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[Table_Title]  

电新行业 6 月深度跟踪 
新能源汽车抢装明显，风电景气度大幅提升 
 
 
 

[Table_Summary]  

2019 年 6 月，国内新能源汽车抢装行情明显，带动产业链需求增长；国内

风电并网大幅增长，光伏海外需求持续景气；维持行业强于大市评级。 

支撑评级的要点 

 新能源汽车 6 月抢装行情明显：根据中汽协数据，2019 年 6 月销量 15.20

万辆，同比增长 80%，环比增长 45.60%。1-6 月新能源汽车累计销量 61.70

万辆，同比增长 49.60%。根据乘联会数据，新能源乘用车仍为销量主力，

且结构改善明显，6 月新能源乘用车销量 13.35 万辆，同比增长 86.30%，

环比增长 37.77%；1-6 月新能源乘用车累计销量 57.51 万辆，同比增长

63.43%。6 月 A00 级车型销量占比 20.82%，环比提升 2.62 个百分点；A 级

车销量占比 56.21%，环比提升 15.86 个百分点。根据真锂研究数据，6 月

国内动力电池装机量 6.52GWh，同比增长 123.29%，环比增长 17.90%；从

车型来看，纯电动乘用车装机 4.72GWh，占比 72%；从材料体系来看，

NCM 电池装机 4.73GWh，占比 73%；从电池形态来看，方形电池装机

5.23GWh，占比 80%；从企业来看，宁德时代装机 3.26GWh，占比 50.06%，

比亚迪装机 1.10GWh，占比 16.81%，两家合计占比高达 66.87%。2019 年

1-6 月动力电池累计装机量 29.81GWh，同比增长 90.36%。 

 6 月国内风电并网大增，光伏海外需求持续景气：根据国家发改委、国

家能源局数据，2019 年 6 月全社会用电量 5,987 亿 kWh，同比增长 5.72%，

环比增长 5.68%；1-6 月累计用电量 33,981 亿 kWh，同比增长 5.23%。根据

中电联数据，2019 年 6 月，国内光伏并网 3.62GW，同比下降 66%；1-6 月

累计并网 11.64GW，同比下降 54.90%。2019 年 6 月，国内风电新增并网

2.21GW，同比增长 80%，环比增长 60.14%；1-6 月累计并网 9.09GW，同比

增长 20.72%。6 月光伏海外需求持续景气，我国光伏组件出口量 5.97GW，

同比增长 96%；1-6 月，累计出口量 32.21GW，同比增长 85.97%。 

 电网投资下滑明显，6 月 PMI 环比平稳：1-6 月，全国主要发电企业电源

工程完成投资 1,002 亿元，同比增长 3.30%；电网工程完成投资 1,644 亿元，

同比下降 19.25%。6 月，中国 PMI 为 49.4，环比持平。 

 投资建议：国内光伏政策搭建完毕，需求大规模启动在即，海外需求持

续景气，行业 2019 年有望量利齐升，并将延续至 2020 年；光伏制造业方

面推荐龙头隆基股份、通威股份，建议关注中环股份、东方日升，同时

推荐电站龙头林洋能源、阳光电源、正泰电器。国内风电存量项目建设

进度有望加速，2019-2020 年国内需求高增长可期；推荐日月股份、天顺

风能、金风科技等。新能源汽车产业链中游或将在三季度确立盈利底；

三季度后，销量有望回暖，叠加产业政策刺激，中游产业链或将逐月改

善；长期看，全球电动化大趋势带来的持续成长性，让新能源汽车产业

链长期投资价值凸显；短期看，板块前期走势已相对充分反映了三季度

基本面，底部区域建议逐步加大配置。电池材料环节建议优选海外高端

供应链标的，推荐璞泰来、当升科技、恩捷股份、星源材质、新宙邦、

天赐材料等；设备环节对于补贴退坡敏感性较低，推荐先导智能等；电

池环节推荐宁德时代、亿纬锂能、欣旺达等。国网提出加快泛在电力物

联网建设，推荐引领电网智能化、信息化升级的龙头标的国电南瑞，建

议关注岷江水电；同时建议关注电能采集、配网智能化等标的，推荐海

兴电力，建议关注金智科技；工控领域推荐优质标的宏发股份、汇川技

术，建议关注麦格米特。 

 风险提示：投资增速下降，政策不达预期，价格竞争超预期，原材料价

格波动。 



 

2019 年 7 月 28 日 电新行业 6 月深度跟踪 2 

目录 

新能源汽车国内产销分析 ..................................................................... 5 

新能源乘用车销量分析 ............................................................................................................ 5 

新能源专用车销量分析 ............................................................................................................ 8 

动力电池国内装机量分析 ..................................................................... 9 

