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行业周报

2022年09月13日

8月动力电池产量同环比高增，小米发布便携

式储能及太阳能板产品

 板块回顾

上周表现：9月 5日-9月 9日，申万一级行业大部分上涨，其中房

地产、煤炭、有色金属涨幅最大，涨幅分别为 7.51%、6.63%、6.02%；
食品饮料、农林牧渔、传媒跌幅最大，跌幅分别为 1.44%、3.31%、

3.8%；电力设备排行靠前，涨幅为 3.16%。
上周新能源板块涨幅前十的个股是：维科技术(27.64%)、中国能源

建设 (20.88%)、东方电气 (18.65%)、中矿资源 (17.67%)、江淮汽车

(16.66%)、永福股份(14.18%)、鹏辉能源(13.22%)、南都电源(12.36%)、
金晶科技(12.32%)、海目星(11.95%)。跌幅前十的个股是：吉利汽车(-
6.47%)、大富科技(-6.46%)、先惠技术(-6.31%)、珠海冠宇(-6.28%)、长

高集团(-5.34%)、顺风清洁能源(-4.76%)、小鹏汽车(-4.24%)、科瑞技术

(-3.39%)、中信国安(-3.32%)、丰元股份(-3.04%)。
 新能源车核心观点及投资建议

9月 9日，中国汽车动力电池产业联盟发布我国 2022年 8月动力

电池月度数据。2022年 8月，我国动力电池产量共计 50.1GWh，同比

增长 157.0%，环比增长 6.0%。其中三元电池产量 19.3GWh，占总产量

38.4%，同比增长 130.1%，环比增长 16.1%；磷酸铁锂电池产量

30.8GWh，占总产量 61.4%，同比增长 177.5%，环比增长 0.5%。1-8
月，我国动力电池累计产量 303.8GWh，累计同比增长 172.3%。其中三

元电池累计产量 118.7GWh，占总产量 39.1%，累计同比增长 123.2%；
磷酸铁锂电池累计产量 184.6GWh，占总产量 60.8%，累计同比增长

217.6%。我国动力电池装车量 27.8GWh，同比增长 121.0%，环比增长

14.7%。其中三元电池装车量 10.5GWh，占总装车量 37.9%，同比增长

97.1%，环比增长 7.0%；磷酸铁锂电池装车量 17.2GWh，占总装车量

62.0%，同比增长 138.6%，环比增长 20.0%。1-8月，我国动力电池累

计装车量 162.1GWh,累计同比增长 112.3%。其中三元电池累计装车量

66.0GWh,占总装车量 40.7%，累计同比增长 61.1%；磷酸铁锂电池累计

装车量 95.9GWh,占总装车量 59.2%，累计同比增长 172.2%。我们认

为，新能源汽车相关刺激政策逐步落地，促进动力电池需求有所增长，

磷酸铁锂优势依旧，短期装机量或仍将高于三元锂电池。从产量和装机

量来看。8月动力电池装机量同环比高增，且环比增速高于同期动力电

池产量环比增速。从电池分类来看，8月磷酸铁锂动力电池出货量及同

比高增，且增速高于三元锂电池。

在当前汽车电动化的大趋势下，全球新能源汽车销量仍有望保持快

速增长态势，持续看好 2022年新能车板块。据乘联会预计 2022年新能

源汽车的全球销量有望达到千万辆级别，国内销量则有望达 500万辆级

别，中国新能源汽车产业链有望充分受益于电动车渗透率不断提升的大

趋势。锂电池产业链：锂资源板块建议关注自给率高的龙头公司，相关

标的包括：赣锋锂业、天齐锂业、江特电机、永兴材料、中矿资源。随

着上游锂矿等原材料价格的持续上涨叠加下游新能源整车的需求向好，

2022年动力电池价格或将迎来上涨，电池企业有望迎来盈利修复，相

关标的：宁德时代、亿纬锂能、国轩高科、孚能科技，欣旺达、珠海冠

宇、鹏辉能源。锂电材料产业链建议关注龙头议价能力强、一体化布局

及海外拓展新客户的企业：正极材料建议关注磷酸铁锂及高镍三元龙

头，相关标的包括：德方纳米、当升科技、容百科技；负极材料相关标

的：璞泰来、贝特瑞、杉杉股份；电解液相关标的：天赐材料、新宙

邦、石大胜华；隔膜相关标的：恩捷股份、星源材质；锂电辅料相关标

的：嘉元科技、诺德股份。锂电池回收领域在动力电池回收行业即将迎
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来退役潮的背景下，建议关注在动力电池回收及制造、备电和充放电领

