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电力设备与新能源行业 12

月第 1 周周报   
工信部推进电池行业“反内卷”，中国启动国际
科学计划 
  
新能源汽车方面，四季度为销售旺季，我们预计 2025 年国内新能源汽车销量同比有

望保持高增，带动电池和材料需求增长。动力电池产业链方面，工信部推动电池行

业“反内卷”，产业链盈利有望修复。新技术方面，固态电池产业化持续推进，关注

相关材料和设备企业验证进展。光伏方面，维持“反内卷”为光伏投资主线判断，

时至年末终端需求平淡，产业链下游涨价不顺利，“反内卷”催化或集中于硅料环节，

下游电池组件更多依赖提效进行市场化出清，且组件高功率化有望推动组件单价提

升，建议关注行业格局较好的胶膜、硅料、电池组件、钙钛矿、BC 方向。风电方

面，李强总理表示我国愿同上合组织各方扎实推进未来 5 年新增“千万千瓦光伏”

和“千万千瓦风电”项目，风电需求有望保持持续增长，建议关注风机、海上风电

方向。储能方面，需求维持高景气度，储能电芯及集成仍处于涨价通道，建议关注

储能电芯及大储集成厂。氢能方面，电能替代有望打开绿氢需求空间，绿氢耦合煤

化工、绿色甲醇处于产业发展导入期，关注下游氢基能源应用渗透率提升，绿电-

绿氢-绿色燃料产业关系正在逐步理顺，产业发展初期绿色燃料有望享受溢价，

建议关注氢能设备、绿色燃料运营环节；核聚变方面，核聚变带来未来能源发展

方向，具备长期催化，建议关注核聚变电源等环节核心供应商；维持行业强于大
市评级。 

 本周板块行情：本周电力设备和新能源板块上涨 3.59%，其中发电设备上

涨 5.34%，风电板块上涨 4.99%，新能源汽车指数上涨 4.48%，工控自动

化上涨 3.61%，光伏板块上涨 3.58%，核电板块上涨 3.31%，锂电池指数

上涨 1.36%。 

 本周行业重点信息：新能源车：蔚来发布 2025 年三季度财报，三季度营
收 217.9 亿元，同比增长 16.7%，环比增长 14.7%，创历史新高。四季度
交付指引 12.0-12.5 万台，同比增长 65.1%-72.0%。动力电池：工信部：
加快推出针对性政策举措，依法依规治理动力和储能电池产业非理性竞
争。LG 化学宣布开发出大幅提高全固态电池性能的核心技术，以均匀控
制其核心材料固态电解质粒子的大小，与使用现有电解质的电池相比，
采用新技术的电池基本容量增加约 15%，高倍率放电容量增加约 50%。
光伏风电：国家能源局：截至 10 月底，全国累计发电装机容量 37.5 亿千
瓦，同比增长 17.3%。其中，太阳能发电装机容量 11.4 亿千瓦，同比增
长 43.8%；风电装机容量 5.9 亿千瓦，同比增长 21.4%。上海：加快深远
海风电示范项目等重大工程建设。核聚变：我国首次发布“人造太阳”
BSET 研究计划，2027 年底装置建成后力求聚变功率达到 20 兆瓦至 200

兆瓦，力争 2030 年演示聚变能发电。 

 本周公司重点信息：龙蟠科技：与楚能新能源签署《<生产材料采购合作
协议>之补充协议二》，合同总销售金额超 450 亿元。奥特维：近日与某
客户签订《采购合同》，向该客户销售串焊机等设备,合计销售额约 7 亿
元（含税）。华友钴业：成都巴莫与亿纬锂能签订《产品供应框架协议》，
约定在 2026 年至 2035 年期间，成都巴莫匈牙利工厂预计向亿纬锂能匈
牙利工厂供应超高镍三元正极材料合计约 12.78 万吨。晶科能源：预计明
年全球储能装机需求将超过 400GWh，至 2030 年复合增长率保持 30%以
上。公司今年储能系统发货目标 6GWh，海外占比预计超 8 成，明年储能
系统发货目标翻倍增长。 