动力电池分车型装机量分析 ..................................................................................................... 9 

动力电池分材料体系装机量分析 ............................................................................................ 10 

动力电池分形态装机量分析 ................................................................................................... 10 

动力电池分企业装机量分析 ................................................................................................... 11 

新能源发电产业链数据分析 ............................................................... 13 

全社会用电量数据分析 .......................................................................................................... 13 

光伏与风电国内并网数据分析 ................................................................................................ 13 

国内光伏组件出口数据分析 ................................................................................................... 14 

风电零部件主要原材料价格分析 ............................................................................................ 14 

电力设备产业链数据分析 ................................................................... 16 

电源工程与电网工程数据分析 ................................................................................................ 16 

220KV 及以上变电设备容量及线路长度数据分析 .................................................................. 16 

发电设备平均利用小时数分析 ................................................................................................ 17 

PMI 数据分析 ......................................................................................................................... 17 

投资建议 ............................................................................................ 18 

风险提示 ............................................................................................ 19 

 



 

2019 年 7 月 28 日 电新行业 6 月深度跟踪 3 

图表目录 
图表 1. 2016.01-2019.06 新能源汽车月度销量 ....................................................................... 5 

图表 2. 2016.01-2019.06 新能源汽车月度销量同比增速 ..................................................... 5 

图表 3. 2016.01-2019.06 新能源乘用车月度销量 .................................................................. 5 

图表 4. 2016.01-2019.06 新能源乘用车月度销量同比增速 ................................................. 5 

图表 5. 2019 年 6 月新能源乘用车分级别销量占比 ............................................................ 6 

图表 6. 2019 年 1-6 月新能源乘用车分级别销量占比 ......................................................... 6 

图表 7. 2018 年新能源乘用车分级别销量占比 .................................................................... 6 

图表 8. 2017 年新能源乘用车分级别销量占比 .................................................................... 6 

图表 9. 2019 年 6 月新能源乘用车企销量排行榜 ................................................................ 7 

图表 10. 2019 年 6 月新能源乘用车型销量排行榜 .............................................................. 8 

图表 11. 2016.01-2019.06 新能源专用车月度销量 ................................................................. 8 

图表 12. 2016.01-2019.06 新能源专用车月度销量同比增速 ............................................... 8 

图表 13. 2017.01-2019.05 动力电池月度装机量 ..................................................................... 9 

图表 14. 2019 年 6 月动力电池分车型装机量占比 .............................................................. 9 

图表 15. 2019 年 1-6 月动力电池分车型装机量占比 ........................................................... 9 

图表 16. 2019 年 6 月动力电池分材料体系装机量占比 ................................................... 10 

图表 17. 2019 年 1-6 月动力电池分材料体系装机量占比 ................................................ 10 

图表 18. 2019 年 6 月动力电池分形态装机量占比 ............................................................ 10 

图表 19. 2019 年 1-6 月动力电池分形态装机量占比 ......................................................... 10 

图表 20. 2019 年 6 月动力电池企业装机排行榜 ................................................................ 11 

图表 21. 2019 年 1-6 月动力电池企业装机排行榜 ............................................................. 12 

图表 22. 2017.01-2019.06 全社会月度用电量 ....................................................................... 13 

图表 23. 2017.01-2019.06 光伏月度并网规模 ....................................................................... 14 

图表 24. 2017.01-2019.06 风电月度并网规模 ....................................................................... 14 

图表 25. 2017.01-2019.05 光伏组件月度出口量 ................................................................... 14 

图表 26. 近两年 20mm 中厚板价格 ....................................................................................... 15 

图表 27. 近两年铸造生铁价格 ............................................................................................... 15 

图表 28. 2017.01-2019.06 电源工程投资月度完成额 .......................................................... 16 

图表 29. 2017.01-2019.06 电网工程投资月度完成额 .......................................................... 16 

图表 30. 2017.01-2019.06 新增 220kV 及以上变电设备容量 .............................................. 16 

图表 31. 2017.01-2019.06 新增 220kV 及以上线路长度 ...................................................... 16 

图表 32. 2017.01-2019.06 发电设备平均利用小时数累计值 ............................................. 17 

图表 33. 2017.01-2019.06 发电设备平均利用小时数同比增长 ......................................... 17 



 

2019 年 7 月 28 日 电新行业 6 月深度跟踪 4 

图表 34. 2017.01-2019.06 月度 PMI 数据 ................................................................................ 17 

附录图表 35. 报告中提及上市公司估值表 ......................................................................... 20 

 



 

