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[Table_Summary] 
锂电：规划引导与出口增长共振，锂电出货增长可期。近日，九部门印发《智能网联新能源汽车产业

发展“十五五”规划》，提出 2030年新能源乘用车、商用车新车销量占比目标分别达 70%、40%。

规划聚焦动力电池安全、充电倍率、低温性能，同时强化产能预警调控。8月国内新能源汽车产销分

别完成 165.3万辆、164.3万辆，同比增长 18.9%、17.8%，新车渗透率 60.6%，电动化主导地位持

续巩固。出口表现亮眼，当月出口 52.6万辆，同比大幅增长 134.6%，为锂电产业链带来显著增量。 

风电：十五五风电规划增量明确，海风中长期增量中枢确定性上移。规划明确 2030年风光累计装机

突破 28亿千瓦，十五五年均新增风光装机 2亿千瓦，较十四五翻倍增长，增量力度显著提升。陆上

锁定 3.7亿千瓦三北沙戈荒基地装机基本盘，筑牢稳增长底座；海上风电量化目标清晰，十五五新增

开工规模 1亿千瓦、2030年累计装机破 1亿千瓦，年均装机强度同比提升 23%。当前海风短期受深

远海布局限制、市场化电价承压、基建配套短板约束进度，但十五五多维政策持续疏通堵点，后期落

地节奏有望提速。海外市场方面，欧洲风电短期受电网瓶颈、审批低效、供应链紧张制约，但资本投

入回暖、电价机制优化等边际改善持续落地，行业底部修复态势明确，修复性成长机会凸显。 

绿氢氨醇：国内氢氨醇产业实现商业化出海里程碑突破，作为新能源非电利用核心赛道，成长与出海

逻辑持续兑现。根据风芒能源消息，2026年 9月金风科技百万吨级绿色甲醇项目完成首批产品跨境

发运，标志风电制氢耦合生物质制甲醇技术路线完成产业化闭环，国内氢氨醇产业正式从示范阶段迈

入规模化商业出口阶段。行业出海合规优势突出，认证体系全面对标欧盟、韩国绿色能源规则，全球

化出海通道基本打通。目前行业依托海外绿色燃料高溢价及头部企业长期海外长单锁定，项目已具备

阶段性盈利空间，长期随着绿电降本、产能规模化释放、出海配套完善，行业盈利水平有望持续提升。 

投资建议：（1）锂电：电池龙头配置价值凸显，看好储能预期修复带来的锂电主链投资机会。电池

端推荐宁德时代，关注比亚迪、维科技术等；材料端：VC价格上涨，关注华盛锂电、孚日股份、富

祥药业等；关注新宙邦、多氟多等；AI 拉动 HVLP 铜箔需求，推荐德福科技，关注铜冠铜箔、宝鼎

科技、泰金新能等；铝箔受益于钠电渗透，关注鼎胜新材、万顺新材等；负极估值具有安全边际，关

注尚太科技、中科电气等；铁锂盈利改善，推荐富临精工，关注湖南裕能、万润新能等。（2）风电：

关注两海占比较高的环节，配置逻辑围绕出海&产值结构性通胀。整机环节关注海外客户占比较高及

积极推进海风部署的厂商，如金风科技、明阳智能、三一重能*、运达股份；桩基及塔筒关注大金重

工、海力风电*、天顺风能、泰胜风能；零部件关注日月股份、广大特材、威力传动、新强联*、德力

佳、金雷股份、通裕重工、时代新材等（*为与机械组联合覆盖）。（3）绿氢氨醇：建议关注嘉泽新

能、金风科技、佛燃能源（公用组覆盖）、电投绿能等。 

风险提示。海外能源政策波动，海外市场拓展受阻，风电行业需求不及预期等。 
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[Table_impcom] 
重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E 

宁德时代 300750.SZ CNY 301.95 2026/07/26 买入 523.89 20.96 25.56 14.41 11.81 9.17 7.51 22.40 21.70 

阳光电源 300274.SZ CNY 87.89 2026/04/20 买入 164.20 8.21 9.95 10.71 8.83 8.37 7.02 26.80 24.50 

