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[Table_Summary] 行业核心观点： 

2021.03.22-2021.03.26：本周电新行业涨幅为 0.61%，同期沪深 300

指数涨幅为 0.62%，落后沪深 300指数 0.01pct。在申万 28个行业板块

中位列第 15位，表现位于中游。 

 

投资要点： 

⚫ 新能源汽车：芯片供给紧缺影响车企生产，蔚来 3月 26日宣布，

合肥工厂因芯片短缺暂停生产 5个工作日，蔚来预计 21年 Q1交

付 19500 辆汽车，略低于此前预期。特斯拉 Model Y 售价上调

8000元，主要系公司生产成本上涨。短期行业面临一定波动，但

长期来看，汽车电动化浪潮刚刚开启，未来可期。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：光伏方面，产业链陆续公布 4月份报价，协鑫宣布

为稳定产业供应，近期公司硅料价格不再上涨，隆基维持硅片价

格不变，消化了硅料近期的价格涨幅。通威上调多晶电池片价格

1 分/W；单晶电池片中，158、166、210分别下调 2分、0.14元、

0.13元/W，158电池片价格超过大尺寸电池片价格。主要系目前

158 需求坚挺，盈利性好于 166 和 210。产业链价格恢复稳定，

此前被抑制的终端需求有望迎来爆发。建议关注单晶一体化龙头

隆基股份（601012）、重要第三方硅片供应商京运通（601908）以

及硅料和电池片双龙头通威股份（600438）。风电方面，GWEC近

期公布了全球 2020 年度新增装机规模排名，1-5 位分别为维斯

塔斯、GE、金风科技、远景能源和西门子歌美飒，分别实现装机

16.17、14.14、13.31、10.72 和 8.68GW，受益于去年抢装，国

内整机商占据前五的两席，今年海上风电抢装持续，推荐整机龙

头金风科技(002202)和明阳智能（601615）。 

⚫ 燃料电池：近日宝丰能源 10×1000Nm3/h电解水制氢工程项目一

次性试车投产成功。该项目是国内最大的一体化可再生能源制氢

储能项目。投产后，预计年产氢气 1.6亿标方，国内氢气产能不

断提高，氢能产业项目遍地开花，我们看好氢能相关板块。 

⚫ 电气设备：3月 24日，国家电网成功发行首期“碳中和”债券，

募资 50 亿元，为碳中和债推出以来单期规模最大。资金将保障

各特高压线路的工程建设，投产后每年减少约 77 万吨碳排放。

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。    
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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0.62%，同期沪深300指数涨幅0.61%，

电力设备行业相对沪深300指数落后0.01 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15位，总体表现位于中游。 

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一般。二级行业中，电气设备行业涨幅

最大，上涨幅度为2.86%；三级行业中，风电设备行业涨幅最大，上涨幅度为3.47%。

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

0.97%/2.86%/0.06%/0.72%。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

0.77%/3.47%/1.65%/-0.57%/-2.35%/2.08%/0.45%/0.64%/2.36%/-1.01%。 
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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99只，平收3只，下