2019 年 7 月 28 日 电新行业 6 月深度跟踪 5 

新能源汽车国内产销分析 

2019 年 7 月 10 日，中汽协发布 2019 年 6 月新能源汽车行业产销数据。6 月，新能源汽车产销分别完

成 13.4 万辆和 15.2 万辆，同比分别增长 56.3%和 80.0%，环比分别增长 19.4%和 45.6%。新能源乘用车

产销分别为 12.1 万辆和 13.7 万辆，其中纯电动乘用车产销分别为 10.1 万辆和 11.5 万辆，插电式混合

动力乘用车产销分别为 1.9 万辆和 2.2 万辆；新能源商用车产销量分别为 1.3 万辆和 1.5 万辆，其中纯

电动商用车产销量分别为 1.2 万辆和 1.4 万辆。 

2019 年 1-6 月，新能源汽车累计产销量分别为 61.4 万辆和 61.7 万辆，累计同比分别增长 48.5%和 49.6%，

其中新能源乘用车产销分别为 56.2 万辆和 56.3 万辆，其中纯电动乘用车产销分别为 44.5 和 44 万辆，

插电混动乘用车产销分别为 11.7 万辆和 12.3 万辆，新能源商用车产销分别为 5.2 万辆和 5.4 万辆，其

中纯电动商用车产销分别为 4.8 万辆和 5.0 万辆，插电混动商用车产销均为 0.3 万辆。 

 

图表 1. 2016.01-2019.06 新能源汽车月度销量  图表 2. 2016.01-2019.06 新能源汽车月度销量同比增速 
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资料来源：中汽协，中银国际证券  资料来源：中汽协，中银国际证券 

 

新能源乘用车销量分析 

据乘联会数据，6 月新能源乘用车销量 13.35 万辆，同比增长 86.30%，环比增长 37.77%，6 月过渡期

结束抢装效应明显；1-6 月新能源乘用车累计销量 57.51 万辆，同比增长 63.43%。新能源车走势从前

几年的简单的年初前低后高走势，逐步演变成补贴驱动下的波浪走势。2019 年新能源车在 1-3 月的政

策延续期同比增长 117%，其良好的销量表现主要是新能源车的延缓期的政策针缓解了市场压力，促

进年初的新能源补贴延续期的新能源市场抢跑效应；4-6 月的过渡期增长 37%也很不错，但基数偏高

和国五切换压力抑制了车企增长动力。 

 

图表 3. 2016.01-2019.06 新能源乘用车月度销量  图表 4. 2016.01-2019.06 新能源乘用车月度销量同比增速 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2016 2017 2018 2019

（万辆）

 

 

-100%

0%

100%

200%

300%

400%

500%

600%

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2016 2017 2018 2019

 

资料来源：乘联会，中银国际证券  资料来源：乘联会，中银国际证券 
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6 月 A00 级纯电动乘用车销量 2.78 万辆，同比增长 67%，环比增长 58%，销量占新能源乘用车比例为

20.82%；A0 级纯电动汽车销量 1.94 万辆，同比增长 53%，环比增长 61%，销量占比 14.54%，A0 级插

电混动汽车销量 648 辆；A 级车合计销量 7.51 万辆，占新能源乘用车总销量的比重为 56.21%，环比 5

月份上升 15.86 个百分点，A 级车市场表现很好，主要是私家车和网约车的拉动，尤其是网约车的表

现良好，其中纯电动 A 级车销量 6.38 万辆，同比增长 258%，环比增长 50%，插电混动销量 1.12 万辆，

同比下降 37%，环比下降 1%；B 级车合计销量 0.76 万辆，销量占比 5.67%，其中纯电动车销量 1530

辆，同比增长 615%，环比下降 48%，插电混动车 6,043 辆，同比增长 96%，环比下滑 6%；C 级车合

计销量 3,028 辆，销量占比%，其中纯电动车销量 435 辆，环比下滑 59%，插电混动车销量 2,593 辆，

同比增长 179%，环比下降 10%。 

1-6 月 A00 级纯电动汽车累计销量 12.07 万辆，同比下降 23%，销量占比 20.98%；A0 级车销量合计 7.86

万辆，销量占比 13.67%，其中 A0 级纯电动车销量为 7.79 万辆，同比增长 143%；A 级车合计销量 30.59

万辆，销量占比 53.19%，其中纯电动 A 级车销量 24.38 万辆，同比增长 258%，插电混动 A 级车销量

6.21 万辆，同比下降 27%；B 级车合计销量 5.20 万辆，销量占比 9%，其中纯电动 B 级车销量 6,370 辆，

同比增长 842%，插电混动 B 级车合计销量 4.56 万辆，同比增长 582%；C 级车合计销量 1.79 万辆，销

量占比 3.11%，其中纯电动 C 级车销量 6,881 辆，同比增长 18497%，插电混动 C 级车销量 1.10 万辆，

同比增长 223%。 

 

