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本周观点：光伏看好 6 月份硅料价格，新能源车关注三部委推广政策 

SNEC 落幕，此次会议有三大看点：组件大型化，技术路线选择差异化明
显；企业间合纵连横，助力发电成本持续下降；下半年需求乐观，产业链
或伺机而动。在 630 抢装效应带动下，产业链价格或将加速企稳回升。新
能源车关注三部委政策促进新能源车推广以及丰田加速电动化计划。 

 

子行业观点 

光伏-增持：SNEC 落幕，6 月看多单晶用料价格。新能源车-增持：新政促
进新能源车推广，丰田加速电动化计划。风电-增持：弃风持续改善，看好
全年持续强化抢装。电力设备-增持：特高压中标公示推出，看好智能电表
市占率提升。 

 

重点公司及动态 

星源材质：湿法隔膜放量，海外客户有望占比提升。欣旺达：国内消费电
池模组龙头，动力电池有望突破。晶盛机电：国内晶体设备龙头，持续受
益于单晶替代。 

 

风险提示：新能源车产销量增长低于预期，产业链盈利增长低于预期；光
伏装机增速低于预期，行业竞争激烈程度超过预期；风电装机不达预期、
弃风限电改善不达预期。 

 

 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

中光防雷 300414.SZ 11.76 

杭电股份 603618.SH 7.53 

特锐德 300001.SZ 6.24 

中元股份 300018.SZ 5.15 

英可瑞 300713.SZ 4.39 

青岛中程 300208.SZ 4.19 

综艺股份 600770.SH 3.67 

蓝海华腾 300484.SZ 3.55 

大晟文化 600892.SH 3.10 

合纵科技 300477.SZ 2.71  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

退市海润 600401.SH (35.29) 

众和退 002070.SZ (34.63) 

运达股份 300772.SZ (25.41) 

日丰股份 002953.SZ (24.88) 

金智科技 002090.SZ (20.34) 

芯能科技 603105.SH (19.11) 

*ST 赫美 002356.SZ (18.53) 

*ST 猛狮 002684.SZ (18.42) 

清源股份 603628.SH (18.00) 

向日葵 300111.SZ (15.96)  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
   06 月 06 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

星源材质 300568.SZ 增持 22.00 35.64~38.88 1.16 1.08 1.79 2.13 18.97 20.37 12.29 10.33 

欣旺达 300207.SZ 增持 11.10 17.25~18.63 0.45 0.69 1.03 1.45 24.67 16.09 10.78 7.66 

晶盛机电 300316.SZ 买入 11.85 17.40~18.56 0.45 0.58 0.75 0.97 26.33 20.43 15.80 12.22  
资料来源：华泰证券研究所 
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本周重点推荐公司 

一周内各行业涨跌图 

一周内行业走势图 

 

一周行业内各子板块涨跌图 

一周跌幅前十公司 

一周涨幅前十公司 
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本周观点 
光伏-增持：SNEC 落幕，6 月看多单晶用料价格 
一年一度的 SNEC 国际光伏展，既是光伏新产品的竞技场，更是先进技术发展的风向标。

在 PERC 确定主流电池路线后，电池端技术的变化最终更多体现到终端组件功率档的提升，

这届 SNEC 不难看到 450W 以上的组件（72 片）层出不穷。除了半片外，各家厂商在

MBB、叠片、拼片等技术选择上呈现出差异化，以满足下游电站投资者对低 LCOE 的创

新解决方案。我们认为，组件端技术更迭加速，差异化显现，龙头厂商在组件端发力，显

现出组件品牌影响力的重要性。而技术的深度集成需要成熟的制造工艺。各条路线孰优孰

劣，仍需大规模导入后才能研判。 

 

企业间合纵连横，助力发电成本持续下降。展会期间，隆基与通威签订战略合作协议，通

威入股隆基银川 15GW 单晶硅棒和切片项目，持有该项目 30%股权；隆基入股通威包头

5 万吨高纯晶硅项目,持有该项目 30%股权。前期，保利协鑫追加投资，与中环共同打造

50GW 单晶基地。我们认为行业进入规模化发展阶段，平准化度电成本 LCOE 的竞争日趋

激烈，产业链围绕降低生产及运营成本将形成集聚效应，以更低产品价格迎接行业整合带

来的崭新机遇。 

 

下半年需求乐观，产业链或伺机而动。展会在国内光伏政策落地后召开，参展商对下半年

整体需求持乐观态度。SNEC 展会期间产业链价格平稳，行业内企业对政策落地后国内需

求的崛起抱有较高预期，玻璃等辅材价格涨价预期浓厚。我们认为，展会结束后，产业链

价格或发生变动，各环节或呈现一定差异化定价的情况。 

 

在 630 抢装效应带动下，产业链价格或将加速企稳回升。建议高度重视供需结构较好的硅

料、硅片环节，硅料价格弹性或超市场预期。Q3 国内竞价项目充分释放，压制半年的国

内需求集中爆发，叠加海外硅料大厂检修，我们认为单晶用料 6 月价格或迎来向上拐点。

重点推荐产业链拥有核心技术和成本优势的龙头企业通威股份、晶盛机电等。 

 

新能源车-增持：新政促进新能源车推广，丰田加速电动化计划 

 

6 月 6 日，三部委发布《推动重点消费品更新升级，畅通资源内循环利用实施方案

（2019-2020 年）》（下面简称政策）。新能源车相关的政策有两个看点值得注意。 

 