 风险提示：价格竞争超预期；国际贸易摩擦风险；投资增速下滑；政策不达

预期；原材料价格波动；技术迭代风险。 
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行情回顾 

本周电力设备和新能源板块上涨 3.59%，涨幅高于上证综指：沪指收于 3888.60 点，上涨 53.71 点，

上涨 1.40%，成交 34836.23 亿；深成指收于 12984.08 点，上涨 446.01 点，上涨 3.56%，成交 51352.35

亿；创业板收于 3052.59 点，上涨 132.51 点，上涨 4.54%，成交 24992.12 亿；电气设备收于 9962.15

点，上涨 344.98 点，上涨 3.59%，涨幅高于上证综指。 

 

图表 1.申万行业指数涨跌幅比较 

 
资料来源：iFinD，中银证券 

 

本周发电设备涨幅最大，锂电池指数涨幅最小：发电设备上涨 5.34%，风电板块上涨 4.99%，新能

源汽车指数上涨 4.48%，工控自动化上涨 3.61%，光伏板块上涨 3.58%，核电板块上涨 3.31%，锂电

池指数上涨 1.36%。 

本周股票涨跌幅：涨幅居前五个股票为中环海陆 30.11%，天宜上佳 24.86%，迈为股份 24.24%，明

冠新材 23.95%，新雷能 23.78%；跌幅居前五个股票为融捷股份-8.80%，江特电机-6.26%，中来股份

-4.55%，威华股份-3.74%，钧达股份-3.74%。 
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国内锂电市场价格观察 

图表 2.近期主要锂电池材料价格走势 

产品种类   2025/10/17 2025/10/24 2025/10/31 2025/11/7 2025/11/14 2025/11/21 2025/11/28 环比(%) 

