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本周观点：车企备战无补贴时代，2020 年光伏政策框架已定 

车企开始备战无补贴时代，磷酸铁锂电池或迎返潮。短期我们不建议追高，
建议继续持有具备全球竞争力的电池和材料龙头。根据光伏行业协会报道，
目前 2020 年政策框架已基本确定，总基调及操作办法与 2019 年的政策相
比不会发生大的变化。我们看好 2020 年上半年抢竞价，下半年抢平价，
国内需求有望走出谷底。 

 

子行业观点 

新能源车-增持：车企备战无补贴时代，铁锂电池或迎返潮。风电-增持：龙
头整机厂拐点已至，海上风电竞价开启。电力设备-增持：南网审议蒙电外
送报告，或催生特高压建设需求。光伏-增持：2020 政策框架已定，看好
2020 年国内需求。 

 

重点公司及动态 

宁德时代：具备全球竞争力的电池龙头，受益电动汽车全球化。汇川技术：
底部布局优质成长，强阿尔法工控龙头蓄势待发。金风科技：风机招标价
格持续上行，毛利率底部加速穿越。 

 

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(%) 

*ST 赫美 002356.SZ 22.09 

麦克奥迪 300341.SZ 19.48 

*ST 猛狮 002684.SZ 15.41 

欣旺达 300207.SZ 14.46 

中电电机 603988.SH 12.49 

沧州明珠 002108.SZ 10.59 

合纵科技 300477.SZ 9.66 

振江股份 603507.SH 8.70 

宁德时代 300750.SZ 8.58 

亿纬锂能 300014.SZ 7.96  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

华仪电气 600290.SH (22.57) 

东方精工 002611.SZ (16.96) 

南风股份 300004.SZ (15.00) 

华媒控股 000607.SZ (12.62) 

盛弘股份 300693.SZ (11.94) 

金冠股份 300510.SZ (9.46) 

天龙光电 300029.SZ (7.15) 

日丰股份 002953.SZ (6.75) 

先锋电子 002767.SZ (6.70) 

海兴电力 603556.SH (6.52)  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

  

 

 
  
   11 月 29 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 

宁德时代 300750.SZ 增持 87.41 80.77~88.65 1.53 1.97 2.29 3.06 57.13 44.37 38.17 28.57 

汇川技术 300124.SZ 买入 26.27 29.60~31.82 0.70 0.74 1.03 1.28 37.53 35.50 25.50 20.52 

金风科技 002202.SZ 买入 11.59 15.58~17.22 0.76 0.82 1.05 1.22 15.25 14.13 11.04 9.50  
资料来源：华泰证券研究所 
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一周涨幅前十公司 

一周跌幅前十公司 

一周内行业走势图 

 

一周行业内各子板块涨跌图 

一周内各行业涨跌图 
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本周观点 
新能源车-增持：车企备战无补贴时代，铁锂电池或迎返潮 

车企开始备战无补贴时代，推荐目录中无补贴车型数量增加。根据电车汇数据，今年第五

批推荐目录开始，共有 66 款新能源乘用车无法拿到补贴，今年新申请目录的产品中也有

25 款无法拿到补贴，且数量在增加。无补贴的原因在于续航里程或者电池能量密度无法

达标，这类车型普遍聚焦对续航里程要求不高，对经济性相对敏感的代步市场。我们认为，

这是车企在考虑补贴即将退出，重新思考产品定位和市场需求的结果。20 年开始，我们

预计随着补贴进一步退坡，无补贴车型占比或将提升。 

 

下游需求分层后，中低端市场磷酸铁锂电池需求或将提升。我们此前在深度报告《电车浪

潮翻涌，宁德时代争渡》中论述过，动力电池将跟随下游整车环节需求分层，中低端车型

对电池的要求可能是：性能达到可用标准，价格相对便宜。磷酸铁锂电池相较三元电池仍

有明显的经济性优势，根据化学与物理电源协会数据，本周铁锂电池模组报价 0.76-0.8 元

/wh，三元电池模组 0.9-0.95 元/wh。工信部第十批推荐目录显示，续航 251 公里的长城

欧拉 R1 已经将三元换成铁锂路线。我们预计未来续航 300 公里以内的车型有可能逐步转

向磷酸铁锂路线。国内电池龙头企业宁德时代、比亚迪在发展三元的同时，也没有放弃铁

锂路线，两家均将在铁锂电池上推行 CTP 技术，成本将进一步下行，竞争优势突出。 

 

