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多元素验证光伏高景气，氢能产业政策催化密集释放 

 
 新能源：7 月国内装机增长、产业链价格表现、组件集采中标价格等事件，

互相交叉验证下半年行业高景气，对中美贸易关系担忧的负面情绪发酵创造

布局旺季行情良机，当前时点维持全面看多光伏板块。 

 能源局本周公布 1-7 月电力工业统计数据，前 7 月累计光伏新增装机
17.94GW，测算 7 月新增 4.93GW；同期能源局公布 7 月户用光伏新增装机
1.76GW，较 6 月微增 0.03GW，约占 7 月新增装机的 1/3。组件价格高企的
背景下，国内装机动力仍然强劲。 

 根据 PVinfolink 等行业媒体报道，本周硅料、硅片、电池片价格继续小幅上
行，隆基于 8 月 19 日上调硅片报价 5.6%-9.7%。值得注意的是，在整体产
业链价格近期相对平稳的背景下，本次隆基调整硅片报价较为反常的出现在
月中，而非往常的每月下旬，且可比规格产品调整后价格均略高于上周中环
上调后报价，进一步验证当前时点产业链中游环节库存低位、需求旺盛。此
外，随着组件开工率回升，近期部分光伏玻璃企业库存下降较快，部分小批
量订单陆续出现涨价趋势，但考虑到下半年仍有较多新窑炉有点火计划（自
7 月底以来已先后有来自信义、亚玛顿、金信、福莱特合计超过 3000t/d 新
产线点火，8-9 月将陆续释放供给），预计下半年玻璃价格整体上涨空间优
先，不会对组件端成本甚至终端需求产生明显压力。 

 此外，本周华润电力公布 2021 年度第一批 800MW 组件集采中标结果，两
个标包各 400MW 被隆基分别以 1.805 元 /W 和 1.82 元 /W 包揽中标
（530W+双玻带框），供货日期最晚为今年 12 月 20 日前，这一中标价格与
当前时点一线大厂现货组件价格基本持平，且略高于前两个月的中标价格水
平。这一中标结果一方面反映出央国企年底抢装项目对组件价格的承受力仍
有提升空间，同时也反映出组件大厂对下半年原材料价格高位坚挺的预判。 

 以上三件本周发生的行业事件，我们认为均充分反映出来自不同投资主体的
终端装机需求的强大韧性、以及当前时点产业链微观层面的高景气，并指向
同一个明确的行业基本面结论：即下半年装机旺季或已提前开启，产业链高
景气开始逐步兑现。 

 此外，近期关于中美光伏贸易政策的消息较多，也一度引发板块情绪的波
动。我们在本期周报中简单重申此前的观点：1）截至目前发生的事件中，
要么是州参议院的提案、要么是律师事务所提交的审查申请，尚没有任何一
项不利于中国对美光伏贸易的重大政策进入到实质调查或决策立法的中后期
阶段；2）以美国目前的光伏制造业水平，拜登政府不具备在完全不使用中
国产品/技术的同时实现新能源大发展的能力，并且美国目前从事新能源发电
项目建设/运营的终端就业岗位数量远超相关制造业；3）从投资角度看，中
美完全脱钩的宏观风险对新能源的潜在影响永远无法 100%排除，但近期市
场对此类光伏产业历年来屡见不鲜的消息的敏感度明显高于往常，我们认为
更多是因为获利盘积累较多，以及参与光伏板块的资金结构近一年大幅分散
化导致；4）行业基本面健康扎实强劲状态下因负面情绪异常发酵导致的板
块调整，创造了布局良机 

 新能源车：东南亚疫情再次冲击汽车芯片供应；特斯拉发布 Dojo 超算系

统，智能驾驶竞争或进入算力军备竞赛；通用召回 Bolt EV 利好国内电池龙

头，电池安全将得到更多重视。（正文参见后页） 

 燃料电池：上海、北京示范城市群规划相继发布，根据规划“十四五”期间
将至少带动新增 2 万台燃料电池汽车，核心城市群的政策公布预示全国示范
城市群名单或于最近出台。（正文参见后页） 

 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：东南亚疫情再次冲击汽车芯片供应；特斯拉发布 Dojo 超算系
统，智能驾驶竞争或进入算力军备竞赛；通用召回 Bolt EV 利好国内电池
龙头，电池安全将得到更多重视。 

