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报告摘要

行业整体策略：优质产能加速海外落地，重视光伏
硅片价格上涨

从隆基、中环的硅片价格上涨看，龙头有
望逐步恢复定价权；中期看 海外产能布局
和新技术突破仍是核心，海外有望率先落
地；优先布局 格局好的龙头，如锂电池、
逆变器等。

新能源汽车产业链核心观点：下游新周期有望开启

1）产品力强的公司通过产能出海等方式大

力拓展新市场。亿纬锂能、 珠海冠宇、国

轩高科、蔚蓝锂芯等电池公司在马来西亚拓

展制造产能。 比亚迪墨西哥工厂正在加速

落地， 同时发布新品牌“夏”（中大型 

MPV）。

2）政策推动电池更新需求：八部门联合发

布公告，促新能源城市公交 车辆动力电池

更换。

3）重视固态电池、钠电的新突破。鹏辉能

源发布 280Wh/kg 固态电池， 全 固 态 电 

池 商 业化应 用有 望快速（预计 2025  年 能量 密度将达 300Wh/kg 
以上，比常规锂电成本高出 15%左右；2026 年批量生产）。 佰思格 

400mAh/g 钠电硬炭负极量产在即。

光伏产业链核心观点：中期底部将很快到来

1）隆基、中环双双上调硅片报价，龙头盈利有望逐步回到合理水平。 

8  月 29  日隆基正式发货涨价后，刺激近期硅片出货量放大，TCL  中 

环、高景太阳能、双良节能紧随其后，二三线企业目前均已上调报价。 

由于龙头具有相对成本优势，其盈利有望逐步回到合理水平，落后产 

能仍将逐步被优化。

2）降价导致中长期需求空间进一步打开，中报利空释放后带来布局机 

会。国务院近日发布《中国的能源转型》白皮书，提出将有序推进大 

型风光基地建设，规划建设 4.5 亿千瓦大型风电光伏项目。随着中报 

披露完成，业绩承压最重的一个季度已经过去；同时随着产能加速退 

出，三季度经营水平有望在 9 月开启小幅修复；出海和辅材龙头盈利 

相对较好。

3）重视新技术的进步。捷佳伟创钙钛矿中试线正式投产。

风电产业链核心观点：推荐“两海”主线&盈利反转的整机

1）500kV 交流送出项目（阳江三山岛五、六海上风电场）新增核准， 

大容量高压集中送出成为主流。

2）珠海高栏一项目风机招标，广东省管项目进展加速。

请务必阅读正文之后的免责条款部分
守正 出奇 宁静 致远
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周观点：

（一）新能源汽车：鹏辉能源固态电池发布，全固态电池商业化 

应用有望快速

新能源车本周我们的观点如下：

采用氧化物复合固态电解质路线。公司全固态电池全固态路线为氧化 

物+硅基负极，完全采用无机固态电解质替代隔膜与电解液。第一代产 

品能量密度实现 280Wh/kg，2025 年，在材料端搭配使用更高比例硅 

基负极，能量密度将达 300Wh/kg 以上。

采用湿法涂布工艺，解决了氧化物电解质的制备工艺难题。1）鹏辉能 

源第一代固态电池技术，实现了电解质湿法涂布工艺创新，通过独特 

的电解质湿法涂布工艺，成功绕开氧化物固态电解质高温烧结过程， 

避开陶瓷材料固有脆性，大幅简化工艺，采用此工艺的固态电池，整 

体成本相较常规锂电成本预计仅高出 15%左右；2）通过新型无机复合 

粘结剂，鹏辉能源有效改善了陶瓷弯折易脆特性，提升了电解质层的 

粘附与塑性，大幅减少固态电池内短路概率；3）通过功能添加剂，有 

效提升无机复合电解质层的离子电导率，降低电芯内阻值。并通过添 

加高导热功能添加剂及安全添加剂，进一步提升固态电池的散热能力 

和安全性能。

我们认为， 目前市场上已有的固态电池产品均为半固态电池，以氧化 

物路线为主。固态电池在路线和工艺上仍有待解决的问题，而鹏辉能 

源推出的全固态电池方案，有望解决了氧化物电解质的制备工艺难题。 

公司预计 2025 年启动中试研发并小规模生产，2026 年将正式建立产 

线并批量生产，全固态电池的商业化应用有望加速。

产业链受益标的：

1）格局好的龙头：宁德时代、璞泰来、天赐材料等。

2）新技术：复合集流体、固态电池等。

3）消费电池、低空经济相关。

（二）光伏：硅片企业抬价势头明显，中报业绩压力释放带来布局机 

会
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光伏行业本周我们的观点如下：

硅片企业抬价势头明显，龙头盈利有望回到合理水平。公司硅业分会 

表示，8 月 29  日隆基绿能(601012.SH)正式发货涨价后，刺激本周硅片 

出货量放大，TCL 中环、高景太阳能、双良节能紧随其后，二三线企 

业目前均已上调报价。我们认为，光伏行业各个环节各企业盈利承压 

明显，各环节正在自发性修复报价，亏损水平有望快速收缩，龙头盈
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利有望回到合理水平。