由于板块短期涨幅较大，且此轮行情偏事件催化而非基本面数据好转，近期我们交流发现，

市场普遍看不清行情的持续性。本次行情的主要催化剂是海外车企加速电动化布局的事件。

我们认为国内明年的补贴政策如果相对友好，也可能成为催化剂，但是无法预判只能跟踪。

我们不建议短期追高，但是建议从两个角度选择标的：1、具备全球竞争力电池和材料龙

头，推荐宁德时代、关注璞泰来、恩捷股份、科达利；2、负面事件或业绩不及预期，市

场预期低，但是明年经营可能有亮点的底部公司，推荐当升科技和星源材质，关注杉杉股

份。 

 
风电-增持：龙头整机厂拐点已至，海上风电竞价开启 
海上风电进入加速发展期，竞价加速去补贴进程。11 月中旬，浙江省温州、宁波两市相

继公示了海上风电竞争配置结果，最低申报上网电价分别为 0.77 元/ kWh、0.76 元/ kWh。

8 月，上海市公布了我国首个海上风电竞价项目——奉贤海上风电项目的竞价结果，申报

上网电价 0.73 元/ kWh，拉开了海上风电竞价的“序幕”。上半年欧洲海上风电新增装机

1.93GW，我国海上风电亦进入加速发展期，为守住 0.85 元/kWh 的高电价，部分存量项

目需要在 2021 年底前并网。同时国内陆上风电抢吊装正如火如荼进行，主机厂交付进度

加速，力保业主在 2020 年底前完成并网。 

 

抢装推高风机价格，整机厂短期业绩高峰可能在明年下半年。根据金风三季报演示材料，

截止 9 月底，2.5MW 级别机组的投标均价为 3898 元/kW，比去年 8 月份的价格低点回升

17%；3.0MW 级别机组的投标均价均在 3700 元/kW 以上，9 月达 3900 元/kW。1-9 月，

国内公开招标量达 49.9GW，同比增长 108.5%，超过以往年份的年度招标总量。受在手

低价订单交付影响，目前整机厂盈利仍在地位；随着订单结构优化及整机价格攀升，我们

认为龙头整机厂短期的业绩高峰可能在明年下半年到来。 

 

存量项目开发空间充足，2021 年后风电增速仍将持稳。存量项目开发空间充足，截至目

前，国内已核准尚未开工项目 58GW，根据金风科技 3 季度业绩演示材料，开发商已宣布

开发计划的项目 59GW。2021 年后大基地及海上风电有望支撑行业平稳发展。目前风电

大基地项目储备丰富，未来几年内的陆续开工将加快三北地区装机量复苏。电改加速、竞

价时代从风机价格竞争转向全生命周期度电成本竞争；重点推荐风机龙头金风科技。 

 

  



 

行业周报（第四十八周）| 2019 年 12 月 01 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 3 

电力设备-增持：南网审议蒙电外送报告，或催生特高压建设需求 
南网审议蒙电外送咨询报告，或催生新特高压路线建设需求。根据北极星电力网披露，11

月 26 日，南网召开蒙西综合能源基地送电南方电网规划研究专家咨询会，对《蒙西综合

能源基地送电南方电网规划研究报告》进行咨询。与会专家在针对报告提出修改意见的同

时，认为应紧密跟踪国家“十四五”电力规划编制情况，争取尽早将蒙西送电南方电网输

电通道纳入国家“十四五”电力发展规划，并尽快推动项目实施。蒙西外送的特高压线路

包括蒙西-天津的东送线路和蒙西-晋中的南送线路，主要受电点在山西、河北和天津等北

方地区。当前看蒙西向南网输电存在特高压线路不足的问题，我们认为若蒙西电力向南网

供应，或催生新的特高压线路建设需求。 

 

河北网省推出“多站合一”试点，看好项目在全网内推广。11 月 26 日正定的朱河城市多

功能智慧能源综合体正式投运，该综合体集合了变电站、充电站、数据中心站等功能，实

现能源流、业务流、数据流“三流合一”，为用户提供智慧能源服务。自国网提出建设泛

在电力物联网以来，多站合一项目已经先后在上海、江苏和重庆等网省试点。我们认为多

站合一项目通过深挖变电站资源价值，对内能够实现电网调度、数据传输和运营平台的功

能，对外可以增加电动汽车和 5G 基站等赢利点，切合了泛在建设的需要，我们认为未来

或将在城市地区的变电站率先推广多站合一项目。根据国电南瑞中报披露，国电南瑞承担

了江苏和上海的多站合一项目建设任务，随着多站合一在全网内推广，国电南瑞受益明显。 

 

