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电力设备新能源 

  

 
光伏需求仍看海外，锂电产业链排产稳中有升 

——跨市场电力设备新能源行业周报（20190426） 

 

   行业周报  

      ◆板块观点： 

新能源汽车：锂电产业链排产稳中有升。根据鑫椤资讯的数据，本周动

力电池及锂电材料排产稳重有升，主流三元电芯 0.9 元/Wh，单晶 523

型三元材料出货好于常规型号，报价约 15-15.5 万元/吨，磷酸铁锂、负

极材料及隔膜等产量逐步回升，电解液溶剂仍然紧缺。中长期来看，继

续维持我们在年度策略中的观点，国内降补+全球化竞争双重压力下，关

注具备全球竞争力的龙头企业。 

新能源发电：光伏方面，组件出口规模回升，国内装机维持低位。2018

年三季度以来，国内需求下降叠加海外市场需求增长，组件出口维持较

高景气度。2019 年 2 月受春节假期等因素影响，组件出口有所回落，3

月组件单月出口规模再度突破历史高位，达到 6.3GW，环比、同比增长

率分别为 73%、84%，显示海外需求持续旺盛；国内方面，中电联 1-3

月电源投资数据显示，一季度我国光伏新增装机 5.0GW，较 2018 年下

滑明显（降幅超过 50%），3 月单月新增装机仅 146MW。我们认为，上

半年光伏设备需求仍由海外市场支撑，国内平价上网项目以及扶贫项目

建设启动有望为上半年国内装机贡献一定增量。风电方面，运营商龙头

发布一季报，基于去年同期高基数的原因，东部、南部省份风电发电量

大部分同比下降明显、三北地区同比有所上升，加权平均电价有下降趋

势；短期政策不明朗，下游运营商持观望态度。运营商板块存在估值修

复空间，新能源补贴下半年有望加快回收，建议关注低估值龙头标的；

风机制造龙头一季报表现不佳，主要反映去年较低的订单价格影响，预

计风电制造产业链将受益于 2019-2020 年的风电抢装，盈利能力有望逐

步恢复，建议关注风电制造产业链的相关龙头标的。 

电力设备：2019 年 3 月 8 日，国家电网召开泛在电力物联网建设工作部署

会议，提出加快推进“三型两网、世界一流”战略落地实施，当前公司最紧

迫任务即是加快推进泛在电力物联网建设。泛在电力物联网通过构建感知

层、网络层、平台层以及应用层四层结构，完成电力系统信息与数据的实

时收集、传输与分析，实现电力生产和消费各环节的人、机、物实时连接。 

我们认为，泛在电力物联网建设提速，将有力拉动电网信息化与智能化

建设。 

◆本周建议关注组合 

   我们建议关注福莱特（港股光伏玻璃）、信义光能（港股光伏玻璃）、

国电南瑞（国网二次设备龙头）。 

◆风险分析： 

新能源汽车产销不及预期，光伏装机不及预期，风电装机不及预期。 
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行业与上证指数对比图 
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泛在电力物联网建设提速，拉动电网信息化
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美国与日本：补贴下调驱动光伏抢装，长期
增长仍待成本下降——2019 年海外光伏市
场系列报告 

 ····································· 2019-03-05 
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1、行业概览 

     4 月 22 日-4 月 26 日，沪深 300 指下跌 5.61%，电力设备与新能源行

业板块下跌 8.65%，跑输大盘 3.04 个百分点。子版块全部下跌，其中二次

设备下跌 9.2%，一次设备下跌 9.2%，风电下跌 9.1%，光伏下跌 7.4%，新

能源汽车下跌 8.6%。 

图 1：2018 年初至今电力设备板块指数 

 

资料来源：Wind 

 

表 1：电力设备子板块估值与涨跌幅 

名称 市盈率 PE(TTM） 周涨跌幅 月涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

一次设备(中信) 42 -9.2% -6.3% 19.5% 

二次设备(中信) 56 -9.2% -2.5% 23.2% 

风电(中信) 27 -9.1% -11.7% 34.7% 

光伏(中信) 44 -7.4% 4.5% 43.3% 

新能源汽车（中信） 21 -8.6% -0.8% 19.6% 

资料来源：Wind，根据 2019 年 4 月 26 股价计算 

  

表 2：本周电力设备行业涨跌幅前五公司 

涨幅前五公司 涨幅（%） 跌幅前五公司 跌幅（%） 

科融环境 27.4% 睿康股份 -26.3% 

北讯集团 12.0% 恒顺众昇 -23.1% 

易世达 10.9% 猛狮科技 -20.4% 

好利来 10.1% 珈伟新能 -20.1% 

麦迪电气 7.2% 京运通 -19.9% 

资料来源：Wind 

 