1、取消各地对新能源车的限行、限购。我们认为该政策主要影响的是北京。北京目前实

行每年 6 万个新能源车指标的限购政策，而北京目前新能源车申请人数达到 41.7 万，如

果限购取消，意味着接近 42 万辆的增量需求释放，对短期的新能源车产销弹性大。根据

乘联会统计的北京地区各车企的销量，北汽和比亚迪遥遥领先。因此，若放开限购，我们

认为，这两家车企销量优先受益。但是，放开限购牵涉多方利益的复杂博弈，我们认为落

地有待跟踪观察。 

 

2、推进城市公共领域用车使用新能源车或者清洁能源汽车，2020 年底前大气污染防治重

点区域比例达到 80%。根据交通运输部数据，2018 年末全国拥有公交车 67.34 万辆，按

车辆燃料类型分，柴油车占 22.2%，天然气车占 24.5%，纯电动车占 37.8%，混合动力车

占 12.9%。假设不考虑天然气，仅考虑 BEV 和 PHEV，合计占比为 50.7%，后续达到 80%

占比的话，对应增量为 20 万辆左右。大气污染重点防治区域主要为京津冀、长三角和汾

渭平原，2018 年三个地区的出租车保有量分别为 20 万辆，16 万辆，3 万辆。上述地区除

了太原市已经完成出租车的电动化（共计 8719 辆），其余区域的平均电动化比例推测不到

10%。假设三个地区目前电动化比例 10%，20 年要达到 80%的要求，对应的增量需求为

27 万辆。专用车包含细分领域多，基数大，电动化对应的增量需求也最大，但是由于数

据难以获取，因此难以量化计算。 

 

我们认为，政策有利于推动新能源车产销，但是此次为三部委提的方案，具体各地落实执

行可能需要配套相关强制性政策。 
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丰田加速电动化战略规划，全球汽车电动化大方向更坚定。丰田近日召开了《Toyota 

challenge Aiming to Popularize BEVs》为主题的发布会，表示将打造纯电动平台化开发，

并且在中国、日本和全球推行不同的车型策略，其中，中国市场推两款小型的 SUV，按照

300+km 续航来做的，电池供应商初步选取宁德时代和比亚迪；日本市场按照 100km 左

右的微型电动汽车来做，电池供应商可能是 GS YUASA、东芝、丰田织机；全球市场主

要面向欧洲、中国和美国，包括 6 个主要的细分车系，采用平台化开发，电池供应商可能

是松下。我们认为：丰田由于前期在节能车型主打 HEV 和燃料电池车，因此是全球车企

巨头里转向锂电路线较晚的一个。其战略转向跟其余车企巨头如 BBA，大众等已经有布局，

丰田不能赌错路线的考虑有关。丰田的加入更加坚定了全球电动化方向。国内锂电产业链

完整，且具备全球竞争力，有望受益全球汽车电动化。 

 

继续看好全球汽车电动化下具备全球竞争力的一线龙头和二线新星。大众、宝马、戴姆勒、

沃尔沃等国际车企巨头纷纷确定电动化目标，全球汽车电动化浪潮不可阻挡。中国锂电产

业链具备全球竞争力，看好国内动力电池一线和二线电池新星，标的宁德时代、欣旺达、

国轩高科。同时，受益于全球锂电产能扩张，进入全球供应链的锂电材料需求也将大增，

受益标的星源材质、恩捷股份、璞泰来、当升科技。 

 

风电-增持： 弃风持续改善，看好全年持续强化抢装 
 

6 月 6 日，全国新能源消纳监测预警中心发布《2019 年一季度全国新能源电力消纳评估

分析》。一季度全国风电发电量 1041 亿千瓦时，同比增长 6.3%。受风光资源条件影响，

全国风电平均利用小时同比减少 36 小时。全国弃风电量 43.5 亿千瓦时，同比大幅减少

47.9 亿千瓦时，弃风率 4.0%，同比下降 4.5 个百分点。在弃风持续改善背景下，行业并

网高峰期即将来临，看好行业下半年并网及消纳趋势。 

 

明确并网时点，强化抢装预期。2018 年底之前核准的陆上风电项目，2020 年底前仍未完

成并网的，国家不再补贴；2019 年 1 月 1 日至 2020 年底前核准的陆上风电项目，2021

年底前仍未完成并网的，国家不再补贴。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。对海上风电项目，2018 年底前核准且在 2021 年底

前全部机组并网的，则执行核准时上网电价；2022 年及以后全部机组并网的，执行并网

年份的指导价。体现了鼓励海上风电发展的思路，对新核准潮间带项目，适用陆上风电电

价政策；在降低电价水平的同时，促进产业技术进步和开发场景。 

 

行业政策预期稳定，看好全年持续抢装。我们预计全年吊装数据将超过 30GW，行业高景

气度或将延续至 2021 年。存量项目抢装箭在弦上。运营商在风机选择上更看重全生命周

期成本即发电小时数、稳定性等综合因素。风电竞价时代从风机价格竞争转向全生命周期

度电成本竞争。积极推荐关注行业左侧机会，重点推荐龙头整机厂金风科技及核心零部件

供应商天顺风能等。 

 