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。推荐国电南瑞，关注岷江水电、林洋能源、海兴电力和三星医疗等。 

 
光伏-增持：2020 政策框架已定，看好 2020 年国内需求 
根据光伏行业协会报道，目前 2020 年政策框架已基本确定，总基调及操作办法与 2019

年的政策相比不会发生大的变化。先平价后竞价，拟安排 17.5 亿元补贴（不含光伏扶贫），

具体数额还要等待财政部最终确认，户用光伏拟安排 5 亿元，剩余金额安排给竞价项目。

竞价项目总体思路方面、配置方法仍按 2019 年政策方式执行。我们看好 2020 年上半年

抢竞价，下半年抢平价，国内需求有望走出谷底。 

 

终端需求拉动玻璃价格上涨，而多晶产业链仍持续洗牌中。本周多晶硅片延续跌价走势，

价格落在 1.69-1.75 元/pcs，电池片价格落到 0.63 元/W 左右，多晶硅片、电池片的价格

水平已出现低于部分厂商现金成本水位，我们认为随着单晶环节产能的进一步释放，部分

多晶产能可能彻底出清。12 月整体需求向上，单晶 PERC 电池片价格小幅上扬至 0.95 元

/W。光伏玻璃供货稍有紧张，整体价格再度上涨至 28.5-30 元/平方米。 

 

受政策落地较晚影响，部分项目存在前期手续没办完、土地有问题、接入有问题、屋顶有

问题、找不到托底方没钱开工等。进入 11 月以来，国企央企项目前期完成招标进入施工

期，民企项目也对组件厂商提出年内交付的要求，产业有望逐步复苏，11、12 月国内并

网数据有望回暖。 
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核心组合 

宁德时代： 

 

1）产品具备全球竞争力，海外建厂提速，将受益海外新能源车放量； 

2）补贴政策影响弱化，电池价格和毛利率将趋于平稳； 

3）开拓储能、电动自行车等细分领域，提供增量业绩空间。 

 

汇川技术： 

 

1）公司以技术营销见长，技术力、营销力、战略力三轮驱动，盈利能力持续领先。 

2）周期底部加速行业开拓，构筑解决方案护城河，持续为客户创造价值。 

3）推动四次组织架构优化，降本增效，新兴行业及先进制造业有望率先复苏。 

 

金风科技： 

 

1）抢开工到抢并网预期明确，招标价格持续上行，去年 9 月低点以来涨幅超 11%； 

2）招标量大幅提升； 

3）降本推进超预期，三季度或迎来毛利率拐点。 
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重点公司概览 
 

图表1： 重点公司一览表  

   11 月 29 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 

当升科技 300073.SZ 增持 21.60 25.16~27.38 0.72 0.74 1.00 1.39 30.00 29.19 21.60 15.54 

星源材质 300568.SZ 增持 24.76 29.58~31.62 0.96 1.02 1.45 1.92 25.79 24.27 17.08 12.90 

国电南瑞 600406.SH 买入 22.96 25.74~27.72 0.90 0.99 1.15 1.29 25.51 23.19 19.97 17.80  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表2： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

宁德时代 

(300750.SZ) 

Q3 业绩环比增加，略超预期，维持“增持”评级 

公司 19 前三季度实现收入 328.56 亿元，同比+236.07%，归母净利润 34.64 亿，同比+45.65%，扣非净利润 29.65 亿，同比+49.34%。

Q3 实现收入 125.92 亿，归母净利润 13.62 亿，扣非净利润 11.64 亿，分别环比+22.47%，+29.06%，+26.93%，略超预期。公司对

外开拓电动卡客车、48V 系统等增量业务，对内修炼内功打造降本新技术，竞争力进一步提升。我们预计公司 19-21 年 EPS 分别为

1.97,2.29,3.06 元，给予 19 年合理 PE 区间 41-45 倍，对应目标价 80.77-88.65 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：宁德时代(300750 SZ,增持): Q3 业绩环比增加，略超预期 

汇川技术 

(300124.SZ) 

