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光伏玻璃技术路线明确，优质供给加速创造电车需求 

 新能源：中电建 5GW 招标开启平价元年装机盛况预告；浮法产能转产光伏

玻璃大概率是阶段性措施，技术路线、行业格局、龙头地位难动摇。 

 本周中电建发布 2021 年光伏组件+逆变器各 5GW 招标公告（包括自主投建
和对外承揽总承包项目），该采购规模达到其 2020 年招标规模 1GW 的五
倍，正式拉开 2021 年我国光伏项目设备招标的大幕。中电建这一采购规模
的大幅增长，我们认为至少说明三个问题：1）电力系统央企向新能源转向
加速；2）我国光伏电站开发/建设市场集中度提升；3）2021 年大概率是中
国光伏装机大年。 

 2021 年是我国新增光伏项目完全脱离补贴的第一年，目前可预期的 2021 年
项目来源包括：两批平价示范+8GW 竞价转平价+可能仍保留少量补贴的户
用+2020 竞价延期项目，合计规模超过 60GW。虽然其中除户用和 2020 竞
价延期项目外，大比例均为无补贴平价项目，但由于这些平价项目仍能够享
受补贴时代向平价时代过渡阶段的“政策红利”（即能够以项目核准时的火
电标杆电价直接上网且享受优先消纳待遇），因此我们预计在合理的组件价
格下，这批项目将以较高比例完成建设并网，确保 2021 年我国光伏装机达
到 50GW 以上，为十四五期间的新能源大发展开个好头。 

 部分浮法玻璃企业计划转产超白浮法玻璃用于光伏背板（甚至前板）并获得
部分组件厂认可的消息近期获市场热议，引发光伏组件用玻璃是否可能发生
重大技术路线变化、以及龙头地位是否遭动摇的担心。 

 此处我们再次强调光伏封装材料的第一性原理永远是“性能+成本”，政策限
制、企业策略都是短期因素，在 2020Q2 低点时，24 元/平米的 3.2mm 和
19 元/平米的 2.0mm 玻璃仍能够为龙头企业提供较健康的盈利水平，而在这
一价格下，性能上处于劣势（可靠性、透光率等）的超白浮法玻璃、有机透
明背板等替代材料，没有任何理由成为组件厂或终端用户的主流选择。因此
我们认为，无论是组件厂当下的替换措施、还是玻璃厂的转产行为，都是在
压延光伏玻璃供需将在未来至少 1-1.5 年内持续偏紧判断下的阶段性妥协，
目前光伏玻璃行业的技术路线和竞争格局，在可见的未来都很难发生太大变
化。 

 新能源车：十月新能源车产销大增，市场化导向下的产品结构转变释放持续
增长的积极信号。 

 中汽协发布 10 月国内新能源汽车产销完成 16.7、16 万辆，同比大增
69.7%、104.5%，10 月单月产销量刷新当月历史记录。截止 10 月底，国内
新能源车产销累计 91.4、90.1 万辆，虽同比仍降 9.2%、7.1%，但产销降幅
较今年 1-9 月大幅收窄约 10pct。从产品结构看，宏光 MINI销量超过 2 万，
欧拉、奇瑞等小微车型同样表现亮眼，低售价加之出色的便捷性成功挖掘
三、四线城市代步电车消费潜力。比亚迪汉销量持续爬升，本周第 2 万辆汉
EV 下线，随前期掣肘的产能问题缓解，汉 EV 有望延续单月高增趋势。此
外特斯拉、理想、蔚来等车系产销维持高位，上周大众 ID.4 正式发布，中高
端电车选项将更加丰富。 

 小微代步+中高端两头市场的持续起量，反映了后补贴时代国内电车市场的
积极转变。小微车型清晰定位代步场景，在配置续航上妥协大幅削减成本，
摆脱补贴依赖，中高端市场 Model3、汉 EV、ES6 等车型出色的产品力逐渐
赢得了自发性的市场需求，补贴影响逐渐淡化。C 端客户对电车产品的接纳
反应了市场推动力的转变，行业的成长性更为明确。 

