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 本周推荐组合：璞泰来、中环股份、金风科技。 

 新能源汽车行业观点： 1、关注供给端的积极变化。从我们的行业跟踪看，过去两年产业链价

格持续走低的过程中，主要环节的集中度在提升；龙头企业优质产能的释放也降低了产品的成

本，这在负极、隔膜、电池等环节体现比较明显，部分环节或公司的产品 2019 年的成本下降

空间在 10%以上。从最上游资源钴锂也可以看出，部分厂商在目前价格条件下，会主动改善供

给。 2、行业淡季，主产业链价格继续承压。从动力电池主产业链来看，行业产品价格继续低

迷，碳酸锂价格延续跌势。隔膜、负极等环节价格相对稳定；三元材料由于钴镍价格的上涨影

响，近期有所反弹。展望未来，数码电池订单有较明显恢复迹象，新能源汽车订单最晚四季度

也会明显改善。 

 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、行业格局更加清晰，关注产品创新。从本质上来说，光伏产业长期是依靠

产品创新、成本下降推动下游应用的。在目前这个逐步进入平价上网的市场化阶段，各环节龙

头已经逐步呈现寡头发展发展，同时通过研发保持领先态势；近期异质结、叠瓦等技术的逐步

应用将进一步推动光伏发电成本的下降，可以关注相关企业的阶段性投资机会。 2、价格继续

调整，等待下半年旺季。目前为需求淡季，整体产品价格仍然有一定压力：其中单晶产品线价

格相对坚挺，多晶硅料、硅片近期价格有所下调，电池片价格在逐步探底。随着下半年开工旺

季的到来，后期价格有望逐步走稳。 

 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、嘉能可上半年盈利下降 32%，拟关闭全球最大铜钴矿 Mutanda；2、亿纬锂

能船用动力电池系统进入国际水产养殖市场；3、国投电力成功收购浙江 100mw 渔光互补光伏

电站；4、张家口拟大力发展清洁能源，规划 2022 年形成 13GW 风电和 6GW 光伏装机规模。 

 公司重点动态：【星源材质】发布 2018 年半年报，上半年实现营收 3.53 亿元，同比增长 11.09%；

归母净利 1.72 亿元，同比增长 12.33%；【奥特佳】公司收到标致雪铁龙集团巴西汽车公司的

供应商定点函，将为其提供涡旋式汽车空调压缩机产品；【隆基股份】与潞安太阳能签订 21

亿片硅片销售合同，金额合计 58 亿元；同时与大全新能源签订 11 万吨硅料采购合同，金额合

计 76 亿元；【天顺风能】拟投资 5 亿元建设 600 套/年风电叶片项目。 

 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 2774.75 点，下降 93.09 点，降幅 3.25%；深证成指报收 8795.18 点，下降 341.28

点，降幅 3.74%；中小板指报收 5455.94 点，下降 213.68 点，降幅 3.77%；申万电气设备行业报收 3814.35 点，下降 191.03

点，降幅 4.77%。 

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中，锂电资源&材料跌幅最小，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：寒锐钴业；华友钴业；欣锐科技；中恒电气；金雷股份；跌幅前五股票为：三超新材；

蓝海华腾；藏格控股；旭升股份；雄韬股份。 

上周电气设备板块涨幅居前五股票为：中恒电气；梦网集团；惠程科技；长园集团；双杰电气；跌幅居前五股票为：科大智

能；智光电气；科陆电子；光一科技；通达动力。 

 

图 4：上周新能源板块涨跌幅居前股票（%）  图 5：上周电气设备板块涨跌幅居前股票（%） 
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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%。 

 

碳酸锂价格下降。上周电池级碳酸锂主流价 6.6 万元/吨，环比下降 2.9%。目前价格已基本接近锂辉石矿提纯成本价，但受需

求支撑较弱影响，碳酸锂价格延续跌势。 

三元前驱体价格上升。NCM523 型三元前驱体主流价 7.6 万元/吨，环比上升 1.3%。NCM523 动力型三元材料主流价 12.5 万

元/吨，环比稳定；磷酸铁锂主流价 4.7 万元/吨，环比下降 2.1%。受原材料钴镍价格上涨影响，三元前驱体价格上涨，但受

需求影响，前驱体价格上涨暂未传导至三元材料端。 

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。目前无论动力市场还是数码市场，负极需求均相

对较淡。 

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。 

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
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锂电池价格稳定。上周动力电池报价 0.95 元/Wh，环比保持不变。据鑫椤资讯数据，数码电池订单有较明显恢复迹象。 