跌93只，跑赢大盘的有88只股票。表现最好的是龙源技术，涨幅为31.91%；表现最差

的是航天机电，跌幅为-24.42%。 

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（%） 

龙源技术 31.91 航天机电 -24.42 

安科瑞 18.52 中能电气 -11.52 

ST天成 17.91 新宏泰 -11.13 

惠程科技 16.39 首航节能 -9.97 

经纬辉开 16.27 中利集团 -9.12 
 

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) 11.0 7.7 8.3 4.30% 

多晶硅 单晶用 (USD) 16.3 15.0 15.5 6.20% 

多晶硅 菜花料 (RMB) 75.0 61.0 66.0 4.80% 

多晶硅 致密料 (RMB) 127.0 115.0 120.0 2.60% 

硅片 PC 

多晶硅片 - 金刚线 (USD) 0.240 0.200 0.220 10.00% 

多晶硅片 - 金刚线 (RMB) 1.800 1.450 1.550 9.20% 

单晶硅片 - 166mm (USD) 0.518 0.513 0.518   

单晶硅片 - 166mm (RMB) 3.800 3.650 3.790   

单晶硅片 -  158.75mm (USD) 0.505 0.500 0.505   

单晶硅片 -  158.75mm (RMB) 3.700 3.510 3.690   

单晶硅片 - 182mm (USD) 0.622 0.619 0.622   

单晶硅片 - 182mm (RMB) 4.560 4.540 4.560   

单晶硅片 - 210mm （USD) 0.837 0.837 0.837   

单晶硅片 - 210mm (RMB) 6.160 6.160 6.160   

电池片 W 

多晶电池片 - 金刚线 - 18.7% (USD) 0.092 0.083 0.084 5.00% 

多晶电池片 - 金刚线 - 18.7% (RMB) 0.674 0.609 0.620 5.60% 

单晶PERC电池片 - 158.75mm 双面 / 22.2%+ (USD) 0.150 0.123 0.127 -0.80% 

单晶PERC电池片 - 158.75mm 双面 / 22.2%+ (RMB) 0.970 0.900 0.930   
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单晶 PERC 电池片 - 166mm / 22.2%+ (USD) 0.150 0.117 0.117 -0.80% 

单晶 PERC 电池片 - 166mm / 22.2%+ (RMB) 0.860 0.830 0.850   

单晶 PERC 电池片 - 182mm/22.2%+ (USD) 0.125 0.120 0.122 -0.80% 

单晶 PERC 电池片 - 182mm/22.2%+ (RMB) 0.920 0.880 0.900   

单晶 PERC 电池片 - 210mm/22.2%+ (USD) 0.126 0.121 0.124 -0.80% 

单晶 PERC 电池片 - 210mm/22.2%+ (RMB) 0.930 0.890 0.910   

组件 W 

275 / 330W 多晶组件 (USD) 0.270 0.175 0.180   

275 / 330W 多晶组件 (RMB) 1.400 1.330 1.350   

325 / 395W 单晶 PERC 组件 (USD) 0.340 0.196 0.207 1.00% 

325 / 395W 单晶 PERC 组件 (RMB) 1.670 1.500 1.600 1.30% 

355 / 425W 单晶 PERC 组件 (USD) 0.340 0.207 0.218 0.50% 

355 / 425W 单晶 PERC 组件 (RMB) 1.700 1.550 1.670 1.20% 

182mm 单面单晶 PERC 组件(USD) 0.235 0.215 0.230 1.30% 

182mm 单面单晶 PERC 组件(RMB) 1.740 1.580 1.700 1.20% 

210mm 单面单晶 PERC 组件(USD) 0.235 0.215 0.230 1.30% 

210mm 单面单晶 PERC 组件(RMB) 1.740 1.580 1.700 1.20% 

组件辅材 

光伏玻璃 3.2mm 镀膜 42 38 40  

光伏玻璃 2.0mm 镀膜 33 30 32.5  
 

来源：PVInfoLink，万联证券研究所。数据截止日期：2021-03-17 

 

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 

金风科技：3月27日|2020年年度报告：报告期内，公司实现营业收入人民币

5,626,510.54万元，同比上升47.12%；实现归属母公司净利润人民币296,351.39万元，

同比增长34.10%。报告期内，公司风力发电机组及零部件销售收入为人民币

4,665,856.86万元，同比上升61.62%；2020年对外销售机组容量12,931.66MW,同比上

升58.26%，其中3S/4S机组销售容量明显增加，同比增加104.57%；2S机组仍为主力机

型，销售容量达到10,714.30MW。 
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中环股份：3月26日|关于董事长增持公司股票的公告：公司于2021年3月25日收到通

知，公司董事长李东生先生通过深圳证券交易所交易系统以集中竞价交易方式增持

了公司股份1,800,003股，占公司总股本的0.06%。 

 

京运通：3月26日|2020年年度报告：报告期内，公司实现营业收入人民币405,619.78

万元，同比上升97.15%；实现归属母公司净利润人民币4,4012.14万元，同比增长

67.09%。报告期内，公司高端装备业务营业收入为人民币61,203.22万元，同比上升

1,860.31%；新材料业务营业收入为人民币181,450.56万元，同比上升216.01%；新能

源发电业务营业收入为人民币122,307.56万元，同比减少-0.06%。 

 

赢合科技：3月23日|2020年年度报告：在报告期内，公司实现营业总收入238,471.34

万元，同比上升42.82%；归属于上市公司股东的净利润为19,069.21万元，同比上升

15.79%。报告期内，公司锂电池专用生产业务实现营收165,219.63万元，同比上升

22.28%；口罩生产设备业务实现营收27,596.23万元；其他业务收入实现营收

45,655.48万元。 

 