图表 5. 2019 年 6 月新能源乘用车分级别销量占比  图表 6. 2019 年 1-6 月新能源乘用车分级别销量占比 
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资料来源：乘联会，中银国际证券  资料来源：乘联会，中银国际证券 

 

图表 7. 2018 年新能源乘用车分级别销量占比  图表 8. 2017 年新能源乘用车分级别销量占比 
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资料来源：乘联会，中银国际证券  资料来源：乘联会，中银国际证券 
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从车企来看，2019 年 6 月，北汽新能源销售 26072 辆，同比增长高达 479.8%。时隔多月，北汽新能源

再次获得国内新能源乘用车销量月度冠军。同时，比亚迪汽车 6 月新能源乘用车销量也有大幅增加，

销售 25914 辆，同比增长 65.8%。吉利汽车、江淮汽车新能源乘用车销量均突破 9000 辆，分别销售

9944 辆、9831 辆。长安汽车、奇瑞汽车分别销售新能源乘用车 8155 辆、7262 辆，同比增长 184%、7.8%。 

在合资企业方面，上汽大众、东风日产、东风悦达起亚新能源乘用车销量增加明显。6 月，上汽大众

新能源乘用车销售 6416 辆。在车型方面，上汽大众新能源乘用车销售主力车型为帕萨特 1.4T PHEV、

途观 1.4T PHEV 两款车型；东风日产新能源乘用车销售 4902 辆，销量主要依靠轩逸 BEV 拉动。同时，

东风悦达起亚新能源乘用车销售 4902 辆，所销售车型绝大多数为起亚 K5 PHEV。尽管不少传统车企

本月新能源乘用车销量大幅增长，以威马汽车、小鹏汽车、蔚来汽车为代表的新造车势力却显得不

温不火。6 月，威马汽车销售 1902 辆；蔚来汽车销售 1092 辆；小鹏汽车销售 2237 辆。另外，合众汽

车销售 816 辆；云度汽车销售 476 辆；新特汽车销售 62 辆；电咖汽车销售 62 辆。从销量来看，新造

车势力月销量多数维持在一两千辆水平，并没有随本月新能源乘用车销量同步走高。 

 

图表 9. 2019 年 6 月新能源乘用车企销量排行榜 
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资料来源：乘联会，中银国际证券 

 

6 月，国内新能源乘用车销量最高的两款车型分别为北汽 EU 系列、长安逸动 EV。6 月，北汽 EU 系

列、长安逸动 EV 分别销售 17916 辆、7340 辆，销量同比增长 1113%、1005.4%。比亚迪近期推出的纯

电小型 SUV 比亚迪 S2 销售 2061 辆；吉利汽车的几何 A 销售 1743 辆；依靠自身庞大的销售网络，传

统车企旗下的全新新能源乘用车上量更为迅速。在造车新势力方面，小鹏 G3 销售 2237 辆；威马 EX5

销售 1902 辆；哪吒 N01 销售 816 辆；蔚来旗下的蔚来 ES6 和蔚来 ES8 分别销售 658 辆、434 辆；云度

π1 Pro 远行版、云度π1 360、云度π3 Pro 分销售 190 辆、100 辆、50 辆；新特 DEV1 销售 62 辆；电咖 EV10

销售 62 辆。 
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图表 10. 2019 年 6 月新能源乘用车型销量排行榜 
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资料来源：乘联会，中银国际证券 

 

新能源专用车销量分析 

近 5 年来，我国城市快递物流行业快速发展，城市内短途派送运力需求持续大增，为具有零排放、

适合短途配送等特点的电动物流车带来了巨大的市场机会。据乘联会数据，2019 年 6 月新能源专用

车销量 1.54 万辆，同比增长 185%，2019 年 1-6 月的新能源专用车的销量 3.33 万台，同比增速 64%。

因为 2018 年 6-9 月新能源专用车的恢复增长较明显，今年的专用车增长压力逐步加大。随着蓝天保

卫战的持续推进，柴油车的发展面临巨大危机，非限购的大中城市的新能源车占比增长较快。 

 

图表 11. 2016.01-2019.06 新能源专用车月度销量  图表 12. 2016.01-2019.06 新能源专用车月度销量同比增速 
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资料来源：乘联会，中银国际证券  资料来源：乘联会，中银国际证券 
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动力电池国内装机量分析 

根据真锂研究数据，2019 年 6 月动力电池装机 6.52GWh，同比增长 123.29%，环比增长 17.90%。2019

年 1-6 月动力电池累计装机量 29.81GWh，同比增长 90%。 

 

图表 13. 2017.01-2019.05 动力电池月度装机量 
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资料来源：真锂研究，中银国际证券 