锂电池 
三元动力（元/Wh） 0.43 0.43 0.43 0.43 - 0.43 0.43 0.00  

方形铁锂（元/Wh） - - - - 0.3075 - - - 

正极材料 
NCM523（万元/吨） 13.45 15.25 14.65 14.65 14.75 14.80 14.8 0.00  

NCM811（万元/吨） 15.55 16.20 16.45 16.45 16.55 16.60 16.6 0.00  

磷酸铁锂 动力型（万元/吨） 3.34 3.34 3.575 3.475 3.525 3.81 3.91 2.62  

碳酸锂 
电池级（万元/吨） 7.38 7.70 8 7.90 8.15 9.30 9.4 1.08  

工业级（万元/吨） 7.18 7.5 7.8 7.7 7.95 9.1 9.2 1.10  

负极材料 
中端人造（万元/吨） 3.17 3.17 3.17 3.17 3.17 3.17 3.17 0.00  

高端动力（万元/吨） 4.83 4.83 4.83 4.83 4.83 4.83 4.83 0.00  

隔膜 

基膜(9μm)湿法（元/平方米） 0.7375 0.7375 0.7375 0.7625 0.7625 0.7625 0.7625 0.00  

基膜(16μm)干法（元/平方米） 0.425 0.425 0.425 0.425 0.425 0.425 0.425 0.00  

9+3μm陶瓷涂覆（元/平方米） - - - - - - - - 

电解液 

动力三元（万元/吨） 2.215 2.215 2.285 2.445 2.445 2.445 2.645 8.18  

磷酸铁锂（万元/吨） 1.87 1.87 1.935 2.095 2.095 2.095 2.295 9.55  

六氟(国产)（万元/吨） 7.9 9.50 10.75 12.15 15.75 17.50 18 2.86  

资料来源：鑫椤锂电，中银证券 
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国内光伏市场价格观察 

光伏主材 

硅料价格：本周以一线厂家交付以及部分二三线厂家前期订单为主，十二月订单签订分化明显。综

合均价来看，致密复投料 49-55 元人民币、致密料价格 47-52 元人民币、颗粒料价格 50-51 元人

民币。龙头一线厂家致密复投料价格仍维持 51-53 元人民币以上的价位，高价散单成交减少。低价

区间仍受下游影响，博弈新单中有松动的迹象。海外硅料均价暂时落每公斤 17-18 美元的水平，库

存料、散单有来到每公斤 15-16 美元的价位。美国本地硅料售价则因长单执行价格稳定，且因政策

规避风险影响，散单价格有上扬趋势。目前国内仍积极讨论反内卷收储政策的执行方案，需要等待

具体细则出台。当前硅料厂家库存随着下游采购减缓而有上升情势，整体供大于求的状态仍未改善，

甚至有趋于恶化的迹象，一线厂家自身对于库存的容忍提高，在售价方面仍响应政策坚挺价格，短

期出现降价清理库存的机率较小，十二月签订发货价格持稳十一月。然而仍需注意部分中小厂家不

堪风险增长，价格交付偏低价为主。然需要注意明年一季度厂家规划复产、但也有厂家衡量下游需

求疲弱有减产规划，当前明显可见企业对市况预判分化严峻。 

硅片价格：本周硅片市场延续前期疲弱格局，各尺寸价格自上周四起持续走低。市面已出现落于主

流均价以下的优惠价格，但在相应成交量偏少、合同未呈现等情况下，尚未形成具参考性的价格带，

市场情绪仍以观望为主。细看个别硅片尺寸，183N 自上周四起报价再次下探，主流均价已跌落至

每片 1.20 元人民币。虽零星传出低价的价格，但多属特定条件下的个案，并未成为合同主流。在

需求不振下，本周于此均价带的成交量亦相当有限，价格支撑仍承受压力。210RN 部分，本周市场

价格落在每片 1.20-1.25 元人民币。头部企业延续挺价策略，使报价端维持相对高位，但实际流通

价格已向低位靠拢，也有采购方在谈判中取得更具弹性的条件。然而，低位价格的成交同样不多，

市场呈现价格区间偏宽、有效成交偏少的特征，反映双方心态皆趋谨慎。至于 210N，虽仍为当前

相对具支撑性的尺寸，但成交价较前期略有松动，落在每片 1.53-1.55 元人民币。在年底项目采购

逐步收敛、当前硅片库存高企的情况下，部分厂商开始试探更低价位，但市场整体接受度有限，本

周成交活跃度亦不高。整体而言，终端需求偏弱，加上市场对硅料端收储相关消息仍在观望，使硅

片价格短期的反弹动能受限。考虑厂家普遍预期十二月拉晶排产将大幅下滑，若后续减产如期落地，

或可对价格形成一定支撑。短期来看，下周硅片价格仍存下探风险，并可能延续低位震荡；后续走

势仍取决于减产力度、政策端进展及需求侧的回暖节奏。 

中国电池片价格：本周 N 型电池片价格：183N、210RN 与 210N 均价分别为每瓦 0.285、0.275 与 

0.285 元人民币，价格区间分别为每瓦 0.28-0.29、0.27-0.275 与 0.28-0.285 元人民币，需求疲软持

续，本周电池片再度跌价。展望后续价格走势，从头部厂家发起、目前已有电池片厂家规划跟进十

二月份大规模减产，但多数厂家仍在拟定策略。初估来看，电池片环节减产力度可能无法彻底改善

当前供给过剩，当前市场对十二月份的需求预期持续悲观，电池片价格行情短期内仍只能以持稳为

目标。 

海外电池片价格：P 型美金价格部分：182P 中国出口均价维持在每瓦 0.039 美元，国内交付报价

则稳定在每瓦 0.29-0.295 元人民币。高价部分主要来自使用海外硅料、由东南亚直接出口至美国的

电池片，因出货量稀少，近期价格区间为每瓦 0.08-0.09 美元，均价约每瓦 0.08 美元。N 型美金

价格部分：183N 中国出口均价本周进一步下滑至每瓦 0.039 美元，印度市场采购需求明显走弱，

价格高点已过。东南亚使用海外硅料、出口至美国的高价电池片报价落在每瓦 0.10-0.12 美元，本

周均价仍为每瓦 0.11 美元。延续前期走势，由于市场预期美国对印度尼西亚与老挝的双反初裁税

率并伴随对等关税风险，两地电池片厂家已将出口重心转向印度市场，对美出货量低迷。 
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中国组件价格：随着年末的到来，市场需求趋于平淡。市场执行订单逐步减少，新签订单能见度有