电力设备-增持：特高压中标公示推出，看好智能电表市占率提升  
 

特高压线路招标候选人公示，看好未来特高压推进进程。6 月 4 日，2019 年张北-雄安、

驻马店-南阳特高压工程第二次设备招标采购开始中标候选人公示，中标总金额共计 5.84

亿元。分项目看，此次组合电器中标 9453.59 万元，其中山东电工中标最高，中标 6480

万元；继电保护系统 3961 亿元，国电南瑞中标 2956 亿元，占比最高。上市核心设备厂

商中，国电南瑞中标 3926.28 万元，西电电气中标 3755.03 万元，平高电气中标 3567.68

万元。我们预计剩余 18 年 9 月批准的线路将于 3 季度开启招标活动，其中白鹤滩-江苏/

浙江两条线路将采用柔直技术，国电南瑞中标数量有望提升。 
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图表1： 张北-雄安、驻马店-南阳特高压工程第二次设备招标采购中标情况 

项目 金额（万元） 

钢结构、构支架、压型钢板 14,079.16 

组合电器 9,453.59 

电抗器 9,250.97 

避雷器 7,851.57 

电容器 5,895.25 

继电保护及自动装置 3,960.78 

互感器 3,649.10 

自动化系统及设备 1,077.29 

变压器 761.91 

支柱绝缘子 759.60 

隔离开关、接地开关 619.91 

智能一体化电源系统 603.20 

开关柜 216.73 

断路器 166.00 

通信电源系统 53.73 

总计 58,398.80 

资料来源：国家电网电子商务平台，华泰证券研究所 

 

第一次智能电表招标公示，国电南瑞中标金额最高，看好电表智能化带来的市占率提升。

本次四类智能电表招标共计 67.55 亿元。居民用 2 级智能电表招标金额最大，为 51.01 亿

元，占四类电表招标金额的 75.51%，传统 2 级电表构造简单，国网把控同质化产品的中

标比例，除国电南瑞外（4 包），各公司最多只中 2 包，导致 2 级智能电表更为分散；从

智能电表中标公司来看，排名前三厂家分别为国电南瑞、三星医疗和威胜集团，中标金额

为 4.42 亿元、3.43 亿元和 3.41 亿元；从产品上看，此次招标的 2 级智能电表中，拥有通

讯模块的电表数量为 3394.4 亿只，占 2 级智能电表招标量的 99.98%。居民用智能电表位

于泛在电力物联网的感知层，未来有望加入边缘计算功能，增加信息处理效率，技术门槛

有所增加，电表龙头企业市占率有望持续提升。  

图表2： 第一次智能电表招标公示统计 

分标名称 替换名称 汇总 占比 

2 级单相智能电能表 国电南瑞  24,497.27  4.80% 

 三星医疗  15,231.46  2.99% 

 东方电子  14,717.18  2.89% 

 威胜集团  14,271.63  2.80% 

 炬华科技  13,430.25  2.63% 

 鲁能电子  13,077.08  2.56% 

 许继电气  12,304.85  2.41% 

 其他  402,587.75  78.92% 

 汇总   510,117.47  100.00% 

1 级三相智能电能表 国电南瑞  10,852.57  7.40% 

 三星医疗  8,751.52  5.97% 

 东方电子  8,473.84  5.78% 

 威胜集团  8,370.75  5.71% 

 其他  110,247.18  75.15% 

 汇总   146,695.85  100.00% 

0.5S 级三相智能电能表 威胜集团  2,024.85  12% 

 东方电子  1,987.28  12% 

 三星医疗  1,838.04  11% 

 其他  11,378.85  66% 

 汇总   17,229.01  100% 

0.2S 级三相智能电能表 三星医疗  433.77  29% 

 东方电子  367.53  25% 

 威胜集团  366.90  25% 

 盛帆电子  315.77  21% 

 汇总   1,483.97  100% 

总计    675,526.30   

资料来源：国家电网电子商务平台，华泰证券研究所 
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当前时点建议以建设节奏和重点方向为锚，布局配用电环节及通用化、标准化产品。建设

泛在电力物联网是实现“三型两网”世界一流能源互联网企业的内在要求，将不断提升电

力系统运行水平和电网资产运营效率，也将在更高层级重塑电网核心竞争力。目前仍处于

电力物联网建设初期，根据国网三年攻坚、三年提升的阶段目标，通用化、标准化程度更

高的感知层是迫切推进的环节；长期看，平台层是泛在电力物联网的核心价值，具备长期

成长价值。重点推荐二次设备龙头、具备强大软硬件开发能力的国电南瑞，关注岷江水电、

林洋能源等。 
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核心组合 

星源材质： 

1）产能扩张有序进行，干法隔膜进入孚能供应链。 

2）合肥星源开始量产，国轩高科加大采购，19 年湿法隔膜有望放量。 

3）19 年海外客户占比有望进一步提升。 

  

欣旺达： 

1）公司是全球消费锂电池模组龙头，各细分方向均有望稳健增长； 

2）借行业东风重磅投入研发，公司动力电池业务蓄势待发； 

3）智能硬件业务高景气，有望成为公司业绩新增长点。 

 

晶盛机电： 

1）光伏行业加速复苏，单晶或步入新一轮扩张周期。 

2）半导体硅片产能投资催生广阔设备市场，公司半导体设备业务步入机遇期。 

3）公司第三方设备供应商身份有利于拓展市场，完善的产品布局增加协同效应，与中环

股份的战略合作关系将成为公司的业绩压舱石。 
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重点公司概览 
 

图表3： 重点公司一览表  

   06 月 06 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

通威股份 600438.SH 买入 14.01 15.40~16.94 0.52 0.78 1.07 1.35 26.94 17.96 13.09 10.38 

国轩高科 002074.SZ 增持 12.53 21.12~22.88 0.75 0.88 0.99  16.71 14.24 12.66  

当升科技 300073.SZ 增持 22.15 29.37~31.15 0.72 0.89 1.20 1.63 30.76 24.89 18.46 13.59 

天顺风能 002531.SZ 买入 5.08 6.00~7.20 0.26 0.40 0.54 0.64 19.54 12.70 9.41 7.94 

国电南瑞 600406.SH 买入 17.24 24.61~26.75 0.90 1.07 1.25 1.45 19.16 16.11 13.79 11.89  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表4： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

