
 

电气设备行业周报：政策推动

风光大发展 重视三大弹性方

向之后周期 
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周观点：政策推动风光大发展，重视三大弹性方向之后周期（1）新能

源汽车：近期行业波动比较大，主要有如下因素影响：首先是 8 月电动车

国内销量环比可能没有增量，近期小鹏、蔚来的数据有所表征；其次是由

于上游的涨价和紧缺，中游电池企业的排产和盈利感受到了较大的压力。

我们总体观点是：行业整体供需向上中周期（五年左右时间）已经到了中

后期，基本面的波动性会加大，但资本市场的财富效应也将加快。从产业

周期角度，我们继续看好三大弹性方向（往上游、往二线、往后周期等新

方向）：首先，往上游走是目前短期逻辑比较顺的方向：锂资源价格在高位

出现一定分歧；近期关注正极产业在磷资源方面的拓展。其次，往二线走

是预期差比较大的地方：短期重视紧缺的环节（PVDF 等产品）；继续重视

渗透率提升的逻辑（扁线电机、铝塑膜等）。最后是往后周期等新方向走：

目前储能、氢能源无论是短中长周期，都处于向上周期的开始阶段，要重

视。（2）光伏：产业链价格连续上涨，反馈终端需求边际向好；深圳发布

支持分布式光伏发电的政策，印证了我们对行业长期趋势的判断： 

光伏天然适合分布式，看好其未来空间。我们主要看好三个方面：（a）

下游需求边际向好，看好竞争格局较好的组件、逆变器等终端环节，光伏

电站相关企业受益（也属于后周期）；（b）看好分布式大市场+电力市场化

改革的机会，尤其是屋顶分布式;（ 

c）中长期看好供需情况较好的胶膜等辅料产业链、电池端的创新（异

质结等）以及优势龙头公司市占率的提升。（3）风电：近期大家对风电关
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注度提升，我们的整体观点如下：（a）从长周期看，风电发电占比未来还

有 3 倍以上的提升空间，具有持续成长性，但成长速度低于光伏和电动车；

（b）从中周期看，其供需周期目前处于相对低谷，是不错的布局期；（c）

从短周期看，风电属于后周期性质，每次光伏预期高位时候，风电有相对

收益，短期继续重视可走向全球的零部件企业和有预期差的整机公司。 

隆基股份半年报符合预期，需求回暖龙头丰富应用场景隆基股份发布

2021 年中报，2021H1 因硅料价格波动较大，公司下调硅片开工率，加大

原材料成本可控力度，影响公司非硅成本，2021Q3 行业需求回暖，预计

非硅成本环比好转。2021H1 公司硅片市占率达到 45.6%，相比 2020 年

继续提升。2021H1 公司组件出货 17.01GW，估计市占率为 20.25%，位

居行业首位。公司目前低价订单即将交付完毕，预计 2021H2 组件价格逐

渐得到提升，盈利好转。 

板块和公司跟踪 

新能源汽车行业层面：小米汽车有限公司在北京注册成立。 

新能源汽车公司层面：星源材质将为 LG 供应湿法涂覆锂离子电池隔

膜材料。 

光伏行业层面：伊拉克与中企签太阳能发电站项目。 

光伏公司层面：晶澳科技为子公司提供担保。 

风能行业板块：全国首个老旧风电场“以大代小”更新试点政策出台。 
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风险提示：新技术发展超预期、需求低于预期、新能源市场竞争加剧。 
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