限。本周，上游再次出现跌价，组件价格也在年末出现松动。尽管近期地方项目价格有出现上扬，

但根据了解仍未造成当前交付水平的提升。至于协会限价的政策与硅料收储的进展部分，目前仍在

有序推展当中。价格方面，TOPCon 国内集中式项目交付范围落在每瓦 0.64-0.70 元人民币左右；

分布式项目落在每瓦 0.66-0.70 元人民币不等。值得注意的是，近期部分集采项目已释出对 700 W+ 

高功率组件的需求。虽然其在整体集采中占比较小，但仍带动当前 210N 组件交付价格出现明显涨

势，部分企业报价来到每瓦 0.72-0.75 元不等。HJT 部分，随着近期价格的重新复盘校正回归，组

件价格在上周回落到每瓦 0.78 元左右水平，当前了解 HJT 主流功率 715-720 W 组件价格范围在

每瓦 0.71-0.76 元不等区间，后续价格公示会朝向此价格水位倾斜，至于更高功率 720-740 W 的组

件价格则有更大价差，最高达到每瓦 0.83-0.84 元人民币。 

海外组件价格：整体价格为稳，然针对海外订单，组件厂家在明年度的报价策略上普遍出现上调。

各区域市场组件价格概况如下：• 亚太区：1. 中国出口至亚太地区的 TOPCon 价格多落在每瓦 

0.085-0.090 美元。2. 澳洲市场执行价格约为每瓦 0.09-0.10 美元。3. 印度市场非 DCR 组件价格

落在每瓦 0.14-0.15 美元左右，当地市场因为供应过剩也开始出现价格竞争。• 欧洲市场：受到中

国供应链涨势与原材料价格波动，当前项目整体交付价格小幅上行，落在每瓦 8.4-8.8 美分。退税

因素已经成为厂家签约合同必须涵盖的部分，当前价格按照 9% 退税来签订，有传闻将在年底会有

新变化。另外，欧洲 BC 价格也出现下滑，当地厂商反馈 640 W 组件库存积累，价格无法坚持下

跌。• 拉丁美洲市场：主流价格区间为每瓦 0.08-0.09 美元，巴西市场则观察价格区间并存的情况。• 

中东市场：大宗价格普遍落在每瓦 0.085-0.09 美元，前期高价锁价订单仍有每瓦 0.10-0.11 美元执

行中。• 美国市场：目前东南亚输美项目价格维持每瓦 0.27-0.28 美元。分销市场价格直逼每瓦 0.3 

元以上，市场价格表现持续分化且显混乱。大而美法案中有关 FEOC 的部分，虽尚未对组件价格走

势产生直接影响，但已对当地供应链重构及溯源合规要求带来明显冲击。值得注意的是，多数合约

已开始增加对风险承担与责任划分的条款说明。 

（信息来源：InfoLink Consulting） 

 

图表 3.光伏主产业链产品价格情况 

产品种类 2025/10/23 2025/10/30 2025/11/6 2025/11/13 2025/11/20 2025/11/27 环比(%) 

硅料 
致密料元/kg 52 52 52 52 52 52 0.00  

颗粒硅元/kg 50 50 50 50 50 50 0.00  

硅片 

N 型单晶-182mm/130μm美元/片 0.174 0.174 0.174 0.167 0.165 0.155 (6.06) 

N 型单晶-182mm/130μm元/片 1.35 1.35 1.35 1.3 1.28 1.2 (6.25) 

N 型单晶-182*210mm/130μm元/片 1.4 1.35 1.35 1.3 1.28 1.25 (2.34) 

N 型单晶-210mm/130μm元/片 1.7 1.7 1.68 1.63 1.6 1.55 (3.13) 

电池 

片 

单晶 PERC-182mm/23.1+%美元/W 0.039 0.039 0.039 0.039 0.039 0.039 0.00  

TOPCon 电池片-182mm 美元/W 0.042 0.042 0.041 0.042 0.04 0.039 (2.50) 

