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 行情回顾 

上周（0429-0430）上证综指下跌 0.26%，深证成指下跌 1.09%，中

小板指下跌 0.95%，创业板指下跌 2.05%，沪深 300 指数上涨 0.62%，锂

电池指数下跌 3.33%，新能源汽车指数下跌 4.84%，光伏指数下跌 3.49%，

风力发电指数下跌 3.28%。 

 价格追踪 

锂电材料方面，上周碳酸锂价格整体持稳，电碳主流价 7.6-7.8 万/

吨，工碳 6.5-7 万/吨。国内钴产品价格小幅下滑，其中电解钴均价于 27.1

万元/吨，较之前下跌 2000 元/吨，四氧化三钴均价位于 19.4 万元/吨左

右。三元材料（523）价格持稳，均价位于 14.7 万元/吨。六氟磷酸锂价

格上周平稳，现产品价格上周主流报 10-11.5 万元/吨。 

光伏材料方面，上周硅料价格基本持稳，由于多个企业将进行检修，

供应减少，价格支撑较强。从光伏新政来看，国内本土需求约在七月

开始回温，五月及六月则会较为清冷，多晶电池方面较为冷清，而单

晶 PERC 订单受海外续热，一线厂商供货紧张，价格小幅上涨至每瓦

1.19-1.21 元。 

 行业动态 

力神电池一期 4GWh 磷酸铁锂项目青岛投产； 

2019 光伏电价政策正式发布； 

国家能源局发布一季度可再生能源发电数据。 

 投资建议 

新能源汽车产销量的高速增长带动上游动力锂电池的需求。我们预

计 2019 年新能源汽车产量约 175 万辆，同比增加 37.8%；动力锂电装机

约 76GWh，同比增 33.3%。补贴新政出台，补贴退坡幅度较大，但坚定

扶强扶优。头部企业成本、技术、客户优势凸显，行业集中度有望进一

步提升，建议关注电池龙头企业宁德时代。补贴大幅退坡下，磷酸铁锂

电池性价比优势显现，建议关注与宇通、金龙等客车企业密切合作、动

力锂电产能步入收获期的亿纬锂能。新政追求高端却兼顾安全，能量密

度要求门槛稳步上调。高镍三元降本增效、大势所趋，建议关注高镍三

元龙头当升科技。补贴退坡大环境下，产业链价格承压，出货海外的高

端产品有望支撑公司毛利率，建议关注进入海外电池厂供应链的湿法隔
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膜龙头恩捷股份。同时建议关注充电桩、加氢等配套设施板块。 

光伏方面，政策基本明晰，稳中有进符合预期。新政要求优先建设

平价上网发电项目，优先保障平价上网项目的电力送出和消纳。需要补

贴的项目，除了光伏扶贫和户用光伏单独管理以外将通过竞价进入补贴

名单。根据财政部的要求，2019 年度安排新建光伏项目补贴预算总额度

为 30 亿元，其中，7.5 亿元用于户用光伏（折合 350 万千瓦）、补贴竞

价项目按 22.5 亿元补贴（不含光伏扶贫）总额组织项目建设。以补贴额

定装机量的全面竞价时代开启，将进一步促进企业压缩成本，以进入补

贴名单；此办法有利于在有限的补贴规模下，支持更多的装机量。国内

政策落地，竞价排序完成后需求将逐步启动；同时，海外需求续热，光

伏行业将回暖。我们建议继续关注市占率高、成本优势明显的硅片龙头

企业隆基股份，硅料、电池片龙头企业通威股份，光伏逆变器龙头阳光

电源。维持行业“增持”评级。 

 风险提示 

新能源车产销量不及预期，光伏装机需求不及预期，原材料价格大

幅波动，行业政策调整。 

 数据预测与估值 

公司名称 股票代码 股价 
EPS PE 

投资评级 
2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 

宁德时代 300750 79.76 1.54  1.98  2.55  51.79  40.28  31.28  谨慎增持 

当升科技 300073 24.89 0.72  0.97  1.27  34.57  25.66  19.60  谨慎增持 

亿纬锂能 300014 25.73 0.67  0.78  1.01  38.40  32.99  25.48  谨慎增持 

恩捷股份 002812 53.84 1.21  1.75  2.13  44.50  30.77  25.28  增持 

通威股份 600438 14.27 0.52  0.78  1.03  27.44  18.29  13.85  增持 

隆基股份 601012 22.70 0.93  1.12  1.43  24.41  20.27  15.87  增持 

阳光电源 300274 11.90 0.56  0.73  0.91  21.25  16.30  13.08  谨慎增持 

资料来源：上海证券研究所 股价数据为 2019 年 04 月 30 日 
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一、上周行情回顾 

