，但市场交易情绪恢复。5、6、8 系三元前驱体本周下行 3.2%、3.3%、

4.1%。三元性价比继续提升，呈现价减量增趋势。随联创 PVDF 二期 5000 吨生产线 6

月底开始试生产，供需缓解预期下 PVDF-LFP、三元本周下行 7%、10%。六氟有效产能

偏紧，需求提振下价格反弹。电解液溶剂本周开始上调，PC、EMC、DMC、EC、DEC 上

行 4.4%、3.4%、3.8%、6.7%、9.3%。电解液本周仍下降 10%以上。电池盈利能力进一

步修复。 

4）双积分政策更新，届时将提升积分价值。7 月 7 日，工信部发布双积分新政

意见征求稿：2024-2025 年度新能源乘用车标准车型分值相比上一周期总体平均下调

40%左右，降幅与上一轮调整水平接近。正积分产出比例将下降，推动积分价值进一

步提升，车企新能源汽车生产经济性提高。短期，2022-2023 年期间仍将面对新能源

汽车市场高速发展导致的积分盈余过高问题，积分价格难以回升至此前 2000 元以上

的峰值水平，下游需求仍是推动新能源汽车发展的主要动力。  
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三、 风险提示 

1） 光伏行业装机不及预期，产业链价格波动高于预期，行业政策变化，国际贸

易风险加剧； 

2） 新能源车销量不达预期，上游锂、钴、镍价格大幅上涨。 

3） 铜、铝等大宗商品价格继续上涨。 
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