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电力设备及新能源行业 

海风上网电价回落超预期，大型储能景气度有望

回升 

投资要点： 

 光伏板块核心观点：硅料龙头价值重估，逆变器、大尺寸电池片等盈

利改善环节有望持续表现，同时关注分布式光伏开发运营环节。关注下半

年分布式光伏开发运营环节机会：上半年由于高组件价格及二季度疫情影

响部分分布式项目开工，国内下游开发运营环节自五月初以来涨幅相对较

弱，属于估值及资金洼地，存在切换及补涨空间；下半年由于新增硅料产

能陆续投产，硅料价格预期将从高位回落，带动组件价格下降，将提升分

布式电站投资收益率，利好分布式开发运营商， 

 风电板块核心观点：海风电价快速下降大超预期，大宗商品再度重挫

提振风电短期逻辑。海风进度加快，23年项目释放有望超市场预期：22年

H1海风招标已达11.3GW，平价进度提速或导致下半年海风招标持续放量，

市场预期22年全年海风招标15-20GW，23-24年项目释放或超市场预期，需

求空间进一步打开，使得海风行业具备长期成长性。 

 新能源汽车和锂电板块核心观点：中上游业绩预增后，不应忽视盈利

到达拐点的电芯环节。锂电中上游中报预告超预期：锂电中游材料和上游

原料已经有约50家上市公司中报业绩预增，超过55家业绩预告中枢环比

Q1增长，主要包括锂盐、6F、隔膜、正极、负极等紧缺环节一二梯队企

业。关注电芯环节盈利拐点：目前头部电芯企业基本未发布中报业绩预

告， Q2锂价基本持稳，镍、钴、6F等原材料价格下行，向上游的博弈压

价机制已发挥作用；电芯厂向下游也逐步推进成本传导机制，调价在分阶

段落地；单位盈利能力预计环比Q1提升。 

 储能板块核心观点：南网科技发布今年最大储能电池框架项目招标，

大型电站储能装机景气度将持续提升。受产业链影响大型地面电站和储能

装机有所影响，但在风光大基地等确定性需求背景下，以及储能市场化和

辅助服务补偿政策持续刺激下，下半年大型储能电站进入传统旺季后，国

内大型电站及相关的储能配套景气度有望持续攀升，全球最大单一表前储

能市场美国今年以来则持续超高景气。此外，考虑前期相关标的涨幅水平

较低，当前实际点持续看好大型储能电站以及大型储能电站逆变器标的。 

 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 

核心观点：硅料龙头价值重估，逆变器、大尺寸电池片等盈利改善环节有望持续

表现，同时关注分布式光伏开发运营环节。 

核心结论：硅料短期因为原有产能减产、新产能陆续爬坡导致供需紧张，价格继

续上涨，硅片、电池片国内价格维持稳定，美金汇率变动导致海外电池片价格相应小

幅下调，组件价格维持在高位，龙头企业开工率维持稳定，部分小厂开工率下调。本

周需要重点关注：分布式光伏开发运营板块的补涨机会，6 月份并网及出口数据，以

及国内外下游业主方对组件价格进一步上涨的接受度情况等 

光伏价格跟踪： 

1）硅料：根据硅业分会，本周单晶致密料成交均价为 29.49 万元/吨，环比上涨

1.13%%，据硅业分会追踪各企业最新排产计划，预计 7 月份国内多晶硅产量约 5.8 万

吨，环比净减 3200 吨左右，加上进口的量 7 月份硅料供给 6.5 万吨左右，只能够满足

24.5GW 左右硅片产出，与目前硅片已具备投产条件产能所对应的硅料需求相比，存

在大量缺口，故预计 7 月份多晶硅价格将继续维持上涨走势。 

2）硅片：根据 PV Info Link 数据，本周 M6/M10/G12 价格环比均维持不变。 

3）电池片：根据 PV Info Link 数据，本周国内电池片价格环比维持稳定，而海外

美金价格因为美金汇率变动关系，相应小幅下调。 

4）组件：根据 PV infolink，本周组件价格环比维持稳定，本周单玻主流成交出

厂价格约每瓦 1.95-1.96 元人民币、双玻价格约每瓦 1.97-2.03 元人民币。目前高价订

单主要集中于海外出口业务，而头部企业由于海外占比高，因此能维持较高开工率，

部分小组件厂由于国内占比大价格传导不畅而减产。目前海外地区价格暂时稳定，由

于汇率问题，近期欧元贬值加速，欧洲终端对于价格上调开始出现观望态度。 

关注下半年分布式光伏开发运营环节机会：上半年由于高组件价格及二季度疫

情影响部分分布式项目开工，国内下游开发运营环节自五月初以来涨幅相对较弱，属

于估值及资金洼地，存在切换及补涨空间；下半年由于新增硅料产能陆续投产，硅料

价格预期将从高位回落，带动组件价格下降，将提升分布式电站投资收益率，利好分

布式开发运营商，可重点关注正泰电器等分布式开发龙头。 

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）储能业务持

续超预期、盈利能力相对稳定有望率先实现估值切换的逆变器企业（阳光电源、锦浪

科技、固德威、禾迈股份、昱能科技、德业股份等）；2）环节景气度持续超预期的低

估值硅料龙头企业（通威股份、大全能源）；3）一体化组件中 N 型布局领先的企业

（隆基股份、晶科能源、天合光能）；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）。 
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1.2 风电板块观点 

