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1.新能源汽车 

 供需偏紧+钠电贡献增量，铝箔中长期发展趋势向上 

我们认为，全球新能源汽车不断渗透，储能迎来规模增长阶段，

将带动锂电池需求不断增长。此外，钠离子电池产业化进展提

速，将进一步为铝箔需求增长提供加速度。铝箔技术难度较高、

电池厂认证周期较长、快速扩产相对难，因此判断中长期铝箔行

业景气度持续向上，格局有望不断集中。 

 7月国内电动车销量维持高景气度 

我们认为，国内新能源汽车产销继续保持高速增长，根据中汽

协数据，2022 年 7 月国内新能源汽车销量达 59.3 万辆，同比增

长 119.2%，环比基本持平，延续高速增长势头。从渗透率的角

度来看，2022 年 7 月新能源汽车月度销量渗透率为 24.50%，同

环比分别增长 9.96 pct、0.68pct；2022 年 1-7 月累计渗透率达

22.06%，同比增长 12.11pct，电动化程度进一步提升。下半年将

逐步迎来新能源汽车销售旺季，在优质车型供给推动下，电动

车销量及渗透率有望不断提升，中长期高成长性延续。 

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）快充性能需求提升，有望带动负极材料、CNT 导电剂等相关

材料技术迭代以及需求提升； 

4）钠离子电池技术日趋成熟，有望在储能、低速车等领域实现

率先应用，具备相关正极材料、负极材料、集流体以及电池端技

术、产品、产能布局的企业有望获得增量市场； 

5）供需偏紧+钠离子电池产业化有望加速需求扩大的铝箔环

节； 

6）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； 
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7）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； 

8）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； 

9）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； 

10）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； 

11）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； 

12）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； 

13）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； 

14）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； 

15）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、鼎胜新材、亿纬锂能、当升

科技、杉杉股份、璞泰来、中科电气、容百科技、振华新材、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 

 美国众议院通过《通胀削减法案》（IRA） 

总结来看，美国《2022 年通胀削减法案》对于光伏行业的支

持集中于三点：（1）对于屋顶太阳能的消费税收抵免；

（2）对美国本土太阳能电池板的生产税收抵免；（3）对清

洁电力的税收抵免，对州和电力公司清洁电力的建设提供定

向赠款和贷款计划。我们认为，后续随着《2022 年通胀削减

法案》的正式签署及实施，美国家庭安装户用光伏的性价比

将提高，安装意愿或增加，进而带动美国户用光伏安装量的

持续提升，为全球光伏需求创造增量，布局美国市场的相关

供应商有望受益。 

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。 
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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。 

受益标的：通威股份、隆基绿能、晶澳科技、天合光能、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、中来股份、联泓新科等。 

（2）风电 

短期来看，行业量增价稳：①1-7月国企累计招标达 59.32GW，

行业需求有所支撑。根据风电之音不完全统计，截至 7 月 31

日，7 月国有企业开发商共发布风电机组设备采购招标容量达

7.18GW，其中海上风电项目海上风电风机招标项目共 4 个，招

标容量为 1.70GW；1-7 月国有企业开发商累计风电机组设备采

购招标容量达 59.32GW。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。根

据风电头条不完全统计，本周 2个风电项目（含塔筒）开标，其

中华能塔城老风口 50MW 风电项目风力发电机组预招标中标的

中标单价为 2050 元/kW，吉林油田 15 万千瓦风光发电项目入围

企业有运达股份、中车山东风电、远景能源、明阳智能、三一

重能、金风科技 6 家风电整机商。 

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、日月股份、东方电缆、天顺风能、天能

重工、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，欧洲市场高电价推动户用储能快速增长。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； 
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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 