TOPCon 电池片-182mm 元/W 0.315 0.31 0.305 0.3 0.295 0.285 (3.39) 

TOPCon 电池片-182*210mm 元/W 0.285 0.285 0.28 0.285 0.28 0.275 (1.79) 

TOPCon 电池片-210mm 元/W 0.31 0.31 0.3 0.31 0.29 0.285 (1.72) 

双面 

双玻 

组件 

182mm 单晶 TOPCon 组件美元/W 0.088 0.088 0.088 0.088 0.088 0.088 0.00  

182mm 单晶 TOPCon 组件元/W 0.693 0.693 0.693 0.693 0.693 0.693 0.00  

210mm 单晶 HJT 组件美元/W 0.095 0.095 0.095 0.095 0.094 0.094 0.00  

210mm 单晶 HJT 组件元/W 0.83 0.83 0.83 0.83 0.78 0.78 0.00  

中国 

项目 

集中式项目 TOPCon 元/W 0.685 0.685 0.685 0.685 0.685 0.685 0.00  

分布式项目 TOPCon 元/W 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.00  

182/210mm-BC 组件集中式项目 元/W 0.76 0.76 0.76 0.76 0.76 0.76 0.00  

182/210mm-BC 组件工商业项目 元/W 0.76 0.76 0.76 0.76 0.76 0.76 0.00  

各区 

组件 

182/210mm-TOPCon 组件-印度美元/W 0.145 0.145 0.145 0.145 0.145 0.145 0.00  

182/210mm-TOPCon 组件-美国本土美元/W 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.00  

182/210mm-TOPCon 组件-美国美元/W 0.27 0.27 0.27 0.27 0.27 0.27 0.00  

182/210mm 单晶 TOPCon 组件-欧洲美元/W 0.086 0.086 0.086 0.086 0.086 0.086 0.00  

182/210mm-BC 工商业项目-欧洲 美元/W 0.115 0.115 0.115 0.115 0.115 0.115 0.00  

182/210mm-BC 户用项目-欧洲 美元/W 0.168 0.168 0.168 0.165 0.165 0.165 0.00  

资料来源：InfoLinkConsulting，中银证券 
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光伏辅材 

EVA 粒子：本周 EVA 粒子价格下降，降幅 2.4%。综合来讲，EVA 市场价格或弱势整理，下周浙石

化及联泓合计 50 万吨新产能计划投放，将增加 EVA 供应能力。而需求端，存在弱化预期。业者心

态偏空，低价预售进一步加快 EVA 粒子下行速度。初步来看，下周 EVA 价格或弱势阴跌。 

背板 PET：本周背板 PET 价格下降，降幅 0.6%。评估供应过剩前景与俄乌局势进展，国际油价震

荡探涨，进而 PX 成本支撑回暖，国内 PX 仍处于紧平衡格局。隔夜原油反弹，乙二醇成本支撑小幅

提升，同时短期受港口大风天气封港影响，港口到货时间略有推迟，短期预计乙二醇现货价格或延

续小幅反弹走势。 

边框铝材：本周边框铝材价格下降，降幅 1.5%。宏观面市场指引温和，美联储 12 月降息概率继

续提升至八成以上，市场情绪改善，有色市场抬升。基本面供应端运行平稳，铝锭供应良好，社

会库存或继续窄幅续跌。需求端表现一般，铝价未脱离当前震荡区间。预计下周铝价或延续当前

区间震荡。 

支架热卷：本周支架热卷价格上涨，涨幅 0.2%。市场情绪不佳，商家跟跌期货。需求市场不足，成

交较为冷清。预计近两周价格或弱势震荡。 

光伏玻璃：本周光伏玻璃价格下降，降幅 2.5%-3.8%。随着终端需求转弱，下游组件企业开工率持

续下调。且多数操作谨慎，按需采购为主，订单跟进量有限。虽个别窑炉冷修，但整体供应量变动

不大，供需差进一步扩大。下周来看，需求难见好转迹象，整体成交偏弱。预计库存呈现继续增加

趋势，部分成交存商谈空间。 

（信息来源：索比咨询） 

 