 风险提示：产业链价格竞争激烈程度超预期；全球疫情超预期恶化。 
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 燃料电池：首批示范城市群申报截止，氢燃料电池将重现锂电推广热潮。 

 “以奖代补”国补方案落地后首批城市群申报本周日截止，申报城市群数
目接近 20 个，其中除了长三角、珠三角、京津冀、山东半岛等传统氢能先
行区域外，东北三省、陕西、河南、内蒙古等省市同样积极参与，累计参
与省级单位超过 20 个。 

 光伏、锂电提供了政策扶持到市场化的成功先例，在国补方案正式落地后，
地方政府对氢燃料电池产业参与热度极高。本周上海市经信委等 6 部门发
布《上海市燃料电池汽车产业创新发展实施计划》，制定 2023 年“百站
（加氢站）、千亿（产值）、万辆（FCV 推广规模）”的总体目标，广东省
发改委、财政厅等印发《广东省加快氢燃料电池汽车产业发展实施方案》，
明确技术创新、推广示范各项任务牵头单位。 

 国补+地补扶持形式在初期无法回避区域保护问题。1）从政策方面看，新
政允许跨区域构建示范城市群，地方政府间合作形式更为灵活，一定程度
削弱地方保护影响。预计在未来政策调整过程中，或将与锂电类似引导地
方政府逐步放开区位限制等等。2）从产业角度看，目前国内部分头部企业
如重塑科技、国鸿氢能等已在多个先行区域落脚，受益面积足够大。同时
氢燃料电池本身技术壁垒颇高，加之获得补贴条件远比十年前电车更为严
苛（商用车 5 年或 20 万公里的质保，单车累计用氢运行里程超过 3 万公
里），这两点对产业企业提出了更高要求，因而当下少数掌握核心技术，具
备量产能力的企业仍将持续受益。 

 我们认为 2019 年以来由政策延后造成的低产销将随着首批示范城市落地
画上句号，氢燃料电池将复现锂电的高增阶段。 

 

本周重要事件 

 中国电建启动 2021 年 5GW 组件+逆变器招标；通威乐山二期多晶硅开工
建设；能源局公示 8 个储能示范项目；10 月新能源车产销同比大增创 10
月单月纪录；10 月动力电池装机量 5.9GWh，同增 44%；广东、上海发布
氢燃料电池产业发展实施方案。 

板块配置建议： 

 阶段性价格扰动不改光伏成未来电源之王趋势，龙头 alpha 持续加强，维
持重点推荐；优质供给持续增加和美国政策转向持续加强电动车逻辑，坚
守优势核心供应链；电力设备维持看好工控白马、低压电器龙头、电力物
联网。 

本周核心组合 

 隆基股份、信义光能、福莱特、通威股份、宁德时代。 

完整推荐组合： 

 新能源：隆基股份、信义光能、福莱特（A/H）、通威股份、阳光电源、中
信博、信义能源、晶科能源、福斯特、东方日升、晶盛机电、中环股份；
电力设备：汇川技术、国电南瑞、恒华科技、信捷电气、东方电缆、麦格
米特、良信电器、正泰电器、鸣志电器、柏楚电子；电车：宁德时代、嘉
元科技、恩捷股份、赣锋锂业、天齐锂业、德方纳米、璞泰来、鹏辉能源、
欣旺达、亿纬锂能。 

 

风险提示 

 政策调整、执行效果低于预期；产业链价格竞争激烈程度超预期；尽管短
期政策落地将促使产业链开工逐步恢复正常，并在一定程度上修复市场情
绪，但无论是动力电池还是光伏产业链，其结构性产能过剩仍然是不争的
事实，如果需求回暖不及预期，或后续有预期外的政策调整（趋严），都将
对产业链产品价格及相关企业盈利能力带来不利影响。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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