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 新能源汽车行业观点：  1、价格处于底部左侧区间，政策有望对冲底部风险。从主流产业链

来看，电池、正极材料的价格仍在下降态势；目前价格低迷的主要原因为需求低迷造成开工率

较差。从中长期看，目前产业链价格已经处于底部偏左侧区间，竞争格局较好的优势公司值得

逐步布局。从政策角度看，我们预计自上而下会有一些边际向好的政策出台，之前的积分制改

革就是明证，最近北京对出租车新能源化的支持更是能直接拉动主流厂商新能源产品的销售；

作为行业底部风险的对冲，我们可以预期后面还将有系列政策的出台。 2、内外融合持续推进，

关注新能源汽车全球化龙头。近期丰田、雷诺等海外车企纷纷发布与国内企业的合作，行业全

球化态势明显，未来将大大推动国内新能源汽车产业链的发展。国内优质龙头，特别是之前产

品已经被海外客户认可的企业，将在 2020 年开始明显受益于这一趋势。 

 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、新宙邦等。 

 光伏行业观点： 1、国内装机预期降低，单晶降价压力释放。从竞价、户用等已经披露的项目

总量来看，国内装机需求低于之前的较高预期，目前行业整体预期已经降低到合理水平。随着

需求预期的下降，产业链价格水平近期也出现了下调，尤其是单晶产业链价格；我们认为降价

压力已经初步释放，后期有待招投标价格的进一步确认。 2、行业高端制造仍在突破，继续看

好龙头的确定性。近期中环股份等公司陆续公布了其后续产能扩产计划和安排，N 型等高效产

品有望进一步突破，效率的提升有望进一步降低度电成本。在单晶硅片环节，隆基股份的份额

和后续扩产最为确定；其硅片、组件的海外市场拓展已见成效，近期与越南电池等公司的大额

订单有望提升其未来业绩预期。 

 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。 
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 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、6 月动力电池装机 6.52GWh，同比增长 98.7%；2、北京市鼓励出租汽车更

新为纯电动车，奖励上限为 7.38 万元/辆；3、截至 6 月需补贴户用光伏装机 2.23GW，距 3.5GW

总指标还剩 1.27GW；4、2019 年 6 月风电和太阳能发电量分别同比增长 11.9%和 7.4%；5、

GE 将在中国开设海上风电厂和开发中心；6、6 款燃料电池汽车入选 2019 年第 6 批新能源汽

车推广目录。 

 公司重点动态：【宁德时代】预计 2019H1 归母净利同比增长 120%-150%；【欣旺达】预计

2019H1 归母净利同比增长 0-20%；【中材科技】拟出资 9.97 亿元增资湖南中锂，持有其 60%

股权；【隆基股份】与越南电池公司等签订硅片销售合同，占 2018 年营业收入的 17%；同时，

公司预计 2019H1 归母净利同比增长 50-60%；【中环股份】预计 2019H1 归母净利同比增长

43-60%；【中来股份】预计 2019H1 归母净利同比增长 70%。 

 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 

上周行业跑赢上证综指，跑输深圳成指。上周上证综指报收 2924.20 点，下降 6.35 点，降幅-0.22 %；深证成指报收 9228.55

点，上涨 15.17 点，涨幅 0.16 %；中小板指报收 5625.47 点，下降 0.32 点，降幅-0.01 %；申万电气设备行业报收 4010.69

点，上涨 1.94 点，涨幅 0.05  %。 

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（%） 
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上周信达新能源覆盖板块涨跌不一，光伏制造端涨幅最大，新能车运营&服务跌幅最大。 

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：岱勒新材、诺德股份、胜利精密、东方日升、隆基股份；跌幅前五股票为：*ST 猛狮、

特锐德、天赐材料、英威腾、科泰电源。 

上周电气设备板块涨幅居前五股票为：东方电缆、露笑科技、麦克奥迪、鼎汉技术、全信股份；跌幅居前五股票为：弘讯科

技、佳电股份、金智科技、凯中精密、赛摩电气。 

 

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 6 月，我国新能源汽车销售 15.2 万辆，环比增长 45.6%；6 月新能源乘用车销售 12.1 万

辆，环比增长 19.7%。 

动力电池出货量持续增长。2019 年 6 月，我国动力电池装机 6.61GWh，同比增长 130%。 

 

碳酸锂价格稳定。上周电池级碳酸锂主流价 7.3 万元/吨，环比保持不变。 

三元材料价格下降。NCM523 型三元前驱体主流价 7.3 万元/吨，环比下降 1.4%。NCM523 动力型三元材料主流价 12 万元/

吨，环比下降 7.7%；磷酸铁锂主流价 4.8 万元/吨，环比下降 2%。近期三元材料需求分化，5 系和 6 系开工率较低，企业通

过压低报价促进成交，导致价格持续走低；811 型材料需求仍较好，行业三季度仍有一定扩产产能；磷酸铁锂方面，近期上游

原材料红磷价格大幅上涨，铁锂成本有上升趋势。 

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。短期看，负极材料价格将持稳运行。 

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。 

电解液价格稳定。上周电解液主流价 4.4 万元/吨，环比价格稳定。溶剂价格高位持稳；受黄磷市场变化影响，六氟磷酸锂价

格也存调涨预期。 

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

15.2 81.0% 45.6% 12.1 53.2% 19.7% 6.61 3.74 130.3%

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6月销量（万辆） 新能源乘用车6月销量（万辆） 动力电池6月出货量（GWh）
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锂电池价格下降。上周动力电池报价 0.95 元/Wh，环比下降 3.1%。据鑫椤资讯数据，电池市场需求仍相对较差，磷酸铁锂电