2、新能源车板块 

2.1、板块核心观点 

新能源汽车：锂电产业链排产稳中有升。根据鑫椤资讯的数据，本周动

力电池及锂电材料排产稳重有升，主流三元电芯 0.9 元/Wh，单晶 523 型三

元材料出货好于常规型号，报价约 15-15.5 万元/吨，磷酸铁锂、负极材料及

隔膜等产量逐步回升，电解液溶剂仍然紧缺。中长期来看，继续维持我们在
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年度策略中的观点，国内降补+全球化竞争双重压力下，关注具备全球竞争

力的龙头企业。 

2.2、板块表现回顾 

图 2：新能源汽车指数较年初涨跌幅 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

表 3：本周新能源汽车板块涨跌幅情况 

涨幅靠前公司 涨幅（%） 跌幅前五公司 跌幅（%） 

诺德股份 4.7% 猛狮科技 -20.4% 

- - 南都电源 -17.0% 

- - 圣阳股份 -13.7% 

- - 杉杉股份 -12.4% 

- - 万马股份 -12.2% 

资料来源：Wind 

 

2.3、热点事件点评 

据澎湃新闻等媒体报道，4 月 21 日晚，上海徐汇区某小区地下车库

内，一辆特斯拉 Model S 突然冒出白烟，进而起火燃烧；4 月 22 日，西

安蔚来授权服务中心一辆正在维修的 ES8 发生燃烧。目前调查结果尚未

公布，但从事故现场来看，大概率由电池系统故障引起。去年以来，政

府部门已多次强调电动车的安全性，这类事故的频发将推动动力电池集

中度进一步提升。 
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2.4、重点数据跟踪 

图 3：2017 年以来 523 三元正极材料价格（万元/吨）  图 4：2017 年以来磷酸铁锂正极材料价格（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理  资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

图 5：2017 年以来三元前驱体价格（万元/吨）  图 6：2017 年以来湿法隔膜价格（元/平方米） 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理  资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

 

3、新能源发电 

3.1、板块核心观点 

     光伏：组件出口再度回升，国内装机维持低位。2018 年三季度开始，

受“531”新增影响，国内光伏市场需求疲软，海外市场出口规模快速增

长，至 2018 年底，12 月单月出口规模超过 4GW。进入 2019 年，1 月出

口数据显示光伏出口维持高位，单月出口规模达到 5.1GW；2 月受国内春

节假期影响，海外组件出口规模有所回落，单月出口 368MW，同比下滑

58.9%。最新的 3 月组件出口数据显示，单月组件出口回升明显，组件出

口总规模达到 6.3GW，同比增长 81%，环比增长 74%，其中越南市场单

月出口规模超过 1GW，印度、日本以及澳大利亚出口规模回升明显，环

比增幅分别为 13%、59%、99%。 
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图 7：2018-2019 年 3 月光伏组件出口规模（单位：MW） 

 
资料来源：Solarzoom，光大证券研究所整理 

    国内市场并网装机维持低位，政策不明朗导致下游运营商整体暂缓

电站建设。根据中电联 1-3 月电力工业运行简况，2019 年一季度光伏新增

装机 5.0GW，同比下降 56%。根据国家能源局以及发改委关于《关于推

进风电、光伏发电无补贴平价上网项目建设的工作方案（征求意见稿）》，

2019 年第一批光伏平价上网示范项目申报已于 4 月 25 日截止；4 月国家

能源局公布 1.7GW 扶贫招标，原则上将于 2019 年底前并网，我们预计平

价上网项目以及扶贫项目建设有望为国内市场贡献一定增量。目前关于

可再生能源补贴以及建设规模的正式文件仍未下发，下游运营商整体对

于电站建设投资仍持观望态度。 

图 8：2018-2019 年 1-2 月累计新增装机及一季度累计新增装机对比 

 
资料来源：中电联，光大证券研究所整理 

    Solarzoom 光伏亿家数据库 4 月 25 日产业链价格显示，各环节价格基

本稳定，多晶用多晶硅料以及多晶电池片价格略有上涨；组件端一线大

厂由于海外市场布局优势，受益海外市场增长，订单饱满。 

   分环节看： 

1）多晶硅料环节：多晶用料以及单晶用料价格分别为 62-65 元/千克、76

元/千克； 

2）硅片环节：多晶、单晶硅片价格分别维持 1.88-1.93 元/片、3.12 元/片； 

3）电池片环节：多晶、单晶（PERC）价格分别为 0.85-0.88 元/瓦、1.22

元/瓦； 
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4）组件环节：多晶、单晶组件价格分别为 1.85 元/瓦、1.95 元/瓦。 