 供需偏紧+钠电贡献增量，铝箔中长期发展趋势向上 

1）供需偏紧，铝箔预计景气度持续抬升 

从需求的角度，在下游需求释放的带动下，铝箔产量实现高速增长。根据鑫椤资

讯，2022 年上半年，国内锂电铝箔总产量为 9.03 万吨，同比增长 57.8%。中长期来

看，根据 GGII 预测，到 2025 年全球动力电池出货量将超过 1550GWh，储能电池出

货量将达 416GWh。叠加轻型车、低速车、重卡、船舶等场景需求，2025年全球锂电

池需求合计有望超过 2TWh，将带动铝箔市场需求量达 100-140 万吨。此外，钠离子

电池正负极材料集流体均可以使用铝箔，将拉动钠离子电池细分领域铝箔需求呈现成

倍增长。 

图 1 电池箔产量情况 

 

 

 
资料来源：鑫椤资讯、华西证券研究所 

从供给的角度，根据鑫椤资讯，截至2022年6月底，国内电池铝箔总产能为23.7

万吨，预计到年底达到 26.1 万吨。由于铝箔建设周期相对较长，扩产主要集中在头

部几家企业，因此产能释放相对缓慢，预计短期供需程度偏紧，铝箔景气度持续向上。 

2）行业格局明朗，龙头优势不断放大 

根据鑫椤资讯，国内电池铝箔市场格局较为清晰，鼎胜新材市占率较高且有提升

趋势。2022 年上半年，鼎胜新材市占率为 49%，较 2021 年增长 9pct。 
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图 2 国内电池箔行业市场格局 

 

 

 

 

资料来源：鑫椤资讯、华西证券研究所 

3）技术难度较高，铝箔存在较强壁垒 

作为锂电池正极材料集流体，铝箔为电池中重要的环节，在技术方面存在较高的

门槛，如在抗拉强度、延伸率、导电率、表面端面质量、达因值等方面的技术指标都

要求较高。此外，电池厂对于铝箔产品品质要求严格，认证周期相对长，具备全球主

流电池厂供应能力的铝箔企业具有更强竞争力。 

我们认为，全球新能源汽车不断渗透，储能迎来规模增长阶段，将带动锂电池需

求不断增长。此外，钠离子电池产业化进展提速，将进一步为铝箔需求增长提供加速

度。铝箔技术难度较高、电池厂认证周期较长、快速扩产相对难，因此判断中长期铝

箔行业景气度持续向上，格局有望不断集中。 

 7月国内电动车销量维持高景气度 

根据 Wind、中汽协： 

 2022 年 7 月，国内新能源汽车实现产量 61.7 万辆，同环比分别增长 117.6%、

4.6%；2022 年 1-7 月，新能源汽车实现累计产量 327.9 万辆，同比增长 118.3%。 

 2022 年 7 月，国内新能源汽车实现销量 59.3 万辆，同环比分别增长 119.2%、

下滑 0.6%；2022年 1-7月，新能源汽车实现累计销量 319.4万辆，同比增长 117.5%。 

 2022 年 7 月，国内新能源汽车销量渗透率达 24.50%，2022 年 1-7 月累计渗透

率达 22.06%。 

根据中国汽车动力电池产业创新联盟： 

 2022 年 7 月，国内动力电池装机量为 24.2GWh，同环比分别增长 114.2%、下

滑 10.5%；其中三元电池装机量为 9.8GWh，同环比分别增长 80.4%、下滑 15.0%；磷

酸铁锂电池装机量为 14.3GWh，同环比分别增长 147.2%、下滑 7.0%。 

 2022 年 1-7 月，国内动力电池装机量为 134.3GWh，同比增长 110.6%；其中

三元电池装机量为 55.4GWh，占比 41.3%，同比增长 55.7%；磷酸铁锂电池装机量为

78.7GWh，占比 58.6%，同比增长 180.9%。 
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我们认为，国内新能源汽车产销继续保持高速增长，根据中汽协数据，2022 年 7

月国内新能源汽车销量达 59.3 万辆，同比增长 119.2%，环比基本持平，延续高速增

长势头。从渗透率的角度来看，2022 年 7 月新能源汽车月度销量渗透率为 24.50%，

同环比分别增长 9.96 pct、0.68pct；2022 年 1-7 月累计渗透率达 22.06%，同比增长

12.11pct，电动化程度进一步提升。下半年将逐步迎来新能源汽车销售旺季，在优质

车型供给推动下，电动车销量及渗透率有望不断提升，中长期高成长性延续。 

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) 快充性能需求提升，有望带动负极材料、CNT 导电剂等相关材料技术迭代以