中报业绩释放带来布局机会，出海盈利优势明显。随着中报披露完成， 

业绩承压最重的一个季度已经过去，随着产能加速退出，三季度经营 

水平有望在 9 月开启小幅修复。其中出海和辅材龙头盈利，虽然在二 

季度受到竞争加剧冲击，但优势依旧相对明显。

产业链相关标的：

1）一体化企业：隆基绿能、晶科能源、协鑫科技、TCL 中环、通威股 

份等。

2）辅材及配套企业：福斯特、阳光电源、德业股份、禾迈股份等。

3）新成长：爱旭股份、阿特斯等。

（三）风电：广东 23 年省管竞配项目进展加速，大容量高压集中送出

成为主流

风电行业本周我们的观点如下：

珠海高栏一项目风机招标，广东 23 年省管项目进展加速。

8 月 25 日，国华投资珠海高栏一海上风电项目进行风机招标。该项目 

规模 500MW，场址中心离岸距离约 47km，水深 32m～39.1m，机型要求 

14MW 及以上。此外项目已于 2024 年 5 月核准，计划 2024 年 9 月开工 

建设，2025 年 6 月首台风机并网投产，2025 年 12 月 31 日前全部风 

机并网投产。这是广东 2023 年省管竞配项目中第 3 个进行风机招标 

的；从近期这批项目进展来看，这批项目推进速度明显加快，预计下 

半年将会有更多项目进行风机等设备招标。

500kV 交流送出项目新增核准，大容量高压集中送出成为主流。

8 月 29 日，阳江三山岛五、六海上风电场集中送出工程项目获得核准。 

阳江三山岛五、六海上风电场集中送出工程项目总规划送出容量为 

1000MW，采用 2 回 500kV 交流海缆集中送出，三山岛五、六项目离岸 

距离约 80km。此前，阳江三山岛海上风电柔直输电工程（海上工程） 

项目（送出容量 2000MW，采用 500kV 柔直送出）和汕尾红海湾三、四 

海上风电集中送出项目（送出容量 1000MW，采用 500kV 交流送出）已 
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经分别核准。可以看到随着广东地区海风下一阶段大容量&高压集中送 

出已经成为主流。

投资建议：推荐“两海主线”&盈利有望反转的整机企业。
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1）海缆：东方电缆等；

2）整机：运达股份、金风科技、三一重能等；

3）管桩、铸锻件等零部件：大金重工、天顺风能、金雷股份、振江股 

份等。

 板块和公司跟踪

新能源汽车行业层面：八部门联合发布公告 促新能源城市公交车辆动 

力电池更换

新能源汽车公司层面：天赐材料、湖南裕能等公司发布 2024 年半年报

光伏行业层面：国务院称将有序推进大型风光基地建设，规划建设 4.5 
亿千瓦大型风电光伏项目

光伏公司层面：通威股份、晶澳科技、东方日升等多家公司发布 2024 
年半年度报告

风电行业层面：福建 700MW 海上风电项目海缆招标

风电公司层面：明阳智能等发布 2024 年半年度报告

风险提示：下游需求不及预期、行业竞争加剧、技术进步不及预期
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一、   行业观点及投资建议