域具备先发及一体化优势的企业，相关标的包括：格林美、天奇股份、

宁德时代、华友钴业、光华科技。新能源整车板块相关标的包括：传统

车企比亚迪、长城汽车、广汽集团，新势力车企蔚来汽车、理想汽车、

小鹏汽车。

 光伏、风电核心观点及投资建议

光伏：9月 6日，小米推出了旗下首款户外电源产品“米家户外电

源 1000Pro”，首发价 5999 元，采用“混合固液电解质锂电池”，通

过针刺测试，机身内部电池包满足 IP67 防护等级，电池容量

1022Wh，密度大于等于 500Wh/L，可循环充电 1000次。与“米家户外

电源 1000Pro”一起推出的还有“米家太阳能板 100W”，首发价 1099
元，采用了行业较为小众的MWT电池技术，使用金属穿孔绕卷技术，

消除正面主栅线无炫光设计，可减少约 3%的正面遮光面积，提升转换

效率；还采用了独特平面封装工艺以导电箔取代焊带，避免传统高温焊

接带来的应力、微隐裂痕造成性能衰减等问题。具备 IP65级别的防水

能力，可支持收纳折叠，重量为 3.1kg，可提供最大 100W 的电量输

出。“米家户外电源 1000Pro”可搭配“米家太阳能板 100W”同时使

用，同时支持两块太阳能板并联充电，最高充电可达 200W。近年来在

后疫情时代旅游复苏的背景下，“小聚集、大空间”的露营游、自驾游

等场景开始成为新兴出游选择，便携式储能的户外用电价值进一步凸显

并开始受到消费者青睐。我们认为，便携式储能较其他储能产品具有更

强的消费品属性，其需求随着居民户外出行生活理念的普及有望迎来快

速提升，或将成为新兴蓝海市场。另一方面，光伏组件也开始向消费端

加速延伸，其 to C属性正在逐步增强，光伏组件市场或将迎来差异化

时代，我们看好在消费级光伏产品有相关布局的公司，有望同步受益于

便携式储能的高速发展，率先占据这一新兴市场的主要份额。

短期来看，上周光伏中上游价格延续上涨走势，主要系国内大厂扩

产释放增量不及预期，叠加下游需求旺盛所致。从供给端来看：根据硅

业分会，2022年 H1国内多晶硅产量共约 34.1万吨，国内硅料总供应

量约 38.2 万吨，与同期硅片产出相比，硅料供应短缺量在 2 万吨以

上。由于多晶硅生产企业陆续于 7月开启了检修，7月国内多晶硅产量

约 5.85 万吨，环比 -5%。8 月国内多晶硅产量约 6.17 万吨，环比

+5.5%，低于预期约 6.5pct，主要是因各地临时限电所致，增量主要体

现在新疆协鑫、包头新特、内蒙古通威、青海丽豪等企业的检修复产和

新建产能释放。硅料市场供需关系在短期内仍将支撑价格维持相对平稳

的运行走势，但 4季度的供应增幅以及下游成本压力或将在一定程度上

使得产业链中间环节承压，从价格、库存、开工率逐步体现，最终硅料

环节价格再随下游开工率变化而波动调整。从需求端来看：2022年 1-8
月光伏需求持续释放，截至 8月，2022年央国企组件开标/定标规模超

过 111GW，组件厂家开工率维持在高位。展望 8-12月，国内方面建议

关注大基地建设开工情况；海外方面，随着印度抢装潮结束，印度光伏

装机需求或将回归正常增速，但在俄乌冲突影响之下，欧洲终端电价飙

涨，叠加摆脱俄罗斯能源供应的诉求，欧洲光伏装机需求或将迎来爆发

式增长。结合供需格局来看：2022年 1-8月硅料整体新增供给量对比

下游新增需求仍显不足，硅料供需错配维持，硅料价格维持微涨走势，

电池片环节处于价格博弈阶段，下游组件厂家及终端则观望情绪较重。

随着后续硅料厂商产能释放，中上游价格有望下行，推动下游装机需

求。展望未来，国内方面，由于 9月各检修企业将基本恢复正常运行，

限电影响也基本消除，预计 9月国内多晶硅产量有望大幅增加 20%左

右，将在一定程度上缓解当前供应紧缺的局面，但与硅片企业开工率计

划对应的需求相比，尚有小幅缺口。海外方面，根据海外企业受运输及

检修影响等情况预计，9月份国内多晶硅进口量仍将维持相对低位。因

此，多晶硅供不应求仍是市场主旋律，短期内硅料价格涨势依旧有动力

支撑。
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从长时间维度来看，在“双碳”以及 2025年非化石能源占一次能

源消费比重将达到 20%左右目标明确的背景下，叠加光伏发电成本持

续下行，经济性不断提升，光伏装机需求高增长确定性较强。相关标

的：1）供需格局紧俏，盈利能力有望延续高位的硅料龙头通威股份、

大全能源；2）组件一体化龙头隆基绿能、天合光能、晶澳科技；3）受

益于光伏+储能双轮驱动的逆变器龙头阳光电源、锦浪科技、固德威；

4）受益于双玻组件渗透率提升的光伏玻璃双寡头福莱特、信义光能；

5）受制于原材料短期供应瓶颈及市场需求有限，供需格局相对较紧俏

的 EVA 胶膜环节龙头福斯特、海优新材；6）受益于分布式光伏占比

提升的正泰电器、晶科科技。

风电：从短期来看，进入 2022年，风电产业密集扩产，扩张步伐

匆匆，风机大型化趋势显著，产业整体成本有望继续下降，风电景气度

有望提升。从中长期看，风电是实现“碳中和”的能源替代形式之一，

风电行业前景广阔，具备长期成长空间。同时，海上风电是解决东部沿

海地区发电不足与用电负荷之间的矛盾的关键。具备成本优势与技术核

心竞争力相关标的：大金重工、天顺风能、天能重工、日月股份、明阳

智能、金风科技、中材科技、金雷股份等。

 风险提示

新能源车产销量不及预期；双碳政策不及预期；疫情发展超预期。
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一、 上周行业动态