    风电：运营商龙头发布一季报，基于去年同期高基数的原因，东部、

南部省份风电发电量大部分同比下降明显、三北地区同比有所上升，加

权平均电价有下降趋势；短期政策不明朗，下游运营商持观望态度。运

营商板块存在估值修复空间，新能源补贴下半年有望加快回收，建议关

注低估值龙头标的；风机制造龙头一季报表现不佳，主要反映去年较低

的订单价格影响，预计风电制造产业链将受益于2019-2020年的风电抢装，

盈利能力有望逐步恢复，建议关注风电制造产业链的相关龙头标的。 

 

3.2、板块表现回顾 

图 9：光伏指数较年初涨跌幅情况  图 10：风电指数较年初涨跌幅情况 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理  资料来源：Wind，光大证券研究所整理  

 

表 4：本周光伏板块公司涨跌幅情况 

涨幅靠前公司 涨幅（%） 跌幅前五公司 跌幅（%） 

福斯特 1.7% 珈伟新能 -20.1% 

协鑫集成 0.3% 京运通 -19.9% 

- - 捷佳伟创 -17.4% 

- - 中利集团 -14.9% 

- - 动力源 -13.7% 

资料来源：Wind 

 

表 5：本周风电板块公司涨跌幅情况 

涨幅靠前公司 涨幅（%） 跌幅前五公司 跌幅（%） 

- - 东方电气 -13.0% 

- - 东方电缆 -12.8% 

- - ST 锐电 -11.5% 

- - 江苏新能 -10.7% 

- - 金风科技 -10.1% 

资料来源：Wind 

 

表 6：本周港股重点公司涨跌幅情况 

涨幅靠前公司 涨幅（%） 跌幅前五公司 跌幅（%） 

中国航天万源 4.3% 东方电气 -11.6% 

信义光能 1.4% 协鑫新能源 -10.8% 
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哈尔滨电气 1.0% 新特能源 -9.5% 

中电新能源 0.4% 保利协鑫 -8.6% 

- - 天能动力 -7.3% 

资料来源：Wind 

 

  

3.3、重点数据跟踪 

图 11：近一年多晶硅料走势（单位：元/千克）  图 12：近一年硅片价格走势（单位：元/片） 

 

 

 
资料来源：Solarzoom  资料来源：Solarzoom 

 

图 13：近一年电池片价格走势（单位：元/瓦）  图 14： 近一年今组件价格走势（单位：元/瓦） 

 

 

 
资料来源：Solarzoom  资料来源：Solarzoom 

 

4、电力设备与工控板块 

4.1、板块核心观点 

    泛在电力物联网建设提速，拉动电网信息化与智能化建设。2019 年 1 月

13 日国家电网有限公司发布 2019 年 1 号文件，明确提出应用先进现代信息

技术和通信技术，打造状态全面感知、信息高效处理、应用便捷灵活的泛在

电力物联网，为电网运行与发展提供强大数据资源支撑，并与承载电力流的

坚强智能电网相辅相成、融合发展，形成强大的价值创造平台，共同构成能

源流、业务流、数据流“三流合一”的能源互联网。 
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     2019 年 3 月 8 日，国家电网召开泛在电力物联网建设工作部署会议，

提出加快推进“三型两网、世界一流”战略落地实施（其中“三型”要求建设

“枢纽型、平台型、共享型”企业，两网要求建设和运营好“坚强智能电网”

