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电车最强基本面再获空中加油，分布式政策及时纠偏 

 
 新能源：平价过渡期+碳中和宏伟目标，政策争议反复难免，大势明确向好；

维持光伏板块整体推荐，继续重点关注涨幅落后且仍存预期差的硅料环节、

以及辅材/设备优质差异化二线公司。 

 此前能源局就分布式光伏发展提出“整县开发”方案，原本基于充分挖掘屋
顶资源、提高分布式项目开发效率、降低成本等良好初衷，但由于部分地方
主管部门对政策的理解和执行存在偏差，导致产业链争议巨大，极端情况如
部分地方发改委在能源局政策发布后，出文全面暂缓在谈、拟建的分布式光
伏项目，引发部分地方分布式开发企业对“垄断”的担忧。然而在能源局周
五发布相关答疑，并明确了“不强制、不越位、不垄断、不暂停”等纠偏措
施后，相关地区已第一时间撤回此前发文。 

 2020-2022 年，是我国新能源发电行业从全面补贴向全面平价过渡的阶段，
尽管光伏、风电行业本身发展已经相当成熟，但这三年期间，伴随了碳中和
宏伟目标的提出、疫情和全球通胀带来的原材料和海运成本大增、产业链各
环节扩产节奏的不匹配、新能源发电渗透率持续提升带来的储能需求等，对
新能源发电行业影响重大的扰动因素，也为相关政策的制定带来巨大调整。
但我们始终相信，由于双碳目标是我国向全世界做出的公开承诺，我国新能
源产业的国际领先地位也需要被全力维护，因此为实现这两项核心目标，相
关政策制定出台的力度和效率都十分值得期待，这一次能源局对分布式“整
县开发”政策的及时纠偏就是典型案例。后续从 2021H2 至 2022 年，我国
在绿色金融领域（如碳排放权交易、新能源发电项目融资优惠等）和储能领
域（包括电力市场化改革等）预计仍将有密集政策出台。 

 产业链方面，本周中硅业协会公布的硅料价格出现小幅下跌，再次引发市场
高潮，从实际产业客观来看，硅业分会的报价下跌更多是由于订单统计口径
的影响，实际新成交主流订单当前仍维持平稳为主，我们近期周报也已经反
复对后续硅料价格走势及需求释放节奏做出分析，此处再做简要重申：1）
考虑到硅片环节盈利已大幅压缩，后续硅料价格小幅下跌让利是可能的；
2）但考虑宏微观供需关系，年内硅料价格降幅会十分有限，我们预计最多
再 10-15%，且硅料价格大跌并非下半年需求释放的必要条件；3）明年硅料
价格表现和中长期硅料行业格局或好于当前市场预期；4）再次重申当前时
点对硅料环节相关标的的看好。 

 新能源车：欧盟新减排目标或令 2030 年电车渗透率提升 14pct 至 73%，6
月国内新能源车产销逆市环比大增，中美欧电车市场全球共振，继续抱紧最
强基本面的电车产业链。 

 欧洲推碳减排新目标，2030 年电动化率或将再提升 14%。据彭博社报道的
一份欧盟文件显示，欧盟委员会计划要求新车和货车的排放量 2030 年较
2021 年下降 65%，并从 2035 年起降至零。该文件比 2020 年通过的《2030
年气候目标计划》中的乘用车碳排放 2030 年较 2021 年下降 50%、2050 年
实现存量汽车零排放的目标力度大幅增加。根据我们的测算，按照原目标
（2030 年较 2021 年下降 50%），2030 年欧洲新能源车销量将达到 885 万
辆，对应电动化率约 59%；按照新目标（2030 年较 2021 年下降 65%），
2030 年欧洲新能源车销量将达到 1089 万辆，对应电动化率约 73%。2020-
2030 年欧洲新能源车销量复合增速则将从 20.6%提升至 23.1%。提案由欧
盟委员会提出后，需等待欧盟理事会、欧洲议会通过后方能生效。 

 （后页正文续） 

 风险提示：产业链价格竞争激烈程度超预期；全球疫情超预期恶化。 
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 新能源车：欧盟新减排目标或令 2030 年电车渗透率提升 14pct 至 73%，

6 月国内新能源车产销逆市环比大增，中美欧电车市场全球共振，继续抱

紧最强基本面的电车产业链。 

 欧洲推碳减排新目标，2030 年电动化率或将再提升 14%。据彭博社报道
的一份欧盟文件显示，欧盟委员会计划要求新车和货车的排放量 2030 年
较 2021 年下降 65%，并从 2035 年起降至零。该文件比 2020 年通过的
《2030 年气候目标计划》中的乘用车碳排放 2030 年较 2021 年下降 50%、
2050 年实现存量汽车零排放的目标力度大幅增加。根据我们的测算，按照
原目标（2030 年较 2021 年下降 50%），2030 年欧洲新能源车销量将达到
885 万辆，对应电动化率约 59%；按照新目标（2030 年较 2021 年下降 
65%），2030 年欧洲新能源车销量将达到 1089 万辆，对应电动化率约
73%。2020-2030 年欧洲新能源车销量复合增速则将从 20.6%提升至
23.1%。提案由欧盟委员会提出后，需等待欧盟理事会、欧洲议会通过后
方能生效。 