1.1 上周行情回顾

上周表现：9月 5日-9月 9日，申万一级行业大部分上涨，其中房地

产、煤炭、有色金属涨幅最大，涨幅分别为 7.51%、6.63%、6.02%；食品

饮料、农林牧渔、传媒跌幅最大，跌幅分别为 1.44%、3.31%、3.8%；电

力设备排行靠前，涨幅为 3.16%。

图表 1. 申万一级各行业涨跌图

资料来源：Wind、东亚前海证券研究所

上周新能源板块涨幅前十的个股是：维科技术(27.64%)、中国能源建

设(20.88%)、东方电气(18.65%)、中矿资源(17.67%)、江淮汽车(16.66%)、

永福股份 (14.18%)、鹏辉能源 (13.22%)、南都电源 (12.36%)、金晶科技

(12.32%)、海目星(11.95%)。跌幅前十的个股是：吉利汽车(-6.47%)、大富

科技(-6.46%)、先惠技术(-6.31%)、珠海冠宇(-6.28%)、长高集团(-5.34%)、

顺风清洁能源(-4.76%)、小鹏汽车(-4.24%)、科瑞技术(-3.39%)、中信国安

(-3.32%)、丰元股份(-3.04%)。

9 月新能源板块涨幅前五的个股是：维科技术(27.64%)、东方电气

(21.42%)、中国能源建设(18.28%)、三花智控(12.95%)、江淮汽车(12.44%)。

跌幅前五的个股是：小鹏汽车(-13.44%)、吉利汽车(-10.94%)、珠海冠宇(-

10.43%)、理想汽车(-8.48%)、顺风清洁能源(-6.98%)。

年初至今新能源板块涨幅前五的个股是：中通客车(193.12%)、派能科

技(124.37%)、鹏辉能源(91.81%)、南都电源(83.55%)、明冠新材(80.11%)。

跌幅前五的个股是：小鹏汽车 (-68.15%)、新宙邦 (-62.53%)、亿华通 (-

61.92%)、璞泰来(-60.34%)、天赐材料(-57.67%)。
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1.2 上周北上资金流通情况

从北上资金的变动情况看，隆基股份、华友钴业、天齐锂业等净买入

排名靠前；当升科技、新宙邦、通威股份等净卖出排名靠前。

图表 2. 上周部分标的北上资金流入情况（占流通 A股变化%）

资料来源：Wind、东亚前海证券研究所

1.3 行业估值水平与盈利分析

电气设备整体板块的估值水平在 43倍左右，新能源汽车指数估值水

平在 38倍左右，光伏指数估值水平在 45倍左右，风电指数估值水平在 25

倍左右。

图表 3. 电力设备走势情况

资料来源：Wind、东亚前海证券研究所
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图表 4. 电新各子板块走势情况 图表 5. 电新各子板块估值水平

资料来源：Wind、东亚前海证券研究所 资料来源：Wind、东亚前海证券研究所

二、 上周核心观点及投资建议

2.1新能源汽车核心观点及投资建议

9月 9日，中国汽车动力电池产业联盟发布我国 2022年 8月动力电池

月度数据。2022 年 8 月，我国动力电池产量共计 50.1GWh，同比增长

157.0%，环比增长 6.0%。其中三元电池产量 19.3GWh，占总产量 38.4%，

同比增长 130.1%，环比增长 16.1%；磷酸铁锂电池产量 30.8GWh，占总产

量 61.4%，同比增长 177.5%，环比增长 0.5%。1-8月，我国动力电池累计

产量 303.8GWh，累计同比增长 172.3%。其中三元电池累计产量

118.7GWh，占总产量 39.1%，累计同比增长 123.2%；磷酸铁锂电池累计

产量 184.6GWh，占总产量 60.8%，累计同比增长 217.6%。我国动力电池

装车量 27.8GWh，同比增长 121.0%，环比增长 14.7%。其中三元电池装车

量 10.5GWh，占总装车量 37.9%，同比增长 97.1%，环比增长 7.0%；磷酸

铁锂电池装车量 17.2GWh，占总装车量 62.0%，同比增长 138.6%，环比增

长 20.0%。1-8 月，我国动力电池累计装车量 162.1GWh, 累计同比增长

112.3%。其中三元电池累计装车量 66.0GWh,占总装车量 40.7%，累计同比

增长 61.1%；磷酸铁锂电池累计装车量 95.9GWh,占总装车量 59.2%，累计

同比增长 172.2%。我们认为，新能源汽车相关刺激政策逐步落地，促进动

力电池需求有所增长，磷酸铁锂优势依旧，短期装机量或仍将高于三元锂

电池。从产量和装机量来看。8月动力电池装机量同环比高增，且环比增

速高于同期动力电池产量环比增速。从电池分类来看，8月磷酸铁锂动力

电池出货量及同比高增，且增速高于三元锂电池。

在当前汽车电动化的大趋势下，全球新能源汽车销量仍有望保持快速

增长态势，持续看好 2022年新能车板块。据乘联会预计 2022年新能源汽

车的全球销量有望达到千万辆级别，国内销量则有望达 500万辆级别，中

国新能源汽车产业链有望充分受益于电动车渗透率不断提升的大趋势。锂

电池产业链：锂资源板块建议关注自给率高的龙头公司，相关标的包括：

赣锋锂业、天齐锂业、江特电机、永兴材料、中矿资源。随着上游锂矿等
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原材料价格的持续上涨叠加下游新能源整车的需求向好，2022年动力电池