+“泛在电力物联网”），当前公司最紧迫任务即是加快推进泛在电力物联网

建设。 

    分阶段稳步推进，2024 年全面完成建设。根据国网相关规划：1）到 2021

年国网初步建成泛在电力物联网，基本实现业务协同和数据贯通；初步实现

统一物联管理，各级智慧能源综合服务平台具备基本功能，支撑电网业务与

新兴业务发展；2）到 2024 年国网建成泛在电力物联网，全面实现业务协同、

数据贯通和统一物联管理，公司级智慧能源综合服务平台具备强大功能，全

面形成共建共治共享的能源互联网生态圈。 

全面提升信息与自动化，采集与控制为主要应用场景。近年来，物联网

与电网建设融合持续加强，各国发展各有侧重，欧洲以节能减排、发展低碳

经济为主，日本注重可再生能源接入与消纳。我国泛在电力物联网通过构建

感知层、网络层、平台层以及应用层四层结构，完成电力系统信息与数据的

实时收集、传输与分析，实现电力生产和消费各环节的人、机、物实时连接，

在终端层达到万物互联，在网络层实现强大通信，在平台层表现为对相关设

备与数据的管控能力。 

4.2、板块表现回顾 

图 15：年初至今电力设备指数涨跌幅情况 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

表 7：本周电力设备板块涨跌幅前五公司 

涨幅前五公司 涨幅（%） 跌幅前五公司 跌幅（%） 

科融环境 27.4% 睿康股份 -26.3% 

北讯集团 12.0% 恒顺众昇 -23.1% 

易世达 10.9% 置信电气 -19.0% 

好利来 10.1% 银河生物 -18.2% 

麦迪电气 7.2% 华西能源 -16.2% 

资料来源：Wind 

 

4.3、重点数据跟踪： 
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图 16：2015 年至今电网与电源建投资设累计完成额（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

图 17：主要原材料铜价格涨跌情况（单位：美元/吨）  图 18：主要原材料铝价格涨跌情况（单位：美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理  资料来源：Wind，光大证券研究所整理  

 

5、重点公司公告 

表 8：重点上市公司公告 

证券名称 事件大类 发生日期 事件摘要 

太阳能 业绩披露 20190427 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 8.69 亿元，同比去年 3.65%，净利润为 1.26 亿元，同比

去年-11.48%，基本 EPS 为 0.04 元，平均 ROE 为 0.98% 

金风科技 业绩披露 20190427 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 53.96 亿元，同比去年 39.8%，净利润为 2.29 亿元，同

比去年-4.64%，基本 EPS 为 0.06 元，平均 ROE 为 0.92% 

奥特迅 业绩披露 20190427 
2018 年年报正式披露，营业总收入 3.53 亿元，同比去年-3.82%，净利润为 1040.2 万元，同比

去年-28.91%，基本 EPS 为 0.05 元，平均 ROE 为 1.29% 

奥特迅 业绩披露 20190427 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 4825.5 万元，同比去年 19.78%，净利润为-200.85 万元，

同比去年 79.73%，基本 EPS 为-0.01 元，平均 ROE 为-0.25% 

北京科锐 业绩披露 20190427 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 5.19 亿元，同比去年 40.02%，净利润为 713.53 万元，

同比去年 31.32%，基本 EPS 为 0.01 元，平均 ROE 为 0.41% 

北京科锐 业绩披露 20190427 
2018 年年报正式披露，营业总收入 25.51 亿元，同比去年 15.14%，净利润为 1.02 亿元，同比

去年 41.72%，基本 EPS 为 0.21 元，平均 ROE 为 6.91% 

圣阳股份 业绩披露 20190427 
2018 年年报正式披露，营业总收入 18.36 亿元，同比去年 7.56%，净利润为 1615.94 万元，同

比去年-48.15%，基本 EPS 为 0.05 元，平均 ROE 为 1.37% 

麦格米特 业绩披露 20190427 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 7.74 亿元，同比去年 101.39%，净利润为 5808.93 万元，

同比去年 138.67%，基本 EPS 为 0.19 元，平均 ROE 为 3.46% 

东方日升 业绩披露 20190427 2019 年一季报正式披露，营业总收入 23.92 亿元，同比去年 14.94%，净利润为 3.03 亿元，同
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比去年 278.36%，基本 EPS 为 0.34 元，平均 ROE 为 4.0% 

宁德时代 业绩披露 20190427 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 99.82 亿元，同比去年 168.93%，净利润为 10.47 亿元，

同比去年 153.35%，基本 EPS 为 0.48 元，平均 ROE 为 3.12% 

信捷电气 业绩披露 20190427 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 1.34 亿元，同比去年 15.01%，净利润为 3112.15 万元，

同比去年 13.89%，基本 EPS 为 0.22 元，平均 ROE 为 2.89% 

东方电缆 业绩披露 20190427 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 6.06 亿元，同比去年 4.25%，净利润为 4941.79 万元，

同比去年 143.72%，基本 EPS 为 0.1 元，平均 ROE 为 2.82% 

鸣志电器 业绩披露 20190427 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 4.37 亿元，同比去年 15.68%，净利润为 2348.14 万元，

