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细分行业评级 

风能及设备 增持 

光伏及设备 中性 

核能及设备 增持 

电池及材料 增持 

生物能源 增持 

 
表现 1m 3m 12m 

中国宝安 13.40  64.09 -2.72  

哈空调 17.28  28.77 16.64  

东方电气 35.27  44.49 9.31  

中信国安 5.48  38.27 -15.20  

金风科技 28.69  46.19 -11.89  

华仪电气 7.54  13.24 -45.51  

远兴能源 -0.40  29.99 -41.70  

 
新能源股票池 

公司 09E 10E 09PE 10PE 

中国宝安 1.05  1.19  17.65 15.57  

哈空调 0.39  0.52  25.56 19.17  

东方电气 0.52  0.71  32.08 23.49  

中信国安 0.99  1.31  35.05 26.49  

金风科技 0.39  0.55  27.77 19.69  

华仪电气 0.28  0.39  46.71 33.54  

远兴能源 2.01 2.27 23.62 20.92  

 

世纪证券新能源课题小组 
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分析师申明 

本人，颜彪，在此申明，本报告所

表述的所有观点准确反映了本人

对上述行业、公司或其证券的看

法。此外，本人薪酬的任何部分不

曾与，不与，也将不会与本报告中

的具体推荐意见或观点直接或间

接相关。  

 新能源板块区间走势符合我们上期（《核电设备或构建新能源新趋

势》）的观点。核电设备区间涨幅 9.88%，领涨新能源指数；而光

伏板块走势稍弱，区间涨幅 6.14%，显示回调压力；风电及设备板

块走势平稳，区间涨幅 7.04%。 

 国家能源局正在制定新能源产业振兴规划，主要是加快推进新能

源产业发展。在新能源产业子行业中，风电由于技术和规模占有

优势，将是未来发展重点；国内光伏产业在全球光伏产业链中仍

需产业结构的升级，未来发展需依靠政策支持；此次新能源振兴

规划的内容包含了核能的开发利用，未来核能规划规模应该也有

所扩大。煤化工、生物能源等也有所涉及。 

 风电成为本轮领涨动力。新能源规划对风电发展目标已调整为 1

亿到 1.5 亿千瓦，技术实力领先、具备充足零部件供应能力的整

机制造商、核心零部件供应商龙头企业具备竞争优势。本期我们

重点配置整机制造商，选择金风科技（002202）和华仪电气

（600290），调出华锐铸钢。 

 核电及设备板块将继续长跑。本次的新能源振兴规划纳入了核电

开发利用的内容，核电有望加速发展。根据新能源规划的内容，

2020 年核电规模在 7000 万 KW 左右，我们仍维持核电及设备板块

“增持”评级，推荐东方电气（600875）和哈空调（600202）。 

 锂电池及材料板块继续持有。从产业链的角度看，中游的电池厂

商成为新能源汽车发展的最大受益者，而尤以锂电池厂商最为受

益。因此在二级子行业的配置中，我们以锂电池为主。我们维持

锂电池及材料板块“增持”评级，推荐中国宝安（000009）以及

中信国安（000839）。 

 本期可关注煤化工类上市公司。长期看来，由于原油的稀缺性远

高于煤炭，边际开采成本亦将逐步提高，其价格呈刚性上涨态势，

我国的煤基化工品具有长期的比较优势。本次的新能源规划中也

包含煤化工等传统能源利用体系的变革，因而具有技术和资源优

势的煤化工企业值得关注，我们建议关注远兴能源（000683）。 
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上期股票池业绩回顾 

2009 年 4 月 27 日-2009 年 5 月 8 日期间，新能源指数涨幅 6.60%，

低于沪深 300 8.11%的区间涨幅。金融和地产区间涨幅分别达到 18.29%

和 10.49%，拉动沪深 300 指数超越新能源指数。 

Figure 1  新能源行业及细分版块区间行情指标 

指数名称 5日涨跌幅[%] 区间涨跌幅[%] 30日涨跌幅[%] 区间换手率[%] 流动性指标

核电设备 8.80% 9.88% 30.01% 36.60% 0.64%

沪深300 6.16% 8.11% 15.84% 18.58% 0.71%

锂电池及材料 6.09% 7.60% 16.43% 36.82% 0.50%

风电及设备 7.18% 7.04% 20.54% 25.35% 0.79%

新能源指数 6.36% 6.60% 19.66% 32.66% 0.58%

光伏及设备 4.47% 6.14% 32.96% 35.04% 0.65%

生物质能 6.52% 3.03% 8.04% 31.54% 0.54%

数据来源：世纪证券研究所 

 

新能源板块区间走势符合我们上期（《核电设备或构建新能源新趋

势》）的观点。核电设备区间涨幅 9.88%，领涨新能源指数；而光伏板块

走势稍弱，区间涨幅 6.14%，显示回调压力；风电及设备板块走势平稳，

区间涨幅 7.04%。 

 

