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锂电材料技术升级、平台化延伸趋势显现，南方电

力市场化进一步提速  

投资要点： 

Ø 电力设备板块核心观点：电网工程6月投资额大超预期，国网发布新

型电力系统数字技术“白皮书”，关注配网数字化、特高压投资机会。7

月19日，国家能源局公布的1-6月全国电力工业统计数据，22H1电网工程

投资完成额达1905亿元，同比增长9.9%。单6月投资完成额达642亿元，同

比增长26%。国网发布新型电力系统数字技术支撑体系“白皮书”，数字

技术支撑新型电力系统建设方案路径清晰明确。下半年风光大基地有望再

迎开工潮，其中第二批大基地消纳以外送为主，将带动相关特高压线路的

建设。2022H1新增分布式光伏装机占比提升至64%，系统的可靠性与灵活

性受到挑战，配网智能化水平仍有较大提升空间。 

Ø 新能源汽车和锂电板块核心观点：材料技术升级、平台化延伸趋势显

现，关注创新驱动的技术龙头。正极技术迭代加速进行：7月20日当升科

技、容百科技发布战略新品，包括改进型方案磷酸锰铁锂材料、超高镍无

钴材料，向固态锂离子电池迈进的半固态体系正极材料、电解质，以及全

新材料体系钠离子电池正极。半固态电池预计今年Q4开始装车交付，清

陶、卫蓝、辉能等量产时间点都提到了2023年。M3P电池已经量产，2023

年将推向市场运用。钠离子电池也有望在2023年实现量产，技术路线探索

更为多样化，待大规模商用验证后将筛选出主流技术方案。 

Ø 储能板块核心观点：储能安全性提高有望加速钒液流电池商业化进

程，南方区域电力市场化程度高且储能政策更为积极值得重点关注。钒液

流电池作为4h及以上长时储能代表之一，具有安全性高、生命周期长等特

点，长期景气度持续向好。主要受益于：储能安全性要求提高、钒电池

LCOE价格已低于锂电池、钒电池储能已实现初步商业化。7月23日，南方

区域电力市场试运行启动会举办，全国统一电力市场体系率先在南方区域

落地，南方区域储能市场化进程加速推进。 
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YZ硅料供需紧张格局有望逐步缓解，大型地面电站景气度将受益于产业

链价格回落。6月装机&出口持续增长，下游需求旺盛：国内6月光伏新增

装机7.17GW，同比+131%、环比+5%；Q2合计装机17.67GW，同比+130%、环

比+34%；22H1新增装机30.88GW，同比+137%。 

Ø [\]^)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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核心观点：电网工程 6 月投资额大超预期，国网发布新型电力系统数字技术“白

皮书”，关注配网数字化、特高压投资机会。 

电网建设稳增长、逆周期调节属性凸显，投资额高增印证加速之势。7月 19 日，

国家能源局公布的 1-6 月全国电力工业统计数据，22H1 电网工程投资完成额达 1905

亿元，同比增长 9.9%。单 6月投资完成额达 642 亿元，同比增长 26%。电网建设作为

稳增长的主要手段之一，逆周期调节属性较强，下半年电网投资相比上半年仍有望明

显提速，推高全年投资景气度。 

国网发布新型电力系统数字技术支撑体系“白皮书”，数字技术支撑新型电力系

统建设方案路径清晰明确。7 月 23 日，国网在第五届数字中国建设峰会上发布《新

型电力系统数字技术支撑体系白皮书》，从背景意义、目标原则和体系框架全面阐述

了新型电力系统技术支撑体系，展示了公司以数字技术支撑新型电力系统建设的路径

方案。据白皮书介绍，新型电力系统数字技术支撑体系分为“三区四层”，即生产控

制大区、管理信息大区和互联网大区“三区”以及数据的采、传、存、用“四层”。

旨在强化共建共享共用，融合数字系统计算分析，提升电网可观、可测、可调、可控

能力。目前数字技术支撑体系已在国网河北、山东、江苏、浙江、福建电力等单位开

展了应用实践。下一步，国家电网公司将紧紧围绕构建新型电力系统、服务“双碳”

目标，全力推进构建新型电力系统数字技术支撑体系，服务能源行业绿色转型，服务

国家高质量发展，加快推动电网向能源互联网升级。 

关注新型电力系统下的配网数字化、特高压结构化投资机会：电网投资作为稳增

长手段之一，逆周期调节属性明显，电网工程 6月投资超预期侧面印证投资加速。根

据能源局数据，2022 年 1-6 月光伏新增装机 30.88GW，同比增长 137%，风电新增

12.94GW，同比增长 19%。下半年风光大基地有望再迎开工潮，其中第二批大基地消纳

以外送为主，将带动相关特高压线路的建设。此外，2021 年新增光伏装机中分布式装

机占比达到 53.4%，2022H1 新增分布式装机占比提升至 64%，分布式新能源占比持续

提升，系统的可靠性与灵活性受到挑战，配网智能化水平仍有较大提升空间。 

投资建议：建议关注配网（配网智能化、新能源消纳）以及稳增长（特高压）相

关标的，国电南瑞、良信股份、南网科技、杭州柯林、金盘科技、国网信通、四方股

份、许继电气、亿嘉和、新风光等。 
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核心观点：材料技术升级、平台化延伸趋势显现，关注创新驱动的技术龙头。 

