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  [Table_Summary] 报告摘要 

投资观点：新能源车市场，1月份动力电池出货量高达 4.98GWh，同

比增长 278%，行业保持高景气度。此外，工信部发布 2019 年第 1

批新能源汽车推广目录。新能源车高速发展的趋势已经形成。我们

建议重点关注正极材料和隔膜领域。光伏方面，产业链价格维稳为

主，需求优于预期，我们判断节后或将出现淡季不淡的局面，跌价

的幅度也可能小于预期。随着高效产能的陆续释放，若三四月整体

市场需求转弱，价格可能在三月出现微幅调降的情形。从全年来看，

的产业链价格低点大概率会发生在 4-5 月份，也是阶段性布局的买

点，建议关注龙头。 

  

新能源汽车：2019 年 1 月我国新能源车产量 10.14 万辆，同比增长

了 153%。其中纯电动乘用车产量 6.99 万辆，占比 69%，同比增长

224% 。中游市场 1 月份动力电池出货量高达 4.98GWh，同比增长

278%，行业保持高景气度。此外，工信部发布 2019 年第 1 批新能源

汽车推广目录。新能源车高速发展的趋势已经形成。我们建议关注：

国轩高科（高度受益铁锂路线复活），当升科技（高镍三元正极材

料），恩捷股份（湿法隔膜龙头），星源材质（干法隔膜龙头），

宁德时代（具备全球竞争力的动力电池企业），亿纬锂能（具备资

本竞争优势的动力电池企业）。给予以上公司“买入”评级。 

 

新能源发电：本周，光伏产业链价格维稳为主，需求优于预期，我

们判断节后或将出现淡季不淡的局面，跌价的幅度也可能小于预期。

随着高效产能的陆续释放，若三四月整体市场需求转弱，价格可能

在三月出现微幅调降的情形。从全年来看，的产业链价格低点大概

率会发生在 4-5 月份，也是阶段性布局的买点。关注标的：隆基股

份、通威股份、阳光电源。风电方面本周没有重大的消息，我们依

旧认为行业 2019 年陆上风电将稳步增长，海上风电或迎来爆发期，

弹性较大，建议提前布局海上风电相关标的。关注标的：金风科技、

禾望电气、明阳智能。 

 

工控储能：制造业 PMI 仍处荣枯线下，存在经济下行压力，1月金融

数据大超预期，制造业贷款增速明显加速。通用自动化整体向好趋

 走势对比 
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势未变，尽管工控行业受下游经济波动影响，短期有所承压，在人

力成本上升、进口替代等背景下，智能制造景气向好趋势不改。龙

头公司业绩增速显著高于行业平均，继续推荐行业业领军企业汇川

技术及技术平台型公司麦格米特。储能方面，CNESA 统计，电网侧应

用成为前三季度增长最快、市场份额最大的储能应用，占比 42%，我

国新增电网侧化学储能电站接近全球新增装机规模的一半。 

 

电力设备：2018 年 1-12 月份，全国电源工程建设完成投资 2721 亿

元，同比下降 6.2%；电网工程建设完成投资 5373 亿元，同比增长

0.6%。稳增长、拉基建背景下特高压已重启，18/19 年将核准 12 条

特高压线路，目前已核准 4 条，预计在特高压带动下电网投资将保

持企稳回升。推荐平高电气、国电南瑞。 

 

风险提示。宏观经济下行风险、新能源汽车政策不及预期、电改不

及预期、新能源政策不及预期。 
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一、 板块行情回顾 

上周，指数强劲，电新行业同样涨幅明显，其中，工控、锂电池和新能源车涨幅

居前。尽管当前经济数据表现低迷，短期经济确实面临下行压力，但中长期来看依然

处于战略机遇期，经济结构优化升级、深化改革开放等持续推进，我们继续保持电新

板块有望成为当前资金配置避风港的观点。 

 