价格或将迎来上涨，电池企业有望迎来盈利修复，相关标的：宁德时代、

亿纬锂能、国轩高科、孚能科技，欣旺达、珠鹏辉能源。锂电材料产业链

建议关注龙头议价能力强、一体化布局及海外拓展新客户的企业：正极材

料建议关注磷酸铁锂及高镍三元龙头，相关标的包括：德方纳米、当升科

技、容百科技；负极材料相关标的：璞泰来、贝特瑞、杉杉股份；电解液

相关标的：天赐材料、新宙邦、石大胜华；隔膜相关标的：恩捷股份、星

源材质；锂电辅料相关标的：嘉元科技、诺德股份。锂电池回收领域在动

力电池回收行业即将迎来退役潮的背景下，建议关注在动力电池回收及制

造、备电和充放电领域具备先发及一体化优势的企业，相关标的包括：格

林美、天奇股份、宁德时代、华友钴业、光华科技。新能源整车板块相关

标的包括：传统车企比亚迪、长城汽车、广汽集团，新势力车企蔚来汽车、

理想汽车、小鹏汽车。

2.2光伏、风电核心观点及投资建议

光伏：9 月 6 日，小米推出了旗下首款户外电源产品“米家户外电源

1000Pro”，首发价 5999元，采用“混合固液电解质锂电池”，通过针刺测试，

机身内部电池包满足 IP67 防护等级，电池容量 1022Wh，密度大于等于

500Wh/L，可循环充电 1000次。与“米家户外电源 1000Pro”一起推出的还

有“米家太阳能板 100W”，首发价 1099元，采用了行业较为小众的 MWT

电池技术，使用金属穿孔绕卷技术，消除正面主栅线无炫光设计，可减少

约 3%的正面遮光面积，提升转换效率；还采用了独特平面封装工艺以导

电箔取代焊带，避免传统高温焊接带来的应力、微隐裂痕造成性能衰减等

问题。具备 IP65级别的防水能力，可支持收纳折叠，重量为 3.1kg，可提

供最大 100W 的电量输出。“米家户外电源 1000Pro”可搭配“米家太阳能

板 100W”同时使用，同时支持两块太阳能板并联充电，最高充电可达

200W。近年来在后疫情时代旅游复苏的背景下，“小聚集、大空间”的露

营游、自驾游等场景开始成为新兴出游选择，便携式储能的户外用电价值

进一步凸显并开始受到消费者青睐。我们认为，便携式储能较其他储能产

品具有更强的消费品属性，其需求随着居民户外出行生活理念的普及有望

迎来快速提升，或将成为新兴蓝海市场。另一方面，光伏组件也开始向消

费端加速延伸，其 to C属性正在逐步增强，光伏组件市场或将迎来差异化

时代，我们看好在消费级光伏产品有相关布局的公司，有望同步受益于便

携式储能的高速发展，率先占据这一新兴市场的主要份额。

短期来看，上周光伏中上游价格延续上涨走势，主要系国内大厂扩产

释放增量不及预期，叠加下游需求旺盛所致。从供给端来看：根据硅业分

会，2022年 H1国内多晶硅产量共约 34.1万吨，国内硅料总供应量约 38.2

万吨，与同期硅片产出相比，硅料供应短缺量在 2万吨以上。由于多晶硅
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生产企业陆续于 7月开启了检修，7月国内多晶硅产量约 5.85万吨，环比-