池减产情况仍在加剧。 

 

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

7.3 0.00 0.0% 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

7.3 -0.10 -1.4% 12 -1.00 -7.7% 4.8 -0.10 -2.0%
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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 

【宁德时代】公司发布 2019 年半年度业绩预告，预计 2019H1 实现归母净利 20.04-22.77 亿元，同比增长 120%-150%，业

绩增长得益于动力电池需求提升；前期投入拉线产能释放，产销量提升；费用比例降低等。 

【欣旺达】公司发布 2019 年半年度业绩预告，预计 2019H1 实现归母净利 2.21-2.65 亿元，同比增长 0-20%。 

【中材科技】拟与长园集团等共同向湖南中锂新材料有限公司增资，合计增资金额为 11.37 亿元，其中公司出资 9.97 亿元。

增资后，公司将持有湖南中锂 60%股权，湖南中锂成为公司之控股子公司。 

2.3 上周重要新闻 

【6 月动力电池装机 6.52GWh，同比增长 98.7%】2019 年 6 月中国电动汽车市场锂电总装机量达到 6.52GWh，同比增长

98.68%，增长基本上来自于 EV 乘用车市场。（真锂研究  https://dwz.cn/aLn4zsli） 

【北京市鼓励出租汽车更新为纯电动车，奖励上限为 7.38 万元/辆】北京市财政局发布通知，对出租汽车更新为纯电动汽车，

比照纯电动出租汽车生产环节电池采购价格给予一次性政府资金奖励，每辆车奖励上限为 7.38 万元，低于奖励上限的按实际

电池采购价格确定，奖励期限至 2020 年底。（北京市财政局  https://dwz.cn/EfBxs8tK） 

【雷诺集团与江铃集团正式成立合资公司】雷诺集团和江铃集团宣布正式成立合资公司以进一步促进双方在中国新能源汽车

市场的战略布局。雷诺集团增资 10 亿元人民币，正式成为江铃集团新能源汽车公司的股东，拥有 50%的股权。（江铃集团

http://suo.im/573dkY） 

【宁德时代和丰田在 NEV 动力电池领域建立全面合作伙伴关系】近日，宁德时代和丰田汽车公司在新能源汽车（NEV）动力

电池的稳定供给和发展进化领域建立全面合作伙伴关系。此外，双方在电池的新技术开发，以及电池回收利用等多个领域开

始进行广泛探讨。双方将结合宁德时代在电池开发、供给方面的实力，以及丰田在电动车、电池研发方面的技术实力，致力

于开发更具吸引力的电动车产品，推进电动车的普及。（财联社 http://suo.im/4S0NmS） 

 

 

 

 

 

http://suo.im/573dkY
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三、光伏板块 

3.1 板块行情跟踪 

光伏装机量同比增长。2019 年 1-5 月，我国太阳能发电新增并网装机容量 8.02GW，同比下降 47.1%，其中 5 月新增装机

2.52GW，同比增长 13.0%。 

组件出口量增长。2019 年 5 月我国光伏组件出口 5.66GW，同比增长 95.6%。 

多晶硅价格基本稳定。上周国产原生多晶硅（一级料）主流价 65.9 元/Kg，环比上周下跌 0.4%；进口原生多晶硅主流价 10

美元/Kg，环比上周价格稳定。据硅业分会数据，7 月单晶硅料产量预计环比增长 15%左右，其中单晶用料占比将达 60%。 

硅片价格微降。上周多晶硅片（A 片）主流价 2.05 元/片，环比上周价格下降 0.7%；单晶硅片（A 片）主流价 3.18 元/片，环

比上周价格稳定。目前多晶硅片需求相对较弱，单晶硅片需求较好，价格变化反映了需求变化。 

电池片价格稳定。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。7-8 月进入下游需求淡季，叠加 PERC 产能释放，电池片价格预计仍有下行压力。 

多晶组件价格稳定，单晶组件下降。上周多晶组件（250W）价格 1.75 元/W，环比上周价格稳定；单晶组件（280W）价格

2.2 元/W，环比上周下跌 2.2%。 

 

 

图 10：光伏装机容量及组件出口量变化 

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

2.52 0.3 13.0% 8.02 -7.2 -47.1% 5.66 2.8 95.6%

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
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价格 周涨跌 周涨跌幅 价格 周涨跌 周涨跌幅