图表 4.光伏辅材产品价格情况 

产品种类 2025/10/23 2025/10/30 2025/11/6 2025/11/13 2025/11/20 2025/11/27 环比(%) 

粒子 EVA（元/吨） 11,750 11,343 10,800 10,800 10,800 10,543 (2.38) 

胶膜 

透明 EVA（元/平米） 6.26 6.26 6.06 5.8 5.8 5.8 0.00  

白色 EVA（元/平米） 6.76 6.76 6.56 6.3 6.3 6.3 0.00  

POE（元/平米） 8.19 8.19 8.19 8.19 8.19 8.19 0.00  

背板 PET（元/吨） 5,489 5,546 5,565 5,591 5,601 5,568 (0.59) 

边框 铝材（元/吨） 20,951 21,124 21,286 21,523 21,753 21,416 (1.55) 

电缆 电解铜（元/吨） 85,209 86,928 87,089 86,294 86,731 86,219 (0.59) 

支架 热卷（元/吨） 3,303 3,316 3,328 3,285 3,287 3,292 0.15  

银浆 

白银（元/kg） 12,007 11,335 11,363 11,602 12,239 12,026 (1.74) 

背面银浆（元/kg） 7,643 7,262 7,275 7,421 7,794 7,668 (1.62) 

主栅正面银浆（元/kg） 11,449 10,878 10,897 11,117 11,675 11,486 (1.62) 

细栅正面银浆（元/kg） 11,449 10,928 10,947 11,167 11,725 11,536 (1.61) 

靶材 精铟（元/kg） 2,525 2,522 2505 2,505 2,505 2,505 0.00  

光伏 3.2 镀膜玻璃（元/平米） 20 20 20 20 20 19.5 (2.50) 

玻璃 2.0 镀膜玻璃（元/平米） 13 13 13 13 13 12.5 (3.85) 

资料来源：索比咨询，中银证券 
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行业动态 

图表 5.本周重要行业动态汇总 

行业 重要动态 

新能源车 

蔚来发布 2025 年三季度财报，三季度营收 217.9 亿元，同比增长 16.7%，环比增长 14.7%，创历史新高。四季度交付指

引 12.0-12.5 万台，同比增长 65.1%-72.0% 

https://baijiahao.baidu.com/s?id=1849987740865896870&wfr=spider&for=pc 

 

动力电池 

工信部：加快推出针对性政策举措，依法依规治理动力和储能电池产业非理性竞争。 

http://finance.people.com.cn/n1/2025/1128/c1004-40613772.html 

 

LG 化学宣布开发出大幅提高全固态电池性能的核心技术，以均匀控制其核心材料固态电解质粒子的大小，与使用现有

电解质的电池相比，采用新技术的电池基本容量增加约 15%，高倍率放电容量增加约 50%。 

https://finance.sina.com.cn/roll/2025-11-25/doc-infyqyua4133808.shtml 

 

光伏风电 

国家能源局：截至 10 月底，全国累计发电装机容量 37.5 亿千瓦，同比增长 17.3%。其中，太阳能发电装机容量 11.4 亿

千瓦，同比增长 43.8%；风电装机容量 5.9 亿千瓦，同比增长 21.4%。 

http://www.xinhuanet.com/fortune/20251124/b507277f19b84825802e55bec2c46d78/c.html 

 

上海：加快深远海风电示范项目等重大工程建设。 

https://baijiahao.baidu.com/s?id=1850027599417025435&wfr=spider&for=pc 

 

核聚变 

我国首次发布“人造太阳”BSET 研究计划，2027 年底装置建成后力求聚变功率达到 20 兆瓦至 200 兆瓦，力争 2030 年

演示聚变能发电。 

https://baijiahao.baidu.com/s?id=1849655744296603420&wfr=spider&for=pc 

 

资料来源：中国证券报，中证网，人民网，财联社，新华社，国家能源局，第一财经，北青网，大皖新闻，证券时报 e 公司，中银证券 
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公司动态 