通用自动化业务承压，贝思特并表增厚公司业绩 

公司发布 2019 年三季报，报告期内公司实现营收 49.08 亿（同比+24.61%；剔除贝斯特并表影响，同比+6.4%）；归母净利润 6.46

亿（同比-18.65%；剔除贝斯特并表影响，同比-21.6%），业绩符合预期。我们认为先进制造业有望率先回暖，组织变革降本增效逐

步显现。我们预计公司 19~21 年 EPS 分别为 0.74/1.03/1.28 元，目标价 29.6-31.82 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：汇川技术(300124 SZ,买入): 短期仍承压，底部布局优质成长 

金风科技 

(002202.SZ) 

制造端毛利率拐点已现，进入盈利修复通道，维持“买入”评级 

公司发布 2019 年三季报，营收稳步增长，制造端毛利率拐点向上，符合预期。我们认为随着交付订单结构优化以及成本管控，制造

端毛利率有望持续回升。我们预计公司 19~21 年 EPS 分别为 0.82/1.05/1.22 元，目标价 15.58-17.22 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：金风科技(002202 SZ,买入): 进入盈利修复通道，看好量利齐升 

当升科技 

(300073.SZ) 

Q3 正极材料盈利环比提升，看好海外客户放量 

公司前三季度实现收入 18.4 亿，同比-25.75%，归母净利润 2.20 亿，同比+6.98%，扣非净利润 1.96 亿，同比+0.23%，Q3 单季收入

5 亿，归母净利润 0.69 亿，扣非净利润 0.7 亿，分别环比-27.06%，-21.18%，-8.77%，符合预期。正极材料 Q3 受行业需求下滑影响，

出货量环比下滑，但是单吨净利润环比提升。我们看好公司明年开始海外客户放量带来的业绩弹性。我们预计公司 19-21 年 EPS 分别

为 0.74/1.00/1.39 元，给予 19 年合理 PE 区间 34-37 倍，目标价 25.16-27.38 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：当升科技(300073 SZ,增持): 正极盈利环比改善，符合预期 

星源材质 

(300568.SZ) 

Q3 业绩承压，维持“增持”评级 

公司 19 前三季度实现营收 5.15 亿，归母净利润 1.96 亿，扣非净利润 1.09 亿，分别同比+21.71%，+9.45%，+26.88%。19Q3 实现

收入 1.62 亿，归母净利润 0.24 亿，扣非净利润 0.19 亿，同比+52.83%，-8.15%，+833.50%，环比-15.18%，-75.12%，-64.77%，

略低于预期。Q3 业绩承压主要系 Q3 隔膜价格环比下滑，同时常州工厂产线转固导致成本和费用增加。我们预计公司 19-21 年 EPS

分别为 1.02 元，1.45 元，1.92 元，给予 19 年合理 PE 区间 29-31 倍，对应目标价 29.58-31.62 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：星源材质(300568 SZ,增持): 降价叠加成本增加，Q3 业绩环比下滑 

国电南瑞 

(600406.SH) 

电网投资下滑拖累业绩，泛在试点推广有望提振业绩，维持“买入”评级 

前三季度电网基本建设投资承压，泛在电力物联网仍处于试点阶段，公司营收 171.8 亿元（+0.12%），受应收坏账计提的会计方法变

更影响，归母净利 21.46 亿元（-7.32%），扣非归母净利润 20.13 亿元（同比+4.35%），业绩符合预期。公司是坚强智能电网和泛在

电力物联网的重要软硬件龙头，在技术、产品等方面拥领先优势，是泛在电力物联网建设的主要力量。我们预计公司 19-21 年 EPS

为 0.99/1.15/1.29 元，目标价 25.74-27.72 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：国电南瑞(600406 SH,买入): 深挖内功提毛利，紧握泛在增弹性  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表3： 建议关注公司一览表  