上周（0429-0430）上证综指下跌 0.26%，深证成指下跌 1.09%，

中小板指下跌 0.95%，创业板指下跌 2.05%，沪深 300 指数上涨

0.62%，锂电池指数下跌 3.33%，新能源汽车指数下跌 4.84%，光伏

指数下跌 3.49%，风力发电指数下跌 3.28%。 

图 1：上周市场表现 

 

数据来源：WIND，上海证券研究所 

行业板块方面，上周申万电气设备板块下跌 2.19%，表现排在

申万 28 个行业板块的第 22 位。 

图 2：申万行业板块表现 

 

数据来源：WIND，上海证券研究所 

我们重点关注新能源汽车产业链中上游板块和光伏板块。 

细分板块方面，上周上游锂资源板块下跌 6.78%，钴资源下跌

6.84%。锂电正负极材料板块下跌 0.88%，电解液板块下跌 1.09%，
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隔膜板块下跌 0.77%，电芯板块上涨 0.26%，锂电设备板块（机械

覆盖）下跌 0.11%，光伏板块下跌 2.10%，风电板块下跌 3.32%。 

图 3：上周锂电池、光伏细分板块表现 

 

数据来源：WIND，上海证券研究所 

个股方面，上游锂钴资源板块个股中表现较好的有盐湖股份

（0.86%），跌幅较大的有华友钴业（-15.14%）、寒锐钴业（-9.97%）、

江特电机（-8.49%）。中游锂电材料板块个股涨幅较大的有天际股

份（6.06%）、璞泰来（2.46%）、科恒股份（1.94%），表现较差

的有江特电机（-8.49%）、杉杉股份（-7.42%）、沧州明珠（-4.96%）；

电池板块个股中涨幅较大的有坚瑞沃能（4.62%）、比亚迪（2.78%）、

宁德时代（0.52%），表现较差的有猛狮科技（-9.84%）、澳洋顺

昌（-9.32%）、亿纬锂能（-5.37%）。光伏板块个股中涨幅较大的

有珈伟股份（3.41%）、福斯特（0.71%）、东方日升（0.59%），

跌幅较大的有芯能科技（-17.35%）、亿晶光电（-6.27%）。 

图 4：上周锂钴资源板块个股情况 

 

数据来源：WIND，上海证券研究所 
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图 5：上周锂电池正负极板块个股情况 图 6：上周锂电池电解液+隔膜板块个股情况 

  

数据来源：WIND，上海证券研究所 数据来源：WIND，上海证券研究所 

 

图 7：上周锂电设备板块个股情况 图 8：上周电芯板块个股情况 

  

数据来源：WIND，上海证券研究所 数据来源：WIND，上海证券研究所 

 

图 9： 上周光伏板块个股情况 

 

数据来源：WIND，上海证券研究所 
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二、行业主要材料价格及产量信息 