 

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

6.6 -0.20 -2.9% 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

7.6 0.10 1.3% 12.5 0.00 0.0% 4.7 -0.10 -2.1%

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

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

5.7 0.00 0.0% 4.4 0.00 0.0% 0.95 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
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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 

【星源材质】发布 2019 年半年度报告，报告期内，公司实现营业收入 3.53 亿元，较去年同期增长 11.09%，实现归属于母公

司所有者的净利润 1.72 亿元，比去年同期增长 12.33%。 

【奥特佳】公司 8 月 5 日收到子公司南京奥特佳新能源科技有限公司的信息，称该公司收到标致雪铁龙集团巴西汽车公司的

供应商定点函，南京奥特佳将为 PSA 巴西提供涡旋式汽车空调压缩机产品。 

【多氟多】公司控股子公司河北红星汽车近日收到国家新能源汽车推广补贴款人民币 2,476.00 万元，其中 2015 年度新能源

汽车补助清算资金人民币 106.00 万元，2016 年度补助清算资金人民币 41.00 万元，2017 年度、2018 年度补助预拨资金人

民币 2,329.00 万元。 

 

2.3 上周重要新闻 

1.【嘉能可上半年盈利下降 32%，拟关闭刚果大型铜钴矿】嘉能可（Glencore）发布财报称，上半年核心盈利下降 32%。在

电池金属钴价格暴跌、项目成本上升后，嘉能可宣布计划 2019 年年底开始暂停其位于刚果（金）的全球最大铜钴矿 Mutanda

的生产。（新浪财经  http://suo.nz/4FGUWs) 

2.【亿纬船用动力电池系统进入国际水产养殖市场】8 月 7 日，亿纬锂能与挪威 FjordMaritime AS 水产养殖工船混合动力解决

方案项目签约仪式在惠州仲恺总部举行，双方将在水产养殖工船上应用锂电池系统，同时在新能源船舶锂电池系统的开发与

销售方面开展合作。本次项目合作船舶数量共 100 艘，分三年交付完成，未来将实现智能化、无人化工作。（亿纬锂能官网  

http://suo.nz/5hXW58） 

3.【北汽新能源与奔驰能源公司共同布局能源生态管理】北汽新能源与戴姆勒股份公司旗下全资子公司梅赛德斯-奔驰能源公

司建立技术开发伙伴关系。双方未来将在中国建立电池梯次利用储能系统，并整合双方在价值链、产业链上的相关资源，布

局未来能源生态管理产业。（新京报  http://suo.nz/5pu98d） 
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三、光伏板块 

3.1 板块行情跟踪 

光伏装机量同比下降。2019 年 1-6 月，我国太阳能发电新增并网装机容量 11.6GW，同比下降 54.9%，其中 6 月新增装机

3.62GW，同比下降 66%。 

组件出口量增长。2019 年 6 月我国光伏组件出口 5.97GW，同比增长 95.9%。 

 

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，环比上周价格稳定；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，海外部分硅料厂商受库存及汇率等因素影响，成交价略有下调，导致国内个别

企业单晶硅料价格小幅下跌，多晶硅料价格持续下跌，目前已跌破多数企业成本，关注后期价格触底变化。 

硅片价格稳定。上周多晶硅片（A 片）主流价 2.04 元/片，环比下降 0.2%；单晶硅片（A 片）主流价 3.22 元/片，环比增长

1%。目前价格水平下类单晶产品相对具备性价比优势，7-8 月类单晶产量也相较 6 月份有所增长。 

电池片价格仍有下行压力。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，PERC 电池片库存持续积压，

价格仍未见底。 

组件价格稳定。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

价格稳定。 

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

3.62 -7.0 -66.0% 11.6 -14.2 -54.9% 5.97 2.9 95.9%

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

65.86 0.00 0.0% 10.01 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

2.036 0.00 -0.2% 0.666 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

3.215 0.03 1.0% 0.865 0.00 0.0% 2.2 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 

【隆基股份】公司全资子公司银川隆基硅等与新疆大全新能源签订多晶硅料采购合同。合同采购量合计 11.28 万吨，预估合

同总金额约 76.46 亿元人民币（不含税）；同时，公司与山西潞安太阳能签订了硅片销售合同，合计 21 亿片，预估合同总金

额约 57.98 亿元（不含税），占公司 2018 年度经审计营业收入的约 26.37%。 

【中利集团】公司与全资子公司广东中德电缆有限公司拟以自有资金在香港特别行政区投资设立全资子公司中利集团亚洲有

限公司及中利集团（香港）有限公司，拟计划投资总额分别为 300 万美元及 200 万美元。 

 

