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市场表现 

指数/板块 
一周涨跌幅

（%） 

年初至今涨跌

幅（%） 

SW 电气设备 -0.25 58.47 

沪深 300 0.03 -6.16 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  

投资要点： 

 行情回顾：11.15-11.19 期间，电气设备板块涨幅为-0.25%，

在所有板块中位于第20位，跑输沪深300指数0.28个百分点；

年初至今，电气设备板块涨幅为 58.47%，在所有板块中位于第

1位，跑赢沪深 300 指数 64.63 个百分点。从子板块（含概念）

看，11.15-11.19 期间，电机Ⅱ、高低压设备、锂电池指数、

电气自动化设备、光伏指数、电源设备、新能源汽车指数的涨

跌幅分别为 7.44%、2.73%、1.59%、1.47%、1.02%、-1.29%、

-1.30%。从年初来看，锂电池指数、电机Ⅱ、光伏指数、电源

设备、高低压设备、新能源汽车指数、电气自动化设备涨跌幅

分别为 91.06%、82.51%、70.46%、64.87%、49.97%、46.35%、

34.02%。从估值来看，截至 11月 19 日，电气设备板块估值为

56.72X,在所有板块中排名第 3 位，相对沪深 300 溢价率约为

333%，处于历史高位。 

 行业及公司动态：（1）工信部发布《锂离子电池行业规范公告

管理办法（2021 年本）》（征求意见稿）；（2）2020 年全球可

再生能源装机增长超 10%！《世界能源发展报告 2021》发布；（3）

美国下调 201 关税税率 恢复双面太阳能组件豁免权；（4）2021

年 1-10 月份电力工业运行简况；（5）10 月户用光伏新增装机

1.93GW 累计装机 13.61GW；（6）美国《重建美好未来法案》获

众议院通过。 

 投资建议：新能源汽车：根据中汽协数据，2021 年 1-10 月国

内累计新能源汽车销量为 254.2 万辆，同比增长 1.8 倍，其中

10 月国内新能源汽车销量为 38.3 万辆，同比增长 1.3 倍，环

比增长 7.2%，销量刷新历史记录再创新高，单月渗透率达到

16.4%。中性假设下2021年国内销量目标提升至300万辆以上，

实现翻倍以上的增长。叠加欧洲新能源汽车依旧维持快速增
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长，美国新能源汽车在政策支持下逐步复苏，全球新能源汽车

处于高景气期，中性假设下 2021 年全球销量目标提升至 600

万辆，同比增长 90%。建议关注确定性高、行业地位稳固、基

本面稳健、估值相对合理的新能源汽车龙头标的。新能源发电：

根据中电联数据，2021 年 1-9 月国内新增光伏装机 25.56GW，

同比增长 44%。中国光伏协会预计今年新增规模达 55GW-65GW，

同比增长 14%-35%；综合海外市场的发展，预计 2021 年全球新

增装机将达到 160GW，同比增长 19%。2022 年随新增供给释放，

硅料价格将回归理性，带来电站 IRR 的提升，将刺激光伏需求

增长。2022 年将迎来光伏装机增长大年，预计全球新增装机将

达到 210GW，同比增长 30%以上，建议关注确定性高、行业地

位稳固、基本面稳健、估值相对合理的光伏龙头标的。 

 风险提示：政策风险、销量不及预期的风险、原材料价格上涨

带来的风险。 
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1． 行情回顾 

1.1 电气设备行情回顾 

11.15-11.19 期间，电气设备板块涨幅为-0.25%，在所有板块中位于第 20位，跑

输沪深 300 指数 0.28 个百分点；年初至今，电气设备板块涨幅为 58.47%，在所有板块

中位于第 1位，跑赢沪深 300 指数 64.63 个百分点。 

 

  

图表 1：11.15-11.19 申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 2：年初至今申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.2 电气设备子板块行情回顾 

从子板块（含概念）看，11.15-11.19 期间，电机Ⅱ、高低压设备、锂电池指数、

电气自动化设备、光伏指数、电源设备、新能源汽车指数的涨跌幅分别为 7.44%、2.73%、

1.59%、1.47%、1.02%、-1.29%、-1.30%。从年初来看，锂电池指数、电机Ⅱ、光伏指

数、电源设备、高低压设备、新能源汽车指数、电气自动化设备涨跌幅分别为 91.06%、

82.51%、70.46%、64.87%、49.97%、46.35%、34.02%。 

 

 

  

图表 3：11.15-11.19 期间申万电气设备子板块（含概念）涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 4：年初至今申万电气设备子板块（含概念）涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.3 电气设备板块估值 