5%。8月国内多晶硅产量约 6.17万吨，环比+5.5%，低于预期约 6.5%，主

要是因各地临时限电所致，增量主要体现在新疆协鑫、包头新特、内蒙古

通威、青海丽豪等企业的检修复产和新建产能释放。硅料市场供需关系在

短期内仍将支撑价格维持相对平稳的运行走势，但 4季度的供应增幅以及

下游成本压力或将在一定程度上使得产业链中间环节承压，从价格、库存、

开工率逐步体现，最终硅料环节价格再随下游开工率变化而波动调整。从

需求端来看：2022年 1-8月光伏需求持续释放，截至 8月，2022年央国企

组件开标/定标规模超过 111GW，组件厂家开工率维持在高位。展望 8-12

月，国内方面建议关注大基地建设开工情况；海外方面，随着印度抢装潮

结束，印度光伏装机需求或将回归正常增速，但在俄乌冲突影响之下，欧

洲终端电价飙涨，叠加摆脱俄罗斯能源供应的诉求，欧洲光伏装机需求或

将迎来爆发式增长。结合供需格局来看：2022年 1-8月硅料整体新增供给

量对比下游新增需求仍显不足，硅料供需错配维持，硅料价格维持微涨走

势，电池片环节处于价格博弈阶段，下游组件厂家及终端则观望情绪较重。

随着后续硅料厂商产能释放，中上游价格有望下行，推动下游装机需求。

展望未来，国内方面，由于 9月各检修企业将基本恢复正常运行，限电影

响也基本消除，预计 9月国内多晶硅产量有望大幅增加 20%左右，将在一

定程度上缓解当前供应紧缺的局面，但与硅片企业开工率计划对应的需求

相比，尚有小幅缺口。海外方面，根据海外企业受运输及检修影响等情况

预计，9月份国内多晶硅进口量仍将维持相对低位。因此，多晶硅供不应

求仍是市场主旋律，短期内硅料价格涨势依旧有动力支撑。

从长时间维度来看，在“双碳”以及 2025年非化石能源占一次能源

消费比重将达到 20%左右目标明确的背景下，叠加光伏发电成本持续下行，

经济性不断提升，光伏装机需求高增长确定性较强。相关标的：1）供需

格局紧俏，盈利能力有望延续高位的硅料龙头通威股份、大全能源；2）

组件一体化龙头隆基绿能、天合光能、晶澳科技；3）受益于光伏+储能双

轮驱动的逆变器龙头阳光电源、锦浪科技、固德威；4）受益于双玻组件

渗透率提升的光伏玻璃双寡头福莱特、信义光能；5）受制于原材料短期

供应瓶颈及市场需求有限，供需格局相对较紧俏的 EVA胶膜环节龙头福

斯特、海优新材；6）受益于分布式光伏占比提升的正泰电器、晶科科技。

风电：从短期来看，进入 2022年，风电产业密集扩产，扩张步伐匆

匆，风机大型化趋势显著，产业整体成本有望继续下降，风电景气度有望

提升。从中长期来看，风电是实现“碳中和”的能源替代形式之一，风电行

业前景广阔，具备长期成长空间。同时，海上风电是解决东部沿海地区发

电不足与用电负荷之间的矛盾的关键。具备成本优势与技术核心竞争力相

关标的：大金重工、天顺风能、天能重工、日月股份、明阳智能、金风科

技、中材科技、金雷股份等。
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三、 新能源产业链数据跟踪

3.1新能源汽车产销量

2022年 7月我国新能源汽车产销同比延续增长，新能源车继续发力。

据中汽协，7月新能源车销量达到 59.3万辆，同比增加 118.82%，环比下

跌 0.50%；7月新能源车产量达到 61.7万辆，同比增加 117.25%，环比上

升 4.58%。7月新能源汽车表现总体表现出色，销量环比下游或是由于疫

情所致。

图表 6. 2020以来分月度新能源汽车产量与销量情况（辆）

资料来源：中国汽车工业协会、东亚前海证券研究所

2022年 6月新能源汽车中乘用车和商用车产量分别为 56.3万辆和 2.7

万辆，分别同比增长 140.60%和 92.86%，环比增长 27.09%和 17.39%。

2022年 6月新能源汽车中乘用车和商用车销量分别为 56.9万辆和 2.8万辆，

分别同比增长 136.10%、100.00%，环比增长 33.26%和 40.00%。

图表 7. 国内新能源汽车产销细分情况（万辆）

资料来源：中国汽车动力电池产业联盟、东亚前海证券研究所

分车型来看，2022 年 7 月纯电动汽车产量销量分别为 47.2 万辆和

45.7万辆，同比增长 115.53%和 121.84%；7 月插电混动汽车产量销量分

别为 14.4万辆和 13.5万辆，同比分别增长 182.35%和 170.00%。
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图表 8. 2020年以来分月度纯电动和插电混动销量情况（辆）

资料来源：中国汽车工业协会、东亚前海证券研究所

3.2新能源汽车产业链数据跟踪

3.2.1动力电池数据跟踪

2022 年 8 月，我国动力电池产量和装机量分别为 50.08GWh 和

27.75GWh，同比增长 157%和 121%。

图表 9. 2021年以来动力电池产量及装机量数据

资料来源：中国汽车动力电池产业联盟、东亚前海证券研究所

分材料看，8月三元电池、磷酸铁锂电池装机量分别为 10.52GWh和

17.21GWh，分别同比增长 97.12%和 138.55%，环比下降 6.95%和 20.04%。
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图表 10. 2020年以来分材料装机量走势 图表 11. 2020年以来各材料装机量占比

资料来源：中国汽车动力电池产业联盟、东亚前海证券研究所 资料来源：中国汽车动力电池产业联盟、东亚前海证券研究所

宁德时代 8月实现装车量 12.99GWh，占比达 46.81%。装车量榜单排

名前 8的企业分别为宁德时代、比亚迪、中创新航、国轩高科、欣旺达、

蜂巢能源、亿纬锂能、孚能科技，装车量分别为 12.99GWh、6.08GWh、

1.56GWh、1.32GWh、0.80GWh、0.69GWh、0.66GWh以及 0.63GWh。

图表 12. 2022年 8月动力电池企业装车量排名

排名 企业名称
装车量

（GWh）
占比

1 宁德时代 12.99 46.81%
2 比亚迪 6.08 16.60%
3 中创新航 1.56 5.20%
4 国轩高科 1.32 5.20%
5 欣旺达 0.80 2.70%
6 蜂巢能源 0.69 2.40%
7 亿纬锂能 0.66 2.20%
8 孚能科技 0.63 1.20%
2022年 8月装机量 24.73 89.11%

资料来源：中国汽车动力电池产业联盟、东亚前海证券研究所

3.2.2锂电资源及材料价格跟踪

钴/锂：电池级碳酸锂价格上涨，四氧化三钴、硫酸钴价格价格持平，

电解钴价格下跌；正极材料：三元材料 523、三元材料 811、钴酸锂价格

上涨，硫酸镍、磷酸铁锂价格维持稳定；负极材料：高端人造负极价格下

跌，高端天然负极价格维持稳定；隔膜：9μ/湿法基膜（国产中端）价

格下跌；电解液：三元/圆柱/2600mAh、磷酸铁锂价格维持稳定，六氟磷

酸锂（国产）价格上涨。
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图表 13. 锂电池材料价格变化

材料均价

材料类型 材料细分 2022/9/9 2022/9/2 价格变化

电解钴 - 万元/吨 35.1 35.5 -0.4

钴产品
四氧化三钴，≥72% 万元/吨 23.95 23.95 0

硫酸钴，≥20.50% 万元/吨 6 6 0

碳酸锂 电池级 万元/吨 49.5 49.1 0.4

正极材料

钴酸锂，4.35V 万元/吨 42.75 41.5 1.25

磷酸铁锂，动力型 万元/吨 15.65 15.65 0

三元材料，523 万元/吨 34.5 34 0.5

三元材料，811 万元/吨 38.25 38.15 0.1

硫酸镍（电池级）万元/吨 3.725 3.725 0

负极材料
高端天然负极 万元/吨 6.1 6.1 0

高端人造负极 万元/吨 6.8 7.15 -0.35

隔膜 9μ/湿法基膜，国产中端 元/平方米 1.45 1.475 -0.025

电解液
三元/圆柱/2600mAh 万元/吨 7.25 7.25 0

磷酸铁锂 万元/吨 6.25 6.25 0

六氟磷酸锂 国产 万元/吨 27.25 27 0.25

资料来源：鑫椤锂电，东亚前海证券研究所

备注：图中各种材料对应日期的价格与价格变化的单位均为万元/吨（9μ/湿法基膜单位为元/平米）

（1）上游锂钴资源价格走势

锂：9月 9日碳酸锂价格为 49.50万元/吨，价格环比上涨 0.81%；氢

氧化锂 48.00万元/吨，价格环比上涨 1.05%。

钴：9月 9日电解钴价格为 35.10万元/吨，环比下跌 1.13%；硫酸钴

6.00万元/吨，环比持平；四氧化三钴 23.95万元/吨，环比持平。

镍：9月 9日电解镍价格为 19.00万元/吨，环比上涨 13.77%；硫酸镍

3.73万元/吨，环比持平。

图表 14. 锂资源价格走势（万元/吨） 图表 15. 钴资源价格走势（万元/吨）

资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所 资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所
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图表 16. 镍资源价格走势（万元/吨）