(一)新能源汽车：鹏辉能源固态电池发布，全固态电池商业化应用有望快 
速

新能源车行业本周我们的观点如下：

采用氧化物复合固态电解质路线。公司全固态电池全固态路线为氧化物+硅基负极，完全采用 

无机固态电解质替代隔膜与电解液。第一代产品能量密度实现 280Wh/kg，2025 年，在材料端搭 

配使用更高比例硅基负极，能量密度将达 300Wh/kg 以上。

采用湿法涂布工艺，解决了氧化物电解质的制备工艺难题。1）鹏辉能源第一代固态电池技术， 

实现了电解质湿法涂布工艺创新，通过独特的电解质湿法涂布工艺，成功绕开氧化物固态电解质 

高温烧结过程，避开陶瓷材料固有脆性，大幅简化工艺，采用此工艺的固态电池，整体成本相较 

常规锂电成本预计仅高出 15%左右；2）通过新型无机复合粘结剂，鹏辉能源有效改善了陶瓷弯折 

易脆特性，提升了电解质层的粘附与塑性，大幅减少固态电池内短路概率；3）通过功能添加剂， 

有效提升无机复合电解质层的离子电导率，降低电芯内阻值。并通过添加高导热功能添加剂及安 

全添加剂，进一步提升固态电池的散热能力和安全性能。

我们认为， 目前市场上已有的固态电池产品均为半固态电池，以氧化物路线为主。固态电池 

在路线和工艺上仍有待解决的问题，而鹏辉能源推出的全固态电池方案，有望解决了氧化物电解 

质的制备工艺难题。公司预计 2025 年启动中试研发并小规模生产，2026 年将正式建立产线并批 

量生产，全固态电池的商业化应用有望加速。

产业链受益标的：

1）格局好的龙头：宁德时代、璞泰来、天赐材料等。

2）新技术：复合集流体、固态电池等。

3）消费电池、低空经济相关。

(二)光伏：硅片企业抬价势头明显，中报业绩压力释放带来布局机会

光伏行业本周我们的观点如下：

硅片企业抬价势头明显，龙头盈利有望回到合理水平。公司硅业分会表示，8 月 29 日隆基绿 

能(601012.SH)正式发货涨价后，刺激本周硅片出货量放大，TCL 中环、高景太阳能、双良节能紧 
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随其后，二三线企业目前均已上调报价。我们认为，光伏行业各个环节各企业盈利承压明显

，各 环节正在自发性修复报价，亏损水平有望快速收缩，龙头盈利有望回到合理水平。

中报业绩释放带来布局机会，出海盈利优势明显。随着中报披露完成，业绩承压最重的一个 

季度已经过去，随着产能加速退出，三季度经营水平有望在 9 月开启小幅修复。其中出海和辅材 

龙头盈利，虽然在二季度受到竞争加剧冲击，但优势依旧相对明显。

产业链相关标的：
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1）一体化企业：隆基绿能、晶科能源、协鑫科技、TCL 中环、通威股份等。

2）辅材及配套企业：福斯特、阳光电源、德业股份、禾迈股份等。

3）新成长：爱旭股份、阿特斯等。

(三)风电：广东 23 年省管竞配项目进展加速，大容量高压集中送出成为 
主流

风电行业本周我们的观点如下：

珠海高栏一项目风机招标，广东 23 年省管项目进展加速。

8 月 25  日，国华投资珠海高栏一海上风电项目进行风机招标。该项目规模 500MW，场址中 

心离岸距离约 47km，水深 32m～39.1m，机型要求 14MW 及以上。此外项目已于2024 年 5 月核 

准，计划 2024 年 9 月开工建设，2025 年 6 月首台风机并网投产，2025 年 12 月 31  日前全部风机 

并网投产。这是广东 2023 年省管竞配项目中第 3 个进行风机招标的；从近期这批项目进展来看， 

这批项目推进速度明显加快，预计下半年将会有更多项目进行风机等设备招标。

500kV 交流送出项目新增核准，大容量高压集中送出成为主流。

8 月 29  日，阳江三山岛五、六海上风电场集中送出工程项目获得核准。阳江三山岛五、六海 

上风电场集中送出工程项目总规划送出容量为 1000MW，采用 2 回 500kV 交流海缆集中送出，三 

山岛五、六项目离岸距离约 80km。此前，阳江三山岛海上风电柔直输电工程（海上工程）项目（送 

出容量 2000MW，采用 500kV 柔直送出）和汕尾红海湾三、四海上风电集中送出项目（送出容量 

1000MW，采用 500kV 交流送出）已经分别核准。可以看到随着广东地区海风下一阶段大容量& 

高压集中送出已经成为主流。

投资建议：推荐“两海主线”&盈利有望反转的整机企业。

1）海缆：东方电缆等；

2）整机：运达股份、金风科技、三一重能等；

3）管桩、铸锻件等零部件：大金重工、天顺风能、金雷股份、振江股份等。
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二、   产业链价格

以上内容仅为本文档的试下载部分，为可阅读页数的一半内容。如要下载或阅读全文，请访

问：https://d.book118.com/118062112127007013
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