及需求提升； 

4) 钠离子电池技术日趋成熟，有望在储能、低速车等领域实现率先应用，具备

相关正极材料、负极材料、集流体以及电池端技术、产品、产能布局的企业有望

获得增量市场； 

5) 供需偏紧+钠离子电池产业化有望加速需求扩大的铝箔环节； 

6) 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； 

7) 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； 

8) 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； 

9) 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； 

10) 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； 

11) 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； 

12) 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； 

13) 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； 

14) 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； 

15) 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、鼎胜新材、亿纬锂能、当升科技、杉杉股份、

璞泰来、中科电气、容百科技、振华新材、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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1.2.新能源 

 美国众议院通过《通胀削减法案》（IRA） 

根据智通财经 APP 报道，美东时间 8 月 12 日，美国众议院以 220 票赞成、

207 票反对的投票结果通过《通胀削减法案》（IRA）。该法案关于光伏的主要内

容包括： 

1）10 年的消费者税收抵免，以提高家庭能源效率并使用清洁能源，使热泵、

屋顶太阳能、电动 HVAC 和热水器更实惠。 

2）生产税收抵免以加速美国太阳能电池板、风力涡轮机、电池和关键矿物加

工的制造，估计投资 300 亿美元。 

3）100 亿美元的投资税收抵免，用于建设清洁技术制造设施，例如制造电动

汽车、风力涡轮机和太阳能电池板的设施。 

4）清洁电力和能源储存的税收抵免以及大约 300 亿美元的针对州和电力公司

的定向赠款和贷款计划，以加速向清洁电力的过渡。 

总结来看，美国《2022 年通胀削减法案》对于光伏行业的支持集中于三点：

（1）对于屋顶太阳能的消费税收抵免；（2）对美国本土太阳能电池板的生产税

收抵免；（3）对清洁电力的税收抵免，对州和电力公司清洁电力的建设提供定向

赠款和贷款计划。我们认为，后续随着《2022 年通胀削减法案》的正式签署及实

施，美国家庭安装户用光伏的性价比将提高，安装意愿或增加，进而带动美国户

用光伏安装量的持续提升，为全球光伏需求创造增量，布局美国市场的相关供应

商有望受益。 

 张家口市将风电项目由核准制调整为备案制 

8月 12日，张家口市行政审批局发布的《关于风电项目由核准制调整为备案制的

公告》提出，“为深化新能源领域‘放管服’改革，持续提高项目审批效率” ，“自 2022

年 9 月 1 日起，将风电项目由核准制调整为备案制。” 

中国工程院院士黄震曾在《关于大力发展我国分散式风电的建议》中提出，我国

风电行业“审批周期长、手续程序复杂”，“建议简化项目合规性手续办理时间，尽快

推行项目备案制”。我们认为，推行备案制将缩短风电项目开工前期准备时间，而张

家口推行风电项目备案制，对后续其他省市具有借鉴意义，风电装机有望提速。 

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 年非化石能源消费比重

将达到 20%/25%左右的目标明确，光伏在未来的能源转型和碳减排中将发挥重要

作用。 
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应关注市场变化下的增量空间及技术变革下的结构性机遇： 

