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[Table_Summary] 报告摘要 

1.新能源汽车 

 关注快充性能提升带来的产业链机遇 

快充是当前电动车需求影响的关键痛点因素，多家车企都在重

点推出具备快充功能的产品，电池厂也在进行持续突破。针对

快充性能的提升，主要关注材料端、零部件配套端、充换电桩

端等方面的进展和突破。 

材料端：主要关注负极材料、CNT 导电剂、电解液等方面技术

革新。 

1）负极材料：技术革新主要为在现有的石墨负极材料体系上进

行二次造粒、包覆、掺硅等方式，从而提升负极材料的倍率性

能，二次造粒、包覆技术相对成熟，但硅基负极的发展处于初

期，随着快充性能需求的扩大，有望加速硅基负极的产业化趋

势。 

2）CNT导电剂：主要针对于硅基负极的使用，CNT可以改善硅

较差的导电性、包覆在硅四周一定程度上抑制膨胀，目前针对

硅基负极材料使用的单壁管处于具备产业化条件、即将放量的

阶段。 

3）电解液：在快充模式下，对于电解液的热稳定性以及导电性

提出更高要求，新型锂盐 LiFSI 具备更优性能，国内龙头电解液

企业 LiFSI 的批量供应能力，并有望在需求驱动下加速应用。 

零部件：其它方面的变化包括电压平台、充电标准、充电桩的

改变。电压平台短期可能采取大电流方案过渡，中长期将转换

为 800V 高压方式，对于电机、电控、继电器、高压连接器等，

均有一定的技术变化。 

除快充等性能需求带来的技术革新之外，充电桩是电动车快速

发展的必要支撑。当前充电桩的建设布局也在持续推进，桩车

比例也在提升。根据中国充电联盟数据，截止 2022 年 6 月，全

国充电基础设施累计数量为 391.8万台，同比增加 101.2%。根据

公安部数据，截止 2022 年 6 月底，全国新能源汽车保有量 1,001

万辆。以此计算，截至 2022 年上半年，国内桩车比为 1:2.6，较

去年同期的 1:3.1 明显提升。根据中国充电联盟数据，截至 2022

年 6 月，全国充电运营企业所运营充电桩 CR15 达到 92.5%。除

了充电设施之外，换电设施也是一类相应补充，在不同的场景

下应用不同的充电方式，未来充换电将共同发挥作用为电动车

发展做好基础设施支撑。 

核心观点：  

新能源汽车短期高景气度恢复趋势逐步确立，中长期高成长逻

辑主线不变，全球电动化实现共振，新能源汽车将进入加速渗

透阶段。持续看好： 
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1）国内新能源汽车恢复高景气度态势，电池端原材料价格影响