大金重工 002487.SZ CNY 39.60 2026/04/29 买入 88.55 2.95 3.71 13.42 10.67 11.78 9.57 18.80 19.40 

四方股份 601126.SH CNY 41.00 2026/04/06 买入 41.91 1.16 1.38 35.34 29.71 27.28 23.60 18.70 20.60 

许继电气 000400.SZ CNY 20.37 2026/08/23 买入 29.94 1.20 1.47 16.98 13.86 11.38 9.70 9.30 10.50 

嘉泽新能 601619.SH CNY 4.11 2026/05/28 买入 7.20 0.24 0.27 17.13 15.22 5.76 5.29 8.30 8.90 

平高电气 600312.SH CNY 19.49 2026/08/21 买入 24.94 1.04 1.28 18.74 15.23 11.99 10.03 11.30 12.60 

国电南瑞 600406.SH CNY 22.05 2026/07/15 买入 26.40 1.15 1.27 19.17 17.36 14.93 13.56 16.00 16.10 

海伦哲 300201.SZ CNY 13.21 2026/08/27 买入 17.73 0.44 0.71 30.02 18.61 26.34 16.77 19.90 24.80 

科林电气 603050.SH CNY 18.09 2026/08/23 买入 26.67 0.76 0.99 23.80 18.27 18.33 14.53 14.70 16.90 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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一、行业观点 

（一）锂电：规划引导与出口增长共振，锂电出货增长可期 

十五五规划印发，电动化升级提速可期。近日，九部门公布《智能网联新能源汽车产业发展“十五五”规划》，

提出到 2030年，国内新能源乘用车、商用车在各自领域新车总销量中的占比分别达到 70%、40%。规划部署

动力电池安全、充电倍率、低温适用和循环寿命提升，并加强产能预警调控。需求端的电动化推广与供给端的

技术升级、竞争秩序优化形成政策合力，有望推动产业向高质量增长迈进。我们认为，政策持续引导需求扩容

与供给提质，具备安全性能、成本控制和客户配套优势的电池企业，有望加快获取增量订单，推动产品结构和

产能利用率改善。 

 

8 月新能车销量增长，出口放量支撑锂电需求。据中汽协数据，8 月我国新能源汽车产销分别为 165.3 万辆、

164.3万辆，同比分别增长 18.9%、17.8%。当月新能源汽车销量占汽车新车总销量的 60.6%，电动化在新车

销售中的主导地位持续巩固。其中新能源汽车出口 52.6万辆，同比增长 134.6%，为产业链提供了显著的需求

增量。我们认为，整车出口高增有望带动配套动力电池及材料采购，绑定出口车型、具备海外服务能力的供应

链企业，有望更充分承接出海增量，推动出货增长与产能利用率提升。 

 

（二）风电：十五五规划增量明确、落地节奏有望提速，两海共振打开成长空间 

十五五风电发展政策定位全面升级，海风战略地位显著抬升。根据国家发改委、国家能源局《可再生能源发展

“十五五”规划》，2030 年我国风电、光伏总装机目标突破 28 亿千瓦，十五五期间风光净新增装机规模约

9.6亿千瓦，叠加老旧机组迭代替换需求，年均新增装机规模约 2亿千瓦，较十四五年均装机强度实现近 2倍

提升，行业整体扩容节奏显著提速。政策层面实现核心导向迭代，十四五风电坚持陆上与海上双线并举、无明

显权重倾斜，十五五正式调整为陆海并重，意味着海上风电获得与陆上大基地同等层级的政策重视，各类审批、

海域、电价、并网等政策资源持续向海风赛道倾斜。陆上风电持续夯实“三北”沙戈荒大基地基本盘，规划期

内“三北”风光基地新增装机 3.7亿千瓦以上，依托特高压外送通道、配套储能设施保障绿电高效消纳，同时

推进存量风电场机组更新、构网改造，提升存量资产发电效率与电网适配性；海上风电正式成为行业核心增长

极，同步配套新建项目储能硬性约束、置信出力考核标准，推动行业从单纯装机规模扩张向有效供电能力提升

转型，产业发展质量全面升级。 

 