核心观点：海风电价快速下降大超预期，大宗商品再度重挫提振风电短期逻辑。 

海风上网电价再创新低，平价跑步入场：华能集团与福建省投资开发集团联合体

优先中选连江外海700MW项目，国能投与万华化学联合体优先中选马祖岛外300MW

项目。这两个项目竞配电价约 0.2 元/kWh，比福建燃煤标杆电价低约 0.19 元。继上海

金山海风一期上网竞价 0.3 元，低于当地燃煤标杆电价 0.11 元之后，本次福建海风项

目竞配电价再创新低，从补贴时代的 0.85 元到本次申报中选的 0.2 元，中国海风电价

降幅惊人，海风平价进度再提速。 

海风进度加快，23年项目释放有望超市场预期：22年 H1海风招标已达 11.3GW，

平价进度提速或导致下半年海风招标持续放量，市场预期 22 年全年海风招标 15-

20GW，23-24 年项目释放或超市场预期，需求空间进一步打开，使得海风行业具备长

期成长性。 

大宗商品大幅下挫，成本改善逻辑持续加强：本周中厚板价格指数重挫 8%，创

本轮调整新低。随着大宗商品价格的连续下行，风电零部件及整机环节下半年盈利能

力边际改善的预期愈加强烈，风电板块短期逻辑更强。 

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 

核心观点：中上游业绩预增后，不应忽视盈利到达拐点的电芯环节。 

锂电中上游中报预告超预期：锂电中游材料和上游原料已经有约 50 家上市公司

中报业绩预增，超过 55 家业绩预告中枢环比 Q1 增长，主要包括锂盐、6F、隔膜、正

极、负极等紧缺环节一二梯队企业。4、5 月锂电材料龙头企业通过安全库存、闭环生

产等措施保产量，Q2 电芯、正极、负极、隔膜、电解液排产环比 Q1 分别仍实现 4%、

5%、27%、9%、4%增长。展望 Q3，7 月上述环节排产环比 6 月继续修复 16%、11%、

6%、3%、21%。Q3 产能释放、需求回暖后，赶工补货和提前备货双重刺激下，排产

预计将继续提升。建议关注靠产品竞争力提升盈利能力的中游材料龙头：当升科技、

容百科技、厦钨新能、杉杉股份、天赐材料等。 

关注电芯环节盈利拐点：目前头部电芯企业基本未发布中报业绩预告，但深交所

业绩预告披露触发线需考虑 Q1-Q2 业绩，Q1 成本压力传导滞后，业绩贡献较低，未

披露预告不代表 Q2 低业绩。Q2 锂价基本持稳，镍、钴、6F 等原材料价格下行，向

上游的博弈压价机制已发挥作用；电芯厂向下游也逐步推进成本传导机制，调价在分

阶段落地；单位盈利能力预计环比 Q1 提升。即便 Q2 交付受交通、下游复产节奏等

影响，确认收入节奏可能滞后，但后续也将在 Q3 确认。下半年随中游磷酸铁、6F、

PVDF、石墨化、镍等新产能释放，成本压力将趋于缓解，即便锂价再度跳涨，更加

灵活的价格传导机制也将发挥作用。 

投资建议：建议关注盈利将跨过拐点的电芯环节龙头：宁德时代、亿纬锂能、国

轩高科、欣旺达等。 
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三、 储能板块观点 

核心观点：南网科技发布今年最大储能电池框架项目招标，大型电站储能装机景

气度将持续提升。 

大型电站及相关的储能配套景气度有望持续攀升：受产业链影响大型地面电站

和储能装机有所影响，但在风光大基地等确定性需求背景下，以及储能市场化和辅助

服务补偿政策持续刺激下，下半年大型储能电站进入传统旺季后，国内大型电站及相

关的储能配套景气度有望持续攀升，全球最大单一表前储能市场美国今年以来则持续

超高景气。此外，考虑前期相关标的涨幅水平较低，当前实际点持续看好大型储能电

站以及大型储能电站逆变器标的。 

今年最大的储能电池框架项目启动招标： 南网科技发布 2022-24 储能电池单体

框架协议采购项目招标公告，预计采购 0.5C 的 LFP 电池单体 5.56GWh。明确两大要

求：1）投标人必须是磷酸铁锂电池生产商：而非第三方代理、集成商，利好掌握电

池生产核心技术工艺产能的电池企业。2）所投标电池应具备由第三方 CNAS 资质实

验室依据《GB/T 36276-2018 电力储能用锂离子电池》出具的合格型式试验报告或阶

段报告。南网科技招标项目为今年以来最大规模，此前华能招标 2GWh（厦门海辰中

标）、平高招标 1.2GWh。 

国家级储能相关政策频出，储能市场化加速推进：6 月以来，国家发改委《关于

进一步推动新型储能参与电力市场和调度运用的通知》&南方监督局《南方区域新型

储能并网运行及辅助服务管理实施细则》等国家级、区域级储能政策正式印发。明确

新型储能独立市场主体地位，完善储能参与各类电力市场的交易机制和技术标准，多

项政策明确提出新型储能自主选择参与电力市场，提升了储能加速进入中长期交易、

竞价交易、期货交易等市场化交易领域的预期，储能市场化进程正在加速推进。 

投资建议：建议关注①PCS&集成龙头且户用储能持续超预期的阳光电源；②具

备客户、技术协同的 PCS 及集成优质企业，重点关注科华数据、金盘科技、四方股

份、上能电气、盛弘股份、科士达、智光电气、林洋能源、新风光、文山电力等；③

兼具性价比和产能优势的储能电池厂商：宁德时代、亿纬锂能、南都电源、鹏辉能源

（具有南网区域优势）、比亚迪、国轩高科、欣旺达等。 
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四、 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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