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投资评级:增持(维持) 

 

表 1：重点公司投资评级 

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（12.28） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 
 

300750 宁德时代 1,619.92 73.80 1.77 1.62 1.95 41.69 45.56 37.85 买入 

601012 隆基股份 486.71 17.44 1.28 0.90 1.16 13.63 19.38 15.03 增持 

002074 国轩高科 131.40 11.56 0.74 0.75 0.85 15.62 15.41 13.60 增持 

600483 福能股份 131.91 8.50 0.54 0.71 0.87 15.74 11.97 9.77 增持   
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投资要点： 

 光伏：低谷已过，新成长周期来临 

能源局 2019 年光伏政策将推出，补贴强度下降，但规模得到充分保证。国内“十

三五”光伏规划总量有望大幅提升，同时全球需求也在持续提升。建议关注两点（1）

光伏行业低谷已过，中长期全球光伏需求大幅提升，中国光伏制造业占全球绝对主

导地位，国内技术、成本双重优势企业，最后胜出，特别是中上游，最终寡头垄断

市场。看好通威股份、隆基股份、晶科能源（2）此轮产业链价格大幅下降后，用

户侧平价范围地区继续大幅扩大，对于国内来说，特别是分布式光伏，是未来需求

增长最重要来源，看好林洋能源、正泰电器、东方日升等标的。 

 新能车：产销持续增长，看好各细分龙头 

国内新能车产销持续增长，但补贴大幅退坡趋势依旧。乘用车纯电动比例上升，续

航里程及带电量增加，电池及电池材料需求提升明显，同时“比能量”等技术指标

持续提升，三元高镍、湿法隔膜、软包等细分领域发展势头良好。 

国内动力电池市场需求巨大，但产能增速也很快，存在产能过剩风险，行业存在价

格战、利润下滑压力，但能接近日韩的高端产能并不多，未来高端产品仍供不应求。

电池行业集中度不断提升，小厂商未来生存困难，真正具备技术优势和成本优势的

企业会在新周期中脱颖而出，其中尤以宁德时代为代表。电池环节强烈看好 CATL。 

材料环节亦是如此，看好具备技术、成本、客户优势企业。正极材料标的推荐当升

科技，湿法隔膜推荐恩捷股份，电解液推荐新宙邦。 

 储能市场大规模启动  

2018 年国内储能市场已经步入发展快车道，同比增长翻番以上，总量有望达到 GW

级。国内市场新能源各项补贴都在收紧，随着电池及系统成本不断下降，储能在没

有补贴情况下逐步成长，政策风险小，相对健康。后续电网下属节能公司还将陆续

落地百 MW 级别的储能项目，众多区域发电端还有大量调频项目，加之储能商业项

目的持续推进，2019 年国内储能有望继续突飞猛进，今后几年都有望快速发展。储

能行业整体政策风险小，发展空间大。标的看好阳光电源。 

 风险提示：需求不及预期；补贴退坡超预期；政策不及预期； 
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新成长周期开启，龙头优势扩大 

 

请阅读最后一页的重要声明 以才聚财，财通天下 

证
券
研
究
报
告 

联系信息  

龚斯闻 分析师 

SAC证书编号：S0160518050001 

gsw@ctsec.com 
021-68592229 

  
  

相关报告 

1 《业绩增速虽放缓，未来空间已打开:2018

年电新行业三季报综述点评》 2018-11-07 

2 《行业中长期投资价值逐步显现:电新行业

事件点评》 2018-10-12 

3 《 电气 设 备电 新行 业 四季 度策 略 》 

2018-10-09 
 

数据来源：Wind,财通证券研究所 



 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准                                                      2 

 

证券研究报告 行业年度策略 

 

 

内容目录 
1、 光伏：低谷已过，新成长周期来临 ............................. 3  

1.1 国内政策转好，“十三五”总量有望大幅提升 ...................... 3 

1.2 海外市场需求持续提升........................................ 3 

1.3 继续看好各环节龙头.......................................... 4 
2、 新能车：产销持续增长，看好各细分龙头 ........................ 4  

2.1 中国新能车市场持续引领全球，发展质量继续提升................ 5 

2.2 补贴大幅退坡趋势依旧，技术指标持续提升...................... 6 

2.3 乘用车纯电动大幅提升，高能量密度趋势显现.................... 7 

2.4 国内锂电池及材料行业龙头涌现，投资机会显现.................. 8 
2.4.1 电池企业集中度提升，宁德时代独占鳌头........................................ 8 