 

动力电池分车型装机量分析 

真锂研究数据显示，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%。从

各细分市场看，增长基本上来自于 EV 乘用车，该市场 6 月装机 4.72GWh，同比增长 153.35%；PHEV

客车市场 6 月装机 30.78 MWh，同比暴增 517.18%，主要是金龙、中通、北汽福田等车企的增产；PHEV

乘用车市场是唯一同比下降的细分市场。6 月电动汽车装机环比增长 18.01%。PHEV 客车环比暴增

329.47%，主要是金龙、中通、凯马、北汽福田的增产，EV 乘用车环比增长 24.79%。EV 专用车市场

是唯一同比下降的细分市场。 

2019 年前 6 月中国电动汽车市场锂电总装机量达到 29.80GWh，同比增长 86.82%。从各细分市场看，

EV 乘用车市场前 6 月实现装机 20.53GWh，同比增长 153.06%；EV 客车市场实现装机 5.19GWh，同比

下降 5.47%；EV 专用车同比大幅增长。 

 

图表 14. 2019 年 6 月动力电池分车型装机量占比  图表 15. 2019 年 1-6 月动力电池分车型装机量占比 
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资料来源：真锂研究，中银国际证券  资料来源：真锂研究，中银国际证券 
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动力电池分材料体系装机量分析 

从各类型锂电装机情况来看，6 月 NCM 电池装机 4.73GWh，占比 72.48%，其中 91.86%用在了 EV 乘用

车市场，在客车市场没有应用。磷酸铁锂电池（LFP）6 月实现装机 1.59GWh，占比 24.39%，较上月

有所下降，其中 56.68%用在 EV 客车市场，24.42%用于 EV 专用车市场，18.80%用于 EV 乘用车市场。

钛酸锂电池 6 月只用于 EV 客车市场，锰酸锂电池 54.92%用在 PHEV 客车市场上，NCA 电池只用于 EV

乘用车。 

2019 年前 6 月 NCM 的装机量 20.86GWh，占比 69.98%，其中 91.14%用在了 EV 乘用车市场，在客车市

场没有应用。磷酸铁锂电池（LFP）前 6 月实现装机 8.06GWh，占比 27.05%，其中 59.68%用在 EV 客

车市场。钛酸锂电池全部用在客车市场上，锰酸锂电池 47.91%用在 EV 客车市场上，NCA 电池 99.99%

用于 EV 乘用车市场。 

 

图表 16. 2019 年 6 月动力电池分材料体系装机量占比  图表 17. 2019 年 1-6 月动力电池分材料体系装机量占比 

磷酸铁锂电

池

25%

锰酸锂电

池

1%
钛酸锂电池

1%

三元电池

73%

 

 

磷酸铁锂电

池

27%

锰酸锂电池

1%

钛酸锂电池

1%

三元电池

71%

 

资料来源：真锂研究，中银国际证券  资料来源：真锂研究，中银国际证券 

 

动力电池分形态装机量分析 

从各形状锂电装机情况来看，6 月 6.52GWh 的装机量中，方形电池以 5.23GWh 的应用占比 80.14%，软

包电池以 504.34 MWh 装机占比 7.73%，圆柱电池以 791.03 MWh 装机占比 12.13%，相比于 5 月，方形电

池占比未变，软包电池占比较少，圆柱电池占比增长。方形电池 71.34%用于 EV 乘用车，软包电池

80.66%用于 EV 乘用车，圆柱电池 74.37%用于 EV 乘用车。 

2019 年前 6 月 29.80GWh 的装机量中，方形电池以 24.56GWh 装机占比 82.40%，软包电池以 2.60GMWh

装机占比 8.71%，圆柱电池以 2.65GWh 装机占比 8.89%。 

 

图表 18. 2019 年 6 月动力电池分形态装机量占比  图表 19. 2019 年 1-6 月动力电池分形态装机量占比 
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资料来源：真锂研究，中银国际证券  资料来源：真锂研究，中银国际证券 
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动力电池分企业装机量分析 

从电池芯厂的情况看，6 月共有 49 家电池芯供应商实现装机。其中，前 20 名电池芯供应商合计装机

6.23GWh，占比 95.56%。第一名宁德时代装机 3.26GWh，占比 50.05%，时隔一年四个月后市场份额再

次过半。比亚迪紧随其后，以 1.10GWh 装机占比 16.80%，较上月有所下降，两家合计装机占比 66.84%。

第 3-20 名电池芯供应商合计装机占比 29.65%，较上月有所下降。从前 20 名电池芯供应商装机量同比

增长情况看，表现突出的有苏州宇量、中航锂电、塔菲尔、德朗能、珠海银隆。与去年 6 月相比，

塔菲尔新增客户有长城、华菱、野马、一汽、江铃、金龙、河南速达 7 家，装机量是去年 6 月的 25

倍，其最大客户为长城，华菱、野马为其第二、第三大客户。苏州宇量的主要客户金龙，中航锂电

新增客户长安，德朗能新增客户东风，装机量大幅攀升。孚能科技是 6 月前 20 名电池芯供应商中唯

一装机同比下降的供应商，主要原因是北汽、江铃的减产。 

 