  11 月 29 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 

璞泰来 603659.SH 70.10 1.37 1.68 2.23 2.68 51.17 41.73 31.43 26.16 

恩捷股份 002812.SZ 41.30 0.64 1.09 1.44 1.78 64.53 37.89 28.68 23.20 

杉杉股份 600884.SH 11.49 0.99 0.36 0.51 0.67 11.61 31.92 22.53 17.15 

岷江水电 600131.SH 17.69 0.20 0.41 0.53 0.57 88.45 43.15 33.38 31.04 

林洋能源 601222.SH 4.39 0.43 0.51 0.59 0.68 10.21 8.61 7.44 6.46 

海兴电力 603556.SH 15.20 0.67 1.03 1.26 1.50 22.69 14.76 12.06 10.13 

三星医疗 601567.SH 6.67 0.37 0.70 0.84 0.84 18.03 9.53 7.94 7.94    

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所   

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/6b9bf8e1-7254-41f6-91b2-7c7a0869b640.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/a47be31a-982d-4dc1-b3d1-39465964af01.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/f1d31c09-8eab-4f53-bb49-1bf9cda4dc88.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/0488dfca-494c-4183-aff4-4d8431aa522f.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/d5ba989c-dd66-4719-aaad-ca2b42024d48.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/072db72e-26e7-4337-b895-c8a3eecfa52e.pdf
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行业动态 
周行情回顾 
上周电力设备新能源板块各个子板块涨跌互现。涨幅较大的板块为光伏、锂电池指数和泛
在电力物联网指数，涨幅分别为+1.86%、+1.50%和+0.56%。跌幅前三的板块分别为风电、
机器人和充电桩指数，跌幅分别为 1.91%、0.88%和 0.58%。 

 

图表4： 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 

 

产业链数据更新 

图表5： 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 单位 

三元材料 111/动力 国产 16.25-16.75 14.8-15.3 ↓1.45 万/吨 

三元材料 523/动力 国产 14-14.3 13.3-13.5 ↓0.7 万/吨 

三元材料 单晶 523 型 国产 14.45-14.95 13.7-14 ↓0.75 万/吨 

三元材料 523/数码 国产 13.2-13.5 12.5-12.8 ↓1.0 万/吨 

三元材料 镍 55 型 国产 12.7-13 12-12.3 ↓0.7 万/吨 

三元材料 单晶 622 型 国产 16.45-17.95 16-16.5 ↓0.45 万/吨 

三元材料 622/动力 国产 15.25-15.75 14.5-14.8 ↓0.75 万/吨 

三元材料 811/镍 80 国产 20-20.5 18.5-19 ↓1.5 万/吨 

磷酸铁锂 动力型 国产 4.2-4.5 4-4.3 ↓0.2 万/吨 

锰酸锂 小动力 国产 3.7-4.3 3.5-4 ↓0.2 万/吨 

锰酸锂 高压实 国产 3.1-3.4 2.9-3.2 ↓0.2 万/吨 

锰酸锂 高容量型 国产 4.1-4.4 4-4.3 ↓0.1 万/吨 

锰酸锂 低容量型 国产 2.5-2.8 2.4-2.6 ↓0.1 万/吨 

钴酸锂 4.35V 国产 23-23.8 20.5-21.5 ↓2.5 万/吨 

三元前驱体 523 国产 9-9.3 8.6-8.9 ↓0.4 万/吨 

三元前驱体 622 国产 10.15-10.25 9.2-9.5 ↓0.95 万/吨 

三元前驱体 111 国产 10.55-11.15 9.9-10.4 ↓0.65 万/吨 

氢氧化锂 电池级 国产 5.6-6.1 5.3-5.8 ↓0.3 万/吨 

碳酸锂 电池级 国产 5.5-5.8 5.2-5.5 ↓0.3 万/吨 

碳酸锂 工业级 国产 4.6-4.9 4.5-4.7 ↓0.1 万/吨 

金属锂锂锭 工业级 国产 62-63 58-59 ↓4 万/吨 

金属锂锂锭 电池级 国产 65-66 61-62 ↓4 万/吨 

正磷酸铁 电池级 国产 1.2-1.3 1.2-1.3 - 万/吨 
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0.32%

0.12% 0.11% 0.11%

-0.27% -0.34% -0.40% -0.45%
-0.58%

-0.88%

-1.91%

-2.5%

-2.0%

-1.5%

-1.0%

-0.5%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

光
伏

锂
电
池
指
数

泛
在
电
力
物
联
网
指
数

二
次
设
备

电
力
设
备
指
数

核
电

一
次
设
备

燃
料
电
池
指
数

新
能
源
汽
车
指
数

工
业4

.0

指
数

能
源
互
联
网
指
数

充
电
桩
指
数

机
器
人
指
数

风
电



 

行业周报（第四十八周）| 2019 年 12 月 01 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 7 

品名 规格 厂家/产地 前两周价格 前一周价格 涨跌 单位 

电解钴 ≥99.8% 国产 25.3-27.9 25.3-27.7 - 万/吨 

硫酸钴 20.50% 国产 4.95-5.05 4.5-4.8 ↓0.45 万/吨 

四氧化三钴 72% 国产 20-20.8 18.8-19.4 ↓1.2 万/吨 

电解镍 1# 国产 12.85-13.07 11.2-11.64 ↓1.65 万/吨 

硫酸镍 电池级 国产 2.95-3.1 2.6-2.8 ↓0.35 万/吨 

硫酸锰 电池级 国产 0.62-0.65 0.62-0.65 - 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 4.0-5.0 3.8-4.8 ↓0.2 万/吨 