对于股票池个股，风电及设备选股（华锐铸钢）涨幅明显弱于板块

涨幅，而锂电池及材料选股（中信国安）也落后板块涨幅。这显示出我

们对板块内二级板块走势的认识有待加强。 

Figure 2  股票池业绩对比 

证券代码 证券简称  区间涨跌幅 细分版块 板块区间涨幅

600875.SH 东方电气 13.48% 核电及设备 9.88%

600202.SH 哈空调 9.39% 核电及设备 9.88%

002204.SZ 华锐铸钢 1.65% 风电及设备 7.04%

000839.SZ 中信国安 6.95% 锂电池及材料 7.60%

000930.SZ 丰原生化 8.45% 生物能源 3.03%  
数据来源：世纪证券研究所 

 

因此，未来我们选股的思路是，首先研判未来两周新能源发展趋势，

选择板块及二级板块；然后结合板块内上市公司的基本面、技术面情况，

选择个股。 

 

新能源规划即将出台带来的板块轮动 

目前国家能源局正在制定有关新能源产业振兴的规划，主要是加快

推进新能源产业的发展。国家在这个阶段推出新能源产业振兴规划可谓

正当其时。 

首先新能源部分子行业发展速度超过之前《可再生能源中长期发展
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规划》和《可再生能源发展“十一五”规划》的预期；而部分子行业已

经形成比较完整的产业链，但国内市场需求没有形成，在金融危机的背

景下亟待国家政策支持。 

其次我国资源短缺和能源电力超大规模发展，使能源和电力的发展

与环境的发展不协调性和不可持续性更加严重。此次规划的出台是对资

源市场以及对环境生态的影响和发展所需要的资金投入和融资成本的

统筹规划，因此对新能源产业的发展具有政策上的指导作用，有利于行

业的规范发展。 

在新能源产业的各子行业中，风电由于技术和规模占有优势，将是

未来的发展重点；国内光伏产业在全球光伏产业链中仍需产业结构的升

级，未来发展需要依靠政策支持；此次新能源振兴规划的内容包含了核

能的开发利用，未来核能规划规模应该也有所扩大。 

 

本期板块配置及个股选择 

风电成为本轮领涨动力 

在各类新能源中，我国风电产业具备相应的技术基础、较完整的产

业链以及规模化的市场，因此从成本上看与传统火电成本最接近。 

2008 年中国新装机容量 6300 MW，同比增幅 82.66%；2008 年总装

机容量达 12200 MW，同比增长 106.6%，2003 年-2008 年复合增长率为

84.77%，目前我国风电装机能力已经是全球第一。 

原先在《可再生能源中长期发展规划》中对风电发展的指标是到

2020 年全国风电总装机容量达到 3000 万千瓦，新能源规划会对风电发

展指标已调整为 1 亿到 1.5 亿千瓦，而 3000 万千瓦的目标可能在 2011

年实现。 

技术实力领先、具备充足零部件供应能力的整机制造商、核心零部

件供应商龙头企业具备竞争优势。 

本期我们对风电板块继续“增持”。我们重点配置整机制造商，选

择金风科技（002202）和华仪电气（600290）。对于风机零部件厂商，

我们调出上期的华锐铸钢，零部件厂商短期上涨动力不如整机。 

 

光伏及设备还将回调 

根据酝酿中的新能源规划，我国 2020 年太阳能发电总容量有望达

到 1000 万千瓦以上，甚至达到 2000 万千瓦的水平。而原有规划中，太

阳能发电总容量的目标是，到 2020 年达到 180 万千瓦。 

按现有太阳能发电成本及火电上网价格计算，太阳能发电每千瓦时

需补贴一元，若将目前征收的可再生能源发展基金全部补贴太阳能，可
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支持 400 万千瓦太阳能发电。通过太阳能屋顶计划等措施，2020 年实现

1000 万千瓦的装机容量是有可能的。 

国内光伏企业进入者众多，但普遍没有技术实力，在金融危机后众

多厂商倒闭。因此这部分市场对于技术实力强的企业有很大优势，技术

实力过硬、产业链完整的企业将充分受益。 

从目前光伏及设备上市公司来看，估值依然较高，回调压力仍在。

我们静待其回调到安全边际再进入。 

 

核电及设备板块继续长跑 

本次的新能源振兴规划纳入了核电开发利用的内容，核电发展有望

加速。《核电发展调整规划》提出到 2020 年，我国核电运行装机容量为

7000 万千瓦，在建 3000 万千瓦。未来 3 年内中国将开建 8 个核电站，

16 台核电机组，装机容量在 1000 万千瓦以上。 

我们在上期报告中预测2020年我国核电装机容量可能达到7500万

KW，而根据新能源规划的内容，2020 年核电规模在 7000 万 KW 左右，与

之前的预测相差不大。 

我们仍维持核电及设备板块“增持”评级，推荐东方电气（600875）

和哈空调（600202）。 

 