图表 20. 2019 年 6 月动力电池企业装机排行榜 
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资料来源：真锂研究，中银国际证券 

 

从电池芯厂的情况看，前 6 月共有 59 家电池芯供应商实现装机。其中，前 20 名电池芯供应商合计装

机 28.78GWh，占比 96.55%。第一名宁德时代装机 13.71GWh，占比 46.01%，比亚迪以 7.38GWh占比 24.77%，

两家合计装机占比高达 70.78%。第 3-20 名电池芯供应商合计装机占比 25.77%，其他 39 家合计占比

3.45%。从前 20 名电池芯供应商装机量同比增长情况看，表现突出的有塔菲尔、天津捷威、中航锂电、

多氟多、江西安驰、河南锂动。塔菲尔 2019 年前 6 月较 2018 年前 6 月新增客户长城、一汽、华菱、

野马、金龙、江铃、河南速达和东风共 8 家，长城为其最大客户，占塔菲尔 2019 年前 6 月总装机量

的 62.67%，一汽为其第二大客户，占塔菲尔 2019 年前 6 月总装机量的 15.47%。江西安驰装机的增长

主要源于新增客户长安和陕西通家，还有原有客户博能上饶的增产。河南锂动装机的增长主要源于

东风的增产。2019 年前 6 月装机孚能科技同比下降。 
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图表 21. 2019 年 1-6 月动力电池企业装机排行榜 
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资料来源：真锂研究，中银国际证券 
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新能源发电产业链数据分析 

全社会用电量数据分析 

据国家发改委、国家能源局数据，2019 年 6 月，全社会用电量 5,987 亿 kWh，同比增长 5.5%。分产业

看，第一产业用电量 67 亿 kWh，同比增长 3.8%；第二产业用电量 4,238 亿 kWh，同比增长 4.9%；第

三产业用电量 964 亿 kWh，同比增长 8.1%；城乡居民生活用电量 718 亿 kWh，同比增长 5.7%。 

2019 年 1-6 月，全社会用电量累计 33,980 亿 kWh，同比增长 5.0%。分产业看，第一产业用电量 345 亿

kWh，同比增长 5.0%；第二产业用电量 23,091 亿 kWh，同比增长 3.1%；第三产业用电量 5,552 亿 kWh，

同比增长 9.4%；城乡居民生活用电量 4,993 亿 kWh，同比增长 9.6%。 

 

图表 22. 2017.01-2019.06 全社会月度用电量 
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资料来源：国家发改委，国家能源局，中银国际证券 

 

光伏与风电国内并网数据分析 

据中电联数据，2019 年 6 月，光伏新增装机量 3.62GW，同比下降 66%；2019 年 1-6 月，光伏累计并网

11.64GW，同比下降 54.90%。 

2019 年 6 月，国内风电新增装机 2.21GW，同比增长 80%；2019 年 1-6 月，国内风电累计并网 9.09GW，

同比增长 20.72%。 
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图表 23. 2017.01-2019.06 光伏月度并网规模  图表 24. 2017.01-2019.06 风电月度并网规模 
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资料来源：中电联，中银国际证券  资料来源：中电联，中银国际证券 

 

国内光伏组件出口数据分析 

根据海关数据，2019 年 6 月，我国光伏组件出口量 5.97GW，同比大幅增长 96%；2019 年 1-6 月，国内

光伏组件累计出口量 33.22GW，同比增长 86%。 

分国家来看，2019 年 6 月出口量占比前三的国家分别为荷兰、西班牙、日本，出口量分别为 0.76、

0.55、0.53GW；从出口企业来看，6 月出口前五的企业总量 3.36GW，占总组件出口比例的 56.29%，环

比提升 6.46 个百分点；前十企业总出口量 4.46GW，占总组件出口比例的 74.57%，环比提升 1.10 个百

分点，其中晶科能源以 0.92GW 的出口量位居第一。 

 

图表 25. 2017.01-2019.05 光伏组件月度出口量 

0

1

2

3

4

5

6

7

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2017 2018 2019

(GW)

 

资料来源：中国海关，Solarzoom，中银国际证券 

 

