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新能源消纳权重明晰，电动车销量连创新高 强于大市（维持） 

——电力设备与新能源行业周观点 日期：2021 年 02月 22日 

   
[Table_Summary] 市场回顾： 

⚫ 2021.02.08-2021.02.19：电新行业涨幅为 4.09%，同期沪深

300 指数涨幅为 5.39%，落后沪深 300指数 1.30 pct。在申

万 28个行业板块中位列第 25位，表现位于下游。 

投资要点： 

⚫ 新能源汽车： 21年 1月新能源汽车产销量分别为 19.4 万辆

和 17.9万辆，同比增长 285.8%和 238.5%，连续 7个月刷新

单月销量历史记录，实现 21 年开门红，预计今年全球销量将

继续爆发。建议关注全球动力电池龙头宁德时代（300750）、

锂电设备整线龙头赢合科技（300457）、高镍三元正极龙头当

升科技（300073）以及高端负极龙头璞泰来（603659）。 

⚫ 新能源发电： 2月 10日，国家能源局下发文件约定 2030年

全国可再生能源电力消纳责任权重为 40%，其中非水权重为

25.9%。2021年非水消纳权重预计将达到 12.7%，此后逐年提

升约 1.47个百分点，以达到“碳达峰”目标。光伏方面，美

国近日宣布将重回巴黎气候协定，并重订“绿色法案”，将太

阳能投资税收减免延长至 5年。在政策产业的双重支持下，

21 年光伏行业仍将迅猛发展。建议关注单晶一体化龙头隆基

股份（601012）以及硅料和电池片双龙头通威股份（600438）。

风电方面，各省市陆续出台新能源十四五规划，浙江省、江

苏省规划十四五期间风电新增装机 4.5GW，11GW。21年风电

行业将继续高景气发展。风电板块推荐整机龙头金风科技

(002202)和明阳智能（601615）。 

⚫ 燃料电池：经历了 2020 年的短暂低谷后，氢燃料电池车在

2021 年强势开局。据上海证券报统计，2021 年刚过 1 个多

月，公开采购招标的氢燃料电池汽车数量已达到 680辆，占

到 2020年全年燃料电池汽车总产量（1199辆，中汽协口径）

的 56.7%。在“碳达峰”“碳中和”的大潮下，伴随着愈发成

熟的技术水平、不断优化的性能参数以及逐步降低的生产成

本，以及以奖代补政策的逐渐落地，氢燃料概念股有望在

2021年迎来增长拐点。 

⚫ 电气设备：部分省市提出了十四五期间新能源储能配比要

求。山东省、山西省要求新能源站场储能配比分别不低于

10%，5%。未来新能源站场配储能模式将成为主流趋势，消纳

问题有望得到进一步解决。建议关注电网信息化、电网二次

设备双龙头国电南瑞（600406）。 

⚫ 风险因素：新能源车销量不及预期；新能源汽车安全风险；

受疫情影响光伏市场解封不及预期；原材料价格波动风险；

海上风电审批和开工不及预期；风电已核准项目完工并网不

及预期；光伏装机增长不及预期；电网投资不及预期。 

 

 

 

[Table_ProfitEst] 盈利预测和投资评级 

股票简称 19A 20E 21E 评级 

璞泰来 1.50 1.90 2.63 增持 

当升科技 -0.48 0.77 1.10 增持 

宁德时代 2.09 2.36 3.70 买入 

隆基股份 1.47 2.20 2.96 买入 

通威股份 0.68 0.94 1.14 买入 

金风科技 0.51 0.73 0.94 买入 

明阳智能 0.53 0.97 1.38 买入 

国电南瑞 0.94 1.17 1.31 买入 

东方电气 0.41 0.59 0.66 买入 

赢合科技 0.44 0.73 0.91 增持 

福莱特 0.37 0.85 1.34 买入 
 
[Table_DocReport] [Table_IndexPic] 电气设备行业相对沪深 300指数表 
 

 

数据来源：Wind,万联证券研究所 

数据截止日期：2021 年 02 月 19 日 
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1、上周市场回顾 

1.1、电力设备行业 

本周市场整体表现一般，电气设备行业涨幅4.09%，同期沪深300指数涨幅5.39%，

电力设备行业相对沪深300指数落后1.30 pct。从板块排名来看，电力设备行业上周

涨幅在申万28个一级行业板块中位列第25位，总体表现位于下游。 

图表 1：申万一级行业涨跌情况（%） 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

1.2、电力设备子行业 

从子行业来看，申万电力设备子行业表现良好。二级行业中，电气自动化设备行

业涨幅最大，上涨幅度为8.43%；三级行业中，火电设备行业涨幅最大，上涨幅度为

11.87%。二级行业电机设备/电气自动化设备/电源设备/高低压设备/涨跌幅分别为

8.36%/8.43%/3.19%/3.67%。三级行业中综合电力设备商/风电设备/光伏设备/火电设

备/储能设备/其他电源设备/高压设备/中压设备/低压设备/线缆部件/涨跌幅分别为

5.74%/11.61%/2.97%/11.87%/1.71%/7.12%/7.34%/5.03%/-2.45%/7.94%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-15.00%