 今年多晶硅产出将逐季提升，考虑到较长的产能爬产周期和旺盛的下游需

求，供应仍相对紧俏，硅料景气周期延长； 

 垂直一体化厂商具备供应链、成本、渠道优势，市场竞争力将持续加强；

同时，垂直一体化厂商通过较早的布局构建了宽厚的资金和成本壁垒，强者

恒强，头部厂商有望进一步集中；  

 今年硅片环节有较大规模的新增产能投放，金刚线细线化带来线耗增加，

碳碳热场渗透率提升，具备技术实力和产能布局的头部企业有望受益； 

 逆变器产品需求将与光伏、储能领域发展实现共振，国内优质供应商加速

出海，并在海外市场竞争中具备优势。同时，关注户用逆变器及微型逆变器

的增量市场机遇； 

 光伏玻璃、EVA 胶膜等领域中，看好头部企业的竞争优势；  

 分布式光伏是光伏新增装机需求的重要组成部分，具备渠道或开发资源优

势的供应商有望受益； 

 看好原材料价格调整下的盈利修复以及渗透率有望提升环节，如一体化组

件、光伏支架等。 

 转换效率更高的 TOPCon，HJT，ABC 等新电池技术逐步导入量产，关注头部

企业先发优势所带来的产品溢价。 

 在下游对于大尺寸电池片需求旺盛且供应偏紧的情况下，看好大尺寸 PERC

电池盈利能力的提升； 

 在 EVA 粒子产能扩张有限的情况下，下游需求向好将导致 EVA 粒子供需格局

的紧张，看好 EVA 粒子盈利能力的提升和持续。 

受益标的：通威股份、隆基绿能、晶澳科技、天合光能、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、中来股份、联泓新科等。 

（2）风电 

短期来看，行业量增价稳：①1-7 月国企累计招标达 59.32GW，行业需求有

所支撑。根据风电之音不完全统计，截至 7 月 31 日，7 月国有企业开发商共发布风

电机组设备采购招标容量达 7.18GW，其中海上风电项目海上风电风机招标项目共 4

个，招标容量为 1.70GW；1-7 月国有企业开发商累计风电机组设备采购招标容量达

59.32GW。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。根据风电头条不完全统计，本周 2 个风电项目（含塔筒）

开标，其中华能塔城老风口 50MW 风电项目风力发电机组预招标中标的中标单价为

2050 元/kW，吉林油田 15 万千瓦风光发电项目入围企业有运达股份、中车山东风电、

远景能源、明阳智能、三一重能、金风科技 6 家风电整机商。 

原材料价格回落+密集交付期，行业景气度逐季提升：一方面，中厚板/螺纹

钢/废钢/铸造生铁现货价格同比年内高点分别下跌 19.1%、17.1%、26.0%以及

17.5%，原材料价格回落有望带来行业整体盈利修复；另一方面，行业淡季+疫情
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冲击下，2022 年 1-6 月风电新增装机量仅 12.94GW，伴随后续大基地项目推进以