星源材质 

(300568.SZ) 

看好公司 19 年边际改善，维持“增持”评级 

公司 18 年实现收入 5.83 亿（+11.92%），归母净利润 2.22 亿（+108.02%），扣非净利润 1.08 亿（+1.06%），扣非业绩符合预期。

子公司合肥星源亏损 0.45 亿对业绩影响较大。我们预计 19-20 年 EPS 分别为 1.08 元，1.79 元。考虑公司 19 年湿法隔膜批量化，海

外客户占比有望提升，扣非业绩有望同比大增，看好 19 年边际改善，给予 19 年合理 PE 区间 33-36 倍，对应目标价 35.64-38.88 元，

维持“增持”评级。 

 点击下载全文：星源材质(300568,增持): 18 年受子公司亏损影响，看好 19 年边际改善 

欣旺达 

(300207.SZ) 

消费锂离子电池模组龙头，动力电池新星，首次覆盖，给予“增持”评级 

公司是国内消费锂离子电池模组龙头，手机数码类、笔记本电脑类电池均处于业绩上升通道。智能硬件受益于行业高景气，也有望高

增长。公司作为国内三元动力电池的新星，获得国际大客户雷诺定点项目，有望进入快速成长通道。我们预计公司 19-21 年 EPS 分别

为 0.69 元，1.03 元，1.45 元, 参考可比公司 19 年平均 PE22.69 倍，考虑公司动力电池业务的高弹性，给予公司估值溢价，给予公司

19 年合理 PE 区间 25-27 倍，对应目标价为 17.25 元-18.63 元，首次覆盖，给予“增持”评级。 

 点击下载全文：欣旺达(300207,增持): 消费电池模组龙头，新能源领域再启航 

晶盛机电 

(300316.SZ) 

2019Q1 归母净利润 1.26 亿元/yoy-6.7%，光伏+半导体下游扩产空间广阔 

公司发布 2019 一季报：实现收入 5.68 亿元/yoy+0.4%，归母净利润 1.26 亿元/yoy-6.7%，业绩符合我们预期。毛利率有所降低及管

理、研发费用增加是业绩低于上年同期的主要因素。我们认为公司作为国内单晶硅片设备龙头将充分受益于下游光伏、半导体硅片企

业的双重产能扩张，预计公司 2019-2021 年 EPS 为 0.58、0.75、0.97 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：晶盛机电(300316,买入): 光伏、半导体下游扩产，设备需求空间广 

通威股份 

(600438.SH) 

行业低谷龙头加速产能扩张，业绩有望迎来反弹 

公司 2018 年实现营收 275.35 亿元（+5.53%），归母净利 20.19 亿元（+0.51%），19Q1 营业收入 61.69 亿元（+18.14%），归母

净利 4.91 亿元（+53.36%）。受 531 新政影响，公司 18 年营收承压，19Q1 营收、利润均呈现反弹迹象。行业低谷龙头加速产能扩

张，业绩表现符合预期，我们预计公司 19-20 年 EPS 分别为 0.78 和 1.07 元，给予目标价 15.4-16.94 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：通威股份(600438,买入): 不惧行业调整，加速产能扩张 

国轩高科 

(002074.SZ) 

18 年业绩快报符合预期，维持“增持”评级 

公司发布 2018 年业绩快报：18 年实现收入 61.46 亿，同比增 27.04%，归母净利润 8.52 亿，同比增 1.65%，符合预期。根据真锂研

究数据，公司 18 年动力电池装机量 3GWh，市占率排国内第三。我们预计公司 19-20 年 EPS 分别为 0.88 元，0.99 元，看好公司在

铁锂电池的竞争优势和预期差，以及在新客户开拓的进展，参考可比公司 19 年平均 PE 估值 26 倍，给予 19 年合理 PE 区间 24-26 倍，

目标价 21.12-22.88 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：国轩高科(002074,增持): 业绩快报符合预期，边际改善值得期待 

当升科技 

(300073.SZ) 

正极材料龙头 18 年业绩大增，维持“增持”评级 

公司 18 年实现收入 32.81 亿，同比增 52.03%，归母净利润 3.16 亿，同比增 26.38%，扣非净利润 3.04 亿，同比增 108.67%，略超

市场预期。经营性净现金流同比大增 104.33%，反应公司较强的经营管理能力。公司 18 年业绩超预期主要得益于正极材料量、价、

利齐升。公司仍然保持了技术领先优势，且在海外客户开拓上进度领先。我们预计公司 19-20 年 EPS 分别为 0.89 元，1.20 元，给予

公司 19 年合理 PE 区间 33-35 倍，对应目标价目标价 29.37-31.15 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：当升科技(300073,增持): 年报业绩略超预期，正极业绩大增 

天顺风能 

(002531.SZ) 

风塔单吨毛利触底，业绩有望迎来反弹 

公司 2018 年实现营收 38.34 亿元（同比+16.79%），归母净利 4.70 亿元（同比+0.03%），扣非净利润 4.38 亿元（同比+4.51%）。受 18