向下游传导+下半年材料成本下降，有望迎来量利修复； 

2）制造工艺、电池结构、化学材料等多个方面的技术升级，带

来包括电池端在内的多环节机遇，具备技术领先优势的企业将

加固自身护城河； 

3）终端需求迎来反弹后，中上游供给仍偏紧的负极材料（石墨

化）、隔膜、铜箔等； 

4）原材料价格回落叠加动力电池价格上涨，盈利有望向好的动

力电池企业； 

5）龙头高成长、高确定性机会，特斯拉、比亚迪及新势力等车

企以及宁德时代、LG 化学等动力电池供应链； 

6）长续航、快充需求扩大，以及 4680 电池等新技术落地，带

来的高镍正极材料、硅基负极材料、导电剂以及新型锂盐等环

节机遇； 

7）需求定位愈加清晰，带来的磷酸铁锂&三元材料电池以及正

极材料机会；以及高镍化趋势带来的正极材料以及前驱体行业

格局更加明朗，龙头优势有望不断放大；海外客户占比较高的

供应商成本传导更具优势； 

8）在行业快速增长趋势下，自身优势增强推动业绩有望实现超

预期表现的二线标的； 

9）竞争格局清晰，具备较强的护城河标的；技术路线明确，拥

有迭代逻辑较强产品的优秀企业； 

10）产能加速布局有望显著受益行业需求快速增长的相关标

的； 

11）在政策支持下，有望快速发展的氢能源以及燃料电池汽车

环节； 

12）储能、两轮车等具备结构性机遇的细分环节，以及持续完

善的充换电设施环节。 

受益标的：天奈科技、宁德时代、亿纬锂能、当升科技、璞泰

来、中科电气、容百科技、中伟股份、诺德股份、嘉元科技、

恩捷股份、星源材质、德方纳米、震裕科技、天赐材料、孚能

科技、鹏辉能源、华友钴业、宏发股份、科达利、特锐德等。 

2.新能源 

核心观点： 

（1）光伏 

光伏项目具备较强的“投资品”属性，项目内部收益率是影响

行业需求增长的重要因素。随着硅料新增产能的持续投放，今

年行业受上游约束的因素有望得到释放，我们认为，产业链供

应能力的增强将提高装机规模上限；当前产业链价格维持高

位，上下游环节正处于博弈阶段，随着时间进入到三季度，各

环节让利结果将逐步明晰，行业需求预计逐季增长。 

中长期看，“碳达峰”、“碳中和”以及2025/2030年非化石能

源占一次能源消费比重将达到 20%/25%左右目标明确，光伏等新

能源未来在能源转型和碳减排中将发挥的重要作用。 

关注市场变化下的供需关系及技术变革下的结构性机遇，如多

晶硅、垂直一体化厂商、耗材环节和设备环节、逆变器、光伏

胶膜、光伏玻璃、分布式光伏、光伏支架、新型电池等。 
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受益标的：通威股份、晶澳科技、天合光能、隆基绿能、锦浪

科技、德业股份、中信博、阳光电源、正泰电器、美畅股份、

高测股份、金博股份、福斯特、福莱特、爱旭股份、海优新材

等。 

（2）风电 

短期来看，行业量增价稳：①上半年招标规模达 53.46GW，行业

需求有所支撑。根据风电之音不完全统计，截至 6 月 29 日，风

电项目招标规模达 53.46GW。其中，央、国企共发布风机招标

52137.85MW，占总招标量的 97%；民企公开招标仅统计到

1331.5MW。22 年招标规模同比 21 年同期显著增长，为后续风电

装机需求提供可靠保障；②低价竞争暂缓，风机报价企稳回

升。3 月风机招投标价下探至 1400 元/kw 的区间水平后逐步回

升。根据风电头条统计，2022 年 5 月份风电中标项目累计约

7.9GW，含塔筒陆上项目最高中标单价 2300 元/kW，最低中标单

价 2070 元/kW，不含塔筒陆上风电项目最高中标单价为 2050 元

/kW，最低风机中标单价为 1548 元/kW。    

中长期看，风电是实现“碳中和”的能源替代形式之一，平价

时代风电行业将摆脱周期性波动特点，持续看好风电行业的装

机需求及发展空间。 

受益标的：大金重工、东方电缆、天顺风能、天能重工、日月

股份、广大特材、新强联、明阳智能、金风科技、中材科技、

金雷股份等。 

（3）储能 

全球能源转型持续深入，风电、光伏装机量规模不断扩大带来储

能领域景气度攀升。我们看好储能发展机遇下的电池、逆变器、

储能系统集成三条主线：  

（1）电池：储能系统装机规模的快速增长将直接推动锂电池需

求提升，以及钠电池、钒电池等技术发展以及应用，具备性能成

本优势、销售渠道以及技术实力的企业有望受益；  

（2）逆变器：PCS 与光伏逆变器技术同源性强，且用户侧储能

与户用逆变器销售渠道较为一致，逆变器技术领先和具备渠道优

势的企业有望受益； 

（3）储能系统集成：储能系统集成看重集成商的集成效率、成

本控制以及对零部件和下游应用的理解，在系统优化、效率管

理、成本管控以及应用经验具备竞争优势的供应商有望在储能市

场规模扩大中受益。  

受益标的：阳光电源、锦浪科技、德业股份、科士达、宁德时

代、亿纬锂能、鹏辉能源、国轩高科、派能科技等。 

3.风险提示 

新能源汽车行业发展不达预期；新能源装机、限电改善不达预

期；产品价格大幅下降风险；疫情发展超预期风险。 
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1.周观点 