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

30.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

有
色
金
属

采
掘

农
林
牧
渔

化
工

计
算
机

建
筑
材
料

休
闲
服
务

建
筑
装
饰

交
通
运
输

通
信

机
械
设
备

商
业
贸
易

钢
铁

电
子

纺
织
服
装

传
媒

国
防
军
工

非
银
金
融

公
用
事
业

汽
车

轻
工
制
造

综
合

房
地
产

食
品
饮
料

电
气
设
备

医
药
生
物

家
用
电
器

银
行

5日涨跌幅 年初至今（右轴）



万
联
证
券

 

 

证券研究报告|电气设备 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 4 页 共 11 页 

 

图表 2：申万电力设备各子行业涨跌情况 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

1.3、电力设备个股 

从个股来看，上周申万电气设备行业挂牌的195只个股中上涨183只，平收1只，

下跌11只，跑赢大盘的有154只股票。表现最好的是杭锅股份，涨幅为28.96%；表现

最差的是宏发股份，跌幅为-7.55%。 

图表 3：申万电力设备个股周涨跌幅（%） 

表现居前 一周涨幅（%） 表现居后 一周跌幅（%） 

杭锅股份 28.96 宏发股份 -7.55 

林洋能源 27.32 锦浪科技 -6.85 

青岛中程 25.54 晶澳科技 -5.49 

方正电机 24.44 ST天成 -4.76 

海得控制 19.84 福斯特 -4.25 
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

2、上周行业热点 

2.1新能源汽车 

 

2.1.1行业价格跟踪 
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图表 4：一年内锂电正极材料价格走势（万元/吨） 图表 5：一年内锂电负极材料价格走势（万元/吨） 

  

资料来源：百川资讯，万联证券研究所 资料来源：百川资讯，万联证券研究所 

 

图表 6：一年内电解液材料价格走势（万元/吨） 图表 7：一年内锂电隔膜材料价格走势（元/m2） 

  
资料来源：百川资讯，万联证券研究所 资料来源：百川资讯，万联证券研究所 
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图表 8：最近一年锂盐价格走势（万元/吨） 图表 9：四氧化三钴、硫酸钴价格走势（万元/吨） 

  

资料来源：百川资讯，万联证券研究所 资料来源：百川资讯，万联证券研究所 

 

2.2 新能源发电 

 

2.2.1行业价格跟踪 

 

图表 10：光伏产业链各环节一周报价 

 高点 低点 均价 涨跌幅 

多晶硅（kg） 

多晶硅 多晶用 (USD) 7.0 6.6 6.9  

多晶硅 单晶用 (USD) 11.2 10.9 11.0  

多晶硅 菜花料 (RMB) 56.0 53.0 55.0  

多晶硅 致密料 (RMB) 91.0 87.0 88.0  

硅片 PC 

多晶硅片 - 金刚线 (USD) 0.203 0.162 0.175  

多晶硅片 - 金刚线 (RMB) 1.490 1.150 1.270  

单晶硅片 - 166mm (USD) 0.441 0.438 0.439  

单晶硅片 - 166mm (RMB) 3.240 3.200 3.220  

单晶硅片 -  158.75mm (USD) 0.427 0.425 0.426  

单晶硅片 -  158.75mm (RMB) 3.140 3.110 3.120  

单晶硅片 - 182mm (USD) 0.529 0.523 0.529  

单晶硅片 - 182mm (RMB) 3.900 3.850 3.900  

单晶硅片 - 210mm （USD) 0.744 0.740 0.744  

单晶硅片 - 210mm (RMB) 5.480 5.480 5.480  

电池片 W 

多晶电池片 - 金刚线 - 18.7% (USD) 0.095 0.073 0.074  

多晶电池片 - 金刚线 - 18.7% (RMB) 0.543 0.533 0.543  
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单晶PERC电池片 - 158.75mm 双面 / 22.2%+ (USD) 0.145 0.121 0.123  