年整体钢价价格上升影响，风塔单吨毛利触底，公司 18 年净利润增长略低于市场预期。技改扩建完成后将加速公司产能释放，满足 2019 年

行业持续抢装带来的交付需求，我们预计公司 19-20 年 EPS 分别为 0.40 和 0.54 元，给予目标价 6.0-7.2 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：天顺风能(002531,买入): 技改扩建迎抢装, 吨毛利触底回升 

国电南瑞 

(600406.SH) 

电力二次设备龙头再出发，维持“买入”评级 

公司 18 年营收 285.4 亿元（+17.76%），归母净利 41.62 亿元（+28.44%），19Q1 营收 37.5 亿元（同比-2.41%），归母净利 0.77

亿元（-18.81%），18 年业绩超预期，19Q1 主要受坏账计提准则变动和电网 Q1 投资短暂下降影响。公司作为坚强智能电网和泛在电

力物联网的重要软硬件龙头，我们预计公司 19-21 年 EPS 分别为 1.07、1.25 和 1.45 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：国电南瑞(600406,买入): 特高压兑现在即，泛在网增添动力  

资料来源：华泰证券研究所  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/014152a0-47f8-4359-a805-2466a53f6ba9.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710101/6de1129e-cd54-4009-9c9c-8f641a1251b9.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/74a2a5c6-0962-4b6c-a5b1-a3bd327d30ed.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/2db9094c-c472-4f6a-981a-51ebd98d7a04.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710203/e7313491-010f-479c-815a-aacf0cd3bf53.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/2309913e-5a09-47c6-92ed-7679f834df24.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/fcdbb6eb-eecd-488e-87ad-38c42a6fb51c.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/b6e0db71-8bd1-4d84-b01a-22cfadfa6bcd.pdf
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图表5： 建议关注公司一览表  

  06 月 06 日 朝阳永续一致预期 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 收盘价 (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

恩捷股份 002812.SZ 52.94 1.09 1.75 2.28 2.85 48.57 30.25 23.22 18.58 

璞泰来 603659.SH 45.17 1.37 1.80 2.33 2.86 32.97 25.09 19.39 15.79 

岷江水电 600131.SH 13.91 0.20 0.28 0.29 0.30 69.55 49.68 47.97 46.37 

林洋能源 601222.SH 4.46 0.43 0.53 0.63 0.73 10.37 8.42 7.08 6.11    

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所   
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行业动态 
周行情回顾 
上周电力设备新能源板块均呈下跌态势，其中核电下跌幅度最大，下跌 4.94%。光伏下跌
幅度最小，下跌 0.89%。 

 

图表6： 电力设备新能源行业细分板块周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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产业链数据更新 

 

