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 新能源汽车行业观点： 1、新能源汽车消费端刺激政策出台，有望部分对冲补贴的大幅下降。

近日，发改委印发《推动重点消费品更新升级 畅通资源循环利用实施方案（2019-2020 年）》，

其中重点涉及支持新能源汽车消费的措施主要有：1）各地不得对新能源汽车实行限行、限购，

已实行的应当取消；2）鼓励地方对无车家庭购置首辆家用新能源汽车给予支持；3）鼓励有

条件的地方在停车费等方面给予新能源汽车优惠，探索设立零排放区试点。 我们认为：1）

路权的赋予有望使得新能源汽车消费具有一定的相对优势，尤其是在物流车等专用车（根据

我们的产业链调研，电动物流车提价后仍有一定市场，就是基于城市中的路权）。2）部分城

市有望在新能源汽车的使用、运营方面提供综合支持政策，将进一步释放新能源汽车的消费

空间。3）新能源汽车的持续成长仍有待产品性价比的提升。 2、产业链压力仍在，三季度有

望迎来较好布局时点。过渡期数据仍较好：根据合格证数据统计：2019 年 5 月，我国新能源

汽车生产 11.11 万辆，同比增长 28.74%，环比增长 4.42%。但我们详细拆分数据，会发现行

业结构变化已经很大，只有比亚迪等少数企业保持较好增长态势。从产业链价格来看，电池、

正极等主体产品价格近期在调整，三季度如下游市场低迷将进一步承压，但可能是下跌趋势

的最后阶段。从企业角度，领先企业也在寻求其他市场的突破：近期国轩高科与华为的初步

合作就是表征。 

 新能源汽车行业投资策略：看好行业发展阶段的转变：由国内到全球、由低端到高端、由政

策驱动到市场驱动，主要看好高端乘用车产业链，2019 年、2020 年高端电动乘用车有望迎

来全球的共振发展。具体来说，我们建议从以下三个方面挖掘投资机会：1、高端化：高端乘

用车产业链核心标的：宁德时代、三花智控、旭升股份等；2、全球化：产业链中壁垒高、供

应全球的环节（技术壁垒、资源属性等）：璞泰来、亿纬锂能、欣旺达、恩捷股份、当升科

技等；3、市场化：技术提升、创新驱动发展环节：比亚迪、新纶科技、新宙邦等。 

 光伏行业观点： 1、硅片与硅料仍是较好环节，龙头优势不断显现。近期由于下游单晶产能

的不断释放，单晶硅片价格仍维持上涨态势；硅料端生产企业内部无库存压力，价格较为坚

挺。从龙头企业动向看，这两个环节的领先龙头通威与隆基在加深合作，未来寡头态势愈加

明显：通威股份战略入股隆基股份宁夏银川 15GW 单晶硅棒和切片项目，入股后持有该项目

30%股权；隆基股份按照对等金额战略入股通威股份包头 5 万吨高纯晶硅项目,入股后持有该

项目 30%股权，双方同时签署产品采购协议。 2、平价大时代，储能和海外市场是关注点。

在海外市场方面，电池、组件端制造的外迁仍是近期的趋势。随着光伏等可再生能源占比的
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提高，储能的刚性需求将提升：近期，中国首个由储能电站与集中式光伏电站之间开展的调