单晶PERC电池片 - 158.75mm 双面 / 22.2%+ (RMB) 0.920 0.880 0.910  

单晶 PERC 电池片 - 166mm / 22.2%+ (USD) 0.145 0.115 0.116  

单晶 PERC 电池片 - 166mm / 22.2%+ (RMB) 0.880 0.830 0.840  

单晶 PERC 电池片 - 182mm/22.2%+ (USD) 0.130 0.119 0.123  

单晶 PERC 电池片 - 182mm/22.2%+ (RMB) 0.950 0.870 0.900  

单晶 PERC 电池片 - 210mm/22.2%+ (USD) 0.130 0.123 0.125  

单晶 PERC 电池片 - 210mm/22.2%+ (RMB) 0.950 0.900 0.910  

组件 W 

275 / 330W 多晶组件 (USD) 0.270 0.168 0.174  

275 / 330W 多晶组件 (RMB) 1.320 1.250 1.300  

325 / 395W 单晶 PERC 组件 (USD) 0.340 0.196 0.200  

325 / 395W 单晶 PERC 组件 (RMB) 1.670 1.500 1.540  

355 / 425W 单晶 PERC 组件 (USD) 0.340 0.200 0.213  

355 / 425W 单晶 PERC 组件 (RMB) 1.700 1.580 1.640  

182mm 单面单晶 PERC 组件(USD) 0.233 0.215 0.225  

182mm 单面单晶 PERC 组件(RMB) 1.700 1.610 1.660  

210mm 单面单晶 PERC 组件(USD) 0.233 0.215 0.225  

210mm 单面单晶 PERC 组件(RMB) 1.700 1.610 1.660  

组件辅材 

光伏玻璃 3.2mm 镀膜 45.5 42 43  

光伏玻璃 2.0mm 镀膜 35 34 34.5  
 

来源：PVInfoLink，万联证券研究所。数据截止日期：2021-02-17 

 

 

 

图表 11：硅料价格走势（元/千克） 图表 12：硅片价格走势（元） 

  

资料来源：PVInfoLink，万联证券研究所 资料来源：PVInfoLink，万联证券研究所 
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图表 13：电池片价格走势（元/瓦） 图表 14：组件价格走势（元/瓦） 

  

资料来源：PVInfoLink，万联证券研究所 资料来源：PVInfoLink，万联证券研究所 

 

 

图表 15：玻璃价格走势（元/平米） 

 

资料来源：PVInfoLink，万联证券研究所 

 

 

3、公司动态 

隆基股份：2月9日|关于签订战略合作协议暨重大采购合同补充协议的公告：2021年 

2月8日，公司13家子公司与福莱特及其4家全资子公司签订了战略合作协议，在原协

议约定2021年的年度采购数量9,592万平方米基础上，甲方追加采购乙方光伏玻璃数

量2,786万平方米，并约定2022年-2023年甲方按照46GW组件用量向乙方采购光伏玻璃。

本合同的签订符合公司未来经营需要，通过锁量不锁价、按月议价、分批采购的长单
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方式，有利于保障公司光伏玻璃的长期稳定供应。 

2月9日|关于签订重大采购合同的公告：2021年2月8日，公司及9家子公司与OCIM 

Sdn.Bhd.签订了三年期多晶硅料采购合同，根据协议，买方2021年3月至2024年2月期

间向卖方采购多晶硅料约7.77万吨。 

 

上机数控：2月20日|关于投资建设包头年产10GW单晶硅拉晶及配套生产项目的公告：

公司拟由全资子公司弘元新材在包头投资建设年产10GW单晶硅拉晶及配套生产项目，

项目拟总投资约35亿元。 

 

通威股份：2月10日|关于与晶科能源股份有限公司签订战略合作协议的公告：通威股

份拟与晶科能源签署《战略合作协议》，就共同投资年产4.5万吨高纯晶硅项目、年产

15GW硅片项目，以及开展相应供应链合作达成共识。因通威股份4.5万吨硅料项目建

设周期较长，晶科能源15GW硅片项目可按通威股份硅料项目建成投产时间节点节奏

进行建设，实现同时建成投产。双方合资的高纯晶硅项目公司产能及产出产品优先满

足于合资硅片项目公司的生产需要，硅片项目公司保障硅片产品成本行业领先、价格

具有竞争力。双方按股权比例锁定2倍权益的实际产出硅料、硅片供应。双方约定，

晶科能源在继续执行前期已公告的硅料长单采购协议基础上，再附加向通威股份供

应三年合计约6.5GW硅片产品，合作期为2021-2023年。 

 

4、投资策略及重点推荐 

4.1 新能源汽车 

21年1月新能源汽车产销量分别为19.4万辆和17.9万辆，同比增长285.8%和238.5%，

连续7个月刷新单月销量历史记录，实现21年开门红。预计21年全球市场中新能源汽

车销量将继续爆发。建议关注全球动力电池龙头宁德时代（300750）、锂电设备整线

龙头赢合科技（300457）、高镍三元正极龙头当升科技（300073）以及高端负极龙头

璞泰来（603659）。 

 