3.3 上周重要新闻 

1.【国投电力成功收购浙江省 100MWp 渔光互补光伏电站】国投电力与江山永泰投资控股有限公司顺利完成湖州祥晖光伏发

电有限公司工商变更及交割工作，湖州祥晖正式成为国投电力全资子公司。湖州祥晖负责运营的浙江南浔 100MWp 渔光互补

光伏项目，该项目已经列入国家第七批可再生能源补贴目录，这也是国投电力在华东区域首个新能源项目。（国资委官网  

http://suo.nz/4yQFBl） 

2.【汉能高效硅异质结太阳能电池转换率创新高 刷新世界纪录】经德国哈梅林太阳能研究所(ISFH)认证，由汉能 HIT 事业部

与成都珠峰永明科技有限公司合作的成都研发中心研发的高效硅异质结电池技术(“SHJ 技术”)冠军电池片，全面积(M2，

244.52cm2)光电转换效率达到 24.85%，成为 6 寸硅片 SHJ 电池新的世界冠军。（凤凰财经  http://suo.nz/5hXVM6） 
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四、风电板块 

4.1 板块行情跟踪 

风电装机量同比增长。2019 年 1-6 月，我国风电并网装机容量 909 万千瓦，同比上涨 21%，其中 6 月装机 221 万千瓦。 

风电发电量同比增长。2019 年 1-6 月我国风电累计发电量 2145 亿 KWh，同比增长 11.9%。 

 

4.2 上周重要公告 

【天顺风能】公司与濮阳县人民政府签署项目投资协议，项目年产风电叶片预计为 600 套，预计总投资约 5 亿元。 

【明阳智能】发布 2019 年半年度业绩预告，预计 2019 年 1-6 月归属于上市公司股东的净利润 29,000 万元到 35,000 万元,

同比增加 99.19%到 140.40%。 

【盈峰环境】公司拟将全资子公司浙江上风风能有限公司 100%股权转让给绍兴盈创环境工程有限公。上风风能评估值为 

-1,831.15 万元，交易价格为 1,000 万元。本次交易完成后，公司不再持有上风风能公司股权。 

 

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

2145 228.0 11.9% 909 156 21% 221 98.0 79.7%

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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4.3 上周重要新闻 

1.【新疆争取全年弃风率控制在 20%以内】近日，新疆自治区发改委会同工信厅、国家能源局新疆监管办联合起草了《2019

年自治区新能源消纳工作方案》。《方案》指出，2019 年我区计划消纳新能源电量 518 亿千瓦时，主要通过有序推进新能源项

目建设、大力提升自备电厂参与新能源消纳的深度和广度、全力扩大疆电外送新能源规模、严格执行新能源优先发电调度、

提升电网调峰能力、加强疆内电网补强工程建设、协调吉泉直流尽快恢复正常运行、建设以消纳新能源为主的局域网、加强

优先发电计划保障、组织重点地区新能源专场交易等 10 项措施，争取 2019 年全年弃电量控制在 96.7 亿千瓦时以内，弃风率

控制在 20%以内、弃光率控制在 10%以内。（新疆发改委  http://suo.im/5fuTNQ） 

2. 【张家口将大力发展清洁能源】国家发展改革委印发《张家口首都水源涵养功能区和生态环境支撑区建设规划（2019-2035

年）》，明确要在张家口大力发展清洁能源。到 2021 年底，完成 60 万农户电代煤或洁净煤取暖。并设定了到 2022 年风电

装机规模达到 1300 万千瓦，光伏发电装机规模达到 600 万千瓦的具体发展目标。(国家发改委  http://suo.nz/4rksfe） 

 

五、本周推荐 

本周推荐组合：璞泰来、中环股份、金风科技。 

新能源汽车方面，我们认为三季度是行业探底和政策博弈的窗口期，也是布局的较好时点，目前阶段，我们建议先期布局较

稳健的环节或盈利已经见底回升的品种。推荐璞泰来。 

光伏方面，我们认为行业逐步进入向上周期的中后期，关注创新和中下游产业链机会，看好在电池环节和下游分布式环节有

望突破的企业，推荐中环股份。 

风电方面，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，推荐金风科技。 

 

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； 
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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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