峰辅助市场化交易完成，储能综合转换效率达到 81.9%，这也是中国国内储能技术在促进新

能源消纳方面首次规模化应用。 

 光伏行业投资策略：我们认为 2019 年将是平价上网的突破之年，我们继续看好优质龙头公司。

从中上游看，行业的集中度在提升，优质龙头优势凸显；从中下游看，我们认为仍有变革机

会，尤其是在电池端和下游分布式端，看好在此两处有突破的公司。建议关注通威股份、隆

基股份、阳光电源、中环股份、中来股份等公司。 

 风电行业： 动态：风电政策出台，行业抢装有望持续。政策进一步明确自 2021 年 1 月 1 日

开始，新核准的陆上风电项目全面实现平价上网，国家不再补贴。由于之前存有较多核准项

目未建，加上 2019、2020 年新增项目，行业未来一年多时间抢装态势仍将持续。 策略：从

行业供需看，制造端的压力已有一定程度的释放，抢装导致需求提升；从现有已运营的项目

来看，整体弃风率在转好，经济效益提升，有望进一步提升装机。建议关注金风科技等龙头

的投资机会。 

 行业重点动态： 1、发改委出台政策，要求不得对新能源汽车实行限行、限购等政策；2、根

据合格证数据，2019 年 5 月我国新能车产量 11.11 万辆，同比增长 29%、环比增长 4.4%；

3、新能源技术储能首次实现规模化应用。 

 公司重点动态：【国轩高科】与华为签订锂电采购合作协议；【通威股份】与隆基股份相互

签署投建项目入股协议及产品购销协议；【隆基股份】拟在马来西亚投建 1.25GW 单晶电池

项目；【东方电缆】中标海底电缆项目，中标金额 3.3 亿元。 

 风险提示：政策风险；国际贸易摩擦风险；原材料价格波动风险；市场化推广风险；行业竞

争加剧风险。 
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一、上周行情回顾 

上周行业跑输大盘。上周上证综指报收 2827.80，下跌 70.90 点，跌幅 2.45%；深证成指报收 8584.94 点，下跌 337.75 点，

跌幅 3.79%；中小板指报收 5262.87，跌幅 211.90 点，跌幅 3.87%；申万电气设备行业报收 3871.81 点，下跌 234.19 点，

跌幅 5.70 %。 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

图 1：上周申万行业指数涨跌幅变化（%） 

(8)
(7)
(6)
(5)
(4)
(3)
(2)
(1)
0
1

银
行

通
信

家
用
电
器

非
银
金
融

房
地
产

上
证
综
指

建
筑
装
饰

公
用
事
业

汽
车

钢
铁

食
品
饮
料

有
色
金
属

综
合

商
业
贸
易

交
通
运
输

深
证
成
指

休
闲
服
务

建
筑
材
料

传
媒

纺
织
服
装

机
械
设
备

采
掘

电
子

计
算
机

化
工

轻
工
制
造

电
气
设
备

医
药
生
物

国
防
军
工

农
林
牧
渔

 



 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com        2 

上周信达新能源覆盖板块普跌，新能车运营&服务跌幅最小，光伏制造端跌幅最大。 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  注：以年初为基期，截取近 60 天板块相对基期涨跌幅情况 

 

 

图 2：上周信达新能源覆盖行业涨跌幅变化（%） 
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图 3：信达新能源覆盖行业自年初至今涨跌幅变化（%） 
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上周新能源板块涨幅居前五股票为：中信国安、日月股份、特锐德、英可瑞、综艺股份；跌幅前五股票为：退市海润、*ST

猛狮、向日葵、杉杉股份、方正电机。 

上周电气设备板块涨幅居前五股票为：中光防雷、杭电股份、中元股份、青岛中程、中际旭创；跌幅居前五股票为：三变科

技、金智科技、ST 银河、清源股份、天龙光电。 

图 4：上周新能源板块涨跌幅居前股票（%） 
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资料来源：Wind，信达证券研发中心   

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 图 5：上周电气设备板块涨跌幅居前股票（%） 
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资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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二、新能源汽车板块 

2.1 板块行情跟踪 

新能源汽车销量持续增长。2019 年 4 月，我国新能源汽车销售 9.7 万辆，同比增长 18.3%；4 月新能源乘用车销售 9.4 万辆，

同比增长 35.2%。 

动力电池出货量持续增长。2019 年 4 月，我国动力电池装机 5.41GWh，同比增长 45.8%。 

 

碳酸锂价格下降。上周电池级碳酸锂主流价 7.7 万元/吨，环比价格下降 1.3%。 

三元前驱体价格下降。NCM523 型三元前驱体主流价 8.4 万元/吨，环比价格下降 3.4%。NCM523 动力型三元材料主流价 13.8

万元/吨，环比价格稳定；磷酸铁锂主流价 4.9 万元/吨，环比价格下降 2.0%。受钴等原材料价格回落影响，三元前驱体及三

元价格有所回落。 

负极材料价格稳定。上周中端负极材料主流价 5.7 万元/吨，环比价格稳定。负极龙头需求向好，以 5 月产量计，贝特瑞、杉

杉、紫宸和凯金出货第一梯队。 

隔膜价格稳定。上周干法双拉隔膜主流价 1.3 元/㎡，环比价格稳定；湿法基膜主流价 1.9 元/㎡，环比价格稳定。据鑫椤资讯，

储能应用市场开始更多关注高能量密度电池，因此所用隔膜从干法逐步向湿法转变。 

电解液价格下降。上周电解液主流价 4.4 万元/吨，环比价格下降 2.2%。溶剂价格高位持稳，预计电解液价格短期内相对稳定。 

图 6：新能源汽车销量及动力电池出货量 

销量 同比涨跌幅 环比涨跌幅 销量 同比涨跌幅 环比涨跌幅 出货量 同比涨跌 同比涨跌幅

9.7 18.3% -22.8% 9.4 35.2% -22.6% 5.41 1.70 45.8%

资料来源：中汽协，信达证券研发中心 资料来源：中汽协，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心