 

4    投资策略及重点推荐 

4.1  新能源汽车 

芯片供给紧缺影响车企生产，蔚来3月26日宣布，合肥工厂因芯片短缺暂停生产5个工

作日，蔚来预计21年Q1交付19500辆汽车，略低于此前预期。特斯拉Model Y售价上调

8000元，主要系公司生产成本上涨。短期行业面临一定波动，但长期来看，汽车电动

化浪潮刚刚开启，未来可期。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 

光伏方面，产业链陆续公布4月份报价，协鑫宣布为稳定产业供应，近期公司硅料价

格不再上涨，隆基维持硅片价格不变，消化了硅料近期的价格涨幅。通威上调多晶电

池片价格1分/W；单晶电池片中，158、166、210分别下调2分、0.14元、0.13元/W，

158电池片价格超过大尺寸电池片价格。主要系目前158需求坚挺，盈利性好于166和

210。产业链价格恢复稳定，此前被抑制的终端需求有望迎来爆发。建议关注单晶一

体化龙头隆基股份（601012）、重要第三方硅片供应商京运通（601908）以及硅料和

电池片双龙头通威股份（600438）。风电方面，GWEC近期公布了全球2020年度新增装

机规模排名，1-5位分别为维斯塔斯、GE、金风科技、远景能源和西门子歌美飒，分

别实现装机16.17、14.14、13.31、10.72和8.68GW，受益于去年抢装，国内整机商占

据前五的两席，今年海上风电抢装持续，推荐整机龙头金风科技(002202)和明阳智能

（601615）。 

 

4.3  燃料电池 

近日宝丰能源10×1000Nm3/h电解水制氢工程项目一次性试车投产成功。该项目是国

内最大的一体化可再生能源制氢储能项目。投产后，预计年产氢气1.6亿标方，国内

氢气产能不断提高，氢能产业项目遍地开花，我们看好氢能相关板块。 

 

4.4  电气设备 

3月24日，国家电网成功发行首期“碳中和”债券，募资50亿元，为碳中和债推出以
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来单期规模最大。资金将保障各特高压线路的工程建设，投产后每年减少约77万吨碳

排放。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。 
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 电气设备行业推荐上市公司估值情况一览表 

（数据截止日期：2021年3月26日） 

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 20A/E 21E 最新 19A 20A/E 21E 最新 

603659.SH 璞泰来 1.50 1.35 2.01 17.97 91.30 59.43 67.63 45.42 5.08 增持 

300073.SZ 当升科技 -0.48 0.77 1.10 8.13 47.75 36.07 62.01 43.41 5.87 增持 

300750.SZ 宁德时代 2.09 2.36 3.70 28.58 313.62 52.53 132.89 84.76 10.97 买入 

601012.SH 隆基股份 1.47 2.20 2.96 9.04 80.42 21.53 36.55 27.17 8.90 买入 

600438.SH 通威股份 0.68 0.94 1.14 5.59 32.03 19.59 34.07 28.10 5.73 买入 

002202.SZ 金风科技 0.51 0.73 0.94 8.23 14.64 21.14 20.05 15.57 1.78 买入 

601615.SH 明阳智能 0.53 0.97 1.38 4.28 18.98 24.92 19.57 13.75 4.44 买入 

600406.SH 国电南瑞 0.94 1.17 1.31 7.36 31.61 24.52 27.02 24.13 4.29 买入 

600875.SH 东方电气 0.41 0.59 0.66 10.56 12.67 22.48 21.47 19.20 1.20 买入 

300457.SZ 赢合科技 0.44 0.73 0.91 8.27 16.90 36.00 23.15 18.57 2.04 增持 

601865.SH 福莱特 0.37 0.85 1.34 2.60 26.88 37.85 31.62 20.06 10.35 买入 

601908.SH 京运通 0.13 0.18 0.49 3.17 8.79 42.86 48.83 17.94 2.77 买入 

资料来源：携宁科技云估值，万联证券研究所 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 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。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 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 
 

 

[Table_RiskInfo] 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_PromiseInfo] 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。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 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。 

未经我方许可而引用、刊发或转载的,引起法律后果和造成我公司经济损失的,概由对方承担,我公司保留追究

的权利。 
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