锂原材料方面，碳酸锂市场稳为主，目前正极材料的生产还处

于爬坡阶段，对碳酸锂的需求相对平稳；另一方面，盐湖地区工碳

略有缺货，导致企业有抬价意愿。整体看碳酸锂的供需面相对较为

平衡，不存在大涨大跌的基础，预计涨跌幅将会控制在 0.2 万/吨上

下。现电碳主流价 7.6-7.8 万/吨，工碳 6.5-7 万/吨。 

正极材料方面，磷酸铁锂价格企稳，平均 5.1 万元/吨附近。今

年磷酸铁锂产销量有望触底回升，达到 8 万吨水平，同比增幅将超

过 15%。根据鑫椤资讯统计，3 月份以来国内铁锂产量呈现逐步回

升趋势，预计 4 月产量将达到 7000 吨以上，已接近去年高峰期水

平。国内钴产品价格也小幅下行，其中电解钴报价位于 27.1 万元/

吨附近，较之前下跌 2000 元/吨；四氧化三钴均价位于 19.4 万元/

吨左右。三元锂材料（523）价格基本持稳，市场均价在 14.7 万元/

吨左右。NCM 单晶 622 型三元材料报 17-17.3 万/吨，NCM811 报

20-21 万/吨。硫酸钴价格持稳，市场主流成交价格报在 5.2 万元/吨

左右。随着钴价上涨行情的结束，三元前驱体企业看涨意愿明显降

温，因此无意继续采买硫酸钴原料库存。硫酸镍持稳，市场报价在

2.5-2.7 万/吨之间。硫酸锰持稳，价格报在 0.68-0.71 万/吨之间。 

负极材料产品价格持稳为主，现国内负极材料低端产品主流报

2.1-2.8 万元/吨，中端产品主流报 4.4-5.7 万元/吨，高端产品主流报

7-9 万元/吨。 

电解液市场平稳运行，产品价格趋稳，现国内电解液价格普遍

在 3.3-4.4 万元/吨，高端产品价格在 7 万元/吨左右，低端产品报价

在 2.3-2.8 万元/吨。原料市场方面，六氟磷酸锂价格上周平稳，但

是部分厂家 4 月份有调涨预期，现产品价格上周主流报 10-11.5 万

元/吨。 

隔膜方面，5μm 湿法基膜报价 3-3.5 元/平方米；5μm+2μm+2

μm 湿法涂覆隔膜报价为 4-4.5 元/平方米；7um 湿法基膜报价为

2-2.5 元/平方米；7μm+2μm+1μm 湿法涂覆隔膜报价为 2.8-3.5 元

/平方米。动力方面：14μm 干法基膜报价为 1-1.2 元/平方米；9um

湿法基膜报价 1.4-1.7 元/平方米；9μm+2μm+2μm 湿法涂覆隔膜

报价为 2.5-3 元/平方米。 
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图 10：近六个月碳酸锂市场价格 图 11：近六个月氢氧化锂市场价格 

  

数据来源：百川资讯，上海证券研究所 数据来源：百川资讯，上海证券研究所 

 

图 12：近六个月电解钴市场价格 图 13：近六个月四氧化三钴市场价格 

  

数据来源：百川资讯，上海证券研究所 数据来源：百川资讯，上海证券研究所 

 

图 14：近六个月磷酸铁锂正极材料市场价格 

 

数据来源：百川资讯，上海证券研究所 
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图 15：近六个月钴酸锂正极市场价格 图 16：近六个月三元正极（523）市场价格 

  

数据来源：百川资讯，上海证券研究所 数据来源：百川资讯，上海证券研究所 

 

图 17：近六个月六氟磷酸锂市场价格 图 18：近六个月隔膜市场价格 

  

数据来源：百川资讯，上海证券研究所 数据来源：百川资讯，上海证券研究所 

光伏材料： 

硅料：本周国内硅料价格基本持稳，五月有永祥、中能、中硅、

神舟、OCI 等检修或减量，硅料的供应减少，价格的支撑看来较四

月强，后续价格甚至有小幅涨价的可能。海外部分则受到国内单晶

用硅料需求增长的影响下，单晶用硅料价格微幅上扬，整体议价方

向往卖方倾斜，后续价格将跟随国内价格变化。 

硅片：在多晶方面，国内主流价格虽然保持与上周一致，但低

价部分再往上，整体价格区间缩小，也给予多晶硅片企业后续上涨

的支撑力道，预期五一假期后或出现涨价的情况。单晶硅片部份，

中环亦保持价格不变，因此五月单晶价格将全面维持。 

电池片：五月不论单晶 PERC 或常规多晶电池片订单都相当火

热，国内一线电池厂皆呈供货紧张，也由于二季度呈现淡季不淡，

电池片率先出现价格落底并小幅反弹的情形。单晶 PERC 方面，海

外市场如欧洲、日本等地需求续热，使得组件厂的整体电池片采购

量小幅增温，一线电池大厂供应紧张，单晶 PERC 电池片五月均价
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相比四月小幅上涨，成交价格在每瓦 1.19-1.21 元，五月一、二线国

内 PERC 电池片几乎已完销。多晶部分，由于电池厂陆续将常规多

晶产线升级至单晶 PERC，使得常规多晶电池片供货商越来越稀少，

再加上上周电池片大厂通威调涨多晶价格，带动整体价格小幅上

扬，目前多晶电池片成交价格大多来到每瓦 0.85-0.87 元人民币。 

组件方面：海外组件需求支撑强劲，PERC 组件订单仍然畅旺，

尤其高效率 PERC 组件供应略微紧张，弥补了中国本土内需到七月

才能有较明显回温的状况，目前整体组件价格仍维持较为稳定的状

态。（数据来源：PVInfoLink） 

表 1 一周光伏产品价格 

 现货价格 涨跌幅（%） 

 高 低 均价  

多晶硅(kg) 

多晶硅 多晶用（USD) 7.8 7.5 7.6 - 

多晶硅 单晶用（USD) 9.5 8.8 9 1.1 

多晶硅 菜花料(RMB) 60 57 58 - 

多晶硅 致密料（RMB) 76 73 74 - 

硅片(pc) 