图表7： 锂电产业链价格 

品名 规格 厂家/产地 前两周价格 前一周价格 涨跌 备注 

三元材料 111/动力 国产 16.5-17 16.5-17 -- 万/吨 

三元材料 523/动力 国产 13.5-13.8 13.5-13.8 -- 万/吨 

三元材料 单晶 523 型 国产 15-15.5 15-15.5 -- 万/吨 

三元材料 523/数码 国产 13.2-13.5 13.2-13.5 -- 万/吨 

三元材料 镍 55 型 国产 12.5-13 12.5-13 -- 万/吨 

三元材料 单晶 622 型 国产 17-17.3 17-17.3 -- 万/吨 

三元材料 622/动力 国产 15.3-15.5 15.3-15.5 -- 万/吨 

三元材料 811/镍 80 国产 19.5-20.5 19.5-20.5 -- 万/吨 

磷酸铁锂 动力型 国产 4.7-5 4.6-4.9 ↓0.1 万/吨 

锰酸锂 动力型 国产 4.6-5.2 4.6-5.1 ↓0.05 万/吨 

锰酸锂 高容量型 国产 3.6-4.2 3.6-4.1 ↓0.05 万/吨 

锰酸锂 低容量型 国产 3-3.5 3-3.4 ↓0.05 万/吨 

钴酸锂 4.35V 国产 21-22 21-22 -- 万/吨 

三元前驱体 523 国产 8.4-8.7 8.1-8.4 ↓0.3 万/吨 

三元前驱体 622 国产 9-9.3 8.7-9 ↓0.3 万/吨 

三元前驱体 111 国产 10.2-10.7 9.9-10.4 ↓0.3 万/吨 

氢氧化锂 电池级 国产 8.7-8.9 8.5-8.7 ↓0.2 万/吨 

碳酸锂 电池级 国产 7.6-7.8 7.5-7.7 ↓0.1 万/吨 

碳酸锂 工业级 国产 6.7-7.1 6.7-7.1 -- 万/吨 

金属锂锂锭 工业级 国产 71-72 71-72 -- 万/吨 

金属锂锂锭 电池级 国产 74-75 74-75 -- 万/吨 

正磷酸铁 电池级 国产 1.2-1.3 1.2-1.3 -- 万/吨 

电解钴 ≥99.8% 国产 24.1-26.1 23.5-25.9 ↓0.8 万/吨 

硫酸钴 20.50% 国产 4.1-4.4 4.1-4.4 -- 万/吨 

四氧化三钴 72% 国产 17.2-18.2 17-18 ↓0.2 万/吨 

电解镍 1# 国产 9.86-9.93 9.56-9.67 ↓0.28 万/吨 

硫酸镍 电池级 国产 2.4-2.6 2.4-2.6 -- 万/吨 

硫酸锰 电池级 国产 0.68-0.71 0.68-0.71 -- 万/吨 

负极材料 天然 国产/高端 6.2-7.5 6.2-7.5 -- 万/吨 

负极材料 天然 国产/中端 4.2-5.2 4.2-5.2 -- 万/吨 

负极材料 人造 国产/中端 4.6-5.6 4.6-5.6 -- 万/吨 

负极材料 人造 国产/高端 7-8 7-8 -- 万/吨 

中间相碳微球 G08 国产 6.8-7.2 6.8-7.2 -- 万/吨 

中间相碳微球 G10 国产 6.6-7 6.6-7 -- 万/吨 

中间相碳微球 G15 国产 5.8-6.2 5.8-6.2 -- 万/吨 

基膜 5μm/湿法 国产/高端 3-3.8 3-3.8 -- 元/平方米 

基膜 7μm/湿法 国产/高端 2-2.6 2-2.6 -- 元/平方米 

基膜 9μm/湿法 国产/中端 1.4-1.9 1.4-1.9 -- 元/平方米 

基膜 14μm/干法 国产/中端 1-1.3 1-1.3 -- 元/平方米 

隔膜 5μm+2μm+2μm 湿

法涂覆隔膜 

国产/中端 3.9-4.7 3.9-4.7 -- 元/平方米 

隔膜 7μm+2μm+2μm 湿

法涂覆隔膜 

国产/中端 2.7-3.8 2.7-3.8 -- 元/平方米 

隔膜 9μm+2μm+2μm 湿

法涂覆隔膜 

国产/中端 2.4-3.4 2.4-3.4 -- 元/平方米 

电解液 三元/圆柱/2600mAh 国产 3.5-4.5 3.5-4.5 -- 万/吨 

电解液 三元/常规动力型 国产 4.2-4.8 4.2-4.8 -- 万/吨 
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电解液 锰酸锂 国产 2.4-2.7 2.4-2.7 -- 万/吨 

电解液 磷酸铁锂 国产 3.2-3.8 3.2-3.8 -- 万/吨 

六氟磷酸锂 六氟磷酸锂 国产 9.5-11.5 9.5-11.5 -- 万/吨 

EMC 电池级 国产 1.2-1.3 1.2-1.3 -- 万/吨 

DMC 电池级 国产 0.72-0.78 0.72-0.78 -- 万/吨 

EC 电池级 国产 1.6-1.8 1.6-1.8 -- 万/吨 

DEC 电池级 国产 1.2-1.3 1.2-1.3 -- 万/吨 

PC 电池级 国产 0.8-0.9 0.8-0.9 -- 万/吨 

极耳 方形动力 国产 1-1.5 1-1.5 -- 元/对 

铜箔 8μm 电池级 国产 8.9-9 8.9-9 -- 万/吨 

铝箔 16μm 电池级 国产 2.35-2.45 2.35-2.45 -- 万/吨 

铝塑膜 中端 国产 22-24 22-24 -- 元/平方米 

铝塑膜 中高端 韩国 25-27 25-27 -- 元/平方米 

铝塑膜 中高端 日本 27-34 27-34 -- 元/平方米 

PVDF 中端 国产 8-15 8-15 -- 万/吨 

PVDF 高端 进口 15-23 15-23 -- 万/吨 

方形动力电芯 磷酸铁锂 国产 0.66-0.7 0.66-0.7 -- 元/Wh 

方形动力电芯 三元 国产 0.85-0.9 0.85-0.9 -- 元/Wh 

数码圆柱 2500mah/三元 国产 6-6.3 6-6.3 -- 元/颗 

小动力 18650 三元/2500mAh 国产 6.4-6.7 6.4-6.7 -- 元/颗 

资料来源：CIAPS，华泰证券研究所 

 

图表8： 多晶硅价格走势（单位：美元/千克） 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表9： 硅片价格走势（单位：美元/千克） 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表10： 电池片价格走势（单位：美元/片） 

 

注：Wind 尚未公布 4 月 24 以来电池片价格信息。 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

  

图表11： 光伏组件价格走势（单位：美元/瓦） 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表12： 太阳能电池价格走势（单位：美元/瓦） 

 

资料来源：wind，华泰证券研究所 

 

上周光伏产业链中产品价格均维持平稳态势。光伏级多晶硅价格下降 0.12 美元/kg，其余

硅料、硅片和电池片价格均与上周持平。 

 

图表13： 光伏产业链各环节价格变动（周平均价） 
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资料来源：Wind，PV Infolink，华泰证券研究所 
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图表14： 行业新闻汇总 