及海上风电陆续开工，Q3-Q4 有望迎来密集交付期。 

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。 

优先看好塔筒环节： 

大型化驱动行业集中度提升。一方面，风电机组大型化趋势明确，塔筒行业

对产品研发、工艺生产及检测水平提出更高要求；另一方面，头部企业持续扩产

以满足市场要求，提升自身竞争力。 

海上产品价值量更高，具备广阔发展空间。除塔筒外，海上风电需桩基、导

管架等基础支撑结构将风机固定于海床地基中。根据大金重工披露，陆风塔筒基

础支持重量约为 9 万吨/GW，海风基础约为 27 万吨/GW，是陆上重量的 3 倍，海

上风电将为塔筒企业开辟增量空间。 

技术壁垒+码头资源，构筑海工核心壁垒。海工产品的设计、材料、工艺要

求更高，目前仅有少数头部厂商具备高品质大功率海工产品的制造技术；码头资

源稀缺，且利于确保企业实现产品及时发运和拓展海外市场。 

塔筒具备价格优势，海外市场有望突破。根据欧盟委员会披露，近年欧洲塔

筒企业利润率持续下滑，2019 年已经变为负值，相较之下，即便加征反倾销税，

国内塔筒企业仍保持一定价格优势，叠加欧洲海上风电装机规划持续增长，预计

塔筒环节将率先受益。 

海缆环节有望持续受益： 

高压&直流产品价值量增加，海缆产品结构持续优化。目前海上风电场海缆

方案通常为 35kV 阵列海缆+220kV 送出海缆，伴随着风机大型化、风场开发规模

化以及选址深远海化，阵列海缆将由 35 kV 提升至 66kV，送出海缆由 220kV提升

至 330kV/500kV 或采用直流海缆。高压/直流海缆制造技术难度大，市场玩家有限，

产品附加值更高。 

产能、码头、经验构筑三大竞争壁垒，龙头企业优势显著。①产能：海缆属

于重资产行业，资金壁垒较高，且扩产周期通常需 2-3 年，短期内新进入者难以

进入；②码头：海缆产品长达几十米甚至上百米，重达几千吨，龙头企业拥有自

有码头可以保障海缆产品顺利生产及发运；③经验：一旦海缆发生故障，不仅抢修

较为困难，也会对风电场的收益将造成较大影响，因此业主更关注海缆企业过往项目

经验以保证海缆产品质量的可靠性。 

我们认为，东方电缆、中天科技以及亨通光电在产能、码头以及经验上均有显著

优势，未来将持续受益于海上风电的高景气度。 

同时关注以下环节的投资机遇： 

 海上风电持续降本，加之广东、山东出台地方补贴政策，需求有望持续提

升，海风细分赛道增速更快，壁垒更高。看好海工产品（海上塔筒带来增量

空间）、海缆等相关环节，政策扶持力度较大区域相关产能有望显著受益于

区位优势。 
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 看好国产部件在大型化趋势下及格局变化下的机会，如主轴、铸件、叶片

等环节； 

 海外风电装机目标有望提升，看好具备出口逻辑的塔筒及零部件环节； 

 看好原材料价格调整以及成本优化下的盈利修复环节； 

 看好主轴轴承等精密部件的国产替代； 

 看好整机环节格局变化及技术变化下的机会； 

受益标的：大金重工、日月股份、东方电缆、天顺风能、天能重工、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，欧洲市场高电价推动户用储能快速增长。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。 

2.行业数据跟踪 

2.1.新能源汽车 

2.1.1.锂电池材料价格 

钴/锂：钴、硫酸钴价格涨跌不一，四氧化三钴价格下跌，电池级碳酸锂价格上

涨 

钴价涨跌不一。MB标准级钴、合金级钴报价分别为 23.50-25.00 美元/磅、23.85-

25.50 美元/磅，最高值分别下跌 0.25 美元/磅、0.10 美元/磅；根据 Wind 数据，长江有

色市场钴平均价为 33.8 万元/吨，涨幅为 6.29%。 

四氧化三钴价格下跌。根据 Wind 数据，四氧化三钴（≥72%,国产）价格为 21.05

万元/吨，跌幅为 2.09%。 

硫酸钴价格涨跌不一。根据 Wind数据，硫酸钴（≥20.5%,国产）价格为 5.70万元

/吨，涨幅为 2.70%；根据鑫椤锂电数据，硫酸钴价格为 5.78 万元/吨，下跌 0.35 万元/

吨。 
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电池级碳酸锂价格上涨。根据鑫椤锂电数据，电池级碳酸锂价格为 48.1 万元/吨，