正极技术迭代加速进行：7 月 20 日当升科技、容百科技发布战略新品，包括改

进型方案磷酸锰铁锂材料、超高镍无钴材料，向固态锂离子电池迈进的半固态体系正

极材料、电解质，以及全新材料体系钠离子电池正极。半固态电池预计今年 Q4 开始

装车交付，清陶、卫蓝、辉能等量产时间点都提到了 2023 年。宁德时代首席科学家

吴凯在 2022 世界动力电池大会上表示 M3P 电池已经量产，2023 年将推向市场运用。

钠离子电池也有望在 2023 年实现量产，技术路线探索更为多样化，待大规模商用验

证后将筛选出主流技术方案。投资建议：电池结构升级与材料体系升级相辅相成，加

速推进中关注布局前沿技术、工艺积累深厚、上下游联动进步的电池和材料企业：宁

德时代、容百科技、当升科技、振华新材、长远锂科等。 

平台化发展趋势显现：电池及材料技术迭代在快速甚至加速进行中，新材料体系

界面交互重要性提升，新产品开发测试需要与上下游以及其他材料联动。材料企业在

降本驱动的一体化纵向布局之后，逐步开始技术协同驱动的横向平台化布局。如宁德

时代在体系内重点培养邦普布局正极和材料循环，培养凯金、尚太等布局负极，向下

游换电、CTP甚至是 CTC等方向延伸布局；当升科技为固态锂电池正极材料配套开发

固态电解质；天赐材料在电解液添加剂、正负极粘结剂、磷酸铁锂正极及前驱体全面

布局，搭建材料平台。自主布局中小规模量产线相对于实验室产品、企业间技术合作

与协同开发，将对材料商用化应用特性有更深刻的工艺理解。投资建议：重点关注技

术储备丰富、拓展面宽广的技术龙头：宁德时代、当升科技、天赐材料等。 

关注成本压力缓解的电芯环节：虽动力电池景气度旺盛，排产修复，但碳酸锂下

游的消费等行业需求较淡，当前电池级碳酸锂价格仍稳定在 47.8万元/吨附近。当前

价格水平下，材料厂囤货风险较高意愿较淡，非理性哄抢导致的价格无序上涨现象预

计较难复现，产业链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。下半年随中游磷酸铁、6F、PVDF、石墨化、镍等新产能释放，

电池端成本压力将趋于缓解，即便锂价再度回升，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、

鹏辉能源、孚能科技、欣旺达等。 
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核心观点：储能安全性提高有望加速钒液流电池商业化进程，南方区域电力市场