锂电池及材料板块继续持有 

未来三年100亿元的研发费用以及200亿元新能源汽车推广运用的

资金，已经超过前十年国家投入的新能源汽车科研资金的十倍，显示出

国家对新能源汽车发展寄予厚望。 

不管未来新能源汽车主流是混合动力还是纯电动汽车，从产业链的

角度看，中游的电池厂商成为新能源汽车发展的最大受益者，而尤以锂

电池厂商最为受益。对于上游的有色金属和下游的整车制造，我们认为

现在机会不是很大。因此在二级子行业的配置中，我们以锂电池为主。 

我们维持锂电池及材料板块“增持”评级，推荐中国宝安（000009）

以及中信国安（000839）。 

 

煤化工子板块可积极关注 

生物能源行业短期表现不佳，适合作长线投资品种，故在我们以双

周评价业绩中不适合。由于上市公司偏少，我们将煤化工行业也放入生

物能源板块中。 

本期可关注煤化工类上市公司。煤化工和我国的能源和原料结构紧

密相关，在我国的能源结构中，煤炭占 70％以上，而欧美等发达国家石
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油天然气占 70％以上。长期看来，由于原油的稀缺性远高于煤炭，边际

开采成本亦将逐步提高，其价格呈刚性上涨态势。我国的煤基化工品具

有长期的比较优势。 

本次的新能源规划中也包含煤化工等传统能源利用体系的变革，规

划期限为 2009～2020 年。因而，具有技术和资源优势的煤化工企业值

得关注，我们建议关注远兴能源（000683） 

 

投资建议 

在新能源规划预期中，本期我们看好风电中的整机制造、核电设备

以及锂电池行业，积极关注煤化工行业，等待光伏行业估值继续回调。 

Figure 3  重点上市公司简介 

代码 公司 简介

002202 金风科技

09年1季度公司实现销售收入11.47亿元, 同比增长94.97%,净利润2.05亿元,同比增长

164.68%，毛利率同比上升5.56个百分点。一季度末公司待执行订单总量为1985.25MW,包括

750kW机组501.75MW,1.5MW机组1483.50MW，相比2008年底增加30%。强大的龙头地位加上独特

的盈利模式，使公司在风电板块近期高景气下，有望进一步上涨。

600290 华仪电气
公司目前已经能够生产780KW和1.5KW两种风电机组,并对2MW大型机组进行研制.公司现已拥有

年产200台780KW机组的能力,2009年将达到年产300台780KW机组以及200台1.5MW机组的产能

600875 东方电气

东方电气拟以非公开的方式发行不超过1.45 亿股A 股(占当前总股本的16.4%)，集资最多50

亿元。募集资金将主要用于两个项目: 1) 东方汽轮机厂灾后重建的新工厂,主要将生产火电,

风电和核电产品；2) 核电常规岛设备产能扩张，大股东东方电气集团承诺将认购一半以上的

新股。

600202 哈空调 2009年5月12日新增可流通股上市日,每10股派0.5元(含税,税后0.25元)送2股

000009 中国宝安

公司间接参股的深圳贝瑞特电子材料公司是我国最大, 全球第三大的锂离子电池负极材料企

业, 公司间接控股的天骄科技是以生产锂离子正极材料为主的高新技术企业, 而随着电动车

的大力推广,公司锂电池业务将面临着巨大的发展机遇

000839 中信国安

中信国安盟固利目前是国内最大的锂电池正极材料钴酸锂和锰酸锂的生产厂家，同时也是国

内外唯一大规模生产动力锂离子二次电池的厂家，形成了从锂电池材料和锂电池,到电动汽车

研发与生产的完整产业链，其开发的大容量锰酸锂动力电池被北京奥组委确定为2008北京奥

运纯电动公交车的独家供应产品

000683 远兴能源

控股子公司内蒙古博源煤化工有限公司收到国家发改委的批复,同意建设湾图沟煤矿及选煤厂

项目.项目建设地点位于内蒙古自治区鄂尔多斯市伊金霍洛旗境内,矿井建设规模为300万吨/

年,配套建设相同规模的选煤厂, 煤炭产品就地消化,主要用作生产甲醇等化工原料和燃料,项

目总投资10.8亿元.

资料来源：世纪证券研究所 

 

Figure 4  重点上市公司盈利预测 

2008 2009E 2010E 2008 2009E 2010E

600202.SH 哈空调 1.00 1.05 1.19 18.57 17.65 15.57 18.53

000683.SZ 远兴能源 0.21 0.39 0.52 47.48 25.56 19.17 9.97

600290.SH 华仪电气 0.31 0.52 0.71 53.81 32.08 23.49 16.68

002202.SZ 金风科技 0.91 0.99 1.31 38.13 35.05 26.49 34.70

000009.SZ 中国宝安 0.19 0.39 0.55 57.00 27.77 19.69 10.83

000839.SZ 中信国安 0.23 0.28 0.39 57.34 46.71 33.54 13.08

600875.SH 东方电气 0.21 2.01 2.27 226.10 23.62 20.92 47.48

EPS
5月8日股价证券代码 证券简称

PE

数据来源：wind、世纪证券研究所 
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Figure 5  风电及设备指数走势 Figure 6  光伏及设备指数走势 
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Figure 7  锂电池及材料指数走势 Figure 8  生物质能指数走势 
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Figure 9  核电设备指数走势 
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