资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所

（2）中游锂电材料价格走势

正极材料价格稳定。上周（9月 5日- 9月 9日），三元材料 523均价

为 34.50万元/吨，环比上涨 1.47%；三元材料 622均价为 37.20万元/吨，

环比上涨 0.27%；三元材料 811均价为 38.25万元/吨，环比上涨 0.27%。

磷酸铁锂均价为 15.65万元/吨，环比持平；钴酸锂均价为 42.75万元/吨，

环比上涨 3.01%。

图表 17. 三元 811、622、523材料价格走势（万元/吨）

资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所



请仔细阅读报告尾页的免责声明 16

电力设备与新能源

图表 18. 磷酸铁锂、钴酸锂材料价格走势（万元/吨）

资料来源：中国汽车动力电池产业联盟、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所

人造石墨价格下跌。上周（9月 5日- 9月 9日），天然石墨高端与中

端均价分别为 6.10/5.10万元/吨，环比持平；人造国产石墨高端与中端均

价分别为 6.80/5.00万元/吨，环比下跌 4.90%/5.66%。

图表 19. 天然石墨价格走势（万元/吨） 图表 20. 人造石墨价格走势（万元/吨）

资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所 资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所

电解液价格相对稳定，六氟磷酸锂小幅上涨。上周（9月 5日- 9月 9

日），三元圆柱电解液均价为 7.25万元/吨，环比持平；磷酸铁锂电解液

均价为 6.25万元/吨，环比持平；六氟磷酸锂均价为 27.25万元/吨，环比

上涨 0.93%。

图表 21. 电解液价格走势（万元/吨） 图表 22. 六氟磷酸锂走势（万元/吨）

资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所 资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所
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隔膜价格环比大幅下跌。上周（9月 5日- 9月 9日），干法隔膜 16μ

m均价为 0.75 元/平方米，环比下跌 11.76%；湿法隔膜 7μm与 9μm均

价分别为 1.90元/平方米和 1.45元/平方米；湿法隔膜 7μm与 9μm环比

下跌 5.00%和 1.69%。

图表 23. 隔膜价格走势（元/平方米）

资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所

3.3新能源产业链数据跟踪

3.3.1 光伏产业链数据跟踪

硅料：价格维持稳定，供给开始回升。1）价格：根据 PV Info Link，

上周（9月 5日- 9月 9日）国内多晶致密料价格区间在 29.5-31.0万元/吨，

成交均价为 30.3万元/吨，周环比持平；2）供给：上周四川地区的电力恢

复以及新产能的陆续完成爬坡对硅料产量形成了正向修复，9月硅料单月

产量有望突破 8万吨，环比大幅提升。从需求端来看，9月中上旬硅料供

应和排产交期仍然较为紧张，10月中旬开始供应放量效果或将逐步初显。

硅片：价格暂时持稳，供给仍不充足。1）价格：根据 PV Info Link，

上周（9月 5日- 9月 9日）166mm/182mm/210mm单晶硅片均价分别为每

片 6.26/7.52/9.91元，分别较前周环比持平，单晶硅片价格接受度相对稳定；

2）供给：8月硅片有效产量因突发电力供应限制受到明显制约，目前硅料

供应量仍将影响拉晶环节的稼动率水平，同时国内疫情近期反复，个别地

区疫情管控程度升级，间接影响了对应产区的物料供应和排产节奏，9月

硅片产量有望实现环比增长，但增幅仍有限。
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图表 24. 多晶致密料价格走势 图表 25. 硅片价格走势

资料来源：PV Info Link，东亚前海证券研究所 资料来源：PV Info Link，东亚前海证券研究所

电池片：国内价格上涨，海外价格下跌。 1）国内市场：根据 PV

Info Link，上周（ 9 月 5 日 - 9 月 9 日）电池片市场维持平稳，

166mm/182mm/210mm单晶 PERC电池片均价分别为每片 1.29/1.30/1.30元，

分别较前周环比+0.78%/+0.78%/+1.56%。上周电池片环节仍供不应求，供

应紧张下 9月价格仍有望维持高位，在终端需求未出现超预期水平、电池

片产出持续增长下，10月下旬电池片价格或将出现松动；2）海外市场：

根据 PV Info Link，上周 166mm/182mm/210mm 单晶电池片均价分别为每

片 0.17/0.17/0.17 美元，分别较前周环比-0.60%/-0.59%/-0.60%，主要系海

外市场价格跟随汇率同步调整，各尺寸美金价格同步下跌。

图表 26. 国内电池片价格走势 图表 27. 海外电池片价格走势

资料来源：PV Info Link，东亚前海证券研究所 资料来源：PV Info Link，东亚前海证券研究所

组件：海内外价格均维稳。 1）国内市场：根据 PV Info Link，上周

（9月 5日- 9月 9日）组件市场价格维持稳定，166mm/182mm/210mm单

面单晶 PERC组件均价分别为每片 1.93/1.98/1.98元，较前周环比持平，上

周国内部分电站项目已开始启动，在当前供应链价格高档的情势下，9月

组件价格较难出现下行；2）海外市场：上周海外价格仍持稳，其中亚太

地区价格约每瓦 0.265-0.27 元美金(FOB)左右；澳洲价格约在每瓦 0.27-

0.28元美金左右；美国地区价格持稳在每瓦 0.34-0.38元美金左右，本土产

制的组件价格约每瓦 0.55-0.58元美金；欧洲当前执行价格 500W+单玻组

件约每瓦 0.263-0.28元美金，现货价格持稳在每瓦 0.275-0.28元美金的水

平。
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图表 28. 国内组件价格走势 图表 29. 海外组件价格走势