从估值来看，截至 11月 19 日，电气设备板块估值为 56.72X,在所有板块中排名第

3 位，相对沪深 300 溢价率约为 333%，处于历史高位。其中锂电池指数估值最高，达

87.45X；新能源汽车指数、电源设备、光伏指数估值相对较高，为 72.66X、72.52X、

57.09X；电机Ⅱ、电气设备自动化设备、高低压设备估值相对较低，分别为 57.46X、

42.25X、29.27X。 

 

  

图表 5：申万一级行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 6：电气设备板块估值水平及相对估值溢价情况（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.4 电气设备板块个股表现 

 11.15-11.19 期间，板块 243 只个股中，有 156 只个股实现上涨，85 只个股下跌。 

 11.15-11.19 期间，涨幅榜：炬华科技、顺钠股份、天能重工、宝光股份、科林电

气等。 

 11.15-11.19 期间，跌幅榜：上能电气、三友联众、晶盛机电、科士达、吉鑫科技

等。 

图表 8：11.15-11.19 申万电气设备板块涨幅榜(%) 
 

图表 9：11.15-11.19 申万电气设备板块跌幅榜(%) 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

  

证券代码 证券简称 周涨跌幅

300360.SZ 炬华科技 38.69

000533.SZ 顺钠股份 30.39

300569.SZ 天能重工 28.49

600379.SH 宝光股份 28.33

603050.SH 科林电气 26.64

000400.SZ 许继电气 25.91

300286.SZ 安科瑞 23.72

300118.SZ 东方日升 21.62

300438.SZ 鹏辉能源 20.43

603728.SH 鸣志电器 20.22

证券代码 证券简称 周涨跌幅

300827.SZ 上能电气 -15.38

300932.SZ 三友联众 -14.15

300316.SZ 晶盛机电 -12.92

002518.SZ 科士达 -11.66

601218.SH 吉鑫科技 -10.53

002617.SZ 露笑科技 -7.78

002169.SZ 智光电气 -7.52

002850.SZ 科达利 -7.38

603659.SH 璞泰来 -7.34

688663.SH 新风光 -7.13

图表 7：申万电气设备子行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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2． 行业及公司动态 

工信部发布《锂离子电池行业规范公告管理办法（2021 年本）》（征求意见

稿） 

11 月 19 日，工信部发布《锂离子电池行业规范公告管理办法（2021 年

本）》（征求意见稿），对新建设的动力电池项目产品性能提出了要求，（1）

消费型电池能量密度≥260Wh/kg，电池组能量密度≥200Wh/kg，聚合物电池

体积能量密度≥600Wh/L。循环寿命≥600 次且容量保持率≥80%。（2）动力

型电池分为能量型和功率型，其中能量型电池能量密度≥180Wh/kg，电池组

能量密度≥120Wh/kg；功率型电池功率密度≥700W/kg，电池组功率密度≥

500W/kg。循环寿命≥1000 次且容量保持率≥80%。（3）储能型电池能量密

度≥145Wh/kg，电池组能量密度≥110Wh/kg。循环寿命≥5000 次且容量保

持率≥80%。（资料来源：工信部） 

2020 年全球可再生能源装机增长超 10%！《世界能源发展报告 2021》发布 

11 月 14 日，《世界能源发展报告 2021》（《世界能源蓝皮书》）发布会暨

“双碳”目标与能源结构转型研讨会通过线上视频会议方式举行。2020 年煤

炭在全球一次能源中占比下降，其中，中国煤炭消费在一次能源中的消费占

比已降至 56.8%。2020 年全球可再生能源装机容量达到 2799 吉瓦，其中水

电比重最高，达到 1322 吉瓦。 

美国下调 201 关税税率 恢复双面太阳能组件豁免权 

11 月 16 日，美国国际贸易法院（CIT）正式宣布恢复 201 关税豁免权，

并将第 201 节税率从 18%降至 15%。这意味着双面太阳能组件可以进口到美

国，且不再征收额外的关税，而此前征收的额外关税将退还给相关企业。（资

料来源：北极星太阳能光伏网） 

2021 年 1-10 月份电力工业运行简况 
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截至 10 月底，全国发电装机容量 23.0 亿千瓦，同比增长 9.0%。其中，