风电零部件主要原材料价格分析 

风电零部件主要原材料是钢材与生铁。7 月 19 日，20mm 中厚板价格 3,986 元/吨；7 月 18 日，铸造生

铁价格 3,400 元/吨。 
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图表 26. 近两年 20mm 中厚板价格  图表 27. 近两年铸造生铁价格 
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资料来源：万得，中国钢铁工业协会，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 
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电力设备产业链数据分析 

电源工程与电网工程数据分析 

据中电联数据，1-6 月，全国主要发电企业电源工程完成投资 1,002 亿元，同比增长 3.3%。其中，水

电 304 亿元，同比增长 36.4%；火电 219 亿元，同比下降 26.0%；核电 143 亿元，同比下降 30.2%；风

电 294 亿元，同比增长 54.8%；太阳能发电 43 亿元，同比下降 25.5%。水电、核电、风电等清洁能源

完成投资占电源完成投资的 78.2%，比上年同期提高 8.7 个百分点。2019 年 1-6 月，全国电网工程完

成投资 1,644 亿元，同比下降 19.3%。 

 

图表 28. 2017.01-2019.06 电源工程投资月度完成额  图表 29. 2017.01-2019.06 电网工程投资月度完成额 
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资料来源：中电联，中银国际证券  资料来源：中电联，中银国际证券 

 

220kV 及以上变电设备容量及线路长度数据分析 

2019 年 6 月新增 220kV 以上变电设备容量 3,409 万 kVA，同比下滑 11.20%，环比增长 54.39%；1-6 月累

计新增 220kV 及以上变电容量 13,238 万 kVA，同比下滑 11.63%。2019 年 6 月新增 220kV及以上线路长

度 5,571km，同比下滑 32.28%，环比增长 102.29%；1-6 月累计新增 220kV 及以上线路长度 16,292km，

同比下降 27.25%。 

 

图表 30. 2017.01-2019.06 新增 220kV 及以上变电设备容量  图表 31. 2017.01-2019.06 新增 220kV 及以上线路长度 
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资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 
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发电设备平均利用小时数分析 

2019 年 6 月，发电设备平均利用小时 315 小时，同比下降 4 个 小时，环比增加 13 个小时；2019 年 1-6

月，发电设备累计利用 1,834.00 小时，同比下降 24 个小时。 

 

图表 32. 2017.01-2019.06 发电设备平均利用小时数累计值  图表 33. 2017.01-2019.06 发电设备平均利用小时数同比增长 
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资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 

 

PMI 数据分析 

据国家统计局数据，2019 年 6 月，中国制造业采购经理指数（PMI）为 49.4，制造业景气水平与上月

相当。从企业规模看，大型企业 PMI 为 49.9，比上月下降 0.4；中、小型企业 PMI 为 49.1 和 48.3，分

别比上月回升 0.3 和 0.5，景气度有所回升。 

从分类指数看，生产指数为 51.3，比上月回落 0.4，位于临界点之上，表明制造业生产继续保持增长，

增速放缓。新订单指数为 49.6，比上月下降 0.2，位于临界点之下，表明制造业产品订货量有所减少。

原材料库存指数为 48.2，比上月回升 0.8，位于临界点之下，表明制造业主要原材料库存量降幅继续

收窄。从业人员指数为 46.9，比上月下降 0.1，位于临界点之下，表明制造业企业用工景气度有所回

落。 

 

图表 34. 2017.01-2019.06 月度 PMI 数据 
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资料来源：国家统计局，中银国际证券 
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投资建议 

新能源发电：国内光伏政策搭建完毕，需求大规模启动在即，海外需求持续景气，行业 2019 年有望

量利齐升，并将延续至 2020 年；光伏制造业方面推荐龙头隆基股份、通威股份，建议关注中环股份、

东方日升，同时推荐电站龙头林洋能源、阳光电源、正泰电器。国内风电存量项目建设进度有望加

速，2019-2020 年国内需求高增长可期；推荐铸件龙头日月股份、风塔龙头天顺风能、风机龙头金风

科技等。 

新能源汽车：产业链中游或将在 2019 年三季度确立盈利底；三季度后，销量有望回暖，叠加产业政

策刺激，中游产业链或将逐月改善；长期看，全球电动化大趋势带来的持续成长性，让新能源汽车

产业链长期投资价值凸显。我们中长期看好产业链中游制造龙头与上游资源巨头的投资机会；短期

看，板块前期走势已相对充分反映了三季度基本面，底部区域建议逐步加大配置。电池材料环节建

议优选海外高端供应链标的，推荐璞泰来、当升科技、恩捷股份、星源材质、新宙邦、天赐材料等；

设备环节对于补贴退坡敏感性较低，推荐先导智能等；电池环节推荐宁德时代、亿纬锂能、欣旺达

等。 

电力设备： 国网提出加快泛在电力物联网建设，推荐引领电网智能化、信息化升级的龙头标的国电

南瑞，建议关注岷江水电；同时建议关注电能采集、配网智能化等标的，推荐海兴电力，建议关注

金智科技；工控领域推荐优质标的宏发股份、汇川技术，建议关注麦格米特。 
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风险提示 

