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投资观点：A 级纯电动轿车方向，继吉利发布几何 A 之后，本周广

汽发布 Aion S。这两款车都配套 OTA 和 L2 级智能驾驶，电动化已

经成为智能网络化的基础。特斯拉 Model 3 国产化前夕，国内自主

品牌发力新能源车市场，我们判断新能源车行业已经由抢补贴向抢

市场转变，汽车电动化趋势已经形成。本周光伏方面，整体供应链

价格平稳。全年来看，二季度为行业低点，也是较好的配置时段。

我们依然看好今年国内光伏市场稳中求进和海外光伏市场内生性需

求明显的趋势。 

  

新能源汽车：A 级纯电动轿车方向，继吉利发布几何 A 之后，本周

广汽发布 Aion S。这两款车都配套 OTA 和 L2 级智能驾驶，电动化

已经成为智能网络化的基础。特斯拉 Model 3 国产化前夕，国内自

主品牌发力新能源车市场。此外，比亚迪正式发布 e1 车型，进军纯

电动 A00 轿车市场。我们判断新能源车行业已经由抢补贴向抢市场

转变，汽车电动化趋势已经形成。建议关注：恩捷股份（湿法隔膜

龙头），当升科技（高镍三元正极材料），国轩高科（高度受益铁

锂路线复活），宁德时代（具备全球竞争力的动力电池企业），星

源材质（干法隔膜龙头）。给予以上公司“买入”评级。 

 

新能源发电：本周光伏方面，整体供应链价格平稳，静待国内需求

回温，单晶 PERC 组件、半片组件、大硅片组件订单热度明显优于常

规多晶组件。国内市场方面，考虑到政策出台后还需 2-3 个月的时

间处理前置作业，使得国内需求在二季度必然持续冷清。全年来看，

二季度为行业低点，也是较好的配置时段。我们依然看好今年国内

光伏市场稳中求进和海外光伏市场内生性需求明显的趋势，关注标

的：隆基股份、通威股份、阳光电源。风电方面本周没有特别的消

息，竞价政策虽然对于新项目的核准有着比较严格的规定，但是不

影响已核准项目，抢装预期依然存在，我们认为在该政策下，抢装

的平价项目比例会上升，若电网消纳乐观的话，风电制造端将继续

收益。关注标的：金风科技、禾望电气、明阳智能。 

 

工控储能：当前稳增长仍是政策着力点，去杠杆向稳杠杆转变。根
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据相关公司年报及一季报，印证了我们的判断，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，根据 CNESA 数据，2018 年新增投运

的电网侧电化学储能规模 206.8MW，占全年全国新增投运电化学储能

规模的 36%，占各类储能应用之首。随着储能技术进步与成本下降，

储能商业化有望提前进入高增长期。 

 

电力设备：国网对建设泛在电力物联网作出全面部署安排，加快推

进“三型两网、 世界一流”战略落地实施。此外，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，已核准 4

条，第二轮核准有望于二季度启动，建议关注。根据国家电网《2018

社会责任报告》，2019 年计划电网投资 5126 亿元，同比增速达 5%，

电网投资有望进入以电网数字化、智能化为代表的新一轮投资复苏

周期。推荐国电南瑞、平高电气。 

 

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 

本周沪深板块回撤明显。沪深300回撤5.6%。上证综指和深圳综指均回撤超过5%。

电力设备与新能源各细分板块表现也回撤明显。光伏板块回撤7.7%，丰田板块回撤幅

度7.8%。其他板块新能源车、锂电池等板块回撤幅度～9%。 

 

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 

(一) 新能源汽车： 

 本周复盘  

新能源汽车各板块回撤明显。其他电池材料板块表现相对较好，回撤4.2%。电池

板块下跌4.8%。四大材料中，隔膜板块表现相对较好，回撤7.8%。上游资源端，碳酸

锂板块回撤7.8%，钴板块回撤12%。 
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图表2：新能源车细分板块表现 

 

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（自2017.01.03开始） 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 本周大事：  

1. 财政部下发2019年新能源汽车领域补助资金预算 

4月24日，财政部发布的《关于下达2019年节能减排补助资金预算（第二批）的

通知》指出，将预拨用于高效电机推广补贴、公共建筑节能改造奖补清算、2016年度

新能源汽车充电基础设施建设奖补资金，2015-2017年度新能源汽车购置补贴清算、

新能源汽车购置补贴资金共计350.58 亿元。其中，高效电机推广补贴10.73亿元，2016

年充电基础设施奖补资金超19.16亿元，2015-2017年新能源汽车推广共计175.9万辆，
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预拨付推广补贴资金144.10亿元，公共建筑节能改造补贴奖补资金清算6924万元。 

 

2. 补贴88亿元，财政部下发2015-2017年新能源公交车运营补助资金 

4月24日，财政部发布关于下达2019年节能减排补助资金预算（第一批）的通知

指出，36个省市的2015-2017年度新能源公交车运营补助资金共876958万元。 

 