2.4.2 中游材料看好高镍、湿法隔膜、高端电解液 .................................. 10 

3、 储能——国内市场大规模启动 ................................ 11  

3.1 储能应用贯穿整个电力系统................................... 11 
3.1.1 发、配、用电环节削峰填谷........................................................... 11 

3.1.2 可再生能源发电波动平滑与跟踪计划出力...................................... 11 

3.2 化学储能前景最为广阔....................................... 12 
3.2.1 全球化学储能市场持续增长........................................................... 13 

3.2.2 锂电池是未来化学储能主流........................................................... 14 

3.3 国内储能大规模商业化开启................................... 14 
3.3.1 电改有望继续推进，打开储能应用空间 ......................................... 15 

3.3.2 电池成本持续降低，储能项目经济性不断提升 .............................. 15 

3.3.3 储能相关政策不断推出，无需补贴也能快速发展 ........................... 15 

3.3.4 国内储能各应用领域项目持续落地 ................................................ 15 

3.4 看好储能标杆公司........................................... 16 

 

 
 

 

 
 
  



 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准                                                      3 

 

证券研究报告 行业年度策略 

 

1、 光伏：低谷已过，新成长周期来临 

1.1  国内政策转好，“十三五”总量有望大幅提升 

由于 2017 年国内光伏装机超 53GW，补贴缺口愈发扩大。2018 年“531”光伏政

策推出，当时主要限制措施（1）暂不安排 2018 年普通电站建设规模（2）安排

10GW 分布式建设（3）上网电价调整至 0.5、0.6、0.7 元/度电。 

国内市场受影响很大，2018 年上半年新增装机 24GW，同比持平，三季度新增装

机 10GW，同比下降 45%。 

11月民营企业座谈会后，紧接着 11 月 2日国家能源局召开太阳能发电“十三五”

规划中期评估成果座谈会，能源局主要意见包括：（1）光伏是国家重点支持的方

向（2）补贴持续到 2022 年（3）十三五规划调整，210GW 目标过于保守（4）加

速出台明年行业相关政策（5）认可户用光伏单独管理。 

至此国内光伏政策转向，从“531”不利影响中走出。能源局 2019 年光伏政策将

推出，补贴强度下降，但规模得到充分保证。国内“十三五”光伏规划总量有望

大幅提升至 250GW 以上。 

 

图1：国内光伏新增装机量  图2：国内光伏分季累计装机量 

 

 

 

数据来源：财通证券研究所  数据来源：财通证券研究所 

 

1.2  海外市场需求持续提升 

“531”之后，国内市场需求大幅下降，产业链各环节价格快速大幅下跌，刺激

海外市场需求大幅上升，前三季度国内组件出口 34GW，超过 2017 全年。  

从当前时点看，2018 年装机成本大幅下降，使得全球平价区域迅速扩大，南美、

非洲、中东、澳洲等新兴区域需求迅速提升，由于目前全球需求分散程度高，受
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单个市场政策影响小，以往单一国家政策调整带来国内出口大幅下降的可能性越

来越小，所以我们几乎可以肯定 2019 年全球光伏市场将继续迎来较大增长，并

促进国内光伏制造业出口大量提升。我们预计 2019年海外市场需求 80GW-90GW。 

 

图3：2017年1-10月组件出口分布  图4：2018年1-10月组件出口分布 

 

 

 

数据来源：财通证券研究所  数据来源：财通证券研究所 

 

1.3  继续看好各环节龙头 

能源局 2019 年光伏政策将推出，补贴强度下降，但规模得到充分保证。国内“十

三五”光伏规划总量有望大幅提升，同时全球需求也在持续提升。建议关注两点

（1）光伏行业低谷已过，中长期全球光伏需求大幅提升，中国光伏制造业占全

球绝对主导地位，国内技术、成本双重优势企业，最后胜出，特别是中上游，最

终寡头垄断市场。看好通威股份、隆基股份、晶科能源（2）此轮产业链价格大

幅下降后，用户侧平价范围地区继续大幅扩大，对于国内来说，特别是分布式光

伏，是未来需求增长最重要来源，看好林洋能源、正泰电器、东方日升等标的。 

 