新闻概要  

新能源车 

年底前发布 新双积分政策或迎来 5 大调整。据悉，新双积分政策草案或于 6 月公开征求意见，并于今年年底前发布。草案将对当前新能源积分供大于求、

纯电动车型电耗高及插电式混合动力车型油耗高等伪节能现象做出调整，同时或增加对未达标车企的经济处罚等措施，让双积分政策真正发挥作用。 

汽车之家 

牵手银鞍资本，博郡汽车融资 25 亿元。继蔚来和爱驰获融资后，博郡也传来了好消息。6 月 3 日，博郡汽车宣布已与中化国际（控股）股份有限公司旗

下的银鞍资本正式签署投资合作协议。本轮融资的投资方包括银鞍资本，盛世投资、中科产业基金、住友商事、 宝时得、浦口高投、园兴投资等，总规

模 25 亿元，资金将主要用于博郡汽车的产品开发和市场营销投入。（第一电动网） 

传现代汽车将向其他制造商出售并开放氢燃料电池系统。据英国《金融时报》报道称，现代汽车表示，它需要向竞争对手开放其氢燃料电池系统，以刺

激该技术的全球应用，并帮助其达到商业化规模。目前，这家韩国公司正进行集团业务的重组，以适应汽车业翻天覆地的变化。（新浪汽车） 

爱驰拟增资 17.47 亿元以 50%股份控股江铃 长安持股比例稀释减亏。长安汽车(000625)6 月 4 日晚间公告，公司下属合营企业江铃控股拟引入爱驰汽

车作为战略投资者进行增资。公司放弃此次增资的优先认购权。爱驰汽车拟增资 17.47 亿元，增资后，爱驰汽车持有江铃控股 50%的股份，长安汽车和

江铃汽车集团持有江铃控股的股权比例均由 50%稀释到 25%。（证券时报） 

被罚 1.628 亿元 长安福特因垄断遭处罚。6 月 5 日，国家市场监管总局发布消息称，市场监管总局近日对长安福特汽车有限公司（以下简称长安福特）

实施纵向垄断协议依法作出处罚决定，对长安福特处以罚款 1.628 亿元。（汽车头条） 

为投资未来 大众集团将剥离非核心业务。据路透社报道，为了筹集资金投资电动汽车及自动驾驶，大众集团可能考虑出售旗下变速器制造商 Renk 及摩

托车品牌杜卡迪。据了解，两年前大众集团就曾动过出售 Renk 及杜卡迪的念头，但当时被劳资委员会否定了。目前除出售外，大众集团也正在考虑将

杜卡迪、兰博尼基、宾利和布加迪品牌整合到一个单独的实体在证券交易所上市，以谋求资金。（汽车之家） 

发改委：各地不得对新能源汽车实行限行、限购，已实行的应当取消。6 月 6 日，发改委等三部门联合印发《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）》，坚决破除乘用车消费障碍。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。（第一电动网） 

比亚迪：前 5 个月新能源汽车销量同比增 106%。比亚迪 6 月 6 日晚间披露 5 月销量快报，5 月份公司新能源汽车销量为 2.18 万辆。今年前 5 个月新能

源汽车累计销量为 11.9 万辆，同比增长 106.04%。（第一电动网） 

我国将加快 5G 网络部署。工信 6 日向中国电信、中国移动、中国联通和中国广电颁发了基础电信业务经营许可证，批准四家企业经营“第五代数字蜂

窝移动通信业务”。基础电信运营商纷纷表示，将加快 5G 网络部署，让广大消费者尽快体验到 5G 带来的便利和实惠。（证券时报） 

国轩高科：子公司将与华为开展锂电领域战略合作。6 月 5 日晚间消息，国轩高科发布公告称，公司全资子公司合肥国轩与华为签订了《锂电供应商采

购合作协议》，双方将开展锂电领域的战略合作。（新浪科技） 

光伏 

全球范围内哪国光伏发电成本最低？哪国最贵？中国以 879 美元/千瓦，法国(1,074 美元/千瓦)和德国(1,113 美元/千瓦)紧随其后，而英国，阿根廷，墨

西哥，巴西，美国和澳大利亚的价格略高，大型地面光伏电站成本价格为 1,300 美元/千瓦 - 1,550 美元/千瓦。到目前为止，电站成本最高的 G20 国家

是加拿大(2,427 美元/千瓦)，俄罗斯联邦(2,302 美元/千瓦)和日本(2,101 美元/千瓦)，这三个国家都面临着高组件价格、高安装费用及高保证金等困境。

（SOLARZOOM ） 

通威与隆基签订 3.75 万吨硅料和 11.25GW 硅片订单。2019 年 6 月 3 日，上海光伏展会的前夜，隆基股份与通威股份分别分布公告，两家签订战略合

作协议。公告显示，双方在供应链有以下的合作：2020-2022 年隆基股份每年向通威股份包头 5 万吨高纯晶硅项目的项目公司采购的高纯晶硅数量不少

于隆基股份拥有该项目公司权益产能的 2.5 倍（权益产能=股权比例×项目公司年产能）；2020-2022 年通威股份每年向隆基股份银川 15GW 单晶硅棒

和切片项目的项目公司采购的单晶硅片数量不少于通威股份拥有该项目公司权益产能的 2.5 倍。双方实际采购量允许在上述采购量的正负 5%范围内调整

确定，在各自允许范围内确定的实际采购量双方均不视为违约。双方于当年 12 月份约定次年采购总的需求数量。采购价格依据随行就市原则,按月定价。

（北极星太阳能光伏网） 

华能集团将收购协鑫新能源 51%控股权 光伏行业强强整合时代正式开启。协鑫新能源一度以超过 8 吉瓦的装机规模代言中国光伏电站的发展之路 

“混改”将为“四个革命一个合作”路径下的能源产业变革注入新动能。6 月 4 日晚间，在经历了 2 天停牌后，保利协鑫发布公告：央企电力巨头中国

华能或将抛出混改“橄榄枝”——收购民营光伏龙头企业保利协鑫对旗下协鑫新能源的 51%控股权。业界人士对此给予高度关注并积极评价，认为两巨

头此番战略携手将为能源领域拓展混改新路径提供可资借鉴的蓝本。（中国能源报） 

2019 年光伏政策：未来装机规模的三大支撑因素。根据国家能源局最新发布的政策，对于年度新增光伏电站规模的管理方式，将由以往的直接确定年度

规模、电价补贴标准，转变为仅仅确定年度分配给光伏电站的总补贴资金。这实际上把年度新增规模、电价补贴标准的决定权交给了企业自己，只不过

需要在总补贴额度之内。（太阳能发电网） 

国家能源局：一季度光伏新增装机 5.2GW 弃光率 2.7%。截至 2019 年 3 月底，全国光伏发电装机达到 1.797 亿千瓦，同比增长 28%，新增 520 万千瓦。

