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[Table_Profit] 基本状况 
上市公司数 160 

行业总市值(百万元) 1321851  

行业流通市值(百万元) 1058328  
 
[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 

相关报告 

<< 规 模 符 合 预 期 ， 平 价 时 代 开

启>>2019.05.22 

<< 海 外 大 单 落 地 ， 主 流 供 应 龙

头>>2019.05.20 

<<“配额制”细则基本符合预期，落地

意义重大>>2019.05.16 
 

[Table_Finance] 简称 股价 

(元) 

EPS PE 评级 

2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

隆基股份 23.4

1 

0.71 1.05 1.28 1.57 33 22 18 15 买入 

通威股份 15.2

5 

0.52 0.78 0.95 1.13 29 20 16 13 买入 

阳光电源 9.50 0.55 0.80 0.99 1.24 17 12 10 8 买入 

金雷股份 13.8

9 

0.49 0.73 1.33 1.57 28 19 10 9 增持 

金风科技 11.1

7 

0.78 1.02 1.30 1.58 14 11 9 7 买入 

 

[Table_Summary] 投资要点 

 事件：国家能源局发布《关于 2019年风电、光伏发电项目建设有关事项的

通知》（国能发新源〔2019〕49号，以下简称《通知》），明确了 2019年风

电和光伏发电项目建设政策，也标志着 2019年新能源发电的主要政策全部

落地，整体符合预期。 

 光伏：市场发令枪打响，供需边际变化启动。《通知》对 2019 年光伏建设

工作进行明确，核心内容有以下三点： 

（1）超预期点在于竞价项目的建设时间限制：《通知》指出 2019年新建光

伏发电项目才可以参与补贴，其中《通知》印发前已并网的本年度新建项

目须提供电网企业出具的并网时间证明，这是与征求意见稿不同的地方；

考虑到目前建设的项目大多是可以拿到 2018年电价的有指标的项目，因此

影响不大；同时也明确了已并网无指标项目不纳入国家补贴，通过转为平

价上网项目、绿证交易等措施逐步解决。 

（2）国内装机规模符合预期：《通知》指出 30 亿补贴中 7.5 亿用于户用

（3.5GW）、22.5 亿用于竞价项目，符合预期，维持 2019 年国内光伏新增

装机或达 50.9GW 的判断，具体拆分如下： 

1）上半年并网存量项目 13.6GW：22 省公布的“十二五”以来存量有指标

光伏项目总数，其中包含领跑者、扶贫等有指标项目； 

2）户用光伏 3.5GW：2019 年建设方案征求意见中指出 7.5 亿元用于户用光

伏（折合 3.5GW）； 

3）竞争规模 28.8GW：2019 年建设方案征求意见中指出 22.5 亿元用于竞价，

按照竞价项目平均度电补贴 0.07 元、利用小时数为 2018 年全国光伏平均

利用小时 1115小时测算； 

4）无补贴平价项目 5GW：目前第一批平价项目中明确要求 2019 年前并网

项目达到 4.57GW，再考虑其他省份等未进入目录的，我们预计 2019 年无

补贴量为 5GW以上。 

（3）国内竞价项目有望 7月启动：各省需要将竞价项目在 7月 1日前上报

到能源局，我们认为国内需求 7月有望启动，三四季度需求环比向上明显。 

 风电：明确超规划地区仅暂停核准，已核准项目仍可继续建设。征求意见

稿中指出“2018 年底前已并网和已核准建设的风电项目（扣除应废止或其

他原因不具备建设条件的项目），总规模已超过本省级区域 2020 年规划并

网目标的，除平价上网风电项目外，暂停新增陆上集中式风电项目建设”，

针对“暂停新增”的说法引起市场分歧，《通知》对此进行明确，“暂停新

增”是指暂停核准，具体要点如下： 
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（1）核准规模确定方法：本地区可以通过竞争配置方式分配的需国家补贴

项目的总量规模的确定方法为：以本地区并网目标为基准，减去 2018年底

已累计并网装机容量和已核准有效且企业承诺继续建设的项目总规模； 

（2）再次强调存量项目可以继续建设：已核准存量风电项目已开展前期工

作且有部分资金投入，符合国家风电建设管理要求且在项目核准有效期内

的风电项目，执行国家有关价格政策，不要求重新参与竞争配置。 

 投资建议： 

（1）光伏：国内拐点带动全球需求三季度起环比向上，产业链季度供需偏

紧，产业链迎来量价齐升，当前主要龙头估值约 20倍，性价比高，重点推

荐：隆基股份、通威股份、福斯特、阳光电源、正泰电器、福莱特、林洋

能源等； 

（2）风电：预计 2019-2020 年风电新增装机 28/33GW，同增 33%/18%，行

业景气高，同时风机招标价格企稳回升，制造端年度周期毛利率处于上升

通道，中观行业景气或将传递至微观企业盈利，板块估值中位数约 12倍，

重点推荐：金雷股份、日月股份、金风科技、天顺风能、泰胜风能等。 

 风险提示：新能源装机和消纳不及预期，原材料波动超预期。 

 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 3 - 

  行业点评研究 

投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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