 6 月份国内新能源车产销逆市增长，自主品牌持续崛起。6 月份，在整体乘
用车产销分别环比下降 3.8%和 4.7%（产销量分别为 155.5 和 156.9 万辆）
的背景下，新能源车产销分别环比增长 14.3%和 17.7%（产销量分别为
24.8 和 25.6 万辆）。6 月新能源车零售销量同比增长 169.9%，传统车下滑
20%，分化剧烈，6 月新能源车国内零售渗透率 14%，1-6 月渗透率
10.2%，较 2020 年 5.8%的渗透率提升明显，新能源车已进入渗透率快速
提升阶段。此外，值得关注的是，6 月份自主品牌市占率达到 44%，1-6
月份市占率达 42%，相比去年同期的 36.3%显著提升，自主品牌稳步崛起
势头显著。 

 中美欧电动车全球共振，继续抱紧新能源车产业链。此前美国政府加入新
能源车大潮，推出多项刺激政策，将成为未来 2-3 年全球新能源车市场主
要重要增量。此次欧洲或将进一步加码 2030 年新能源车目标，将进一步
刺激全球新能源车的销量增长。选股上建议关注扩产周期较长供给持续紧
张的隔膜及 6F 环节，以及关注有望受益于美国新能源补贴政策的 LGC、
SKI 供应链：恩捷股份、天赐材料、中伟股份、当升科技等。整车方面，
关注这轮自主品牌崛起带来的价值重估，如长城汽车、吉利汽车等；汽零
方面，关注此轮芯片短缺缓解带来的产业链补库存，关注星宇股份、华域
汽车等。 

 燃料电池：示范城市落地在即，6 月燃料电池车产销分别同比增长 4.3 倍

和 2.3 倍，重申下半年政策落地带来的燃料电池板块爆发机会。 

 再次重申下半年政策落地带来的燃料电池板块爆发机会。6 月燃料电池车
产销分别完成 444 辆和 272 辆，分别同比增长 4.3 倍和 2.3 倍，其中六月
份产量甚至超过前五个月产量的累积值，销量约为前五个月累计销量的
80%。产销量大幅上涨的原因是“以奖代补”政策即将落地，订单出现集
中交付的现象，如山东氢进万家政策需求的 170 台物流渣土车；大运重卡
交付雄安新区 60 台氢燃料电池重卡；东风商用车交付雄安新区 20 辆牵引
车；大连市 40 台公交车等。虽然示范城市落地一再推迟，然而行业降本速
度却没有减缓，系统成本正在从 5 元/瓦降为 4 元/瓦，电堆成本从 2 元/瓦
降到 1 元/瓦，部分车型补贴后购置成本已经实现与燃油车平价，预计政策
落地后将迎来历史上最大一次燃料电池产业的爆发机遇。 

 本周重点新闻：《浙江省加快培育氢燃料电池汽车产业发展实施方案（征求
意见稿）》目标到 2025 年推广氢燃料电池汽车 5000 辆，建设加氢站 50 
座；河南郑州发布《郑州市加氢站管理办法（征求意见稿）》，支持加油站、
加气站改建加氢站；国务院于今年 7 月择时启动发电行业全国碳排放权交
易市场上线交易；济南市出台了《关于加快新能源汽车推广应用的若干政
策》，将按照省同期财政补贴标准给予 1∶1 的地方购置补贴；河钢集团首
批次投放 30 辆 49 吨氢能重卡；长申氢能万吨制氢基地加氢母站综合能源
站开工。 

本周重要事件 

 发改委印发《“十四五”循环经济发展规划》，分布式能源及光储一体被重
点提及；国常会决定加快推出支持碳减排的金融措施；能源局就分布式光
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伏“整县开发”政策答疑纠偏；欧盟或将提前至 2035 年实现新车净零排
放；特斯拉铁锂版 Model Y 27.6 万起开售；《浙江省加快培育氢燃料电池
汽车产业发展实施方案（征求意见稿）》发布。 

板块配置建议： 

 光伏需求/价格负反馈效应推动产业链运行逐渐回归正轨，全年需求刚性高，
明年更乐观，维持推荐各环节龙头+差异化二线，近期重点关注硅料环节预
期差；新能源车板块 7 月排产、6 月产销、欧盟政策连续催化，最强基本
面无疑，配置强壁垒电池/材料龙头及受益电动/智能化弹性较大的零部件龙
头；燃料电池迈入商用车规模放量元年，储能及乘用车规模应用也不远。 

推荐组合： 

 新能源：隆基股份、通威股份、金晶科技、海优新材、大全新能源、阳光
电源、福斯特、晶澳科技、信义光能、福莱特（A/H）、亚玛顿、信义能源、
晶科能源、晶盛机电、中环股份；电车：宁德时代、亿华通、恩捷股份、
天赐材料、中伟股份、当升科技、福耀玻璃、亿纬锂能、嘉元科技、赣锋
锂业、天齐锂业、德方纳米、吉利汽车、长城汽车、星宇股份、华域汽车。  

风险提示 

 政策调整、执行效果低于预期；产业链价格竞争激烈程度超预期；尽管短
期政策落地将促使产业链开工逐步恢复正常，并在一定程度上修复市场情
绪，但无论是动力电池还是光伏产业链，其结构性产能过剩仍然是不争的
事实，如果需求回暖不及预期，或后续有预期外的政策调整（趋严），都将
对产业链产品价格及相关企业盈利能力带来不利影响。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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