十五五海上风电增量空间明确打开，行业短期虽受多重现实堵点制约，但政策持续迭代下瓶颈有望改善。规划

明确十五五期间海上风电新增开工规模约 1亿千瓦，2030年累计海风装机突破 1亿千瓦，对应十五五年均新

增海风装机约 10.6GW，较十四五装机强度提升 23%，考虑到海风项目 2-3 年的建设周期，叠加年均 20GW

左右的新开工规模，大量项目将形成跨期并网增量，十五五后半段海风落地节奏将持续加速，设备需求有望持

续释放。当前海风发展仍存在明确结构性制约，自然资源部用海新规要求新增项目布局离岸 30千米外或水深

30 米以上深远海水域，近海优质资源饱和、多业态用海冲突突出，深远海开发施工运维成本高、难度大；同

时市场化竞价电价机制下，部分省份电价难以覆盖深远海高额投资，叠加海底廊道、登陆点等基建配套不足、

漂浮式技术尚未规模化落地，阶段性压制项目开工意愿。而十五五规划针对性破解行业痛点，通过建立深远海

下载日志已记录，仅供内部参考



 
 

 

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

   

 

 

 

  

   

  

 

 

 
 请务必阅读末页的免责声明 05 / 10 

[Table_PageText1] 投资策略周报 | 电力设备 

 

 

海风基地项目库、优化海缆路由、简化用海审批、推进海域立体复合利用，鼓励“海风+海上光伏+海洋牧场+

海底算力”多业态融合开发，全方位完善配套保障体系，未来随着政策落地兑现，海风核心发展堵点有望逐步

缓释，并开启中长期高景气增长通道。 

 

欧洲风电短期承压，后续改善落地有望打开增长空间。当前欧洲风电仍面临电网接入滞后、审批流程冗长、海

上供应链集中紧缺三大核心痛点，2023-2025 年超 15GW 海风项目因成本飙升、供应链紧张搁置取消，84%

的储备海风项目仍处于规划可研阶段，2030 年 425GW 风电装机目标兑现压力较大，行业短期增长受限。但

行业已出现多重积极边际变化，资本端 2025年欧洲风电投资达 450亿欧元，投资信心持续回暖，陆上风电实

现稳步增长，多国上调海风差价合约拍卖电价上限，有效缓解开发商成本压力；政策端欧盟持续推进审批提速、

电网基建升级、港口配套改造等改革举措，针对性化解行业长期制约。整体来看，欧洲风电当前处于底部修复

前夜，短期仍受结构性因素压制，但边际改善趋势明确，随着供应链产能扩容、电力市场机制优化、基建配套

落地，行业有望逐步摆脱瓶颈约束，蕴藏确定性的修复增长机会。 

 

（三）绿氢氨醇：商业化落地实现里程碑突破，规模化盈利静待成本优化 

国内氢氨醇产业完成百万吨级商业化闭环验证，新能源非电利用赛道正式进入规模化出海阶段，成为能源转型

核心增量方向。根据风芒能源消息，2026 年 9 月，国家能源局首批绿色液体燃料试点——金风科技内蒙古兴

安盟 145万吨/年绿色甲醇项目完成首批 500吨产品商业化发运，货物经营口港出口韩国、最终供给欧盟市场，

标志着全球首创的“风电制氢+生物质气化制甲醇”技术路线彻底完成从示范验证到产业化落地的跨越。该项

目依托区域富集的风电与农林生物质资源，攻克间歇性风电适配、波动绿氢智能合成等核心技术，构建完整零

碳产业链，一期 25万吨产能已顺利投产，二、三期产能持续落地，远期可形成百万吨级供给能力。叠加国电

投、远景、中能建等头部企业标杆项目陆续落地，国内氢氨醇产业已摆脱技术试验阶段，成为新能源从发电端

向化工、航运领域延伸的核心高景气赛道。 

 

