
行
业

研
究

 

新能源行业双周刊 
 
抓住政策带动下的板块轮动 

（2009.5.25-2009.6.5）  ——新能源世纪精选第三期 

2009 年 5 月 25 日  评级： 强于大市  
新能源行业相对沪深 300 表现 
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细分行业评级 
名称风能及设备 增持 

光伏及设备 买入 
核能及设备 增持 
电池及材料 买入 
生物能源 增持 

 
 

表现 1m 3m 12m 
中信国安 12.36 17.48 -9.20 

中国宝安 7.72 15.37 22.65 

天威保变 6.75 46.78 -10.2

南玻 A 1.17 41.48 -14.9

川投能源 1.94 5.51 -36.3

丰原生化 13.29 15.35 -26.2

哈空调 2.84 3.80 9.75 

华仪电气 7.38 -7.74 -40.3

金风科技 10.59 24.90 -14.7

东方电气 14.42 14.54 32.30 

华锐铸钢 6.59 41.03 44.51 

 
 
世纪证券新能源课题小组 
陆勤 黄伟 颜彪 冉飞 顾静 
+86 755 83199427 
yanbiao@csco.com.cn    
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。  

 年初以来新能源汽车的补贴政策频出，从补贴的标准和细则看，

主要目的在于节能和环保；对于未来新能源汽车市场的有效扩容

有待于电池技术和成本控制两方面的提升。因此，我们认为新能

源汽车未来的政策空间巨大，特别是对技术方面的财政和政策支

持。从板块配置上，我们在未来一段时间将重点配置锂电池及相

关材料上市公司。我们仍选择中信国安（000839）、中国宝安

（000009）。 

 

 多晶硅和组件的成本不断下降，离“光伏发电平价”渐行渐近，

而光伏并网发电才预示光伏市场的全面启动，因此我们将密切关

注国家关于光伏并网发电的相关政策。光伏及设备板块经历了两

期调整，现在我们认为具备垂直一体化、有电力背景以及技术实

力强大的光伏企业将在下一轮行情中受益。我们推荐天威保变

（600550）、南玻 A（000012）和川投能源（600674）。 

 

 国务院在《促进生物产业加快发展的若干政策》中明确生物产业

将作为中国高技术领域的支柱产业，生物医药、生物农业、生物

能源、生物制造和生物环保等方向将是发展的重点。就新能源发

展角度看，生物能源必将是未来新能源发展的终点，而相关的生

物农业、生物技术、基金工程等成为生物能源发展的根基。我们

积极关注具备技术实力、规模化以及政策支持的生物能源企业，

建议关注丰原生化（000930）。 

 

 核电设备板块前期涨幅过大，本期没有相关政策出台，出现大幅

调整，下期仍有可能继续调整。我们依旧关注东方电气（600875）

和哈空调（600202）。风电及设备板块中由于整机和零部件两个子

板块的波动性不尽一样，因此我们同时将整机和零部件纳入，建

议关注金风科技（002202）、华仪电气（600290）和华锐铸钢

（002204）。 

 

 新能源板块目前面临较大的估值压力，我们仍需注意大盘及板块

调整的风险。 
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上期股票池业绩回顾 

2009 年 5 月 11 日-2009 年 5 月 22 日期间，新能源指数跌幅 0.66%，

低于沪深 300 1.85%的区间跌幅，新能源板块走势继续强于大盘走势。 

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

风电及设备 1.32 -0.9 11.23 25.05 0.5

光伏及设备 0.81 -0.95 7.46 34.42 0.32

锂电池及材料 2.08 -0.12 11.33 36.98 0.43

生物质能 0.46 1.57 4.73 40.62 0.34

新能源指数 0.99 -0.66 10.57 33.43 0.38

核电设备 -1.03 -4.32 20.56 31.28 0.48

沪深300 -2.11 -1.85 8.71 19.03 0.56

数据来源：世纪证券研究所 

新能源板块区间走势基本符合我们上期的观点：风电设备板块区间

跌幅 0.9%，光伏设备板块跌幅 0.95%；锂电池及材料板块表现抢眼，区

间跌幅 0.12%，但周涨幅 2.08%，符合我们对新能源汽车政策不断出台

的市场预期。 

生物质能区间涨幅 1.57%，超出我们预期，主要原因是前期涨幅相

对较小，有补涨动力；核电设备区间跌幅 4.32%，超出我们预期，主要

原因是东方电气、中核科技、哈空调等个股的回调所致。 

 