上涨 0.1 万元/吨。 

正极材料：三元前驱体、电池级硫酸锰价格下跌，电池级硫酸镍价格上涨 

钴酸锂价格维持稳定。根据鑫椤锂电数据，钴酸锂（4.35V）价格为41万元/吨，

维持稳定。 

磷酸铁锂价格维持稳定。根据鑫椤锂电数据，磷酸铁锂价格为 15.5 万元/吨，维

持稳定。 

三元材料价格维持稳定。根据 Wind 数据，三元材料（523）价格为 32.65 万元/

吨，维持稳定；根据鑫椤锂电数据，NCM 5 系价格为 32.6 万元/吨，维持稳定；NCM 

811 价格为 38.1 万元/吨，维持稳定。 

三元前驱体价格下跌。根据鑫椤锂电数据，NCM523 前驱体价格为 10.75 万元/吨，

下跌 0.20 万元/吨；根据鑫椤锂电数据，NCM 811 前驱体价格为 13.3 万元/吨，下跌

0.1 万元/吨。 

电池级硫酸镍价格上涨。根据鑫椤锂电数据，电池级硫酸镍价格为 3.65 万元/吨，

上涨 0.05 万元/吨。 

电池级硫酸锰价格下跌。根据鑫椤锂电数据，电池级硫酸锰价格为 0.71 万元/吨，

下跌 0.05 万元/吨。 

负极材料：价格维持稳定 

高端天然负极价格维持稳定。根据鑫椤锂电数据，高端天然负极价格为 6.1 万元/

吨，维持稳定。 

高端人造负极价格维持稳定。根据鑫椤锂电数据，高端人造负极价格为 7.15 万

元/吨，维持稳定。 

隔膜：价格维持稳定 

隔膜（湿法）价格维持稳定。根据鑫椤锂电数据，基膜（湿法,9μm）价格为1.48

元/平方米，维持稳定。 

电解液：价格维持稳定 

电解液价格维持稳定。根据鑫椤锂电数据，电解液（三元/圆柱/2600mAh）价格

为 7.25 万元/吨，维持稳定；电解液（磷酸铁锂）价格为 6.25 万元/吨，维持稳定。 

DMC 价格维持稳定。根据鑫椤锂电数据，DMC（电池级）价格为 0.89 万元/吨，

维持稳定。 

六氟磷酸锂价格维持稳定。根据鑫椤锂电数据，六氟磷酸锂（国产）价格为

26.75 万元/吨，维持稳定。 
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表 1 锂电池及材料价格变化 

材料 单位  2022/8/12 2022/8/5 涨跌额  

钴 

长江有色市场,平均价(Wind) 万元/吨 33.8 31.8 ↑2.0 

MB钴 
标准级 美元/磅 23.50-25.00 23.60-25.25 ↓0.25 

合金级 美元/磅 23.85-25.50 23.60-25.60 ↓0.10 

钴产品 

四氧化三钴 ≥72%,国产(Wind) 万元/吨 21.05 21.50 ↓0.45 

硫酸钴 
≥20.50%,国产(Wind) 万元/吨 5.70 5.55 ↑0.15 

≥20.5%，均价(鑫椤锂电) 万元/吨 5.78 6.13 ↓0.35 

碳酸锂 电池级 均价(鑫椤锂电) 万元/吨 48.1 48.0 ↑0.1 

正极材料 

钴酸锂 4.35V，均价(鑫椤锂电) 万元/吨 41 41   

磷酸铁锂 动力型，均价(鑫椤锂电) 万元/吨 15.5 15.5   

三元材料 

523(Wind) 万元/吨 32.65 32.65   

5系，动力型，均价(鑫椤锂电) 万元/吨 32.6 32.6   

811，均价(鑫椤锂电) 万元/吨 38.1 38.1   

三元前驱体 
523，均价(鑫椤锂电) 万元/吨 10.75 10.95 ↓0.20 

811，均价(鑫椤锂电) 万元/吨 13.3 13.4 ↓0.1 

硫酸镍 电池级，均价(鑫椤锂电) 万元/吨 3.65  3.60  ↑0.05 

硫酸锰 电池级，均价(鑫椤锂电) 万元/吨 0.71  0.76  ↓0.05 

负极材料 
高端天然负极 均价(鑫椤锂电) 万元/吨 6.1 6.1   

高端人造负极 均价(鑫椤锂电) 万元/吨 7.15  7.15    

隔膜  9µ/湿法基膜 国产中端，均价(鑫椤锂电) 元/平米 1.48  1.48    

电解液 
三元/圆柱/2600mAh 均价(鑫椤锂电) 万元/吨 7.25  7.25    

磷酸铁锂 均价(鑫椤锂电) 万元/吨 6.25  6.25    

DMC 电池级 均价(鑫椤锂电) 万元/吨 0.89 0.89   

六氟磷酸锂 国产 均价(鑫椤锂电) 万元/吨 26.75 26.75   

资料来源：Wind、鑫椤锂电、镍钴网、华西证券研究所 

注：↑表示价格上涨，↓表示价格下跌。   
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图 3 长江有色市场钴平均价（万元/吨） 

 

 

 

 图 4 四氧化三钴（≥72%,国产）价格走势（万元/吨） 

 

 

 

 

 