65.9 -0.29 -0.4% 10 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

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

2.05 -0.01 -0.7% 0.67 0.00 0.0% 1.75 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 0.00 0.0% 0.87 0.00 0.0% 2.2 -0.05 -2.2%

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 

【中环股份】公司发布 2019 年半年度业绩预告，公司预计 2019H1 实现归母净利 4.3-4.8 亿元，同比增长 43.31%-59.98%。 

【中来股份】发布 2019 年半年度报告：2019 年上半年，公司实现归属于上市公司股东的净利润 1.13 亿元，较上年同期上升

70.16%。 

【隆基股份】公司与越南电池科技有限公司、上海宜则新能源科技有限公司于 7 月 15 日签订了硅片销售合同。根据 PV InfoLink

于 2019 年 7 月 10 日公告的光伏产品市场平均价格测算，预估本次合同总金额约 5.4 亿美元，占公司 2018 年度经审计营业

收入的约 17%。 

【隆基股份】公司预计 2019H1 实现归母净利润为 19.61-20.91 亿元，同比增长 50%到 60%。业绩增长得益于主要产品单晶

硅片和组件销量同比大幅增长；组件产品海外销售占比快速提升；生产成本持续降低，主要产品毛利率同比明显上升。 

【北方华创】公司发布 2019 年半年度业绩快报：公司 2019 年 1-6 月实现营业总收入 16.55 亿元，同比增长 18.63%；其中

电子工艺装备增长 17.13%，电子元器件业务增长 22.49%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.28 亿元，同比增长 7.87%。 

 

3.3 上周重要新闻 

【能源局：截至 6 月补贴户用光伏装机 2.23GW】能源局综合司日前发布《户用光伏项目信息（2019 年 7 月）》显示，截至

2019 年 6 月底，可纳入 2019 年国家财政补贴规模户用光伏项目总装机容量为 222.69 万千瓦，即 2019 年 3.5GW 的总指标

约还余 1.27GW。（能源局 http://suo.im/570k0q） 

【国家统计局发布 2019 年 6 月份能源生产情况】6 月份，发电 5834 亿千瓦时，同比增长 2.8%。其中，风电、太阳能发电放

缓：风电增长 11.9%，回落 7.5 个百分点；太阳能发电增长 7.4%，回落 8.1 个百分点。（国家统计局 http://suo.im/4Zr29l） 

 

 

http://suo.im/4Zr29l
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四、风电板块 

4.1 板块行情跟踪 

风电 5 月装机量同比上涨。2019 年 1-5 月，我国风电并网装机容量 688 万千瓦，同比上涨 9%，其中 5 月装机 138 万千瓦。 

风电累计发电量同比增长。2019 年 1-5 月我国风电累计发电量 1843 亿 KWh，同比增长 10.1%。 

 

4.2 上周重要公告 

【森源电气】公司与淮安中恒新能源有限公司签署了《淮安中恒 99MW 风电场项目工程 EPC 总承包合同》，合同金额为 8.3

亿元。 

4.3 上周重要新闻 

【GE 将在中国开设海上风电厂和开发中心】GE 可再生能源集团表示，新的海上风电厂将位于广东揭阳的海上风电集群，并

将服务于国内和区域的项目。预计将从 2019 年底开工建设，2021 年完工，预计将于 2021 年下半年开始装配生产。（财联社

http://suo.im/5fd6lk） 

 

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

1843 169.0 10.1% 688 58 9% 138 42.0 43.8%

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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五、行业前瞻板块 

5.1 上周重要新闻 

【6 款燃料电池汽车入选 2019 年第 6 批新能源汽车推广目录】7 月 15 日，工业和信息化部发布第 321 批《道路机动车辆生

产企业及产品公告》。同时，本批公告中发布了《新能源汽车推广应用推荐车型目录（2019 年第 6 批）》，共包括 66 户企业的

240 个车型，其中纯电动产品共 65 户企业 215 个型号、插电式混合动力产品共 11 户企业 19 个型号、燃料电池产品共 6 户企

业 6 个型号。6 家燃料电池汽车厂商分别为东风汽车、宇通客车、申龙汽车，吉利商用车和金龙客车。燃料电池主要来自上海

氢能合睿兹、上海重塑、北京亿华通、大通氢雄和氢蓝时代 5 家企业。（工信部 http://suo.im/4KoETX） 

【发改委：支持各类主体按照市场化原则投资建设储能系统 统筹规划氢能开发布局】国家发改委新闻发言人孟玮在发布会上

表示，为了统筹做好今年的迎峰度夏的保障工作，对各地做好相关保障措施提出了明确的要求。更加注重转型升级，对煤炭

领域，在巩固去产能成果的同时，有序释放优质先进产能。与此同时，积极推进风电、光伏发电转型发展，支持各类主体按

照市场化原则投资建设储能系统，统筹规划氢能开发布局。（财联社 http://suo.im/4w2I0v） 

 

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。 

 

 

http://suo.im/4KoETX
http://suo.im/4w2I0v
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