图表 6.本周重要公告汇总 

公司简称 公司公告 

龙蟠科技 

公司控股子公司常州锂源及控股孙公司南京锂源与楚能新能源全资子公司武汉楚能、孝感楚能及宜昌楚能签署《补充协

议二》，对原协议相关条款进行补充与修订。根据预计数量及市场价格估算，《补充协议二》与《原协议》总销售金额

超人民币 450 亿元。协议有效期延长至 2030 年 12 月 31 日，销售数量从 15 万吨增至 130 万吨。 

金冠电气 中标国家电网 3232 万元避雷器项目。 

三超新材 控股股东变更为无锡博达合一。 

能辉科技 签署 1 亿元新能源动力电池总成合同。 

奥特维 近日与某客户签订《采购合同》，向该客户销售串焊机等设备,合计销售额约 7 亿元（含税）。 

华友钴业 
成都巴莫与亿纬锂能签订《产品供应框架协议》，约定在 2026 年至 2035 年期间，成都巴莫匈牙利工厂预计向亿纬锂能

匈牙利工厂供应超高镍三元正极材料合计约 12.78 万吨，其中 2027 年至 2031 年供货约 12.65 万吨。 

晶科能源 
预计明年全球储能装机需求将超过 400GWh，至 2030 年复合增长率保持 30%以上。公司今年储能系统发货目标 6GWh，

海外占比预计超 8 成，明年储能系统发货目标翻倍增长。 

资料来源：公司公告，中银证券 
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附录图表 7.报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 
最新每股净

资产 

   (元) (亿元) 2024A 2025E 2024A 2025E (元/股) 

603799.SH 华友钴业 增持 61.83  1,172.36  2.45 3.08  25.24 20.07  2.46  

688223.SH 晶科能源 增持 5.63  563.29  0.01  (0.38) 568.69  / 2.06  

603906.SH 龙蟠科技 未有评级 20.88  134.18  (0.96) (0.03) / / 4.78  

688516.SH 奥特维 未有评级 39.90  125.77  4.04  2.12  9.87  18.82  3.46  

资料来源：iFinD，中银证券 

注：股价截止日 2025 年 11 月 28 日，未有评级公司盈利预测来自 iFinD 一致预期  
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风险提示 

价格竞争超预期：光伏与动力电池中游制造产业链有产能过剩的隐忧，动力电池中游产品价格、新

能源电站上网电价、光伏风电产业链中游产品价格、电力设备招标价格等均存在竞争超预期的风险。 

国际贸易摩擦风险：对海外市场的出口是中国光伏、锂电制造企业与部分风电零部件企业销售的重

要组成部分，如后续国际贸易摩擦超预期升级，可能会相关企业的销售规模和业绩产生不利影响。 

投资增速下滑：电力投资（包括电源投资与电网投资）决定了新能源发电板块、电力设备板块的行

业需求；若电力投资增速下滑，将对两大板块造成负面影响。 

政策不达预期：新能源汽车板块、新能源发电板块、电力设备板块与氢能板块均对政策有较高的敏

感性；若政策不达预期，将显著影响各细分行业的基本面，进而降低各板块的投资价值。 

原材料价格波动：电力设备、新能源汽车、新能源发电板块中的绝大部分上市公司主营业务均属于

制造业，原材料成本在营业成本中的占比一般较大；若上游原材料价格出现不利波动，将在较大程

度上对各细分板块的盈利情况产生负面影响。 

技术迭代风险：锂电、光伏、风电、储能、氢能等领域的部分环节仍存在较强的技术迭代预期

或技术路线未定的可能，如技术迭代进度超预期，可能对被迭代环节与企业的经营预期造成显著

负面影响。 
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披露声明 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

评级体系说明 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 20%以上； 

增持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中性：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现强于基准指数； 

中性：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现弱于基准指数； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
  



 

 

风险提示及免责声明 

本报告由中银国际证券股份有限公司证券分析师撰写并向特定客户发布。 

本报告发布的特定客户包括：1)基金、保险、QFII、QDII 等能够充分理解证券研究报告，
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