新能源汽车4月销量（万辆） 新能源乘用车4月销量（万辆） 动力电池4月出货量（GWh）
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锂电池价格相对稳定。上周动力电池报价 0.98 元/Wh。据鑫椤资讯数据，近期车厂销量仍走弱，对动力电池，特别是三元电

池需求拉动偏弱。 

 

图 7：新能源汽车板块中上游材料价格变化 

价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅

7.7 -0.10 -1.3% 1.3 0.00 0.0% 1.9 0.00 0.0%

资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心

价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅

8.4 -0.30 -3.4% 13.8 0.00 0.0% 4.9 -0.10 -2.0%

资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心
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5.7 0.00 0.0% 4.4 -0.10 -2.2% 0.98 0.08 8.9%

资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心
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三元材料产能稳定，产量上升。目前三元材料产能 29.41 万吨/年，环比上月稳定；其中 3 月生产 1.62 万吨，环比上涨 27.7%。 

磷酸铁锂产能稳定, 产量上升。目前磷酸铁锂产能 16.32 万吨/年，环比上月稳定；其中 3 月生产 0.58 万吨，环比上涨 30.7%。 

负极材料产能稳定，产量上升。目前负极材料产能 32.2 万吨/年，环比上月稳定；其中 3 月生产 2.31 万吨，环比上涨 18.1%。 

 

图 8：新能源汽车板块中上游材料产能产量变化 

产能 环比涨跌 环比涨跌幅 产能 环比涨跌 环比涨跌幅 产能 环比涨跌 环比涨跌幅

29.4 0.00 0.0% 16.3 0.00 0.0% 32.2 0.00 0.0%

资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心

产量 环比涨跌 环比涨跌幅 产量 环比涨跌 环比涨跌幅 产量 环比涨跌 环比涨跌幅

1.62 0.35 27.7% 0.58 0.14 30.7% 2.31 0.35 18.1%

资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心
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湿法基膜产能稳定，产量上升。目前湿法基膜产能 34.9 亿㎡/年，环比上月稳定；其中 3 月生产 1.75 亿㎡，环比上涨 27.1%。 

干法隔膜产能稳定，产量上升。目前干法隔膜产能 6.7 亿㎡/年，环比上月稳定；其中 3 月产量 0.25 亿㎡，环比上涨 49.7%。 

电解液产能稳定，产量上升。目前电解液产能 24.45 万吨/年，环比上月稳定；其中 3 月产量 1.61 万吨，环比上涨 30.5%。 

 

 

 

 

图 9：新能源汽车板块中上游材料产能产量变化 

产能 环比涨跌 环比涨跌幅 产能 环比涨跌 环比涨跌幅 产能 环比涨跌 环比涨跌幅

34.9 0.00 0.0% 6.7 0.00 0.0% 24.5 0.00 0.0%

资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心

产量 环比涨跌 环比涨跌幅 产量 环比涨跌 环比涨跌幅 产量 环比涨跌 环比涨跌幅

1.75 0.37 27.1% 0.25 0.08 49.7% 1.61 0.38 30.5%

资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心 资料来源：CIAPS，信达证券研发中心
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2.2 上周重要公告 

【国轩高科】公司之全资子公司合肥国轩高科动力能源有限公司与华为技术有限公司于近日在深圳龙岗签订了《锂电供应商

采购合作协议》，双方将利用各自所在行业优势，开展锂电领域的战略合作。 

 