图表1：本周电力设备新能源板块表现一览 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

二、 行业观点及投资建议 

 新能源汽车： 

 本周复盘  

本周新能源车板块上涨。各细分板块中，其他电池材料板块领涨，周涨幅13%。四

大材料中，正极材料板块表现相对较好，周涨幅6%，其他材料板块涨幅均超过3%。上

游资源中，碳酸锂板块上涨10%，钴板块上涨9%。电机电控板块涨幅8.5%。 

 

图表2：新能源车细分板块表现 
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理；备注：近一周指近5个交易日 

 

图表3：新能源汽车历史走势 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 本周大事：  

1. 2019年1月电动汽车装机4.98GWh，同比增长278% 

真锂研究的数据显示，2019年1月中国电动汽车市场锂电总装机量达到4.98GWh，

同比增长277.96%。从各细分市场看，增长基本上来自于EV乘用车，该市场1月装机

3.22GWh，接近去年同期的5倍。EV客车市场的装机量1月达到1.20GWh，同比增长

172.65%。PHEV乘用车市场1月装机量为309.40 MWh，同比增长65.17%。PHEV客

车虽然装机量只有34.9MWh，但也实现了151.44%的同比增长。“新车类”PHEV专用
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车1月装机量只有0.44 MWh，是几种车辆类型中装机量最少的车辆类型。 

 

2. 工信部2019年第1批新能源汽车推荐目录 

2019年2月14日，工业和信息化部在官方网站发布了第316批《道路机动车辆生产

企业及产品公告》，本批公告中发布了《新能源汽车推广应用推荐车型目录（2019年

第1批）》，共包括49户企业的106个车型，其中纯电动产品共48户企业98个型号、插电

式混合动力产品共7户企业8个型号。 

 

3. 2019年小鹏汽车再招5000人 

2月13日下午消息，小鹏汽车董事长何小鹏今日宣布，2月底开始，小鹏G3将进入

规模生产和交付阶段。他还表示，年内公司团队将再扩充5000人。何小鹏在公开信中

称，2019年，是小鹏汽车的品质年、交付年、运营年；是新能源汽车行业政策调整年，

更是小鹏汽车的机遇年；是宏观经济承压年，也是小鹏汽车的加速发展年。何小鹏表

示，2月底开始，小鹏G3将进入规模生产和交付阶段。2019年，小鹏汽车会在两方面重

点投入：在战略方向的研发和创新上持续大力投入，年内再吸纳5000人。 

 

4. 比亚迪：1月份新能源汽车销售2.87万辆，同比增长291% 

2月13日，比亚迪发布2019年1月销量快报，公告显示，1月份，比亚迪销售新能源

汽车共计28668辆，同比增长291.11%。其中，插电式混合动力汽车共计销售11786辆，

同比增长65.79%。另外，燃油汽车1月份销量为15252辆，同比下跌56.43%。动力电池

方面，1月份，比亚迪新能源汽车动力电池及储能电池装机总量约为1.55GWh。 

 

 投资建议 

2019年1月我国新能源车产量10.14万辆，同比增长了153%。其中纯电动乘用车产

量6.99万辆，占比69%，同比增长224% 。中游市场1月份动力电池出货量高达4.98GWh，

同比增长278%，行业保持高景气度。此外，工信部发布2019年第1批新能源汽车推广

目录。新能源车高速发展的趋势已经形成。我们建议关注：国轩高科（高度受益铁锂

路线复活），当升科技（高镍三元正极材料），恩捷股份（湿法隔膜龙头），星源材

质（干法隔膜龙头），宁德时代（具备全球竞争力的动力电池企业），亿纬锂能（具

备资本竞争优势的动力电池企业）。给予以上公司“买入”评级。 
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 新能源发电： 

本周，光伏产业链价格维稳为主，需求优于预期，我们判断节后或将出现淡季不

淡的局面，跌价的幅度也可能小于预期。随着高效产能的陆续释放，若三四月整体市

场需求转弱，价格可能在三月出现微幅调降的情形。从全年来看，的产业链价格低点

大概率会发生在4-5月份，也是阶段性布局的买点。关注标的：隆基股份、通威股份、

阳光电源。风电方面，本周没有重大的消息，我们依旧认为行业2019年陆上风电将稳

步增长，海上风电或迎来爆发期，弹性较大，建议提前布局海上风电相关标的。关注

标的：金风科技、禾望电气、明阳智能。 

 

