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新能源产业周期系列 2：从政策变化看新能源产业周期：“市场

化”升级，底部再起航  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 子行业评级 
 
电站设备Ⅱ 无评级 
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报告摘要 

 
近期新能源行业政策重大变化： 

1）美国政府变化预期：近日，据路透社报道，美国当选总统特朗普的

过渡团队计划取消消费者购买电动汽车时可获得的 7500 美元税收优

惠。 

2）中国出口税率的变化：近日，财政部、税务总局发布调整出口退税

政策的公告，将光伏、电池的出口退税率由 13%下调至 9%。 

 

我们的分析与观点： 

一）从政策周期看，中国政府主动缓和+价格底部向上有望推动未来全球

需求预期向好。 

1）光伏、电池、电动车是我国产业走出去的关键，号称出口“新三

样”，也是全球产业升级的核心（智能化、清洁能源化）。中国政府此次主

动调整出口退税政策将缓和海外本土贸易保护，与特斯拉等海外市场发展

力量形成发展合力。 

2）目前新能源产业链价格处于大周期的底部，出口退税的降低将推

动行业进一步优胜劣汰和价格修复；由于价格修复会刺激之前等待的需

求，利好需求预期提升；同时，由于价格上升周期是刺激优质供给的更好

窗口期，也利好技术领先的企业进一步提升全球市占率。 

 

二）从欧美的产业周期和经济周期看，补贴减少、融合发展是中长期趋势。 

1）从欧美产业周期看，目前其新能源产业整体落后中国 1-2 个中周

期；其中，美国的电动车渗透率最低（10%左右）。从光伏、电动车的产业

升级看，其产品已经充分具备市场化能力，后续政策支持逐步减少是长期

趋势。 

2）从欧美经济周期看，美国目前是降息周期刚刚开始的阶段，预期

经济将边际衰退。所以美国国内提升效率、节省成本是核心要义；中长期、

上下一致的做法是加速推动自身优质供给。 

所以对于大家担心的关税壁垒，由于特斯拉、中国政府的努力，国内

外融合发展是中长期趋势（中国优势技术和产能真正走出去）。 

 

三）从供需周期看，目前仍是长周期、逆周期布局的关键期。 

1）从智能化升级+光储平价看，目前电动车、光伏还处于很好的成长

期。随着 AI 的突破，全球智能电动车的渗透率未来几年有望加速发展。

由于风光等清洁能源逐步由辅助能源变为主力能源，储能刚性需求已进入

提升的大拐点。 

2）从关键指标看：a）首先看产业链单位盈利，很多环节还处于大底
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部，如光伏产业链、锂电负极、电解液等。b）其次看未来资本开支进展，

二三线基本上已经停滞，说明未来一两年供需格局将逐步向好。c）技术

升级将推动落后供给加速退出，如光伏 BC、类固态电池、快充等。 

 

新能源产业链受益标的： 

1）核心成长：特斯拉、宁德时代、亿纬锂能、阳光电源、福斯特等。 

2）受益新技术、新市场的新成长：德业股份、阿特斯、上能电气、

海目星、协鑫科技、中信博、科达利等。 

3）从底部将逐步反转的核心公司：隆基绿能、通威股份、天齐锂业、

华友钴业、中伟股份、璞泰来等。 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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