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报告摘要： 

 中美签署清洁能源大单，竞合将是双方清洁能源领域持续的主基

调——清洁能源是全球新兴产业的主要内容，中美是当前全球最

大经济体，也是最大的能源消费国和碳排放国，中美在清洁能源

领域的态度和实质性进展，不仅能推动清洁能源产业发展，也有

助于气候谈判等全球问题的推动。但在清洁能源背后巨大的经济

利益背景下，中美两国未来在清洁能源领域的合作更多的是竞争

与合作同时并存。中美 1月 18日签署清洁能源协议，标志着当前

在全球经济缓慢复苏背景下，双方在清洁能源领域采取合作态度，

可以充分结合美国的技术研发优势和中国的低成本产业化优势。 

 风电仍将是我国大力发展的方向——中美签署的协议中，华能集

团与 UPC 集团签署风电协议是规模最大的合作项目，双方将在中

国共同开发、建设风电装机总容量超过 1075mw，投资额过百亿。

我国风电场盈利能力持续改善，风电装机正在经历从“任务驱动”

向“利益驱动”的根本性变化，风电市场空间仍有可能超预期，

我们维持对风电行业“推荐”评级。 

 面对核电“代际”之争，确立 AP1000 的地位——面对我国核电大

发展的形式，二代、三代技术路线一直是业界关注的焦点，三代

技术也存在美国 AP1000 和法国 EPR 技术之别。我们认为，本次中

核集团从西屋公司购买 10台 AP1000 核燃料制造设备的协议进一

步确定了 AP1000 技术在我国未来核电发展中的地位。 

 新能源行业在 2011 年第三周中随大盘震荡向下。本周我们仍然维

持新能源行业“谨慎推荐”，均衡配置以下组合： 

光伏：硅宝科技、正泰电器 

风电：金风科技、湘电股份 

相关研究报告： 
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1. 中美签百亿大单，清洁能源成为合作亮点 

事件： 1 月 18 日，中美签署清洁能源协议，覆盖核电、风电、太阳能

等，包括中核集团从西屋公司购买金额约 5000 万美元的 10台套 AP1000 核燃

料制造设备的供应合同，中国国电集团与美国 UPC 管理集团共同开发、建设

和运营 7 个风电项目，关于开展“太阳能十项全能竞赛”合作的谅解备忘录

等十三项协议，另外两国能源部还签署了 18 份总额超过 130 亿美元的能源合

作协议。 

点评：2009 年 9 月，胡锦涛主席提出，争取到 2020 年中国非化石能源

占一次能源消费的比重达到 15%左右，单位GDP二氧化碳排放比 2005 年下降

40%到 45%，全球清洁能源业到 2020 年的投资总量预计将达到 2.3 万亿美元，

清洁能源产业具有巨大空间。同时，清洁能源可能成为中美合作新亮点，1

月 19日美国新能源板块个股因胡锦涛主席访美大幅上扬。 

竞争与合作——清洁能源是全球新兴产业的主要内容，中美是当前全球

最大经济体，也是最大的能源消费国和碳排放国，中美在清洁能源领域的态

度和实质性进展，不仅能推动清洁能源产业发展，也有助于气候谈判等全球

问题的推动。但在清洁能源背后巨大的经济利益背景下，中美两国未来在清

洁能源领域的合作更多的是竞争与合作同时并存。中美 1月 18日签署清洁能

源协议，标志着当前在全球经济缓慢复苏背景下，双方在清洁能源领域采取

合作态度，可以充分结合美国的技术研发优势和中国的低成本产业化优势。 

风电仍将是我国大力发展的方向——中美签署的协议中，华能集团与UPC

集团签署风电协议是规模最大的合作项目，双方将在中国共同开发、建设风

电装机总容量超过 1075mw，投资额过百亿。我国风电场盈利能力持续改善，

风电装机正在经历从“任务驱动”向“利益驱动”的根本性变化，风电市场

空间仍有可能超预期，我们维持对风电行业“推荐”评级。 

面对核电“代际”之争，确立AP1000 的地位——面对我国核电大发展的

形式，二代、三代技术路线一直是业界关注的焦点，三代技术也存在美国

AP1000 和法国EPR技术之别。1月 6日召开的新能源大会对内陆核电由“积极

推进”改为“稳步推进”，未来新上核电项目原则上以三代AP1000 系列机组

为主。我们认为，本次中核集团从西屋公司购买 10 台AP1000 核燃料制造设

备的协议进一步确定了AP1000 技术在我国未来核电发展中的地位。 

 

 



                                                                                3 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                    发现价值  实现价值 
 