 工控储能： 

1月官方PMI指数49.5%，小幅回升0.1个百分点，但仍位于荣枯线以下，反映制造

业景气依然偏弱，经济下行压力仍存。主要分项指标中，需求、生产偏弱，库存改善，

价格反弹。分规模看，大型企业PMI线上回升，中、小型企业PMI线下回落。 

 

图表4：中国制造业PMI指数 

 
资料来源：wind，太平洋研究院整理 

 

政策层面上，“稳增长+宽信用”趋势逐渐强化。去杠杆向稳杠杆转变，19年上半

年货币和融资增速有望见底企稳。2月15日，1月金融数据公布且大超市场预期，值得

强调的是，制造业贷款增速明显加速，达到11.1%，比上年末和上年同期分别高0.6个

和7.1个百分点，高技术制造业中长期贷款余额同比增长37%。并非“大水漫灌”，服
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务实体经济态势明显，后续货币宽松仍然有望持续落地。尽管工控行业受下游经济波

动影响，短期有所承压，在人力成本上升、进口替代等背景下，智能制造景气向好趋

势不改，国家着力推进产业升级、扩大内需，在“强投资”到“强消费”转换的背景

下，此轮工控复苏与2010年有本质不同。变频、伺服及等进口替代空间仍较大，龙头

公司增速将高于行业平均。继续推荐行业业领军企业汇川技术及技术平台型公司麦格

米特。 

储能方面，国家发改委发布《关于创新和完善促进绿色发展价格机制的意见》，

文件指出，当前我国生态文明建设正处于压力叠加、负重前行的关键期，要运用市场

化手段完善资源环境价格机制，实现生态环境成本内部化。在健全促进节能环保的电

价机制方面，《意见》提出完善差别化电价政策、峰谷电价形成机制以及部分环保行

业用电支持政策。在我国电力体制改革深入实施背景下，随着储能技术进步与成本下

降，“储能+”应用领域打开，储能商业化有望提前进入高增长期。 

 

 电力设备： 

2018年1-12月份，全国主要电力企业电力工程建设完成投资8094亿元，同比下降

1.8%。其中，电源工程建设完成投资2721亿元，同比下降6.2%（水电674亿元、火电

777亿元、核电437 亿元，风电642亿元）；电网工程建设完成投资5373亿元，同比增长

0.6%。国家能源局已印发《关于加快推进一批输变电重点工程规划建设工作的通知》，

要求加快推进白鹤滩至江苏、白鹤滩至浙江特高压直流等9项重点输变电工程建设，包

括12条特高压工程，合计输电能力5700万千瓦，将于18/19两年给予审核，近日陕北-

湖北±800kV特高压直流输电线路获核准，目前已核准四条。在特高压重启带动下，电

网投资增速企稳回升态势明显。推荐平高电气、国电南瑞。 

 

三、 数据跟踪 

 新能源汽车：  
钴：本周钴价继续下滑，电解钴价格32万元/吨，下降4.5%；硫酸钴报价6.65万元

/吨。 

锂：本周碳酸锂价格保持平稳，电池级碳酸锂价格为7.85万元/吨；氢氧化锂价格

10.55万元/吨。 

正极： 523三元正极材料15.5万元/吨，维持平稳。磷酸铁锂正极5.65万元/吨，

下降3.4%。 
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负极：价格保持平稳。中端天然石墨负极4.25万元/吨，中端人工石墨负极4.75

万元/吨。 

电极液：六氟磷酸锂报价11.25万元/吨，保持平稳。电解液价格整体报价平稳，

价格3.55万元/吨。 

隔膜：湿法隔膜价格逐渐稳定，国产湿法隔膜1.75元/平米。 

 