3. 补贴后售13.98万元起 广汽新能源Aion S正式上市 

27日晚，广汽新能源Aion S正式上市，共推出炫530、魅630两个版本共计4款车型，

补贴后售价区间为13.98-20.58万元。新车基于广汽新能源第二代纯电平台（GEP平台，

Gac Electric Platform）打造，是广汽新能源第二代纯电专属平台下的首款量产车型。

NEDC综合工况续航里程可达到510km。 

 

4. 比亚迪e1京城上市5.99万起售 

4月27日，比亚迪e系列首款车型e1北京上市发布会暨北京地区首批车主交车仪式

在丰科万达广场举行。与全国同步，比亚迪e1在北京地区共推出进、悦、智、耀4款

车型，补贴后售价区间5.99-7.99万元，并享受比亚迪之前推出的2018年补贴延长政策，

即6月25日前购车上牌，即可全额享受2018年补贴额度。 

 

 投资建议 

A级纯电动轿车方向，继吉利发布几何A之后，本周广汽发布Aion S。这两款车都

配套OTA和L2级智能驾驶，电动化已经成为智能网络化的基础。特斯拉Model 3国产化

前夕，国内自主品牌发力新能源车市场。此外，比亚迪正式发布e1车型，进军纯电动

A00轿车市场。我们判断新能源车行业已经由抢补贴向抢市场转变，汽车电动化趋势

已经形成。建议关注：恩捷股份（湿法隔膜龙头），当升科技（高镍三元正极材料），

国轩高科（高度受益铁锂路线复活），宁德时代（具备全球竞争力的动力电池企业），

星源材质（干法隔膜龙头）。给予以上公司“买入”评级。 

 

 

(二) 新能源发电： 

本周光伏方面，整体供应链价格平稳，静待国内需求回温，单晶PERC组件、半片

组件、大硅片组件订单热度明显优于常规多晶组件。国内市场方面，考虑到政策出台
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后还需2-3个月的时间处理前置作业，使得国内需求在二季度必然持续冷清。全年来看，

二季度为行业低点，也是较好的配置时段。我们依然看好今年国内光伏市场稳中求进

和海外光伏市场内生性需求明显的趋势，关注标的：隆基股份、通威股份、阳光电源。

风电方面本周没有特别的消息，竞价政策虽然对于新项目的核准有着比较严格的规定，

但是不影响已核准项目，抢装预期依然存在，我们认为在该政策下，抢装的平价项目

比例会上升，若电网消纳乐观的话，风电制造端将继续收益。关注标的：金风科技、

禾望电气、明阳智能。 

 

 

 

(三) 工控储能： 

 

3月官方PMI指数50.5，再次回到了荣枯线之上，前值49.2，预期49.6，供需和价

格均回暖。需要指出的是，今年3月份相比于往年，主要是生产指标回升更明显，主要

原因是春节错位，订单和从业人员仍较弱。大型企业扩张有所减缓，中小企业收缩速

度收敛。其中大、中、小型企业PMI为51.1、49.9和49.3（前值51.5、46.9和45.3），

小企业上升幅度最大。经过货币政策等对小微企业定向倾斜，政策效果有所显现。 

  

图表4：中国制造业PMI指数 

 
资料来源：wind，太平洋研究院整理 

 

增值税税率调整方案如约而至，当前政策层面上，“稳增长+宽信用”趋势逐渐强
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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。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。根据相关公司发布的年报，印证了我们的判断： 

信捷电气2018年实现营收5.9亿元，同比增长 22.09%；实现归母净利润1.49亿元，

较上年同期增长 20.05%，值得注意的是，在保持小型PLC市场国内品牌龙头地位的同

时，伺服系统近几年维持高增长，收入同比+31.95%； 

汇川技术2018年实现营收58.74亿元，同比增长22.96%；归母净利润11.67亿元，

同比增长10.08%；其中，通用自动化产品市场占有率持续提升，实现收入25.87亿，同

比+32.05%，成为业绩稳健、“双王战略”持续迈进的强力支撑。 

继续推荐行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， 根据CNESA数据， 2018年，中国新增投运储能项目的装机规模为2.3GW，

其中电化学储能的新增投运规模最大，为0.6GW，同比增长414%；2018年第四季度（10-12

月），中国新增投运电化学储能项目的装机规模为286.5MW，同比增长399%，环比增长

80%。对可再生能源和新一代电力系统的支撑是储能的天然使命，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。 

 

 

 

(四) 电力设备： 

国家电网对建设泛在电力物联网作出全面部署安排，加快推进“三型两网、 世界

一流”战略落地实施。建设泛在电力物联网是推进“三型两网”建设的重要内容和关

键环节，定位为当期最紧迫、最重要的任务。 

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，目前已核准

四条。根据国家电网《2018社会责任报告》，2019年计划电网投资5126亿元，同比增

速达5%，电网投资有望进入以电网数字化、智能化为代表的新一轮投资复苏周期。推
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荐国电南瑞、平高电气。 