资料来源：PV Info Link，东亚前海证券研究所 资料来源：PV Info Link，东亚前海证券研究所

辅材：光伏玻璃价格持平，部分辅材价格下调。光伏玻璃：根据 PV

Info Link及 Solarzoom，上周（9月 5日- 9月 9日），2.0mm/3.2mm镀膜

光伏玻璃主流大单价格分别为 20.00元每平米/26.50元每平米，价格分别

环比-5.44%/-3.64%。截至 9 月 9 日，其上游主要原材料重质纯碱市场价

（中间价）为 2739元/吨，价格环比持平；其他辅材：上周国内其他辅材

价格基本维稳，光伏普通胶膜价格上周维持在 13.5-14元/㎡区间。

图表 30. 光伏玻璃价格走势 图表 31. 重质纯碱市场价

资料来源：PV Info Link，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

3.3.2 风电产业链数据跟踪

风电装机量与风电发电量占比均稳步提升。2021年 12月实现新增风

电装机量 2287万千瓦，同比增长 92.6%，增速较先前月份有大幅回升；

2021年 1-12月累计新增风机装机量达 4757万千瓦。2021年 12月风力发

电占发电量比重 6.99%，较 2021年 8月的年度最低占比 4.36%上升 2.63pct，

呈稳步提升趋势。
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图表 32. 我国风电累计新增装机量（GWh） 图表 33. 我国风电占发电量比重

资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所 资料来源：中国化学与物理电源协会、鑫椤锂电、东亚前海证券研究所

四、 行业新闻及公司公告

4.1行业新闻动态

【国家能源局：第三批大型风电光伏基地项目正在抓紧组织开展有关工作】

9月 2日，国家能源局召开 8月份全国可再生能源开发建设形势分析

视频会，会议指出，在全行业共同努力下，可再生能源发展持续保持平稳

快速增长，第一批以沙漠、戈壁、荒漠地区为重点的大型风电光伏基地全

部开工，第二批基地项目部分已开工建设，第三批基地项目正在抓紧组织

开展有关工作。会议要求，要进一步推动大型风电光伏基地建成并网，第

一批基地项目尽快完成所有项目核准（备案），尽快提交接网申请，加快

项目主体建设，按期完成 2022年承诺并网目标，加快配套储能调峰设施

建设，确保同步建成投产；第二批基地项目尽快完成业主遴选，尽快开工

建设。要进一步加大政策供给和行业服务，加强部分地区新能源消纳利用

研究，加强新能源发电预测预警，加大区域可再生能源协同规划、协同开

发和联合调度，进一步发挥新能源在能源保供中的作用；进一步加强可再

生能源发展要素保障，推动解决新能源开发建设面临的用地用海问题，对

符合政策性开发性金融工具的风电光伏和抽水蓄能项目，力争能纳尽纳；

着力推动新增可再生能源消费不纳入能源消费总量控制的政策落地，尽快

完善可再生能源发电绿色电力证书交易制度，进一步做好可再生能源发展

长期政策供给。（国家能源局）

【ISE：激光增强接触优化将 TOPCon太阳能电池性能提高了 0.6pct】

近日，来自德国弗劳恩霍夫太阳能系统研究所（ISE）和德国激光增

强接触优化（LECO）的研究人员与 Cell Engineering GmbH合作，通过使
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用 LECO作为烧制后处理，将隧穿氧化物层钝化接触（TOPCon）太阳能