2、 新能车：产销持续增长，看好各细分龙头 

2018 年，国内新能源汽车销量有望达 120 万辆，同比增速达 46%。2015 至 2018

年，中国新能源汽车市场连续四年全球第一，国内新能源汽车 2019 年有望继续

突飞猛进，总量超 160 万辆，未来增速有望继续快于全球，潜力仍巨大。 

在车型上，国内纯电动比例上升，续航里程及带电量增加，对于电池及电池材料

拉动提升，同时“比能量”等技术指标亦在提升，高镍、湿法隔膜、软包等细分

领域发展势头良好。 
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在新的政策周期下，新的技术要求驱动下，各细分行业龙头出现，板块投资机会

持续看好。 

 

2.1  中国新能车市场持续引领全球，发展质量继续提升 

国内新能车市场有一定规模始于 2010 年后，2011 年国内销量近 4 千辆，当年全

球最大市场美国销量约 1 万 8 千辆，全球约 4 万 7 千辆，国内占比很小。2014

年国内市场首次接近美国市场，两大市场分别约为 8 万 5 千辆、11 万 8 千辆，

而全球约为 30 万 8 千辆。随着国内相对优厚的补贴政策，2015 年开始，国内新

能车连续三年成为全球最大市场。2017 年国内市场近 82 万辆，2018 年预计达

120 万辆。 

 

图5：全球新能车市场 

 
数据来源：财通证券研究所，中国汽研中心 

 

2018 年“612”后新补贴政策周期开始，政策信号从重数量到重质量转变，在新

能车销量持续上升同时，发展质量未来也会逐步提升。我们乐观预计 2020 年新

能车产销量占整车 10%，2030 年占比 50%。 

目前已能看到，新能源车纯电动比例上升，续航里程上升，从而单车平均带电量

提升明显，另外比能量等指标提升明显，电池及电池材料无论从销量还是技术水

平层面，都迎来新的发展机会。从 2019 年来看，这一趋势将愈发明显。 

 

 

 

 

2,927  47,337  
117,664  

201,494  
307,887  

634,491  

930,529  

1,409,928  

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

中国（辆） 美国（辆） 其他（辆） 合计（辆） 



 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准                                                      6 

 

证券研究报告 行业年度策略 

图6：国内新能车销量预计 

 
数据来源：财通证券研究所 

 

2.2  补贴大幅退坡趋势依旧，技术指标持续提升 

国内补贴分几个阶段，2009 年前主要以奥运为代表的补贴公共领域，2013 年前

针对私人补贴逐步开始，2013 至 2016 年，补贴机制初步健全，新能车销量迅速

提升，退坡机制亦初步提出，2016 年为调查骗补年，行业乱象逐步理顺，同时

调整补贴方式提升日程，2017 至今，逐步退坡，但鼓励技术进步、高端车型等

方向很明确。 

2018 年新补贴标准下，行业最关心的乘用车补贴方案最为细化，乘用车补贴标

准由三挡调为五档， 取消续航里程 150 公里以下车型补贴，150-300 公里车型

分别下调约 23%-33% 不等；300-400 公里以及 400 公里以上车型补贴分别上调约

2%-14%。 

同时最终单车补贴为：里程补贴标准、电池系统能量密度调整系数、车辆单位耗

电调整系数三者乘积。 

耗电量在标准值 95%至 100%系数为 0.5，在标准值 75%至 95%系数为 1，在标准值

75%以下系数为 1.1。 

 

表1：乘用车能量密度调整系数 

技术要求 
2017 补贴方案 2018 补贴方案 

分档标准 补贴系数 分档标准 补贴系数 

乘用车 
能量密度 

（Wh/kg） 

E<90 0 E＜105 0 

90≤E＜120 1 105≤E＜120 0.6 

E≥120 1.1 

120≤E＜140 1 

140≤E＜160 1.1 

E≥160 1.2 
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数据来源：财通证券研究所 

 