 
资料来源：Wind、华西证券研究所                                            资料来源：Wind、华西证券研究所                                              

 

图 5 硫酸钴（≥20.5%,国产）价格走势（万元/吨） 

 

 

 

  图 6 三元材料 523 价格走势（万元/吨） 

 

 

 

 

  

 
资料来源：Wind、华西证券研究所                                               资料来源：Wind、华西证券研究所                                           
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2.1.2.新能源汽车产业链 

2022年 7月新能源汽车产销同比增长 117.6%、119.2% 

 根据中汽协数据，2022 年 7 月新能源汽车实现产销量分别为 61.7 万辆、59.3

万辆，同比分别增长 117.6%、119.2%，环比分别增长 4.6%、下滑 0.6%。 

图 7 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 

 

2022年 7月新能源乘用车零售销量同比增长 117.3% 

根据乘联会数据，2022年7月，国内新能源乘用车零售、批发销量分别为48.6万

辆、56.4 万辆，同比分别增长 117.3%、123.7%，环比分别下滑 8.5%、1.1%。 
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图 8 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 7月动力电池装机量同比增长 114.2%，环比下滑 10.5% 

根据中国汽车动力电池产业创新联盟数据，2022 年 7 月我国动力电池装机量为

24.2GWh，同比增长 114.2%，环比下滑 10.5%。 

图 9 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 
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2.2.新能源 

2.2.1.光伏产品价格 

多晶硅：多晶硅价格继续上涨 

根据 PVinfoLink 的数据，多晶硅（致密料）均价 299 元/千克，上涨 0.7%。 

硅片：单晶硅片价格维持不变 

根据 PVinfoLink 的数据，单晶硅片（166mm，160μm）均价为 6.260 元/片，维持

不变；单晶硅片（182mm，160μm）均价为 0.989 美元/片和 7.520 元/片，维持不变；

单晶硅片（210mm，160μm）均价为 1.312 美元/片和 9.910 元/片，维持不变。 

电池片：电池片价格维持不变 

根据 PVinfoLink的数据，单晶 PERC电池片（22.8%+，166mm）均价为 0.170 美

元/瓦和 1.280 元/瓦，均维持不变；单晶 PERC 电池片（22.8%+，182mm）均价为

0.171 美元/瓦和 1.290 元/瓦，均维持不变；单晶 PERC 电池片（22.8%+，210mm）均

价为 0.168 美元/瓦和 1.280 元/瓦，均维持不变。 

组件：组件价格均维持不变 

根据 PVinfoLink 的数据，单晶单面 PERC 组件（365-375/440-450W）均价为

0.265 美元/瓦和 1.930 元/瓦，均维持不变；单晶单面 PERC 组件（182mm）均价为

0.270 美元/瓦和 1.970 元/瓦，均维持不变；单晶单面 PERC 组件（210mm）均价为

0.270 美元/瓦和 1.970 元/瓦，均维持不变。 

根据 PVinfoLink 的数据，单晶双面 PERC 组件（182mm）均价为 0.275 美元/瓦

和 1.990元/瓦，均维持不变；单晶双面 PERC组件（210mm）均价为 0.275美元/瓦和

1.990 元/瓦，均维持不变。 

根据 PVinfoLink 的数据，中国-项目（单玻，182/210mm 组件）中集中式项目和

分布式项目均价分别为 1.930 元/瓦和 1.980 元/瓦，均维持不变。 

根据 PVinfoLink 的数据，印度多晶组件（275-280/330-335W）均价为 0.260 美元

/瓦，维持不变；印度单晶 PERC 组件（365-375/440-450W）均价为 0.270 美元/瓦，

维持不变；美国、欧洲和澳洲单晶 PERC 组件（182/210mm）的均价分别为 0.350 美

元/瓦、0.285 美元/瓦和 0.280 美元/瓦，均维持不变。 

组件辅材：光伏玻璃价格维持不变 

根据PVinfoLink的数据，3.2mm镀膜光伏玻璃均价27.50元/平方米，维持不变；

2.0 mm 镀膜光伏玻璃均价 21.15 元/平方米，维持不变。 
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表 2 光伏产品价格变化 