图表5：锂电价格数据周跟踪 

 
资料来源：长江有色网、Wind，太平洋证券研究院整理 

 

 

图表6：正极材料价格（万元/吨）  图表7：负极材料价格跟踪（万元/吨） 
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资料来源：鑫椤资讯，太平洋研究院整理  资料来源：鑫椤资讯，太平洋研究院整理 

  

  

图表 8：电解液&6F 价格跟踪（万元/吨）  图表 9：16μm湿法隔膜价格跟踪（元/平米） 

 

 

 
资料来源：鑫椤资讯，太平洋研究院整理  资料来源：鑫椤资讯，太平洋研究院整理 

 

 

 光伏： 

 
图表 10：光伏价格一览 
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资料来源：PV INFOLINK，太平洋研究院整理 

 

多晶硅：多数硅料订单已经在春节前确定，二月的价格基本上会保持稳定。小量

成交订单部分，单晶用致密料小幅涨价反映节前的观望，主流均价落在每公斤81元人

民币。多晶用菜花料则相较节前一周又回到一月中旬的价格，目前主流价格多成交在

每公斤70-71元人民币。海外单晶用料也有小幅调涨0.1元美金左右，多晶部分则保持
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平稳。 

硅片：本周多晶硅片价格持续提升，主要由于多晶硅片大厂领头，加上多晶硅片

的产出因农历年节因素在二月明显减少，多晶硅片价格已上涨至每片2.1-2.15元人民

币。单晶硅片方面，二月价格陆续底定，市场上的散单价格已提升至每片3.25元人民

币。 

目前看来二月后续的需求仍稳定，而随着单晶硅片产能持续放量，单晶硅片在二

月底的价格变化，将受到三、四月需求的影响。多晶部分，如后续没有过多的小厂产

能再重新出现在市场上，则目前看来到三月初左右，价格都能保持持平或以上。 

电池片：一季度适逢印度、日本旺季，多晶电池片预计于三月中旬以前都持续畅

旺，加上农历年假期间，电池厂几乎都将有限的人力使用在巩固单晶PERC产线的开工

率，使得多晶电池片在二月的产出明显下滑，造成农历年后多晶电池片供应比起单晶

更加紧张的情形。 

然而多晶产品仍是开工率偏低所形成的供需平衡，虽然供应紧张，但价格以目前

的组件价格回推，已难再有成长，故价格持稳在每瓦0.88-0.9元人民币、0.115元美金

上下。东南亚多晶电池片价格则因为印度的抢装潮而持续拉抬，近期已站上每瓦0.12

元美金。 

无论是国内或海外，一月SE-PERC电池片需求依然强劲，但由于单晶PERC电池片过

去三个月间涨幅已高，一月底单晶PERC电池片并未受到硅片涨价的风波影响，电池厂

大多将价格持稳在先前21.5%每瓦1.29-1.3元人民币。 

从目前市场氛围看来，虽单晶PERC订单能见度高，但新产能陆续释放，若三四月

整体市场需求转弱，价格可能在三月出现微幅调降的情形；多晶电池片则可能也会在

印度拉货力道减弱后出现转折，故目前厂家仍在观望二月底洽谈三月报价时的市场状

况。 

组件：组件方面，由于农历年假刚结束，市场并未有太多新成交订单，价格尚未

出现波动，PERC组件价格也持续坚挺。然而，多晶组件需求可能在一季度印度传统旺

季结束之后开始转弱，故预期三月至二季度多晶组件价格将缓步走跌。 

 

图表11：多晶硅料价格走势  图表12：硅片价格走势 
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表13：电池片价格走势  图表14：组件价格走势 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

 电力设备： 
 

2018年1-12月份，全国主要发电企业电源工程完成投资2721亿元，同比下降

6.2%；电网工程完成投资5373亿元，同比增长0.6%。电网投资复苏态势明显。 

 
图表 15：电网基本建设投资完成额（亿元） 
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

  

图表 16：电源基本建设投资完成额（亿元） 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

  

图表 17：长江有色铜市场铜价走势  单位：元/吨 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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