其中，集中式电站装机达到 12625 万千瓦，同比增长 23%，新增 240 万千瓦；分布式光伏装机达到 5341 万千瓦，同比增长 43%，新增 280 万千瓦。

（国家能源局。 

风电 

750MW 无补贴风电项目！黑龙江大庆市可再生能源综合应用示范区第一批示范项目启动招标。海上风电观察获悉，黑龙江大庆市近日正式启动了可再

生能源综合应用示范区第一批示范项目招标。其中包括 750MW 集中式风电，为无补贴项目。通知要求“消纳产业项目未开工或能源互联网试点项目承

诺终端用户电价未达到，可再生能源开发项目不允许开工建设”。（海上风电观察） 

风起阳江！七大海上风电产业中心在广东阳江集中揭牌。 2019 年 6 月 1 日，2019 全球海上风电发展大会在广东省阳江市盛大召开。会上，大家共同见

证了国家海上风电装备质量监督检验中心（筹）、广东（阳江）海上风电产业发展基金、中国风电风险管理研究中心、广东（阳江）海上风电柔性直流

输电技术应用示范基地、广东（阳江）海上风电产业大数据中心、广东（阳江）海上风电技术创新中心以及广东（阳江）海上风电运维中心七大海上风

电产业中心集中揭牌。（海上风电观察） 
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新闻概要  

6 月 1 日实施！中国对原产美国风电机组产品加征 25%关税。根据国务院关税税则委员会 2019 年第 3 号公告，中国已于 2019 年 6 月 1 日起，对原产

于美国的部分进口商品（包含风电机组）提高加征关税税率。 

根据公告，国务院关税税则委员会对原产于美国约 600 亿美元进口商品清单中的部分商品，分别实施加征 25%、20%、10%的关税。对之前加征 5%关

税的税目商品，仍实施加征 5%的关税。（北极星风力发电网） 

西门子歌美飒获台湾 640MW 风机订单 安装 80 台 8MW 风机。北极星风力发电网获悉，近日，西门子歌美飒签订了中国台湾 640MW 云林海上风电项

目风机订单，采用 80 台 8MW 海上风机。这是西门子歌美飒 SG8.0-167 机组首次应用于亚太地区。（北极星风力发电网） 

通裕重工拟发行可转债 6.22 亿元 用于 6MW 及以上风机关键零部件制造等项目！北极星风力发电网获悉，通裕重工近日发布公告称，拟发行可转债 6.22

亿元用于风电装备模块化制造项目、6MW 及以上风电机组关键零部件制造项目等。（北极星风力发电网） 

华润电力锡林浩特 200MW 风电项目正式开工建设！ 6 月 2 日上午 9：30，北方大区锡林浩特 200MW 风电项目开工奠基仪式在锡林浩特市宝力根苏木

境内举行，标志着项目正式开工建设。（华润电力北方大区） 

资料来源：第一电动网，北极星太阳能光伏网，北极星风力发电网，华泰证券研究所 

 

图表15： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

国轩高科 2019-06-06 关于全资子公司与华为签订采购合作协议的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-06\5422352.pdf 

金风科技 2019-06-04 关于召开 2018 年度股东大会的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-04\5414938.pdf 

新纶科技 2019-06-04 关于控股股东部分股份补充质押的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-04\5414942.pdf 

天顺风能 2019-06-06 关于首次回购公司股份的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-06\5421886.pdf 

 2019-06-04 关于回购公司股份的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-04\5416833.pdf 

欣旺达 2019-06-04 2017 年面向合格投资者公开发行公司债券（第一期）2019 年付息公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-04\5418796.pdf 

 2019-06-03 关于首次回购公司股份的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-03\5414092.pdf 

通威股份 2019-06-04 通威股份关于与隆基绿能科技股份有限公司签订战略合作协议的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-04\5414393.pdf 

宏发股份 2019-06-07 宏发股份关于使用自有资金购买理财产品的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-07\5422616.pdf 

 2019-06-07 宏发股份 2018 年年度权益分派实施公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-07\5424621.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

 

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-6/2019-06-06/5422352.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-6/2019-06-04/5414938.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-6/2019-06-04/5414942.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-6/2019-06-06/5421886.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-6/2019-06-04/5416833.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-6/2019-06-04/5418796.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-6/2019-06-03/5414092.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-6/2019-06-04/5414393.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-6/2019-06-07/5422616.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-6/2019-06-07/5424621.pdf
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风险提示 
1、新能源车产销量增长不达预期，产业链盈利增长低于预期 

首先，新能源车目前经历从政策主导向市场主导转型的过渡期，不仅受政策影响，消费者

偏好以及相关车型的推出进度也会影响。其次，锂电产业链均面临洗牌，洗牌的时间和洗

牌过程中的降价程度可能超过我们预期，导致产业链各环节的盈利增长低于预期。 

 

2、光伏装机增速低于预期，行业竞争激烈程度超预期 

首先是光伏装机规模不达预期，其次，市场价格竞争加剧可能导致降价程度超过预期，最

后，存在相关公司生产线建设及产能投放进度不及预期的风险。 

 

3、风电装机不达预期、弃风限电改善不达预期 

风电装机规模不达预期风险；上游材料价格快速上涨风险；新建或外延收购产能不及预期；

汇率波动对公司业绩不确定性影响。 
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－投资建议的评级标准 
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