国内氢氨醇产品认证体系全面对标国际标准，出口韩国、欧盟无硬性制度障碍，跨境出海合规性具备充分保障。

本次出海的绿色甲醇产品碳强度仅 24.5g CO₂/MJ，显著低于欧盟 RED III指令规定的绿色燃料碳排放阈值，

同时企业已取得 ISCC EU/PLUS、ISO 碳足迹、国内首张绿色甲醇 RFNBO 绿氢认证等全套国际资质。从国

际规则对标来看，欧盟 RFNBO可再生燃料体系与韩国清洁氢认证体系逻辑高度趋同，均采用从原料开采到产

品出厂的全生命周期碳排放核算标准，核心准入指标、溯源规则基本一致。根据欧盟委员会官方规则，合规绿

电制取的氢氨醇产品，满足 70%以上温室气体减排要求、匹配绿电时空溯源与新增装机要求，即可合规进入

欧盟市场，国内量产氢氨醇产品在硬性管控指标上完全达标，仅需完善碳边境申报、海外储运配套等实操环节，

即可实现规模化出口。 

 

氢氨醇行业综合成本偏高、规模化盈利尚未普及，海外长期高溢价订单支撑阶段性盈利，长期成长依赖规模化

降本与配套完善。当前国内风光富集区域氢氨醇产品仍存在显著成本溢价，行业平均绿氢成本 9-15元/kg、绿

氨成本 6000-8000元/吨、绿色甲醇成本 4000-5500元/吨，远高于传统化石基同类产品，同时跨境海运、国际
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认证、报关仓储等出口增量成本，进一步抬升综合运营压力。现阶段行业盈利核心依赖海外绿色燃料溢价，金

风科技已与马士基、赫伯罗特等国际航运巨头签订超 75万吨/年长期保供协议，高附加值海外长单可覆盖项目

综合成本，实现单体项目盈利。从长期维度看，随着行业产能持续释放、风电光伏度电成本稳步下行、出海物

流与认证体系逐步成熟，氢氨醇综合生产成本将持续回落，行业有望从阶段性订单盈利转向常态化规模化盈利，

成长空间持续打开。 

 

二、投资建议 

（一）锂电：电池龙头配置价值凸显，看好储能预期修复带来的锂电主链投资机会 

电池端：头部电池厂商估值具有安全边际，主导产业链技术革新，推荐宁德时代，关注比亚迪、维科技术等；

材料端：VC价格上涨，关注华盛锂电、孚日股份、富祥药业等；半导体湿电子化学品国产替代空间广阔，6F

企业有相关新产品布局，关注新宙邦、多氟多等；AI 拉动 HVLP 铜箔需求，推荐德福科技，关注铜冠铜箔、

宝鼎科技、泰金新能等；铝箔受益于钠电渗透，关注鼎胜新材、万顺新材等；负极估值具有安全边际，关注尚

太科技、中科电气等；铁锂盈利改善，推荐富临精工，关注湖南裕能、万润新能等。 

 

（二）风电：关注两海占比较高的环节，配置逻辑围绕出海&产值结构性通胀 

整机环节关注海外客户占比较高及积极推进海风部署的厂商，如金风科技、明阳智能、三一重能*、运达股份；

桩基及塔筒关注大金重工、海力风电*、天顺风能、泰胜风能；零部件关注日月股份、广大特材、新强联*、威

力传动、德力佳、金雷股份、通裕重工、时代新材等（*为与机械组联合覆盖）。 

 

（三）绿氢氨醇：国内氢氨醇产业实现商业化出海里程碑突破，成长与出海逻辑持续兑现 

建议关注嘉泽新能、金风科技、佛燃能源（公用组覆盖）、电投绿能等。 
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三、风险提示 

（一）海外能源政策波动 

中东地缘局势存在高度不确定性，若冲突进一步升级并持续超预期，或导致区域需求修复延后、项目建设及交

付节奏放缓，并加大运输、汇率及地缘政治风险扰动。 

（二）海外市场拓展受阻 

大国博弈背景下，国际形势仍具较高不确定性。若国内企业在出口过程中面临关税上调、本地化要求提高、认

证审查趋严及反倾销调查等风险，或将对中国电新企业的出海节奏、盈利水平和市场拓展带来扰动。 

（三）风电行业需求不及预期 

若风电行业发展政策不及预期，可能导致产业化进程放缓、客户导入延迟及相关企业订单兑现不及预期。 
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[Table_IndustryInvestDescription]   

广发证券 

行业投资评级说明 
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公司投资评级说明 
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