从以上补贴结构设置来看，“低退高升”明显，以最高端车型来看，老补贴为

4x1.1=4.4 万元，新补贴为 5x1.1x1.2=6.6 万元，提升明显。当然目前市场上很

少有车型能拿到 6.6 万元补贴，但政策指向性明显，就是鼓励长续航里程、高带

电量、高能量密度车型。由此带动的电池及电池材料需求量、技术水平也会显著

提高。 

我们预计 2019 年补贴退坡 40%左右，技术指标继续提升。 

表2：预计2019年补贴政策 

项目 2018 2019 补贴标准 

动力电池能量密度 wh/kg 

140 160 1倍 

150 170 1.1倍 

160 180 1.2倍 

续航里程 km 

150-200 200-250 1.5万 

200-250 250-300 2.4万 

250-300 300-400 3.4万 

300-400 400-500 4.5万 

400 以上 500 以上 5万 
 

  

数据来源：财通证券研究所 

 

2.3  乘用车纯电动大幅提升，高能量密度趋势显现 

从国内新能车各类型发展来看，纯电动乘用车占比持续提升，2017 年已占到全

部类型 5 成以上，乘用车子类里，纯电动接近 80%，插混约 20%，而在 2018 年第

六批及之后目录里，乘用车子类里，纯电动平均接近 9 成，插混约 1 成，纯电动

比例较去年上升明显。 

 

图7：国内新能车各类型百分比 
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数据来源：财通证券研究所 

 

在补贴政策导向下，2017 年纯电乘用车普遍提升到了 90wh/kg 以上，大于

120wh/kg 占比也接近 3 成。在新政策导向系下，在 2018 年第六批目录里，这一

数据显著上升，纯电乘用车高于 120wh/kg 占比 97% ，140-150wh/kg 占比 70%，

相对去年旧补贴下，整体提升幅度约在 30wh/kg。 

在 2018年第十二批目录里，纯电乘用车高于 120wh/kg占比 100% ，140-150wh/kg

的纯电三元电池的达到 58%，160wh/kg 继续提升。 

在这样趋势下，三元电池、高镍正极、湿法隔膜、软包电池等细分领域发展机会

更好。 

 

2.4  国内锂电池及材料行业龙头涌现，投资机会显现 

2.4.1  电池企业集中度提升，宁德时代独占鳌头 

在国内新能车市场强势带动下，国内电池企业迅速崛起，虽然技术上相对日韩仍

有些许差距，但在在产能产量上已跃居全球前列。一众企业在 2017 年全球出货

量排名前列。其中宁德时代占据全球第一位置。2018 年宁德时代继续占据第一。 

 

图8：2017全球电池出货量排名 

 

数据来源：财通证券研究所 

 

单从国内来看，宁德时代大幅领先后续企业，2017 年独占近 3 成份额，2018 年

约占 4 成份额，而整个行业集中度也在不断提升中。 
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图9：2017国内电池企业市占率 

 

数据来源：财通证券研究所 

 

国内动力电池市场需求巨大，但产能增速也很快，存在一定产能过剩风险，行业

存在价格战、利润下滑压力，但能接近日韩的高端产能并不多，未来高端产品仍

供不应求。 

国内动力电池行业集中度不断提升，小厂商未来生存困难，真正具备技术优势和

成本优势的企业会在新周期中脱颖而出，其中尤以宁德时代为代表。 

 

表3：中国动力电池企业数量、相关企业产能和汽车配套量 

  2012 2013 2014 2015 2016 2017 

动力电池产能 Gwh 4.3 5 8.8 33 120 200 

汽车配套量 Gwh 0.53 0.73 4.1 16 28.1 37.4 

中国动力电池企业数量 40 70 185 240 140 92 
 

  

数据来源：财通证券研究所 

 

图10：国内电池企业产能建设 

 

数据来源：财通证券研究所，中国汽研中心 
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在众多产能中，我们相对看好 NCM 产能，毕竟未来乘用车是新能车崛起的关键领

域，LFP 主攻的客车领域作为补充。 

在 NCM 中，宁德时代仍独占鳌头。其他 NCM 领先企业中，比克电池和孚能科技排

名前列，LFP 中比亚迪、沃特玛和国轩高科排名前列。同时以比亚迪为代表的多

家 LFP 厂商，近两年也在向 NCM 领域发力。 

 

图11：2017年国内NCM、LFP厂家，单位Gwh 

 
数据来源：财通证券研究所，中国汽研中心 

 