新能源仍将是政策推动下的板块轮动 

国务院副总理李克强 5 月 21 日出席财政支持新能源与节能环保等

新兴产业发展工作座谈会时强调，针对我国经济运行中遇到的新问题，

推动战略性新兴产业加快发展，培育新的经济增长点，促进经济长期平

稳较快发展。这里面的谈到的新的经济增长点就是新能源和节能环保产

业。 

同日财政部副部长张少春在全国财政新能源与节能减排工作会议

上表示，当前财政支持新能源发展和节能减排将重点抓好十项工作。 

 

结合 5 月 12 日国务院颁布的《装备制造业调整和振兴规划》中振

兴装备制造业的十大重点领域工程的高效清洁发电、生态环境和民生，

我们认为政府未来关注的重点不仅在清洁能源的发展，而且节能环保也

将成为政策支持的重要方向。 
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Figure 2  财政支持新能源发展和节能减排的十项工作 

支持产业 内容

1
大力支持风电规模

化发展

在做好风能资源评价和规划基础上，启动大型风电基地开发建

设，建立比较完善的风电产业体系

2 实施“金太阳”工程 采取财政补贴方式，加快启动国内光伏发电市场

3
开展节能与新能源

汽车示范推广试点

采取财政补贴方式，鼓励北京、上海等13个城市在公交、出租

等领域推广使用节能与新能源汽车

4
加快实施十大重点

节能工程

支持企业节能技术改造，推进大型公共建筑和既有居住建筑节

能改造，鼓励合同能源管理发展

5 加快淘汰落后产能
实行地方政府负责制，中央财政采取专项转移支付方式，对经

济欠发达地区淘汰电力、钢铁等13个行业落后产能给予奖励

6
支持城镇污水管网

建设
扩大奖励范围，积极推动污水处理产业化发展

7
支持生态环境保护

和污染治理

加大重点流域水污染治理，促进企业加强污染治理，加强农村

环境保护，探索跨流域生态环境保护补偿机制

8
实施“节能产品惠民

工程” 采取间接补贴消费者方式，扩大节能环保产品使用和消费

9 支持发展循环经济 全面推行清洁生产

10
支持节能减排能力

建设

建立完善能效标准标识制度，节能统计、报告和审计制度，加

强环境监管能力建设

资料来源：世纪证券研究所整理 

 

本期板块配置及个股选择 

“新能源汽车”或将走出独立行情 

《汽车产业调整和振兴规划》提出了“在 3 年内要形成 50 万辆纯

电动、充电式混合动力和普通型混合动力等新能源汽车产能”。按照《汽

车产业调整和振兴规划》的工作进度要求，6月份，《促进新能源汽车消

费的支持政策》将出台，新能源汽车的产业化进程将进入提速期。 

年初以来新能源汽车的补贴政策频出，从补贴的标准和细则看，主

要目的在于节能和环保；对于未来新能源汽车市场的有效扩容有待于电

池技术和成本控制两方面的提升。因此，我们认为新能源汽车未来的政

策空间巨大，特别是对技术方面的财政和政策支持。 

从板块配置上，我们在未来一段时间将重点配置锂电池及相关材料

上市公司。我们仍选择中信国安（000839）、中国宝安（000009）。 

Figure 3  年初以来新能源汽车政策一览 

政策 与新能源汽车相关内容

汽车产业调整和振兴规划
今后3年中央安排100亿元专项资金，重点支持企业技术创新、技术改造和新能源汽车及零

部件发展

节能与新能源汽车示范推广

财政补助资金管理暂行办法

在北京、济南等13个城市开展节能与新能源汽车示范推广试点工作，主要在公交、出租、

公务、环卫和邮政等公共服务领域推广试点

财政部进一步发文确认了中

央财政对购置节能与新能源

汽车给予补助的对象和标准

燃料电池汽车的补贴标准最高为60万元/辆；乘用车和轻型商用车中，混合动力汽车按照节

油率分为五档补贴标准，最高每辆车补贴5万元；纯电动汽车每辆可补贴6万元；燃料电池

汽车每辆补贴25万元。十米以上城市公交客车中，混合动力汽车最高补贴42万元/辆；纯电

动汽车补贴标准为50万元/辆；燃料电池汽车的补贴标准最高为60万元/辆

汽车、家电“以旧换新” 中央财政将老旧汽车报废更新补贴资金从10亿元增加到50亿元  
资料来源：世纪证券研究所整理 
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国内光伏市场启动在即 