1.1.新能源汽车 

 关注快充性能提升带来的产业链机遇 

快充是当前电动车需求影响的关键痛点因素，多家车企都在重点推出具备快充功

能的产品，电池厂也在进行持续突破。针对快充性能的提升，主要关注材料端、零部

件配套端、充换电桩端等方面的进展和突破。 

材料端：主要关注负极材料、CNT 导电剂、电解液等方面技术革新。 

1）负极材料：技术革新主要为在现有的石墨负极材料体系上进行二次造粒、包

覆、掺硅等方式，从而提升负极材料的倍率性能，二次造粒、包覆技术相对成熟，但

硅基负极的发展处于初期，随着快充性能需求的扩大，有望加速硅基负极的产业化趋

势。 

2）CNT 导电剂：主要针对于硅基负极的使用，CNT 可以改善硅较差的导电性、

包覆在硅四周一定程度上抑制膨胀，目前针对硅基负极材料使用的单壁管处于具备产

业化条件、即将放量的阶段。 

3）电解液：在快充模式下，对于电解液的热稳定性以及导电性提出更高要求，

新型锂盐 LiFSI 具备更优性能，国内龙头电解液企业 LiFSI 的批量供应能力，并有望

在需求驱动下加速应用。 

零部件：其它方面的变化包括电压平台、充电标准、充电桩的改变。电压平台

短期可能采取大电流方案过渡，中长期将转换为 800V 高压方式，对于电机、电控、

继电器、高压连接器等，均有一定的技术变化。 

除快充等性能需求带来的技术革新之外，充电桩是电动车快速发展的必要支撑。

当前充电桩的建设布局也在持续推进，桩车比例也在提升。根据中国充电联盟数据，

截止 2022 年 6 月，全国充电基础设施累计数量为 391.8 万台，同比增加 101.2%。根

据公安部数据，截止 2022 年 6 月底，全国新能源汽车保有量 1,001 万辆。以此计算，

截至 2022年上半年，国内桩车比为 1:2.6，较去年同期的 1:3.1明显提升。根据中国充

电联盟数据，截至 2022 年 6 月，全国充电运营企业所运营充电桩 CR15 达到 92.5%。

除了充电设施之外，换电设施也是一类相应补充，在不同的场景下应用不同的充电方

式，未来充换电将共同发挥作用为电动车发展做好基础设施支撑。 

 

核心观点：  

新能源汽车短期高景气度恢复趋势逐步确立，中长期高成长逻辑主线不变，全球

电动化实现共振，新能源汽车将进入加速渗透阶段。持续看好： 

1) 国内新能源汽车恢复高景气度态势，电池端原材料价格影响向下游传导+下

半年材料成本下降，有望迎来量利修复； 

2) 制造工艺、电池结构、化学材料等多个方面的技术升级，带来包括电池端在

内的多环节机遇，具备技术领先优势的企业将加固自身护城河。 

3) 终端需求迎来反弹后，中上游供给仍偏紧的负极材料（石墨化）、隔膜、铜

箔等； 

4) 原材料价格回落叠加动力电池价格上涨，盈利有望向好的动力电池企业； 
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5) 龙头高成长、高确定性机会，特斯拉、比亚迪及新势力等车企以及宁德时代、

LG 化学等动力电池供应链； 

6) 长续航、快充需求扩大，以及 4680 电池等新技术落地，带来的高镍正极材

料、硅基负极材料、导电剂以及新型锂盐等环节机遇； 

7) 需求定位愈加清晰，带来的磷酸铁锂&三元材料电池以及正极材料机会；以

及高镍化趋势带来的正极材料以及前驱体行业格局更加明朗，龙头优势有望

不断放大；海外客户占比较高的供应商成本传导更具优势； 

8) 在行业快速增长趋势下，自身优势增强推动业绩有望实现超预期表现的二线

标的； 

9) 竞争格局清晰，具备较强的护城河标的；技术路线明确，拥有迭代逻辑较强

产品的优秀企业； 

10) 产能加速布局有望显著受益行业需求快速增长的相关标的； 

11) 在政策支持下，有望快速发展的氢能源以及燃料电池汽车环节； 

12）储能、两轮车等具备结构性机遇的细分环节，以及持续完善的充换电设施环

节。 

受益标的：天奈科技、宁德时代、亿纬锂能、当升科技、璞泰来、中科电气、

容百科技、中伟股份、诺德股份、嘉元科技、恩捷股份、星源材质、德方纳米、震裕

科技、天赐材料、孚能科技、鹏辉能源、华友钴业、宏发股份、科达利、特锐德等。 
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2.行业数据跟踪 