在电池领域，无论从采购及供应、研发与生产、还是销售与客户等各个维度，电

池领域国内最好企业就是宁德时代，我们中长期看好宁德时代投资机会，同时建

议关注比克电池、亿纬锂能，及软包电池孚能科技。 

 

2.4.2  中游材料看好高镍、湿法隔膜、高端电解液 

上文我们已分析，国内纯电动比例上升，续航里程及带电量增加，对于电池及电

池材料拉动提升，同时“比能量”等技术指标亦在提升，对于电池材料来说，高

镍、湿法隔膜、高端电解液等细分领域发展势头良好。 

新能车产销持续增长，国内宁德时代一家独大，同时 LG、三星等海外电池厂商

加快中国布局，未来电池头部集中趋势明显，国内中游材料未来空间巨大，盈利

水平逐步恢复，继续看好龙头，正极材料推荐当升科技，湿法隔膜推荐恩捷股份，

电解液推荐新宙邦，负极推荐璞泰来。 
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3、 储能——国内市场大规模启动 

 

2018 年国内储能市场已经步入发展快车道，同比增长翻番以上，总量有望达到

GW 级。国内市场新能源各项补贴都在收紧，随着电池及系统成本不断下降，储

能在没有补贴情况下逐步成长，政策风险小，相对健康。后续电网下属节能公司

还将陆续落地百 MW 级别的储能项目，众多区域发电端还有大量调频项目，加之

储能商业项目的持续推进，2019 年国内储能有望继续突飞猛进，今后几年都有

望快速发展。 

 

3.1  储能应用贯穿整个电力系统 

储能主要有五大类应用场景：发、输、配、送、用各个环节，其中重要应用场景

有：集中式可再生能源并网、电网调峰、调频、环节输配电系统升级、变电站现

场电源、分布式及微网、工商业削峰等 

 

3.1.1  发、配、用电环节削峰填谷 

发电端：稳定设备输出，调节峰谷负荷，提高利用效率。发电厂机组根据用电负

荷需要进行实时调整出力，拉高发电的平均成本。配置储能系统在低谷储电，高

峰时段释放，可以稳定发电设备运行，提高设备利用率。短时响应方面，储能对

于热电厂还有调频等应用，从去年开始，以山西等地为代表，大量电厂调频项目

启动。 

配电端：减少配电网容量需求，减缓电网阻塞，延缓配电网升级压力。在用电区

域内电力负荷高峰持续时间短，而整体的电力负荷增长又较为缓慢时，对电网进

行升级改造会造成负荷的闲置，经济性较低。通过在配电端构建储能系统，在高

峰负荷时接入储能装置供电，可以延缓配电网的升级压力。 

 

用电端：利用峰谷电价合理分配用电。对于峰谷电价差较大的地区，在波谷电价

进行存储电能，在波峰时期使用以及出售电能。随着储能成本的逐步下降，储能

系统套利空间正在逐步出现。在用户侧储能与分布式光伏能够实现电能更好的利

用和配置。 

 

3.1.2  可再生能源发电波动平滑与跟踪计划出力 
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可再生能源发电的波动性和随机性在并网时会对电网造成冲击。安装储能设备来

平滑电能输出，可以削弱冲击，有利于大规模并网。 

储能系统还能够确保可再生能源电站按照发电计划进行出力，与区域内的其它发

电设备能够更好的协调，减少电能的损耗和浪费。可再生能源主要建设于西北和

东北地区，当地电力消纳与输出能力有限，造成了弃风弃光率居高不下，接入储

能系统给电能的输出提供缓冲，提高可再生能源的发电质量和效率。 

 

3.2  化学储能前景最为广阔 

储能技术主要有物理储能、化学储能、电磁储能三种。物理储能建设需要一定的

自然条件，建设周期较长。电磁储能尚处于实验室研发阶段，实际应用较少。化

学储能(各种电池)由于技术相对成熟，应用空间最为广泛，配置相对灵活，随着

持续投入研发以及应用领域的扩展，电池及系统成本下行空间很大，有望成为最

具发展前景的储能路线。 

 

表4：储能技术特点及适用场景 

技术类别 

配置

灵活

性 

占地

要求 放电时间 

启动时

间 

响应速

度 

技术水

平 安全性 环保 回收 

最优适

用场景 

抽水蓄能 ☆ 高 2h-天级 3-5min 3-5min 商用 
☆☆☆

☆☆ 

☆☆☆

☆ 
  

大规模

调峰，长

时调频 

压缩空气 

☆☆ 

中 

1h-天级 

6min 

1min 

传统商

用，超临

界示范 

☆☆☆

☆ 

☆☆☆

☆☆ 

  