同比去年 3.7%，基本 EPS 为 0.06 元，平均 ROE 为 1.26% 

白云电器 业绩披露 20190427 
2018 年年报正式披露，营业总收入 25.76 亿元，同比去年 17.84%，净利润为 1.7 亿元，同比

去年-15.98%，基本 EPS 为 0.38 元，平均 ROE 为 7.82% 

许继电气 业绩披露 20190426 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 10.33 亿元，同比去年 15.39%，净利润为 2517.77 万元，

同比去年-9.06%，基本 EPS 为 0.03 元，平均 ROE 为 0.32% 

英威腾 业绩披露 20190426 
2019 年一季报正式披露，营业总收入 4.74 亿元，同比去年 17.86%，净利润为 2550.13 万元，

同比去年 3.23%，基本 EPS 为 0.03 元，平均 ROE 为 1.35% 

龙源电力 业绩披露 20190425 

2019 年一季度，归属股东净利约为 18.76 亿元，同比下降 1.31%；收入约为 70.92 亿元，同比

增长 3.34%，其中风电分部收入（不含特许权服务收入）49.38 亿元，同比下降 0.99%，火电分

部收入 19.16 亿元，同比增长 8.35%。 

天能动力 重大事项 20190423 

就有关拟分拆天能电池集团于 A 股上市，于 2019 年 4 月 18 日，公司获联交所告知，上市委员

会已同意公司可按上市规则第 15 项应用指引进行建议分拆，并已同意批准豁免严格遵守上市规

则第 15 项应用指引第 3(f)段项下有关保证配额的适用规定。 

福莱特 业绩披露 20190423 
2019 年一季度，公司归属股东净利为 1.09 亿元，同比增长 10.89%；每股盈利增加 0.06 元。

期内，收入 9.32 亿元，同比增长 37.08%。 

资料来源：公司公告，光大证券研究所整理 

6、投资建议 

新能源汽车：中短期来看，（1）趋势之一：新能源汽车产业链中游表

现出能量密度提升+成本下降+细分环节出清的特征，行业正在由政策驱动逐

步转向市场驱动。（2）趋势之二：动力电池领域多种技术路线更替发展，

中短期最重要的两个技术路线是高镍三元和硅碳负极。（3）趋势之三：海

外新能源汽车发展提速，随着补贴退出及市场放开，以中上游为代表的国内

新能源汽车产业链有望迎来新的机遇。建议关注旭升股份（受益 Model 3 量

产爬升）、恩捷股份（湿法隔膜龙头）、璞泰来（负极材料龙头）、宁德时

代（动力电池龙头）等。 

新能源发电：海外需求持续旺盛，组件出口数据突破历史高位；国内平

价上网项目申报截止，扶贫项目招标发布，我们认为，海外市场高景气度以

及国内光伏政策落地以及平价上网项目推进将有力支撑中游设备需求，建议

关注信义光能（港股玻璃龙头）、福莱特（A+H 光伏玻璃龙头）；风电方面，

运营商龙头 19 年新增装机指引积极，板块存在估值修复空间，建议关注低

估值的龙源电力（916.HK）、华能新能源（958.HK）以及低估值、高股息

率的新天绿色能源（956.HK）；上游风电整机制造商市场集中度进一步上升，

大功率机组叶片短缺显示市场需求强劲，风电制造产业链预计受益于

2019-2020 年的风电抢装，建议关注金风科技（风电主机龙头，002202.SZ）、

天顺风能（风塔龙头，002531.SZ）。 

电力设备与工控板块方面：2019 年 3 月 8 日，国家电网召开泛在电力物

联网建设工作部署会议，提出加快推进“三型两网、世界一流”战略落地实施，

当前公司最紧迫任务即是加快推进泛在电力物联网建设。我们认为，泛在电

力物联网建设提速，将有力拉动电网信息化与智能化建设。建议关注国电南
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瑞（国网二次设备龙头）、林洋能源、海兴电力以及炬华科技（智能电表与

用电信息采集系统）。 

7、风险分析 

1、新能源汽车政策变化影响行业发展的风险：新能源汽车行业仍在早

期发展阶段，政策会对行业发展产生较大影响，若监管部门发布相关政策，

可能会冲击行业发展。 

2、新能源技术风险：进步是新能源汽车行业发展的驱动力之一，新产

品的产业化可能会对上一代产品产生冲击，进而替代原有的技术路线。 

3、新能源装机规模以及补贴电价政策性风险：光伏年度新增装机规模

以及“十三五”规划建设规模仍未正式下发，下一年度新能源上网标杆电价

目前仍未发布，规模指标以及标杆上网电价将影响下游电站开发商投资节奏

以及电站投资收益率。  

 

万得资讯
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