负极材料 人造 国产/中端 4.1-5.2 4.1-5.1 - 万/吨 

负极材料 人造 国产/高端 7.0-8.0 7.0-8.0 - 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 2.8-3.6 2.7-3.5 ↓0.1 元/平方米 

基膜 7μm/湿法 国产/高端 2-2.6 2-2.5 - 元/平方米 

基膜 9μm/湿法 国产/中端 1.4-1.8 1.3-1.7 ↓0.1 元/平方米 

基膜 14μm/干法 国产/中端 1-1.3 1-1.2 - 元/平方米 

隔膜 5μm+2μm+2μ

m 湿法涂覆隔膜 

国产/中端 3.6-4.5 3.6-4.5 - 元/平方米 

隔膜 7μm+2μm+2μ

m 湿法涂覆隔膜 

国产/中端 2.6-3.7 2.6-3.7 - 元/平方米 

隔膜 9μm+2μm+2μ

m 湿法涂覆隔膜 

国产/中端 2.7-3.54 2.6-3.4 ↓0.1 元/平方米 

电解液 三元/圆柱

/2600mAh 

国产 3.5-4.7 3.5-4.7 - 万/吨 

电解液 三元/常规动力型 国产 4.2-5.1 4.2-5.1 - 万/吨 

电解液 锰酸锂 国产 2.4-3 2.4-3 - 万/吨 

电解液 磷酸铁锂 国产 3.2-4.1 3.2-4.1 - 万/吨 

六氟磷酸锂 六氟磷酸锂 国产 9.0-10.0 8.2-10 ↓0.8 万/吨 

EMC 电池级 国产 1.35-1.43 1.35-1.43 - 万/吨 

DMC 电池级 国产 0.97-1.09 0.88-1.42 ↓0.09 万/吨 

EC 电池级 国产 1.2-1.35 1.2-1.35 - 万/吨 

DEC 电池级 国产 1.4-1.5 1.4-1.5 - 万/吨 

PC 电池级 国产 0.95-1.05 0.95-1.05 - 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 113μm/数码 国产 15-20 14-18 ↓1 元/平方米 

铝塑膜 152μm/动力 国产 22-28 20-27 ↓2 元/平方米 

铝塑膜 中高端 韩国 25-27 24-26 ↓1 元/平方米 

铝塑膜 113μm/数码 日本 29-33 28-32 ↓1 元/平方米 

铝塑膜 152μm/动力 日本 29-34 28-33 ↓1 元/平方米 

PVDF 中端 国产 8.0-15.0 8.0-15.0 - 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 0.8-0.85 0.8-0.85 - 元/Wh 

数码圆柱 2500mah/三元 国产 5.7-6 5.5-5.8 ↓0.2 元/颗 

小动力 18650 三元/2500mAh 国产 6.1-6.4 5.8-6.1 ↓0.3 元/颗 

资料来源：CIAPS，华泰证券研究所- 
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图表6： 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 

 

图表7： 硅片价格走势（单位：美元/片） 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

  

图表8： 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9： 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，单晶硅片价格均维持稳定，多晶硅片、光伏级多晶硅和次级多晶硅的

价格均发生小幅下降。其中，多晶硅片每千克平均价下跌 0.01 美元，光伏级多晶硅每千克

平均价下跌 0.04 美元，次级多晶硅每千克平均价下跌 0.06 美元。 

 

图表10： 光伏产业链各环节价格变动（周平均价） 

 

多晶硅片(156mm×156mm) 

（美元/片） 

光伏级多晶硅 

（美元/kg） 

次级多晶硅 

（美元/kg） 

单晶硅片(156mm×156mm) 

（美元/片） 

前一周 0.20  7.46 5.40 0.37  

前两周 0.21  7.50 5.46 0.37  

变化 -0.01  -0.04 -0.06  0.00  

资料来源：Wind，PV Infolink，华泰证券研究所 

  

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

2013-11-27 2015-11-27 2017-11-27 2019-11-27

(美元/瓦)

太阳能电池



 

行业周报（第四十八周）| 2019 年 12 月 01 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 10 