可再生

能源并

网、辅助

服务 

飞轮储能 ☆☆☆ 中 s-h级 2ms 
＜2ms 

商用 
☆☆☆

☆☆ 

☆☆☆

☆☆   

快速调

频 

铅蓄电池 
☆☆☆

☆ 
中 0.5-1h ＜1s 

＜

10ms 

商用 
☆☆☆

☆ 
☆☆☆ 

  

分布式

及微网、

工商业

削峰填

谷 

锂离子电

池 

☆☆☆

☆☆ 
低 0.1-10h ＜1s 

＜

10ms 

示范商

用 ☆☆ 
☆☆☆ 

成熟 
综合 

液流电池 ☆☆☆ 中 1-10h s 级 ms 级 示范 
☆☆☆

☆ 
☆☆☆ 

难度

大 

大规模

调峰，可

再生能

源并网 

钠硫电池 ☆☆☆ 低 1-8h s 级 ms 级 商用 ☆☆ ☆☆☆   综合 
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☆ ☆ 

超级电容

器 

☆☆☆

☆ 
高 s-min级 ＜1s ms 级 示范 

☆☆☆

☆ 

☆☆☆

☆   

快速调

频 

氢储能 ☆☆☆ 低 h-周级 3-5min ＜1s 示范 

☆☆ 

☆☆☆ 

  

天-周级

上时间

存储 

蓄热/蓄冷 ☆☆☆ 中 0.5-10h 
    

商用 ☆☆☆ ☆☆☆ 
  

电能热

能转换 
 

数据来源：财通证券研究所 

 

3.2.1  全球化学储能市场持续增长 

2017 全球化学储能增长进入 GW 时代，当年新增装机 1.3GW，累计及新增同比增

长率均超过 50%。 

 

图12：全球化学储能累计  图13：全球化学储能新增 

 

 

 

数据来源：财通证券研究所  数据来源：财通证券研究所 

 

国内化学储能装机每年均维持高速增长，2017 年新增装机 385MW，我们预计 2018

年同比增长翻番以上，总量有望达到 GW 级。 

 

图14：国内化学储能年新增装机 MW 
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数据来源：财通证券研究所  

 

3.2.2  锂电池是未来化学储能主流 

纵观全球化学储能项目，目前锂电池已占据主流位置，未来随着储能持续放量，

储能继新能车后，又是一大锂电池应用领域，目前各家锂电池大厂，如 LG、松

下、宁德时代等都相继成立了单独的储能锂电池部门，专门研发生产销售储能用

锂电池。 

 

表5：全球主要化学储能大型项目 

项目状态 国家 规模（MW） 技术 数量 

已投运 
澳大利亚 100 锂离子电池 2 

日本 50 钠硫电池 1 

在建或在规划 

澳大利亚 
59 锂离子电池 1 

100 锂离子电池 2 

德国 

700 液流电池 1 

100 锂离子电池 1 

50 锂离子电池 1 

韩国 150 锂离子电池 1 

中国 

50 三元锂电池 1 

100 三元锂电池 1 

200 全钒液流电池 1 
 

  

数据来源：财通证券研究所 

 

国内铅蓄、锂电齐头并进，2017 年新增化学储能项目锂电占比 48%，铅蓄占比

52%；铅蓄应用主要集中在分布式及微网、工商业削峰填谷领域，锂电应用场景

较为综合。但是随着锂电成本持续下行，未来国内化学储能市场，锂电将占据主

要位置。 

 

3.3  国内储能大规模商业化开启 
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3.3.1  电改有望继续推进，打开储能应用空间 

电改终将推进，电改的核心在于放开下游配售电业务。我们认为随着经营性电价

和售电业务的放开，工商业的峰谷电价差存在继续扩大的可能，给储能的商业化

展开了空间。园区配售电业务的放开，可以实现储能商业模式的多样化，售电商

通过配置储能系统，为用户提供多样化的售电形式，达到双方的共赢。 

 