化程度高且储能政策更为积极值得重点关注。 

钒液流电池作为 4h及以上长时储能代表之一，具有安全性高、生命周期长等特

点，长期景气度持续向好。①储能安全性要求提高：6月底，能源局发布《防止电力

生产事故的二十五项重点要求》，明确提出中大型电化学储能电站不得选用三元锂电

池、钠硫电池，不宜选用梯次利用动力电池，在政策中明确将储能电站安全性纳入标

准。②钒电池 LCOE 价格已低于锂电池：钒电池循环次数约为锂电池两倍，作为长时

储能单日充放电次数更少，生命周期可达 20 年以上；目前钒电池 3.5 元/Wh 成本对

比锂电池 1.5 元/Wh仍相对较高，但考虑到其电站残值可达 30%以上，实际测算钒电

池 LCOE已低于锂电池。③钒电池储能已实现初步商业化：大连液流电池储能调峰电

站实现并网调试，我国钒液流电池商业化进程加速；此外随着储能市场化相关政策推

出，钒电池电站商业运行前景广阔。 

大连液流电池储能调峰电站将于 8 月正式投入商业运行：大连液流电池储能调

峰电站一期 100MW/400MWh，已于今年 5 月成功并网，并于 6 月进入调试阶段，预计

今年 8月完成全部一期工程的调试，正式进入商业化运行阶段。作为国家能源局批准

建设的首个国家级大型化学储能示范项目，同时也是全球最大的液流电池储能电站，

一期工程正式运行标志着我国已在钒液流电池领域初步实现商业化。大连液流电池储

能调峰电站总规划 200MW/800MWh，在一期工程建成后，预计将于今年下半年启动储

能电站项目二期工程建设工作。 

全国统一电力市场体系率先在南方区域落地：7 月 23 日，南方区域电力市场试

运行启动会举办，全国统一电力市场体系率先在南方区域落地。南方区域电力市场启

动试运行后，中长期交易周期将全面覆盖年、月、周；现货交易将由广东拓展到南方

五省区，实现电力现货跨区跨省交易；辅助服务市场的品种与补偿机制将进一步完善。

通过南方区域电力市场交易平台，促进新能源消纳，跨区跨省交易周期更短、频次更

高。综合今年 6月份能源局南方监督局发布的《南方区域新型储能并网运行及辅助服

务管理实施细则》，储能电站参与电力市场交易机制与主体地位确立，南方区域储能

市场化进程加速推进。 

投资建议：建议关注①钒电池产业链企业：中核钛白（与伟力得合资钒电池项目，

规划钒电解液项目）、国网英大、上海电气；②PCS&集成龙头且户用储能持续超预期

的阳光电源；③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（南方区域优势）、林

洋能源、新风光、文山电力等；④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（南网区域优势）、比亚迪、国轩高科、欣旺达等。 
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核心观点：全年光伏需求无忧，关注石英砂保供优势的硅片龙头及盈利稳步回升

的一体化组件、大尺寸电池片、小型逆变器、胶膜环节。 

核心结论：硅料供应紧缺的局面仍未缓解价格维持高位，8月或将见顶；硅片涨

价传导硅料价格，硅片龙头高纯进口石英砂保供优势明显格局稳定；头部组件企业排

产仍维持较高水平，同时光伏装机、出口保持高增速，验证下游需求旺盛。本周需要

重点关注：硅料企业的检修进度及新产能的逐步投产情况，国内外下游业主方对组件

价格进一步上涨的接受度等。 

硅料供需紧张格局有望逐步缓解，大型地面电站景气度将受益于产业链价格回

落： 

1）硅料：本周价格在高位继续上升，或于 8月份见顶。本周硅料市场供应紧缺

的局面仍未缓解，新疆 4 家硅料厂因检修或受意外停产影响，7月份产出均有不同程

度减少，而下游硅片开工率维持高位的，因此支撑硅料价格维持在高位且延续涨势。

许多硅料企业处于超签状态交货压力大，7 月长单价格 286-295 元/kg，部分企业有

少数散单、急单，高价订单 300 元/kg以上；7 月份硅料供给预期 5.8万吨，随着硅

料企业的检修完成以及事故的修复，另外新产能的逐渐爬产，8月份硅料供给有望提

升到 6.5 万吨，供需紧张的情况得到一定的缓解，9 月以后随着新增产能持续释放，

硅料价格或将稳中有降，因此硅料价格有望在 8月见顶。 

2）硅片：在硅料、石英供给紧张背景下，硅片环节格局稳定，价格传导能力强。

TCL中环各型号硅片的价格本周上涨 4%左右，传导硅料价格上涨；明年随着硅料供需

紧张缓解、硅片产能释放，高纯进口石英砂供给不足，国产砂的掺杂比例预期将进一

步提高；中环股份、隆基股份，两大龙头在海外优质石英矿保供方面有明显优势，在

进口砂进一步紧缺的背景下，生产成本优势继续提升； 

3）电池片：价格环比无变化，各尺寸电池片尤其是大尺寸供给驱紧。PERC电池

片短期仍最具有性价比，盈利能力有望持续改善，新技术电池片招标有望加速； 

4）组件：龙头企业排产稳定；Q2盈利提升，隆基单 w盈利达 1毛 4环比增加 1

分，晶澳 1毛 2环比增加 2 分，天合 6-7 分环比持平；海外出口数据验证需求旺盛，

国内部分地面电站对当前价格维持观望；看好一体化组件龙头企业在全年需求旺盛背

景下盈利稳中有升。 

6 月装机&出口持续增长，下游需求旺盛：  

1）国内装机：根据能源局发布数据，国内 6 月光伏新增装机 7.17GW，同比+131%、

环比+5%；Q2合计装机 17.67GW，同比+130%、环比+34%；22H1 新增装机 30.88GW，同

比+137%； 

2）组件出口：据海关总署数据，6月光伏电池片组件出口金额为 45.38亿美元，

环比+5.62%，同比+98.86%。1-6 月累计出口 237.89 亿美元，累计同比+96.61%； 
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3）逆变器出口：据海关总署数据，6 月逆变器出口 7.14 亿美元，同比+63.1%，

环比+20.6%；22H1逆变器累计出口 31.58亿美元，同比+47.3%。 

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（锦浪科技、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），同时近期各大逆变器企业上调明年的储能出货预期，

成长空间进一步提升；2）石英砂保供优势明显的硅片龙头企业（中环股份、隆基股

份）；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、晶澳

科技）；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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