 

 

 

 

 

三、 数据跟踪 

 新能源汽车：  
钴：本周钴价下跌1%，电解钴价格27.5万元/吨；硫酸钴价格5.25万元/吨。 

锂：本周电池级碳酸锂价格持平，报价7.65万元/吨；氢氧化锂价格下跌1.5%，报

价9.55万元/吨。 

镍：硫酸镍价格保持平稳，报价2.7万元/吨。 

锰：锰资源价格保持平稳，电解锰价格1.41万元/吨。 

正极：三元前驱体8.85万元/吨，保持平稳。523三元正极材料15万元/吨，保持平

稳。磷酸铁锂正极4.8万元/吨，下跌3%。 

负极：中端天然石墨负极4.7万元/吨，上涨11%。中端人工石墨负极4.75万元/吨，

保持平稳。 

电极液：六氟磷酸锂价格下跌6.7%，报价10.5万元/吨。电解液价格下跌1.4%，价

格3.5万元/吨。 

隔膜：湿法隔膜价格保持平稳，国产湿法隔膜1.55元/平米。 
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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） 

 

 

 
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 
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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 
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 光伏： 

 
图表 10：光伏价格一览 

 
 资料来源：PV INFOLINK，太平洋研究院整理 

 

多晶硅：本周国内硅料价格触底反弹，虽然从供需面来看，价格的支撑力道不算
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强烈，但由于多家企业进行检修，加上市场上对于后势的看法较乐观，不仅卖方缓步

提价，再加上市场上惜售以及屯货的情况下，铸碇料略为小涨，但成交较多还是在均

价与低价之间。致密料的均价与低价部分，也跟随有所上扬。目前硅料价格的涨幅都

不大，预期五月的价格也基本持稳，大涨的可能性小。 

海外部分，本周没有太多变化，但随着国内价格稳定小幅涨价，海外单晶用料的

成交价格也已经从报价的中低价位稍微往上移动到中高价位，市场上大厂的库存控制

较好，小厂的部分库存也在之前杀低出货后有所减少。目前硅料价格应该在短期内不

会有太大的下行压力。 

硅片：本周海内外硅片价格全部持平，由于上游硅料价格稳定，下游多晶电池片

也稳中看涨，因此硅片的价格区间缩小。除了低价部分略微往上，高价也收在与均价

接近。本周海外多晶硅片的价格多在每片0.258-0.26美元之间，国内多晶硅片主流价

格也维稳在每片1.9元人民币上下。 

五月的多晶需求看来虽不算强，但也不会减弱太多，因此多晶硅片企业的压力将

不会太大，但因为同时也有部分库存积压，因此涨价的空间亦小。单晶价格部份，隆

基已经公布五月价格不变，本周单晶价格也全面维持。 

电池片：虽然截至周三最大电池厂通威尚未释出新一波的价格信息，但各厂五月

的新电池片订单已陆续开始成交，电池片环节在五月依旧呈现淡季不淡的态势。 

单晶PERC方面，如先前预期，受惠于海外单晶需求续热，五月供需状况依然平衡，

因此电池片厂商大多持平开出新报价，价格持稳在每瓦1.19-1.21元人民币之间，预期

五月国内PERC电池片依旧能维持满产满销的情况。 

多晶电池片部分，由于持续有垂直整合厂的自有多晶电池产线改造为单晶，使得

多晶电池片从四月到五月都仍有不错的需求，本周多晶电池片虽大多在每瓦0.84-0.86

元人民币持平成交，但也有部分订单价格显现微涨，整体呈现稳中有升的情况，预期

短期内仍会出现小幅涨价。 

组件：组件价格在五月并未出现明显波动，目前海外需求仍有强劲支撑，弥补了

中国本土内需到七月才能有较明显回温的状况。另外，新兴市场需求持续发酵，也带

动部分的多晶组件需求，然而，整体的多晶需求仍不足以支撑多晶组件现在就出现涨

价，使得厂商也并未出现明显增加多晶产品产出的意愿。 

目前观察，虽然电池片厂商还没有出现太大幅度的改动，但有越来越多的垂直整

合组件厂加入单晶产品升级至158.75mm（G1）的行列，预期三季度会有越来越多厂商

将产线转换至G1尺寸，四季度的实际出货将明显拉升。 
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光伏玻璃：玻璃价格在历经了年初的持续上涨后，近期供需已较为平稳，也使得

价格趋于稳定，五月价格大多持平报出，维持在每平方米26.2-26.5元人民币的水平。 

 

图表11：多晶硅料价格走势  图表12：硅片价格走势 

 

 

 

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 

 

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： 
 

2019年1-3月份，全国主要发电企业电源工程完成投资406亿元，同比下降4.25%；

电网工程完成投资502亿元，同比下降23.59%。 

 

 

 

 

20549255/36139/20190429 14:16

http://www.hibor.com.cn/


 
行业周报 

P16  

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

图表 15：电网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 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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