2. 新闻动态 

2.1 行业动态 

光伏组件出货价 1月或下探至 1.1 美元/瓦 

事件：相较于 2010 年 Q4 的强劲需求，今年年初多数厂商都以小幅降价

来维持高产能利用率，目前价格与上周相比下跌 1-2%，Qcell 价格已经跌破

1.2$/w 的水平，未来数周可能会出现接近$1.1/perWatt 的报价。 

点评：2011 年光伏产品降价是符合我们预期的。我国光伏电池主要销往

欧洲，由于欧洲市场的补贴下降，电站运营商为了保证资产回报率，必然要

求电池组件降价；而上游的多晶硅，由于产能限制，目前还处于比较紧俏的

状况，降价空间有限。因此，我们认为 2011 年电池片及组件厂商的毛利率将

整体下调。 

 

我国首个高倍聚光光伏发电站获认证并网发电 

事件：由青岛哈工太阳能股份有限公司建设的 200ＫＷ高倍聚光光伏示

范电站日前并网发电并获得国家权威部门认证，这是国内第一个按照商业化

运营建设，且并网发电、投入运营的高倍聚光太阳能电站，也是目前国内转

换效率最高的并网太阳能发电站。   据了解，青岛哈工太阳能公司 10ＭＷ

高倍聚光太阳能电站即将开工建设。 

 点评：光伏发电经历第一代、第二代薄膜电池技术后，第三代高倍聚光

太阳能具有发电运行成本低、土地使用面积小，发电效率高（达 40%）等优

势，逐步被市场了解，目前全球约 300-400mw 的 CPV 示范电站。但由于发电

设备安装成本过高，一直没有进入规模化发展阶段。我们判断，聚光光伏 CPV

正处于产业化的初期，技术领先是当前决定公司价值的核心判断，A 股市场

中相关个股为：三安光电、云南锗业、乾照光电、东山精密 

 

维斯塔斯在华获风机新订单 

事件：近日，维斯塔斯风力技术（中国）有限公司与河北建投新能源有

限公司签订了一份 50 兆瓦的新订单，该订单包括 25 台 V90-2.0 兆瓦风机，

这批风机将安装于中国河北省乐亭县大清河风场。 

点评：我国风电累计装机达到 4182.7 万 kw，已超过美国跃居全球第一，

目前国内的风电设备供应商主要呈现华锐、金风和东方电气三家公司一线领

先，第二、三线公司紧紧跟随的竞争格局，维斯塔斯 09年在我国风电设备提
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供商中占 7.7%的市场份额，位于第四位。随着风电整机价格的降低，我们认

为国内风电设备企业更具有竞争优势，前三名的份额有进一步提升趋势。 

新能源车年产 7181 辆 示范城扩至 25 个 

事件：1 月 18 日，工信部发布《2010 年汽车工业经济运行报告》，表示

我国汽车产品升级换代提速，去年进入节能与新能源汽车示范推广应用工程

推荐车型的年产量为 7181 辆，截至 2010 年底，37 家企业 272 个车型纳入节

能汽车推广目录，新能源示范推广城市扩大到 25个，6个城市启动私人购买

新能源汽车补贴试点，已有 54家汽车厂家的 190 个车型列入推荐目录。 

点评：近期，全国各地对新能源汽车行业进行大力发展。广东省“十二

五”规划明确指出，每年将拿出 20亿财政资金支持新能源汽车等新兴产业；

江西吉州投资 20 亿建新能源电动汽车系统项目；湖州首批快速充电纯电动巴

士试运行；宁夏银川、海南海口首批电动汽车充电设施正式投运。这些都表

明我国新能源汽车逐步进入发展正轨，坚持新能源汽车产业作为国家战略性

新兴产业的引领地位，将成为“十二五”期间我国零部件行业的主要任务，

随着新能源汽车扶持政策落实，汽车电机等零部件将迎来发展好时机。 

 

2.2 公司动态 

st 申龙：海润光伏拟注入资产 

事件：公司拟向海润光伏股东发行 7.73 亿股吸收合并海润光伏，置入资

产为 23.2 亿元，置出资产及负债约为 2.8 亿元。本次交易完成后，公司主营

业务将从软塑彩印及复合包装产品的生产和销售变更为太阳能电池用单晶硅

棒/片、多晶硅锭/片、太阳能电池片及组件的研发、生产和销售。 

点评：预计海润光伏 2011 年硅片、电池片和组件的产能分别可达 480mw，

920mw 和 350mw，与借壳海通集团的亿晶光电类似，本次资产置换成功后，将

成为 A股市场上又一大型纯正光伏企业。 

   