2.3 上周重要新闻 

1.【发改委：严禁各地出台新的汽车限购规定 不得对新能源汽车实行限行、限购】财联社 6 月 6 日讯，发改委印发《推动重

点消费品更新升级 畅通资源循环利用实施方案（2019-2020 年）》，严禁各地出台新的汽车限购规定，已实施汽车限购的地方

政府应根据城市交通拥堵、污染治理、交通需求管控效果，加快由限制购买转向引导使用，结合路段拥堵情况合理设置拥堵

区域，研究探索拥堵区域内外车辆分类使用政策，原则上对拥堵区域外不予限购。各地不得对新能源汽车实行限行、限购，

已实行的应当取消，鼓励地方对无车家庭购置首辆家用新能源汽车给予支持。鼓励有条件的地方在停车费等方面给予新能源

汽车优惠，探索设立零排放区试点。（发改委  http://suo.im/4ZjTQC） 

2．【2019 年 5 月，我国新能源汽车生产 11.11 万辆，同比增长 28.74%】根据合格证数据统计：2019 年 5 月，我国新能源汽

车生产 11.11 万辆，同比增长 28.74%，环比增长 4.42%。其中：新能源乘用车产量 9.71 万辆，同比增长 51.16%，环比降低

2.43%；新能源客车产量 4838 辆，同比降低 70.68%，环比降低 6.69%；新能源专用车产量 9247 辆，同比增长 64.51%，环

比增长 420.96%。（搜狐汽车  https://dwz.cn/E3b9wXOM） 

 

三、光伏板块 

3.1 板块行情跟踪 

光伏装机量同比下降。2019 年 1-3 月，我国太阳能发电新增并网装机容量 5.2GW，同比下降 46%，其中 3 月新增装机 1.71GW，

同比下降 238%。 

组件出口量增长。2019 年 4 月我国光伏组件出口 5.7GW，同比增长 117%。 

图 10：光伏装机容量及组件出口量变化 
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多晶硅价格企稳回升。上周国产原生多晶硅（一级料）主流价 66.6 元/Kg，环比上周价格稳定；进口原生多晶硅主流价 10.2

美元/Kg，环比上周价格下跌 0.8%。据硅业分会数据，目前硅料生产企业内部无库存压力，贸易商和下游企业囤有部分库存，

行业部分检修产能复产，但产能爬坡仍有一段时间。 

单晶硅片价格稳定。上周多晶硅片（A 片）主流价 2.15 元/片，环比上周价格稳定；单晶硅片（A 片）主流价 3.18 元/片，环

比上周价格上涨 0.3%。目前硅片价格较为稳定，产能供应较为充足。 

电池片价格基本稳定，通威股份上调多晶电池片价格。上周多晶电池片（4.1W/片以上）主流价 0.67 元/W，环比上周价格稳

定；单晶电池片（4.3W/片以上）主流价 0.87 元/W，环比上周价格稳定。 

组件价格稳定。上周多晶组件（250W）价格 1.70 元/W，环比上周稳定；单晶组件（280W）价格 2.25 元/W，环比上周稳定。 

 

 

 

 

 

 

容量 同比涨跌 同比涨跌幅 容量 同比涨跌 同比涨跌幅 出货量 同比涨跌 同比涨跌幅

1.71 3.0 -237.9% 5.2 -4.4 -46.0% 5.7 3.1 117.0%

资料来源：Wind，信达证券研发中心 资料来源：Wind，信达证券研发中心 资料来源：Wind，信达证券研发中心

中
下
游
需
求

光伏3月装机容量（GW） 光伏1-3月装机容量（GW） 组件4月出口量（GW）

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

17/08 17/11 18/02 18/05 18/08 18/11 19/02
-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

0

10

20

30

40

50

60

17/07 17/10 18/01 18/04 18/07 18/10 19/01

-400%

-200%

0%

200%

400%

600%

0

2

4

6

8

10

12

14

17/06 17/09 17/12 18/03 18/06 18/09 18/12 19/03

 



 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com        10 

 

价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅

66.6 0.00 0.0% 10.2 -0.08 -0.8%

资料来源：PVNEWS，信达证券研发中心 资料来源：PVNEWS，信达证券研发中心

价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅

2.15 0.00 0.0% 0.67 0.00 0.0% 1.7 0.00 0.0%

资料来源：PVNEWS，信达证券研发中心 资料来源：PVNEWS，信达证券研发中心 资料来源：PVNEWS，信达证券研发中心

价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅

3.18 0.01 0.3% 0.87 0.00 0.0% 2.25 0.00 0.0%

资料来源：PVNEWS，信达证券研发中心 资料来源：PVNEWS，信达证券研发中心 资料来源：PVNEWS，信达证券研发中心
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图 11：光伏板块中上游产品价格变化 
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3.2 上周重要公告 

【通威股份】战略入股隆基股份宁夏银川 15GW 单晶硅棒和切片项目，入股后持有该项目 30%股权；隆基股份按照对等金额

战略入股通威股份包头 5 万吨高纯晶硅项目,入股后持有该项目 30%股权，双方同时签署产品采购协议。 

【隆基股份】拟在马来西亚砂捞越州古晋市投资建设年产 1.25GW 单晶电池项目。预计 2020 年 8 月达到设计产能。预计项

目总投资额约 9.57 亿元，项目达产后预计将实现年均营业收入约 12 亿元，年均净利润约 1.27 亿元。 

【林洋能源】预中标国家电网有限公司 2019 年第一次电能表及用电信息采集设备招标采购项目，预计合计中标金额约

24,036.23 万元。 

 