投资增速下降：电力投资（包括电源投资与电网投资）决定了新能源发电板块、电力设备板块的行

业需求；若电力投资增速下降，将对两大板块造成负面影响。 

政策不达预期：新能源汽车板块、新能源发电板块、电力设备细分板块，均对政策有较高的敏感性；

若政策不达预期，将显著影响各细分行业的基本面，进而降低各板块的投资价值。 

价格竞争超预期：动力电池中游制造产业链普遍有产能过剩的隐忧，电力供需形势整体亦属宽松，

动力电池中游产品价格、新能源电站的电价、光伏产业链中游产品价格、电力设备招标价格，均存

在竞争超预期的风险。 

原材料价格波动：电力设备、新能源汽车、新能源发电板块中的绝大部分上市公司主营业务均属于

制造业，原材料成本在营业成本中的占比一般较大；若上游原材料价格出现不利波动，将在较大程

度上对各细分板块的盈利情况产生负面影响。 
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附录图表 35. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 
最新每股净

资产 

   (元) (亿元) 2018A 2019E 2018A 2019E (元/股) 

601012.SH 隆基股份 买入 26.05 944.01 0.71 1.26 36.90 20.76 5.88 

600438.SH 通威股份 买入 14.25 553.24 0.52 0.86 27.49 16.55 3.92 

601222.SH 林洋能源 买入 4.38 76.99 0.43 0.51 10.16 8.59 5.34 

601877.SH 正泰电器 买入 24.32 523.18 1.67 2.00 14.56 12.17 10.33 

002202.SZ 金风科技 买入 12.43 489.69 0.78 0.76 15.85 16.33 6.47 

002531.SZ 天顺风能 买入 5.80 103.18 0.26 0.37 21.97 15.85 2.97 

300014.SZ 亿纬锂能 买入 30.60 296.97 0.59 1.01 52.04 30.21 4.40 

300450.SZ 先导智能 买入 36.70 323.54 0.84 2.73 43.59 13.47 4.13 

603218.SH 日月股份 增持 19.32 102.66 0.67 1.19 28.97 16.30 7.51 

002709.SZ 天赐材料 增持 16.60 91.02 1.33 0.73 12.47 22.65 8.32 

300750.SZ 宁德时代 增持 76.66 1,682.26 1.54 2.01 49.68 38.18 15.59 

300207.SZ 欣旺达 增持 12.17 188.36 0.45 0.67 27.04 18.16 3.59 

300073.SZ 当升科技 增持 24.10 105.25 0.72 0.83 33.29 29.07 7.71 

300037.SZ 新宙邦 增持 22.76 86.22 0.84 1.03 26.97 22.14 7.61 

002812.SZ 恩捷股份 增持 33.29 268.18 1.09 1.70 30.43 19.63 8.53 

300274.SZ 阳光电源 增持 10.48 152.81 0.56 0.72 18.88 14.60 5.43 

300568.SZ 星源材质 增持 27.52 52.84 1.16 1.18 23.79 23.36 7.85 

603659.SH 璞泰来 增持 54.30 236.04 1.37 1.68 39.72 32.42 6.99 

300124.SZ 汇川技术 增持 24.42 405.85 0.70 0.80 34.79 30.41 3.92 

600885.SH 宏发股份 增持 24.23 180.46 0.94 1.11 25.83 21.79 6.15 

603556.SH 海兴电力 增持 14.23 70.36 0.67 0.91 21.33 15.60 9.86 

600406.SH 国电南瑞 增持 18.75 866.65 0.90 1.02 20.83 18.38 6.03 

002129.SZ 中环股份 未有评级 10.32 287.43 0.23 0.43 44.87 24.00 4.58 

002851.SZ 麦格米特 未有评级 21.09 99.01 0.65 1.05 32.45 20.09 5.46 

300118.SZ 东方日升 未有评级 11.47 103.39 0.26 0.85 44.12 13.49 8.60 

600131.SH 岷江水电 未有评级 15.40 77.64 0.20 0.28 77.00 55.00 2.49 

002090.SZ 金智科技 未有评级 10.55 42.65 0.39 0.72 27.05 14.65 5.30 

资料来源：万得，中银国际证券 

注：股价截止日 7 月 26 日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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披露声明 
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以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6 个月内超越基准指数 20%以上； 
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