图表11： 行业新闻汇总 

新闻概要  

新能源车 

宝马从宁德时代和三星 SDI 订购 110 亿美元电池 据外媒报道，宝马已从宁德时代和韩国（CATL）的三星 SDI 订购了价值超过 100 亿欧元（110.7

亿美元）的电池。宝马表示，已将其与宁德时代的订单从最初的价值 40 亿欧元提高到 73 亿欧元。它说合同将持续到 2020 年至 2031 年。此外宝马还

表示，与三星 SDI 签署了价值 29 亿欧元的电池供应合同，有效期从 2021 年到 2031 年。 

比亚迪牵手中国移动 打造 5G 领先网络 近日，在广州举办的 2019 年中国移动全球合作伙伴大会上，比亚迪 DiLink 与移动签署了战略合作意向协

议，宣布将在 5G SIM 卡车钥匙、5G 全场景服务等多方面加强合作。 

北汽镇江挂牌转让 49%股权由麦格纳接手，明年将量产 ARCFOX 产品 11 月 25 日消息， 北汽集团与麦格纳合作有了新进展。据北京产权交易所产

权转让公告显示，北汽(镇江)汽车有限公司大股东北京汽车集团正在转让所持有的 49%股权，公告披露结束日期为 11 月 27 日。根据计划，北汽集团

新能源汽车高端品牌——ARCFOX 未来将在北汽麦格纳高端新能源汽车制造基地投产。 

比亚迪拟发行不超过 100 亿元公司债券 11 月 22 日，比亚迪股份发布公告称，经审核，董事会审议通过了《关于发行公司债券的议案》，同意公

司发行公司债券，并以储架式发行公司债券，发行总规模不超过人民币 100 亿元，债券期限不超过 10 年，且发行后公司累计债券余额不得超过公司

最近一期末净资产的 40%。据公告，此次债券募集资金拟用于补充营运资金、偿还公司借款及其他符合法律法规之用途。 

北汽集团或再次增持戴姆勒股份 增持比例或超过 5% 据外媒报道称，北汽集团或再次增持戴姆勒股份，增持比例或超过 5%。如果这一传闻得到证实，

这将是北汽集团继今年 7月份增持戴姆勒之后的再度出手。据外媒报道称，北汽集团或再次增持戴姆勒股份，增持比例或超过 5%。如果这一传闻得

到证实，这将是北汽集团继今年 7月份增持戴姆勒之后的再度出手。 

47 亿买入 15 亿出售 东方精工动力电池业务折戟 11 月 25 日晚，东方精工终于与普莱德及普莱德原股东握手言和，达成一揽子解决方案，普莱

德原股东同意 16.76 亿元补偿，东方精工也将以 15 亿元出售普莱德 100%股权。三年前东方精工不惜花重金 47.5 亿元买入新能源电池公司普莱德，

原本憧憬就此切入动力电池业务，不料普莱德却上演了业绩“罗生门”。 

威马计划 2020 年落地车桩双向充电技术 近日，威马汽车与国家电网达成合作，双发计划于 2020 年在国内落地应用即插即充、V2G 车桩双向充电技

术。威马汽车旗下出行品牌 App 即客行将于近期接入近 9万根国家电网公共充电桩，届时该 App 累计接入公共充电桩数量将达到 20 万根，覆盖全国

约 43%的公共充电桩。 

特斯拉 Model Y 或提前 6个月在中国投产 日前据外媒报道，特斯拉的三家供应商已被告知要提前 6 个月交付 Model Y 所需的零部件，这也就意味着

特斯拉 Model Y 或将提前投产。 

光伏 

2019 年多晶电池片跌跌不休 通威公布 12 月电池片定价价格 11 月 26 日，通威太阳能官网公示了 12 月电池片报价，与上个月相比，金刚线多

晶电池和黑硅多晶电池报价分别下降 0.1 元/W 。 

25GW 约 61.86 亿元！隆基股份年底扩产动作频频 10 月 30 日，隆基股份发布公告称，根据战略发展需求，公司全资子公司隆基乐叶光伏科技有

限公司(以下简称“隆基乐叶”)与嘉兴秀洲高新技术产业开发区管理委员会(以下简称“甲方”)、嘉兴市秀洲区人民政府(见证方)于 2019 年 10 月 

30 日签订项目投资协议，就公司在嘉兴投资建设年产 5GW 单晶组件项目达成合作意向。 

中电联：2019 年 1-10 月太阳能发电 17.14GW 比上年同期少投产 19GW 1-10 月份，全社会用电量同比增长，第三产业用电量保持较快增长;工业和