超日太阳：募投项目试生产 

事件：超日太阳（002506）公告：2010 年归属于母公司净利润 2.04-2.38

亿元，比上年同期增长 20%-40%。募投项目“年产 50MW 单晶硅太阳能电池片

项目”和“年产 100MW 晶体硅太阳能电池组件项目”生产线已于近日进入试

生产阶段，电池片平均转换效率超过了 18%。 

点评：公司上市前拥有的产能包括：组件产能 171mw，单晶硅电池片产
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能 20mw，多晶硅产能 50mw。募投项目产能预定 11 年中期达产，本次试生产

表面项目进程远好于预期，但是鉴于公司目前存在高估值压力，暂时给予公

司“观望”评级。 

晶龙集团太阳能电池产销量跃居世界首位 

事件：据firstre-search数据显示，2010年晶龙旗下晶澳公司超过first 

solar 成为太阳能电池片产销量最大的太阳能电池制造商，2010 年晶澳产能

已突破 2GW，销量超过 1.4GW。 

点评：晶龙旗下的晶澳光伏公司的发展模式不是垂直一体化，而是专注

于自己擅长的单一环节太阳能电池片的生产，抢占市场先机，做到最大规模，

产能突破 2GW，成为全球产销量第一的公司，我们认为，晶澳的横向扩张模

式可以享受成本优势，是光伏厂商可以借鉴的成功案例。 

三公司入选核电厂变压器采购名单 

事件：环保部日前下发了《关于进一步规范核电厂主变压器管理的通知》，

明确核电营运厂只能从取得核电厂主变压器许可证的生产厂家采购主变压

器，其中天威保变、中国西电、特变电工等三家公司及控股子公司已经提交

许可证申请材料，各核电厂营运单位可以与已递交许可申请的厂家签订合同。 

点评：天威保变、中国西电和特变电工为我国变压器行业的领军企业，

入选采购名单属于意料之中。截至 2010 年 9 月，国务院已核准 34 台核电机

组、装机容量 3692 万千瓦，其中已开工在建机组达 25 台、装机容量 2773

万千瓦，预计 2020 年我国核电将达 8600 万千瓦，中国成为全球核电在建规

模最大的国家，对应的核电变压器将有很大空间，这三家公司将受益。 

3. 回顾与展望 

3.1 行情回顾 

国联证券光伏、风电、核电和新能源汽车指数分别包括：23 家、14 家、

13 家和 17 家上市公司，以下为 2010 年 1 月 21 日至 2011 年 1 月 21 日，以

及 2011 年 1 月 17 日至 21 日的该指数与上证综指走势对比。 

本周上证综指继续保持震荡，新能源板块持续跑输大盘。上证综合指数

下跌-2.72%，国联光伏发电指数下跌-1.87%；风力发电指数跌幅达到-3.87%；

核能发电指数下跌-1.64%；锂电池行业指数跌幅达到-4.33%。 

光伏电池及组件的价格一个月来基本符合我们前期预期，保持较水平。 
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图表 1：一年内光伏行业指数与大盘指数对比 

 

资料来源：、国联证券研究所  wind 
 

图表 2：本周光伏发电指数与大盘指数对比 

 

资料来源：国联证券研究所 wind 
 

 
图表 3：一年内风电行业指数与大盘指数对比 

 
资料来源：国联证券研究所、wind 

 

图表 4：本周风电指数与大盘指数对比 

 
资料来源：国联证券研究所、wind 

 

 

图表 5：一年内核电行业指数与大盘指数对比 

 

资料来源：、国联证券研究所 wind 
 

图表 6：本周核电指数与大盘指数对比 

 

资料来源：国联证券研究所 wind 
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图表 7：一年内锂电行业指数与大盘指数对比 

 
资料来源：、国联证券研究所 wind 

 

图表 8：本周锂电指数与大盘指数对比 

 

资料来源：国联证券研究所 wind 
 

 
图表 9：全球可再生能源指数 

 
 

 

 
 

资料来源：、国联证券研究所 RENIXX 指数 
 

图表 10：前五周光伏产品价格走势 

 
资料来源：国联证券研究所  

 

3.2 展望 

新能源行业在 2011 年第三周随大盘震荡向下，两者走势基本一致。本周

我们仍然维持新能源行业“谨慎推荐”，建议均衡配置以下组合： 

光伏：硅宝科技、正泰电器 

风电：金风科技、湘电股份
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无锡 

国联证券股份有限公司 研究所 

江苏省无锡市县前东街 168 号国联大厦 7 层 

电话：0510-82833337 

传真：0510-82833217 

 

上海 

国联证券股份有限公司 研究所 

上海市浦东新区源深路 1088 号葛洲坝大厦 22F 

电话：021-38991500 

传真：021-38571373 

 

深圳 

国联证券股份有限公司 研究所 

广东省深圳市福华一路卓越大厦 16 层 

电话：0755-82878221 

传真：0755-82878221 

 
 
 

国联证券投资评级： 
类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

行业 

投资评级 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 

落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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