仔细分析 3月财政部推出“太阳能屋顶计划”内容，我们发现其对

国内光伏市场的扩容并无实质性影响，而 5 月 21 日财政支持新能源发

展和节能减排的十项工作中，第二条就是实施“金太阳工程”，加速启

动国内光伏发电市场，这是对前期政策的重大弥补。 

多晶硅和组件的成本不断下降，离“光伏发电平价”渐行渐近，而

光伏并网发电才预示光伏市场的全面启动，因此我们将密切关注国家关

于光伏并网发电的相关政策。 

Figure 4  125 瓦及以上光伏组件零售价格指数 

 
数据来源：solarbuzz、世纪证券研究所 

 

光伏及设备板块经历了两期调整，现在我们认为具备垂直一体化、

有电力背景以及技术实力强大的光伏企业将在下一轮行情中受益。我们

推荐天威保变（600550）、南玻 A（000012）和川投能源（600674）。 

 

生物能源在长线布局中等待机会 

我们在上期报告中谈到煤化工子板块将受益于新能源规划的影响

可积极关注，期间太工天成、天茂集团、天富热电等涨幅超过 9%。我们

依然认为生物能源将是新能源产业中有待于政策重点扶持的产业。 

5 月 13 日，国务院通过《促进生物产业加快发展的若干政策》中明

确，中央财政预算今年安排 328 亿元，2010 年安排 300 亿元左右，

促进大飞机、制造装备、生物产业等加快发展。生物产业方面主要推动

转基因生物新品种培育，重大新药创制，艾滋病和病毒性肝炎等重大传

染病防治等 11 个科技重大专项的实施。 

其中，生物产业将作为中国高技术领域的支柱产业，生物医药、生

物农业、生物能源、生物制造和生物环保等方向将是发展的重点。生物

技术革命是继 IT 信息革命之后新的技术浪潮，就新能源发展角度看，

生物能源必将是未来新能源发展的终点，而相关的生物农业、生物技术、
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基金工程等成为生物能源发展的根基。 

我们积极关注具备技术实力、规模化以及政策支持的生物能源企

业，建议关注丰原生化（000930）。 

 

风电和核电密切关注 

核电设备板块前期涨幅过大，本期没有相关政策出台，出现大幅调

整，下期仍有可能继续调整。我们依旧关注东方电气（600875）和哈空

调（600202）。 

风电及设备板块中由于整机和零部件两个子板块的波动性不尽一

样，因此我们同时将整机和零部件纳入，建议关注金风科技（002202）、

华仪电气（600290）和华锐铸钢（002204）。 

 

投资建议及风险提示 

上期新能源行业政策不断，在对“新能源汽车”市场的预期下，锂

电池及材料可能走出新的行情；“金太阳工程”的提出预示国内光伏市

场即将开启，而多晶硅、组件成本的下降、光伏并网政策的预期则是国

内光伏市场开启的关键；生物技术革命是继 IT 技术之后的新经济浪潮，

我国将在生物医药、生物农业、生物能源、生物制造和生物环保等方面

大力推动生物技术的发展，生物能源可早期布局；风电和核电本期估计

没有太大悬念，可密切关注。 

 

新能源板块目前面临较大的估值压力，我们仍需注意大盘及板块调

整的压力。 

 

Figure 5  重点上市公司盈利预测 

2008 2009E 2010E 2008 2009E 2010E

000839.SZ 中信国安 0.23 0.28 0.39 60.98 49.68 35.67 13.91

000009.SZ 中国宝安 0.19 0.39 0.55 52.16 25.41 18.02 9.91

600550.SH 天威保变 0.81 0.99 1.32 46.89 38.36 28.77 37.98

000012.SZ 南玻A 0.34 0.48 0.82 53.26 37.73 22.09 18.11

600674.SH 川投能源 0.56 0.39 0.46 34.25 49.18 41.70 19.18

000930.SZ 丰原生化 0.06 0.10 0.22 95.17 57.10 25.95 5.71

600202.SH 哈空调 1.00 1.05 1.19 14.73 14.00 12.35 14.70

600290.SH 华仪电气 0.31 0.52 0.71 53.03 31.62 23.15 16.44

002202.SZ 金风科技 0.91 0.99 1.31 37.25 34.24 25.88 33.90

600875.SH 东方电气 0.21 2.01 2.27 209.29 21.87 19.36 43.95

002204.SZ 华锐铸钢 0.6 0.95 1.33 42.83 27.05 19.32 25.70

EPS
5月22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 6  风电及设备指数走势 Figure 7  光伏及设备指数走势 
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Figure 8  锂电池及材料指数走势 Figure 9  生物质能指数走势 
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Figure 10  核电设备指数走势 
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