电池的功率转换效率提高了 0.6pct。学者们确定，用新的 LECO技术制造

的超级太阳能电池的效率达到了 24.1%，而不采用 LECO的参考电池的效

率为 23.8%，他们总结说：“LECO工艺能做的不仅仅是提高太阳能电池

的平均性能，还允许对整个工艺序列进行整体微调，并使接触电阻率更加

均匀，从而使填充因子分布更窄。在这两方面，各层都变得更薄更低掺杂，

并有可能采用额外或加厚的介电层，对金属浆料的渗透更有适应性，减少

金属面积分数，延长烧制或退火条件。”（CPIA）

【宁夏：保障沙、戈、荒光伏等新能源用地，提升复合利用光伏项目用地

效率】

9月 7日，宁夏自治区自然资源厅发布了《关于做好沙漠戈壁荒漠光

伏等新能源产业用地保障工作》的通知，其中重点强调了沙戈荒光伏等新

能源产业用地保障工作。通知提出，鼓励优先使用沙漠、戈壁、荒漠等未

利用地或工矿废弃地建设光伏、风电项目，科学合理使用荒漠化草地。光

伏发电项目使用沙漠等未利用土地的，对不占压土地、不改变地表形态的

用地部分，按原地类认定，不办理转用审批手续。要求提升复合利用光伏

项目用地效率。在整县推进屋顶分布式光伏、“千乡万村驭风计划”“千

乡万村沐光行动”中利用原有房屋和构筑物建设屋顶分布式光伏发电设施

的，若在不改变建筑面积、总高度、层数、外立面及不影响建筑安全等情

况下，免于办理建设工程规划许可。经批准通过流转、租用、承包等方式，

在养殖圈棚、温棚、鱼塘建设光伏复合发电项目，只对升压站、管理用房

等设施办理建设用审批手续。（光伏们）

【中国汽车动力电池产业联盟：2022年 8月动力电池月度数据】

9月 9日，中国汽车动力电池产业联盟发布我国 2022年 8月动力电

池月度数据。2022 年 8 月，我国动力电池产量共计 50.1GWh，同比增长

157.0%，环比增长 6.0%。其中三元电池产量 19.3GWh，占总产量 38.4%，

同比增长 130.1%，环比增长 16.1%；磷酸铁锂电池产量 30.8GWh，占总产

量 61.4%，同比增长 177.5%，环比增长 0.5%。1-8月，我国动力电池累计

产量 303.8GWh，累计同比增长 172.3%。其中三元电池累计产量

118.7GWh，占总产量 39.1%，累计同比增长 123.2%；磷酸铁锂电池累计

产量 184.6GWh，占总产量 60.8%，累计同比增长 217.6%。我国动力电池

装车量 27.8GWh，同比增长 121.0%，环比增长 14.7%。其中三元电池装车

量 10.5GWh，占总装车量 37.9%，同比增长 97.1%，环比增长 7.0%；磷酸



请仔细阅读报告尾页的免责声明 22

电力设备与新能源

铁锂电池装车量 17.2GWh，占总装车量 62.0%，同比增长 138.6%，环比增

长 20.0%。1-8 月，我国动力电池累计装车量 162.1GWh, 累计同比增长

112.3%。其中三元电池累计装车量 66.0GWh,占总装车量 40.7%，累计同比

增长 61.1%；磷酸铁锂电池累计装车量 95.9GWh,占总装车量 59.2%，累计

同比增长 172.2%。我国动力电池出口量共计 1.9GWh。其中三元电池出口

量 0.8GWh，磷酸铁锂电池出口量 1.1GWh。（中国汽车动力电池产业联盟）

【蜂巢能源： 蜂巢能源将在德国设第二座海外电池工厂】

9月 9日，蜂巢能源宣布，公司将在德国勃兰登堡州建设面向欧洲市

场的第二家海外工厂，主要从事电芯生产。 根据蜂巢能源的规划，勃兰

登堡工厂生产的电芯，将在萨尔州工厂进行加工并搭载整车。公司称，新

工厂的区位优势有助于蜂巢能源服务客户项目，并更快实现其在欧洲的产

能扩展目标。（第一电动）

4.2行业公司公告

【晶科能源】签订重大采购合同

9月 10日，晶科能源披露关于签订重大采购合同的公告，公司及相关

子公司向通威股份有限公司相关下属子公司采购约 38.28万吨多晶硅产品。

按照中国有色金属工业协会硅业分会 2022年 8月 31日公布的国内单晶致

密料成交均价 30.51万元/吨（含税）测算，预估本合同总金额约 1,033.56

亿元人民币（不含税，本测算不构成价格承诺）。实际采购价格采取月度

议价方式，合同交易总额以最终成交金额为准。

【福莱特】控股股东部分股权质押

9月 6日，公司发布公告，公司控股股东、实际控制人之一阮洪良先

生将其持有的本公司 2100万股 A股股票质押给了国泰君安证券股份有限

公司，占公司总股本 0.98%。

【鹏辉能源】发布第三期限制性股票激励计划(草案)

9月 7 日，公司发布关于第三期限制性股票激励计划(草案)。此激励

计划拟授予的限制性股票数量约为 400.00万股，占本激励计划草案公告日

公司股本总额 461,291,966股的 0.87%。其中，首次拟授予的限制性股票数

量约为 360.81万股，占本激励计划拟授予的限制性股票数量的 90.20%；

预留限制性股票数量约为 39.19万股，占本激励计划拟授予的限制性股票

数量的 9.80%。此激励计划首次授予激励对象共计 391人，包括公司董事、
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高级管理人员、核心管理人员、核心骨干员工，以及公司认为应当激励的

对公司经营业绩和未来发展有直接影响的其他员工。

【中国天楹】《战略合作框架协议》的公告

9 月 8 日，中国天楹与通辽市人民政府、中国投资协会共同签署了

《战略合作框架协议》，拟斥资 600亿元投建一个千万千瓦级风光储氢氨

一体化零碳产业园。

【亿纬锂能】发布关于子公司收到德国宝马集团定点信的公告

9月 9日，公司发布关于子公司收到德国宝马集团定点信的公告。惠

州亿纬锂能股份有限公司（以下简称“公司”）子公司湖北亿纬动力有限

公司（以下简称“亿纬动力”）收到德国宝马集团（（BMW Group）的定

点信，将为德国宝马集团 Neue Klasse系列车型提供大圆柱锂离子电芯。

五、 核心公司估值水平与盈利预测

电力设备行业指数 2021年 12月份至今受年末调仓及新能源汽车补贴

退坡事件影响以来，板块总体估值水平有一定回落。以 2022年 9 月 9 日

股价为基准，我们重点关注的新能源板块的 94家公司 2022年动态 PE平

均在 37倍左右，2023 年 PE约为 22 倍，部分高景气公司 2023 年市盈率

甚至在 13倍左右，当前总体估值调整已体现一定性价比，细分板块标的

盈利预测如下表（盈利预测参考Wind一致预期）：
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图表 34. 核心标的盈利预测估值

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所（收盘价截至 2022年 9月 9日），盈利预测参考Wind一致预期
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六、 风险提示

双碳政策不及市场预期。光伏、新能源汽车板块受政策补贴影响较大，

若政策不及市场预期将影响板块业绩与市场情绪。

新能源汽车产销量不及预期。行业目前受到政策扰动较大，仍然处于

过渡期，政策补贴退坡对产业链盈利产生重大影响，其次锂电产业链也面

临洗牌，若价格下降幅度比预期要大，则产业链盈利增长低于预期。

疫情发展超预期风险，全球经济恢复不及预期。
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