 马来西亚疫情致短期汽车芯片供应雪上加霜。据意法半导体中国公众号披
露，其在马来西亚麻坡的工厂持续受到新冠疫情和防控措施的影响，麻坡
工厂的一个部门在 8 月 16 日进行隔离，并于 18 日重启运作。关停的工厂
涉及 L9369 芯片，是博世、大陆、万都等 ESP 的关键芯片之一，国内 80%
以上的乘用车用到 ESP，此次工厂关停对国内汽车生产冲击较大。考虑到
工厂关停后，芯片厂要进行消杀、净化、生产恢复产能爬坡、从芯片生产、
发货到 tier1、组装 ESP 产品、产品发货到主机厂周期，此次工厂关停对
汽车生产的影响周期至少为一个月时间，因此预计国内 8/9 月汽车生产将
受到较大影响。此外，之前受此轮缺芯影响相对较小的丰田近期也宣布减
产计划，将 9 月全球汽车产量预期削减 40%，从原计划的接近 90 万辆降
至约 50 万辆。虽然汽车生产受芯片影响，但终端需求相对较好，乘用车
基本面处于磨底阶段，一旦芯片供应恢复，产业链补库存将迎来较大的向
上弹性，建议积极布局汽车和零部件板块。整车方面，关注这轮自主品牌
崛起带来的价值重估，如比亚迪、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，
智能化方面关注鸿泉物联、德赛西威等。 

 特斯拉展示 Dojo 超算系统，智能驾驶强化算力竞争。特斯拉在 AI DAY 上
发布基于 D1 芯片的 Dojo 超算系统，354 个训练节点构成的 D1 芯片算力
可达到 BF16 或 CFP8 的 362 TFLOPS 和 FP32的 22.6 TFLOPS，每个芯
片都有惊人的 400W TDP，这意味着功率密度高于大多数配臵的 Nvidia 
A100 GPU。Dojo 架构难度在于要解决带宽与延迟，D1 采用分布式架构，
7 纳米工艺，在封测环节采用 InFO_SoW 技术。特斯拉将 120 个训练模块
组装成了 ExaPOD 超级计算机（含有 3000 个 D1 芯片），算力可以达到
1.1 EFLOPS，而目前全球超级计算机排行榜第一名富岳算力为 4.4 
EFLOPS。任何一种智能驾驶技术路线的成熟演进都依赖大量的数据积累
和程序训练，特斯拉装备自研超算或将实现在这一领域实现某种程度上的
降维打击。 

 美国通用汽车因 LG 软包电池生产缺陷大面积召回 Bolt EV 事件的影响，
短期毫无疑问有利于宁德时代在海外市场的份额争夺，中长期来看，一方
面或将进一步强化大圆柱及方壳封装方式在动力锂电领域的竞争优势，另
一方面也有望将动力电池性能-成本-安全性的三角天平更多的向安全端倾
斜，从而一定程度上缓解产业链的降本压力。继续看好宁德及其供应链，
以及有望充分受益美国市场的特斯拉、LGC、SKI 供应链，重点标的：宁
德时代、恩捷股份、中伟股份、当升科技、天赐材料、璞泰来 等。 

 燃料电池：上海、北京示范城市群规划相继发布，根据规划“十四五”期
间将至少带动新增 2 万台燃料电池汽车，核心城市群的政策公布预示全国
示范城市群名单或于最近出台。 

 8 月 16 日，北京市印发《北京市氢能产业发展实施方案（2021-2025 年）》，
规划了 2023 年以及 2025 年两个阶段性目标：1）在 2023 年前，培育 5-8
家龙头企业，建成 37 座加氢站，推广燃料电池汽车 3000 辆；推动分布式
供能与可再生能源耦合示范项目；开展液氢等前沿技术攻关。2）在 2025
年前，培育 10-15 家龙头企业，完成 74 座加氢站建设，实现燃料电池汽
车累计推广量突破 10000 辆。其中示范城市项目计划推广 5300 辆燃料电
池汽车，货运专线推广 4400 辆（其中牵引车 3200 辆、载货车 1200 辆），
叉车推广 5000 辆以上，京津冀整车领域价值链规模预计将超 100 亿元，
产业链龙头公司亿华通、美锦能源（持股公司京辉气体为京津冀氢气主要
供应商）等将率先受益。同年 6 月上海也发布了《上海城市群燃料电池汽
车示范应用规划》，氢气零售价目标不超 35 元/kg，计划十四五期间新增
5000 辆燃料电池汽车。上海、北京城市群示范规划陆续公布，预示全国性
补贴政策或即将落地。再次提示政策落地后带来的产业链投资机会，落地
后月销量或超千辆，全年产销达 4000 辆，同比去年产销预计增长超 3 倍。 
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本周重要事件 

 光伏组件招标中标价稳步上行；隆基上调硅片报价；能源局发布 7 月新增
光伏装机情况；特斯拉 AI day 展示超算系统 Dojo；意法半导体马来西亚工
厂停产；通用汽车拟召回 2017 年以来所有 Bolt EV；上海提出货车市区通
行证将逐步只对纯电动或燃料电池货车发放；北京市印发《北京市氢能产
业发展实施方案（2021-2025 年）》。 

板块配臵建议： 

 光伏全年需求刚性高，明年更乐观，下半年行业景气提升开始逐步兑现，
维持板块整体推荐，近期重点关注硅料；新能源车板块海外政策催化不断，
国内排产维持高位，最强基本面无疑，配臵强壁垒电池/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、阳光电源、福斯特、晶澳科技、
新特能源、大全新能源（A/美）、海优新材、亚玛顿、信义光能、福莱特
（A/H）、信义能源、信义储电、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、鸿泉物联。 

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。 
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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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