
 

电力设备与新能源行业研究：

储能爆发进一步明确 新能源

行情重心或重回龙头 
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新能源：光伏微观基本面保持强劲，大宗品价格回落提供主产业链涨

价空间；2022 年国内发电侧储能市场确定性爆发，逆变器/系统集成龙头

协同效应/项目业绩优势有望充分体现；预计板块行情重心将逐渐重回白马

龙头。 

随着国内终端电站安装旺季逐渐启动（我们反复强调的国内需求刚性

强开始兑现），从招标到排产一片火热，产业链价格本周也继续全线攀升，

尽管其中部分环节涨价一定程度上受原材料成本上升驱动，比如玻璃、胶

膜，但玻璃环节在供应端仍有新产能陆续释放的情况下，库存水平连续数

周下降仍然充分验证组件环节开工的显著回升。同时我们注意到，近期中

大规模组件集采开标/中标价格也有显著上升，大尺寸双玻组件中标价格已

普遍高于 1.8 元/W，这反映出：在钢、铜等大宗原材料价格高位回落（对

应电站支架、电缆成本下降）的背景下，电站投资商对组件价格的容忍度

有所提升，且组件厂在成本攀升的情况下，价格传到较为顺畅，下半年全

产业链盈利能力均有较好的保障。 

本周，内蒙古能源局下发《关于 2021 年风电、光伏发电开发建设有

关事项的通知》，拟安排 10GW 保障性并网规模（其中风电 6.2GW，光伏

3.8GW），同时明确要求配置不低于项目装机容量 15%（2 小时）的电化

学储能设备，并要求列入计划的项目应于 2022 年底前并网。 

在 8 月初的鼓励发电侧配储政策点评《发电侧才是储能星辰大海》中，

我们已经提到，除了“市场化并网”项目需根据国家政策明确要求配置
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15-20%容量 x4 小时的储能设备外，在由各地方政府制定的用于 2021 年

风光“保障性并网”指标分配的竞争性配置方案中，对储能的要求也已几

乎成为标配，只不过部分地区是“必选项”（如内蒙、甘肃、安徽等），而

部分地区则是“配置储能可加分”（如河北等）。因此我们认为，2022 年

国内新能源电源侧储能市场的爆发几乎是板上钉钉的大概率事件，基于

2022 年国内风光装机 100GW 以上的假设，即使按照较为保守的平均 10%

容量 x2 小时计算，仅发电侧新增储能配置需求就超过 20GWh，预计较

2021 年国内全部储能新增装机增长 3 倍以上。在海外发电侧储能市场率先

启动的推动下，宁德、阳光等储能龙头上半年相关收入已呈现高速增长趋

势，两家公司的储能相关业务收入在 2021H1 分别实现 727%和 267%的

增幅，且毛利率普遍高于公司内其他可比业务（宁德储能毛利率显著高于

动力电池，阳光储能系统毛利率显著高于光伏系统集成）。 

我们重申当前时点对于储能板块投资的几个重要结论观点：1）发电侧

是储能最主要市场；2）大型地面电站用逆变器及系统集成龙头的客户资源

优势有望得到充分发挥；3）储能项目开发建设的历史业绩和项目经验是十

分重要的竞争壁垒；4）储能业务增长对大市值行业龙头的业绩弹性可能超

出目前市场偏保守的预期。 

新能源板块近几周的行情重心，向二三线、甚至四五线标的蔓延的趋

势显著，而各环节白马龙头股价表现普遍落后板块，我们预计，随着半年

报不确定性逐渐释放完毕，在行业基本面保持强劲、板块情绪维持高涨的
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背景下，短期行情主线或将逐步向行业地位稳固、增长确定性更强的龙头

回归，即从“重赔率”向“重概率”切换。 

新能源车：长安汽车发布 2025 战略规划，电动/智能化大潮叠加短期

行业缺芯，自主品牌天时地利人和加速崛起。（正文参见后页）?燃料电池：

京津冀、上海成为首批示范城市群，燃料电池“十四五”补贴期正式启动。

（正文参见后页） 

风险提示：产业链价格竞争激烈程度超预期；全球疫情超预期恶化。 

 

 

关键词: 光伏 新能源 涨价 燃料电池 疫情  

  

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_34695