产品 单位 8 月 10 日 涨跌幅（%） 

多晶硅 致密料,均价 RMB/kg 299 ↑0.7 

单晶硅片 

166mm,160μm,均价 RMB/pc 6.260 - 

182mm,160μm,均价 USD/pc 0.989 - 

182mm,160μm,均价 RMB/pc 7.520 - 

210mm,160μm,均价 USD/pc 1.312 - 

210mm,160μm,均价 RMB/pc 9.910 - 

单晶电池片 

PERC,22.8%+, 166mm,均价 USD/W 0.170 - 

PERC,22.8%+, 166mm,均价 RMB/W 1.280 - 

PERC,22.8%+, 182mm,均价 USD/W 0.171 - 

PERC,22.8%+, 182mm,均价 RMB/W 1.290 - 

PERC,22.8%+, 210mm,均价 USD/W 0.168 - 

PERC,22.8%+, 210mm,均价 RMB/W 1.280 - 

单晶单面单玻组件 

365-375/440-450W,PERC,均价 USD/W 0.265 - 

365-375/440-450W,PERC,均价 RMB/W 1.930 - 

182mm,PERC,均价 USD/W 0.270 - 

182mm,PERC,均价 RMB/W 1.970 - 

210mm,PERC,均价 USD/W 0.270 - 

210mm,PERC,均价 RMB/W 1.970 - 

单晶双面双玻组件 

182mm,PERC,均价 USD/W 0.275 - 

182mm,PERC,均价 RMB/W 1.990 - 

210mm,PERC,均价 USD/W 0.275 - 

210mm,PERC,均价 RMB/W 1.990 - 

中国-项目（单玻，
182/210mm 组件） 

集中式项目 RMB/W 1.930 - 

分布式项目 RMB/W 1.980 - 

海外多晶组件 275-280/330-335W,印度,均价 USD/W 0.260 - 

各区域单晶组件 

365-375/440-450W,PERC,印度,均价 USD/W 0.270 - 

182/210mm,PERC,美国,均价 USD/W 0.350 - 

182/210mm,PERC,欧洲,均价 USD/W 0.285 - 

182/210mm,PERC,澳洲,均价 USD/W 0.280 - 

组件辅材 
光伏玻璃 3.2mm 镀膜,均价 RMB/m² 27.50 - 

光伏玻璃 2.0mm 镀膜,均价 RMB/m² 21.15 - 

资料来源：Pvinfolink，华西证券研究所 

注：↑表示价格上涨，↓表示价格下跌 

2.2.2.组件出口：6月电池组件出口金额 42.14亿美元，同比增长 105.2% 

根据 solarzoom 数据，2022 年 6 月电池组件出口金额 42.14 亿美元，同比增长

105.2%，以 0.274 美元/W 的加权平均精确单价计算，出口规模约 15.38GW，同比增

长 85.0%；2022 年 1-5 月电池组件累计出口金额 220.24 亿美元，同比增长 102.1%，

累计出口规模 81.49GW，同比增长 81.0%。 

2.2.3.逆变器出口：6月逆变器出口金额 7.09亿美元，同比增长 67.3% 

根据 solarzoom数据，2022年 6月逆变器出口金额 7.093亿美元，同比增长 67.3%，

环比增长 21.1%，2022 年 1-6 月逆变器出口金额 31.201亿美元，同比增长 48.5%。 

2.2.4.太阳能发电装机：6月新增装机 7.17GW，同比增长 131.3% 

根据国家能源局数据，2022 年 6 月太阳能发电新增装机 7.17GW，同比增长 131.3%，

环比增长 5.0%；2022 年 1-6 月太阳能发电累计新增装机 30.88GW，同比增长 137.4%。 
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2.2.5风电装机：6月新增装机量2.12GW，同比减少 30.5%，环比增长 71.0% 

根据国家能源局数据，2022 年 6 月风电新增装机 2.12GW，同比减少 30.5%，环

比增长 71.0%；2022 年 1-6 月风电累计新增装机 12.94GW，同比增长 19.4%。 

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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