4.2 新能源发电 

2月10日，国家能源局下发文件约定2030年全国可再生能源电力消纳责任权重为40%，

其中非水权重为25.9%。2021年非水消纳权重预计将达到12.7%，此后逐年提升约1.47

个百分点，以达到“碳达峰”目标。光伏方面，美国近日宣布将重回巴黎气候协定，

并重订“绿色法案”，将太阳能投资税收减免延长至5年。在政策产业的双重支持下，

21年光伏行业仍将迅猛发展。建议关注单晶一体化龙头隆基股份（601012）以及硅料

和电池片双龙头通威股份（600438）。风电方面，各省市陆续出台新能源十四五规划，

浙江省、江苏省规划十四五期间风电新增装机4.5GW，11GW。21年风电行业将继续高

景气发展。风电板块推荐整机龙头金风科技(002202)和明阳智能（601615）。 

 

4.3 燃料电池 

经历了2020年的短暂低谷后，氢燃料电池车在2021年强势开局。据上海证券报统计，

2021年刚过1个多月，公开采购招标的氢燃料电池汽车数量已达到680辆，占到2020年

全年燃料电池汽车总产量（1199辆，中汽协口径）的56.7%。在“碳达峰”“碳中和”

的大潮下，伴随着愈发成熟的技术水平、不断优化的性能参数以及逐步降低的生产成

本，以及以奖代补政策的逐渐落地，氢燃料概念股有望在2021年迎来增长拐点。 
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4.4 电气设备 

部分省市提出了十四五期间新能源储能配比要求。山东省、山西省要求新能源站场储

能配比分别不低于10%，5%。未来新能源站场配储能模式将成为主流趋势，消纳问题

有望得到进一步解决。建议关注电网信息化、电网二次设备双龙头国电南瑞（600406）。 

 

5.风险因素： 

新能源车销量不及预期；新能源汽车安全风险；受疫情影响光伏市场解封不及预期；

原材料价格波动风险；海上风电审批和开工不及预期；风电已核准项目完工并网不及

预期；光伏装机增长不及预期；电网投资不及预期。 

 

 

 

电气设备行业重点上市公司估值情况一览表（数据截止日期：2021年2月19日） 

 

资料来源：Wind,万联证券研究所 

 

证券代码 公司简称 每股收益 每股净资产 收盘价 市盈率 市净率 投资评级 

18A 19E 20E 最新 18A 19E 20E 最新 

603659.SH 璞泰来 1.37 1.54 1.93 7.36 78.91 36.04 51.24 40.89 10.72 增持 

300073.SZ 当升科技 0.75 0.99 1.30 7.92 24.18 39.22 24.42 18.60 3.05 增持 

300750.SZ 宁德时代 1.64 2.09 2.81 16.73 142.81 50.05 68.33 50.82 8.54 买入 

601012.SH 隆基股份 0.92 1.38 1.90 6.84 30.97 20.86 22.48 16.27 4.53 买入 

600438.SH 通威股份 0.52 0.73 0.99 4.21 13.31 17.31 18.23 13.44 3.16 增持 

002202.SZ 金风科技 0.88 0.71 1.22 6.59 9.66 12.80 13.61 7.92 1.47 买入 

 

证券代码 公司简称 
每股收益 

每股净资产 

收盘价 

市盈率 市净

率 投资评级 

19A 20E 21E 最新 19A 20E 21E 最新 

603659.SH 璞泰来 1.50 1.90 2.63 8.09 99.52 59.43 52.38 37.84 12.30 增持 

300073.SZ 当升科技 -0.48 0.77 1.10 8.13 50.42 36.07 65.48 45.84 6.20 增持 

300750.SZ 宁德时代 2.09 2.36 3.70 28.58 387.50 52.53 164.19 104.73 13.56 买入 

601012.SH 隆基股份 1.47 2.20 2.96 9.04 117.00 21.53 53.18 39.53 12.95 买入 

600438.SH 通威股份 0.68 0.94 1.14 5.59 50.96 19.59 54.21 44.70 9.12 买入 

002202.SZ 金风科技 0.51 0.73 0.94 8.23 15.54 21.14 21.29 16.53 1.89 买入 

601615.SH 明阳智能 0.53 0.97 1.38 4.40 23.24 24.92 23.96 16.84 5.28 买入 

600406.SH 国电南瑞 0.94 1.17 1.31 7.36 32.50 24.52 27.78 24.81 4.41 买入 

600875.SH 东方电气 0.41 0.59 0.66 10.56 12.59 22.48 21.34 19.08 1.19 买入 

300457.SZ 赢合科技 0.44 0.73 0.91 8.27 21.19 36.00 29.03 23.29 2.56 增持 

601865.SH 福莱特 0.37 0.85 1.34 2.60 35.89 37.85 42.22 26.78 13.81 买入 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

 

免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司具有

中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到的公

司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本报

告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所表达

的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。研究员任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书

面或口头承诺均为无效。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引用。 
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