3.3 上周重要公告 

【中国国内新能源储能技术首次实现规模化应用】中国国家电网青海省电力公司宣布，中国首个由储能电站与集中式光伏电

站之间开展的调峰辅助市场化交易完成，储能综合转换效率达到 81.9%，这也是中国国内储能技术在促进新能源消纳方面首

次规模化应用。共享储能调峰服务是指储能电站与集中式光伏电站联动，在白天风光资源较好时存储电能，减少“弃光”电

量，夜间供应该部分存储电能，提升新能源消纳能力。（财联社 http://suo.im/4oiRc1） 
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四、风电板块 

4.1 板块行情跟踪 

风电 4 月装机量同比上涨。2019 年 1-4 月，我国风电并网装机容量 550 万千瓦，同比上涨 3%，其中 4 月装机 72 万千瓦。 

风电累计发电量同比增长。2019 年 1-4 月我国风电累计发电量 1440 亿 KWh，同比增长 6.6%。 

 

4.2 上周重要公告 

【东方电缆】公司中标 220kV、35 kV 光电复合海底电缆项目，中标金额 32,990.88 万元人民币。 

【湘电股份】湖南湘电长泵铸造公司与顺泰公司于近日签订了《资产收购协议》，顺泰公司将以 12,402.52 万元（含税）收购

铸造公司相关资产。 

 

五、行业前瞻板块 

5.1 上周重要新闻 

1.【2025 年可实现深度储能融合 光伏制氢成本 0.15 元/度】6 月 3 日，SNEC 第十三届（2019）国际太阳能光伏与智慧能源

图 12：风电装机容量及发电量变化 

发电量 同比涨跌 同比涨跌幅 容量 同比涨跌 同比涨跌幅 出货量 同比涨跌 同比涨跌幅

1440 89.0 6.6% 550 16 3% 72 64.0 800.0%

资料来源：能源局，信达证券研发中心 资料来源：能源局，信达证券研发中心 资料来源：能源局，信达证券研发中心
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（上海）论坛在上海召开，中国电源学会副理事长、阳光电源股份有限公司董事长曹仁贤出席大会并作主旨演讲。曹仁贤表

示，第一批平价上网项目非常踊跃，未来从组件到电都要进行低成本创新。今年分布式电站纳入全部排队竞价，所以分布式

会受到一些打击，光储结合的分布式应该以低压配电网为接入点。到 2025 年，行业可以实现深度的储能融合，光伏和储能深

度耦合目前不经济，但在 2025 年能够实现盈利；此外根据测算，光伏制氢成本将降至 1 毛 5/度，大幅度低于太阳能成本。10MW

的光伏阵列可制造出供一年使用的氢气。（北极星太阳能光伏网 http://suo.im/4K4zWo） 

2．【全球最大加氢站"落沪" 燃料电池商业化"加码"】在今天举行的上海化工区·上汽集团氢燃料电池车全场景应用暨加氢站

落成仪式上，双方联合宣布，目前全球规模最大、等级最高的氢燃料电池车加氢站在上海化工区正式落成。此次落成的上海

化工区加氢站，不仅可为在区内示范运营的 20 辆上汽氢燃料电池车配套，也将向社会各界提供商业化服务。同时今年下半年

包括临港、嘉定郊野公园等 2 座加氢站也将落成。（看看新闻 http://suo.im/4vMM3s） 

 

六、风险因素 

政策风险：新能源行业补贴规模、下游需求规模受政策导向影响较大，存在政策变动导致行业需求下降风险； 

国际贸易摩擦风险：我国新能源中上游产业链，特别是新能源汽车中上游电池及材料环节、光伏中上游制造环节等已具备全

球竞争能力，存在因国际贸易摩擦导致行业需求下降风险； 

原材料价格波动风险； 

市场化推广风险：新能源汽车、光伏都处于市场化前夜，产品品质、价格等都会影响其完成市场化进程；但市场化之后行业

空间将进一步打开。 

行业竞争加剧、企业盈利能力下滑风险：目前新能源部分子行业产能过剩现象较突出，存在竞争加剧影响企业盈利能力风险。 
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