3.3.2  电池成本持续降低，储能项目经济性不断提升 

国内化学储能的发展日渐成熟，储能成本持续下降。目前国内铅炭电池度电成本

有望降至低于 0.5 元，已经能够覆盖较多地区的峰谷电价差，循环寿命也已经达

到 3000 次，锂电成本较高，但储能用锂电普遍循环次数在 6000 次以上，综合度

电成本已接近铅炭电池。对于工商业企业来说，利用储能进行削峰填谷已经存在

一定的套利空间，储能的经济性在用户侧的领域已得到初步验证，储能由示范项

目向大规模商业化应用发展的大门已经打开。 

 

3.3.3  储能相关政策不断推出，无需补贴也能快速发展 

配套政策将带来产业启动。储能项目发展较快的国家都是由政策扶持补贴起步，

国内目前对储能尚无特定的补贴政策扶持 

2017 年 9 月发布的《关于促进储能技术与产业发展的指导意见》提出了储能的

发展阶段目标，并对支撑可再生能源利用水平提升、促进电力系统灵活性稳定性

提升、推动用能智能化水平提升和支撑能源互联网发展这 4 个重点发展方向进行

了机制设计。同时文件中提出，鼓励各省级政府依照已出台的智能电网、微电网、

多能互补、“互联网+”智慧能源、电动汽车充电设施、配电网建设、电力现货市

场等相关政策对储能进行支持，并根据实际情况出台配套政策、给予资金支持和

开展试点示范工作，对符合能源基础设施建设、自主创新、节能减排等税收优惠

政策的储能企业优先给予支持。预计随着电改的推进，分布式光伏和微网市场的

打开，储能有望通过参与电力交易和电力市场运营实现盈利。 

去年底至今国内陆续出台了电力辅助调频及增量配电相关政策，对于新领域新项

目提振明显，预计后续储能政策还有进一步细化的可能，随着配套政策的推进，

储能市场打开在即。 

 

3.3.4  国内储能各应用领域项目持续落地 

 

国内各领域各类型储能项目陆续落地中，产业热度快速提升。2017 年开始国内

储能各个领域项目类型日渐丰富，未来几个方向将齐头并进，储能市场有望大规

模启动。 

 

表7：近期国内化学储能典型项目 

技术供应商 技术 功率（MW)/能量（MWh） 应用场景 

溧阳普莱德 锂电池 0.18MW/1MWh(工商业智慧能源) 
工商业削峰填

谷 

中天储能 锂电池 0.5MW/1MWh（延庆光伏+储能） 
可再生能源并

网 

双登集团 铅蓄电池 4MW/20MWh（西藏羊易储能电站） 
可再生能源并

网 

猛狮科技 磷酸铁锂 2MW/10MWh（陕西定边） 可再生能源并
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网 

西恩迪 铅炭电池 0.25MW/1MWh（青海光储） 
可再生能源并

网 

阳光能源 三元锂电池 9MW/4.5MWh（山西阳光电厂） 发电厂调频 

南都能源 铅炭电池 20MW/160MWh（无锡新加坡工业园区） 
工商业削峰填

谷 

科陆电子 磷酸铁锂 1MW/2MWh 
工商业削峰填

谷 

科陆电子 磷酸铁锂 9MW/4.478MWh(山西同达） 发电厂调频 

圣阳能源 铅蓄电池 2.4MW/0.96MWh（上虞微电网） 分布式及微网 

中天储能 磷酸铁锂 2MW/8MWh（协鑫智慧能源） 分布式及微网 
 

数据来源：财通证券研究所 

 

3.4  看好储能标杆公司 

 

可再生能源装机规模的持续增长和分布式能源的不断推进给储能带来了潜在的

市场空间，储能成本的下降使得工商业削峰填谷的储能应用得以实现，发电侧的

储能调频市场也在不断打开。 

2018 年国内储能市场已经步入发展快车道，同比增长翻番以上，总量有望达到

GW 级。国内市场新能源各项补贴都在收紧，随着电池及系统成本不断下降，储

能在没有补贴情况下逐步成长，政策风险小，相对健康。后续电网下属节能公司

还将陆续落地百 MW 级别的储能项目，众多区域发电端还有大量调频项目，加之

储能商业项目的持续推进，2019 年国内储能有望继续突飞猛进，今后几年都有

望快速发展。储能行业整体政策风险小，发展空间大。标的看好阳光电源。 
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