2.1.新能源汽车 

2.1.1.新能源汽车产业链 

2022年 5月新能源汽车产销同比增长 113.9%、105.2% 

根据中汽协数据，2022 年 5 月新能源汽车实现产销量分别为 46.6 万辆、44.7 万

辆，同比分别增长 113.9%、105.2%，环比分别增长 49.5%、49.6%。 

图 1 国内新能源汽车月度产销情况 

 

 

 

 

资料来源：Wind、中汽协、华西证券研究所 

 

表 1 国内新能源汽车产销细分情况（万辆） 

  5月  1-5 月累计  环比增长 同比增长 同比累计增长 

新能源汽车产量 46.6  207.1  49.5% 113.9% 114.2% 

新能源乘用车 44.3  197.5  51.1% 116.1% 115.9% 

纯电动 34.1  154.9  52.3% 101.6% 102.1% 

插电式混合动力 10.2  42.6  47.2% 185.4% 187.6% 

新能源商用车 2.3  9.6  24.5% 78.2% 83.3% 

纯电动 2.3  9.3  25.9% 81.3% 81.3% 

插电式混合动力 62辆 0.2  -76.2% -82.1% 98.0% 

新能源汽车销量 44.7  200.3  49.6% 105.2% 112.2% 

新能源乘用车 42.7  191.5  52.5% 108.8% 113.4% 

纯电动 32.7  150.0  54.0% 97.0% 102.2% 

插电式混合动力 10.0  41.4  47.5% 159.8% 167.1% 

新能源商用车 2.0  8.8  7.5% 51.2% 71.4% 

纯电动 2.0  8.6  7.5% 54.6% 69.8% 

插电式混合动力 31辆 0.2  10.7% -91.7% 99.3% 

资料来源：中汽协、华西证券研究所 
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2022年 6月新能源乘用车零售销量同比增长 130.8% 

根据乘联会数据，2022年6月，国内新能源乘用车零售、批发销量分别为53.2万

辆、57.1 万辆，同比分别增长 130.8%、141.4%，环比分别增长 47.6%、35.3%。 

图 2 国内新能源乘用车月度数据 

 

 

 

 
资料来源：乘联会、华西证券研究所 

 

2022年 5月动力电池装机量同比增长 90.3%，环比增长 39.9% 

根据中国汽车动力电池产业创新联盟数据，2022 年 5 月我国动力电池装机量为

18.6GWh，同比增长 90.3%，环比增长 39.9%。 

图 3 国内动力电池月度装机数据 

 

 

 

 
资料来源：动力电池产业创新联盟、华西证券研究所 

 



 

 

证券研究报告|行业研究周报 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
9 

 

2.2.新能源 

2.2.1.组件出口：5 月电池组件出口金额 39.66 亿美元，同比增长 100.7% 

根据 solarzoom 数据，2022 年 5 月电池组件出口金额 39.66 亿美元，同比增长

100.7%，以 0.270 美元/W 的加权平均精确单价计算，出口规模约 14.69GW，同比增长

82.9%；2022 年 1-5 月电池组件累计出口金额 178.11 亿美元，同比增长 101.4%，累

计出口规模 66.11GW，同比增长 80.1%。 

2.2.2.逆变器出口：5 月逆变器出口金额 5.86 亿美元，同比增长 75.8% 

根据 solarzoom 数据，2022 年 5 月逆变器出口金额 5.856 亿美元，同比增长

75.8%，环比增长11.0%，2022年1-5月逆变器出口金额24.1亿美元，同比增长43.8%。 

2.2.3.太阳能发电装机：5 月新增装机 6.83GW，同比增长 141.3% 

根据国家能源局数据，2022 年 5 月太阳能发电新增装机 6.83GW，同比增长

141.3%，环比增长 86.1%；2022 年 1-5 月太阳能发电累计新增装机 23.71GW，同比增

长 139.3%。 

2.2.4.风电装机：5 月新增装机 1.24GW，同比增长 4.2% 

根据国家能源局数据，2022 年 5 月风电新增装机 1.24GW，同比增长 4.2%，环比

减少 26.2%；2022 年 1-5 月风电累计新增装机 10.82GW，同比增长 38.9%。 

 

3.风险提示 

新能源汽车行业发展不达预期；新能源装机、限电改善不达预期；产品价格大幅

下降风险；疫情发展超预期风险。 
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