制造业用电量同比增长;四大高载能行业用电增速同比回落;发电装机容量平稳增长，非化石能源发电量持续较快增长;水电和太阳能发电设备利用小

时同比增加，火电和核电设备利用小时同比降低;全国跨区、跨省送出电量较快增长;全国基建新增装机容量同比减少，其中太阳能发电新增装机减少

较多;电源完成投资同比增长，电网工程完成投资同比下降。 

晶科能源已签订首单中国 300MW Tiger 组件供货协议 近日，晶科签订中国青海省海南州特高压外送基地电源配置项目，为其提供 300MW 晶科最新

Tiger 系列组件，凭借最新 TR 技术的创新迭加以满足项目对组件转换效率的高标准要求。该项目是中国地区首个使用晶科全新高功率组件的电站项

目，也是全球首个使用 Tiger 系列组件的地面电站项目。 

风电 

国家能源局：1-10 月全国新增风电并网装机 1466 万千瓦！  北极星风力发电网获悉，11 月 22 日，国家能源局公布 1-10 月全国电力工业统计

数据，数据显示：1-10 月，全国新增风电并网装机 1466 万千瓦，同比增加 20 万千瓦；风电设备累计平均利用小时 1688 小时，同比减少 36 小时。 

最低价中标？东方风电以 6080 元/kW 低价中标 80MW 海上风电项目  "近日，一场单机 8MW 以上海上风力发电机组中标结果公示，东方风电以每千

瓦 6080 元/kW 报价预中标。据了解，目前国内拥有 8WM 以上海上风电机组整机商分别是上海电气、金风科技、明阳智能、东方风电、中国海装五家。 

协合新能源拟出售两个风电场项目 预期赚逾 1亿元   协合新能源公布，于 2019 年 11 月 27 日，该公司全资附属永州界牌与中核山东及通道协合订

立股权转让协议，永州界牌将向中核山东出售通道协合的全部股权，代价为约人民币 2.44 亿元。预期公司将会确认一项未经审核会计收益约人民币

1.01 亿元。 

西门子歌美飒 11MW 机组斩获 1.5GW 海上无补贴项目 "11 月 26 日，西门子歌美飒可再生能源（SGRE）正式发布 SG10.0-193DD 的升级版风机——

SG11.0-193 DD，额定容量达到 11MW。11 月 27 日，国际海上风电开发巨头 Vattenfall 表示，在荷兰大瀑布无补贴风电项目 4个海上风电场中，将使

用 140 台西门子歌美飒 SG 11.0-193 DD 海上风电机组，项目总计超过 1.5GW，是 Vattenfall 公司目前开发的迄今为止最大的海上风电项目。" 

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 
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图表12： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

金风科技 2019-11-28 关于公司董事、高级管理人员通过大宗交易减持股份的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-28\5764977.pdf 

麦格米特 2019-11-30 关于公开发行可转换公司债券申请获得中国证监会核准批复的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-30\5769732.pdf 

亿纬锂能 2019-11-28 关于公司实际控制人减持股份计划实施完成的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-28\5767028.pdf 

欣旺达 2019-11-27 关于控股股东部分股份解除质押的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-27\5763702.pdf 

星源材质 2019-11-27 首次公开发行前已发行股份上市流通提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-27\5762252.pdf 

 2019-11-27 天风证券股份有限公司关于公司首次公开发行前已发行股份上市流通的核查意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-27\5762253.pdf 

 2019-11-26 关于使用部分暂时闲置募集资金进行现金管理的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-26\5762251.pdf 

宁德时代 2019-11-25 关于普莱德事项一揽子解决方案的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-25\5761267.pdf 

 2019-11-25 第二届董事会第十一次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-25\5761266.pdf 

通威股份 2019-11-29 通威股份关于控股股东股份质押解除的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-29\5766435.pdf 

 2019-11-27 通威股份关于控股股东股份质押的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-27\5762043.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

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。 

 

 

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-11/2019-11-28/5764977.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-11/2019-11-30/5769732.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-11/2019-11-28/5767028.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-11/2019-11-27/5763702.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-11/2019-11-27/5762252.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-11/2019-11-27/5762253.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-11/2019-11-26/5762251.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-11/2019-11-25/5761267.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-11/2019-11-25/5761266.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-11/2019-11-29/5766435.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-11/2019-11-27/5762043.pdf
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