非化石能源装机容量10.6亿千瓦，同比增长17.1%，占总装机容量的45.8%，

占比同比提高 3.2 个百分点。水电 3.8 亿千瓦，同比增长 5.1%。火电 12.8

亿千瓦，同比增长 3.6%，其中，燃煤发电 11.0 亿千瓦，同比增长 2.1%，燃

气发电 10701 万千瓦，同比增长 10.2%，生物质发电 3534 万千瓦，同比增长

29.9%。核电 5326 万千瓦，同比增长 6.8%。风电 3.0 亿千瓦（其中，陆上风

电和海上风电分别为 28518 和 1445 万千瓦），同比增长 30.4%。太阳能发电

2.8 亿千瓦（其中，光伏发电和光热发电分别为 28162 和 52 万千瓦），同比

增长 23.7%。（资料来源：中电联） 

10 月户用光伏新增装机 1.93GW 累计装机 13.61GW 

11 月 19 日，国家能源局公布 2021 年 10 月份户用光伏项目信息，2021

年 10月新纳入国家财政补贴规模户用光伏项目总装机容量为193.27万千瓦。

截至 2021 年 10 月底，全国累计纳入 2021 年国家财政补贴规模户用光伏项

目装机容量为 1361.09 万千瓦。（资料来源：国家能源局） 

美国《重建美好未来法案》获众议院通过 

美国《重建美好未来法案》（Build Back Better Act）获众议院通过，

民主党以 220 票对 213 票取得优势（所有共和党议员投反对票，1名民主党

议员投反对票）。其中比较重要的是 5500 亿美元将用于新能源行业，风光储

和汽车都有提及。（1）光伏：继续提升税收减免比例，并延长减免时间。将

美国国内 ITC 光伏税收减免比例由 26%提升至 30%，时间从 2022 年延长至

2026 年（原本预期 2022 年 12 月 31 日之后逐步退坡）。（2）风电：同样大幅

提升税收减免比例并延长减免时间。风电 PTC 优惠比例从 60%提升至 100%，

时间从 2021 年延长至 2026 年。（3）储能，首次针对储能制定单独的退税。

目前美国储能仅在与光伏、风电项目搭配时，才能够享受退税。这次独立的

储能项目也能获得退税。（4）新能源汽车：将税收抵免优惠由当前的 7500

美元提升至最高 1.25 万美元，且此前政策中单一车企只能获得累计 20 万辆

的额度，此次法案中取消了 20 万辆的限制，改为当电动车渗透率达 50%后补

贴才逐步退坡。（资料来源：索比光伏网）  
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3． 行业数据跟踪 

 

 

图表 11 光伏装机量、风电装机量  图表 12 全国光伏、风电平均利用小时数（月度） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部                             资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 10：新能源汽车销量 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 13 碳酸锂、氢氧化锂价格（万元/吨）  图表 14 镍、钴价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部                             资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

图表 15 三元正极材料价格（万元/吨）  图表 16 负极材料价格（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部                             资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 17 隔膜价格（元/平方米）  图表 18 电解液价格（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部                             资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

图表 19 硅料价格（美元/kg）  图表 20 硅片价格（美元/片） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部                             资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 21电池片价格（元/W） 
 

图表 22组件价格（元/W） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，Datayes，华鑫证券研发部  资料来源：PVInfoLink，Datayes，华鑫证券研发部 

4． 投资建议 

新能源汽车：根据中汽协数据，2021 年 1-10 月国内累计新能源汽车销量为 254.2

万辆，同比增长 1.8 倍，其中 10 月国内新能源汽车销量为 38.3 万辆，同比增长 1.3

倍，环比增长 7.2%，销量刷新历史记录再创新高，单月渗透率达到 16.4%。中性假设

下 2021 年国内销量目标提升至 300 万辆以上，实现翻倍以上的增长。叠加欧洲新能源

汽车依旧维持快速增长，美国新能源汽车在政策支持下逐步复苏，全球新能源汽车处

于高景气期，中性假设下 2021 年全球销量目标提升至 600 万辆，同比增长 90%。建议

关注确定性高、行业地位稳固、基本面稳健、估值相对合理的新能源汽车龙头标的。

新能源发电：根据中电联数据，2021 年 1-9 月国内新增光伏装机 25.56GW，同比增长

44%。中国光伏协会预计今年新增规模达 55GW-65GW，同比增长 14%-35%；综合海外市

场的发展，预计 2021 年全球新增装机将达到 160GW，同比增长 19%。2022 年随新增供

给释放，硅料价格将回归理性，带来电站 IRR 的提升，将刺激光伏需求增长。2022 年

将迎来光伏装机增长大年，预计全球新增装机将达到 210GW，同比增长 30%以上，建议

关注确定性高、行业地位稳固、基本面稳健、估值相对合理的光伏龙头标的。 

5． 风险提示 

 新能源汽车、新能源发电行业政策不达预期； 

 新能源汽车销量、光伏装机量不达预期； 

 原材料价格上涨带来的风险。  
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刘华峰：华鑫证券分析师，2021年加入华鑫证券研发部，主要研究和跟踪领域：电力设备与新能源行业。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 
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2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 
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