多晶硅片-金刚线（USD) 0.257 0.254 0.255 -1.9 

多晶硅片-金刚线（RMB) 1.93 1.85 1.9 - 

单晶硅片-180μm(USD) 0.43 0.423 0.425 - 

单晶硅片-180μm(rmb) 3.17 3.05 3.12 - 

电池片(W) 

多晶电池片-金刚线-18.7%（USD) 0.122 0.114 0.115 - 

多晶电池片-金刚线-18.7%（RMB) 0.88 0.84 0.86 1.2 

单晶 PERC 电池片-21.5%+（RMB) 1.22 1.17 1.2 0.8 

单晶 PERC 电池片-21.5%+双面（RMB) 1.22 1.19 1.2 - 

组件(W) 

275W 多晶组件（USD) 0.34 0.215 0.218 - 

275W 多晶组件（RMB) 1.85 1.7 1.72 - 

305W 单晶 PERC 组件（USD) 0.4 0.26 0.27 - 

305W 单晶 PERC 组件（RMB) 2.2 2.01 2.1 - 

310W 单晶 PERC 组件（USD) 0.4 0.265 0.278 - 

310W 单晶 PERC 组件（RMB) 2.23 2.05 2.2 - 

组件辅材 

光伏玻璃（RMB) 26.5 26.25 26.3 - 
 

数据来源：PVINFOLINK，上海证券研究所 

三、 近期公司动态 
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表 2 上周锂电池+光伏上市公司重要公告 

 股票代码 公司名称 事件 具体内容 

2018年报 300014 亿纬锂能 2018 年报 2018 年公司实现营业总收入 435,119.06 万元，与

上年同期相比增长 45.90%；公司实现归属于母公

司股东的净利润 57,070.70 万元，比上年同期增长

41.49%。 

002074 国轩高科 2018 年报 2018 年公司实现营业收入 512,699.52 万元，同比

上升 5.97%；实现归属于母公司所有者的净利润

58,034.55 万元，同比下降 30.75%。 

002684 *ST 猛狮 2018 年报 2018 年公司实现营业收入 11 亿元，同比减少

71.83%，亏损 27.69 亿元。 

000049 德赛电池 2018 年报 2018 年度公司实现营收 172.49 亿元，同比增长

38.15%，归属于上市公司股东的净利润 4.01 亿元，

同比增长 33.55%。 

601012 隆基股份 2018 年报 2018 年公司实现营业收入 219.88 亿元，同比增长

34.38%；实现归属于上市公司股东的净利润 25.58

亿元，同比减少 28.24%。 

2019一季

报 

002074 国轩高科 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 17.52 亿元，同

比增长 65.31%;实现归母净利润 2.02 亿元，同比增

长 25.22%。 

002594 比亚迪 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 303 亿元，同比

增长 22.5%;实现归母净利润 7.50 亿元，同比增长

631.98%。 

002812 恩捷股份 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 6.56 亿元，同比

增长 52.33%;实现归母净利润 2.12 亿元，同比增长

164.89%。 

002466 天齐锂业 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 13.37 亿元，同

比减少 19.89%;实现归母净利润 1.11 亿元，同比减

少 83.14%。 

000049 德赛电池 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 34.61 亿元，同

比增加 16.20%;实现归母净利润 6790 万元，同比

减少 10.73%。 

002611 东方精工 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 12 亿元，同比增

长 40.43%;实现归母净利润 2623 万元，同比增加

120.06%。 
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四、行业近期热点信息 

锂电方面： 

GGII：2018 年中国锂电池负极材料市场规模 94.1 亿元 

GGII 调研数据显示，2018 年中国锂电池负极材料市场规模 94.1

002091 江苏国泰 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 82.85 亿元，同

比增长 9.26%;实现归母净利润 2.18 亿元，同比减

少 4.16%。 

002460 赣锋锂业 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 13.30 亿元，同

比增长 26.65%;实现归母净利润 2.53 亿元，同比增

加 6.22%。 

601012 隆基股份 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 57.10 亿元，同

比增长 64.56%;实现归母净利润 6.11 亿元，同比增

加 12.54%。 

603806 福斯特 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 16.15 亿元，同

比增长 52.39%;实现归母净利润 2.16 亿元，同比增

加 112.56%。 

002202 金风科技 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 53.96 亿元，同

比增长 39.80%;实现归母净利润 2.29 亿元，同比减

少 4.64%。 

603606 东方电缆 2019 一季报 2019 年一季度公司实现营业收入 6.06 亿元，同比

增长 4.25%;实现归母净利润 4942 万元，同比增加

143.72%。 

业务进展 002176 江特电机 签订《合作备忘

录》 

公司与与Alliance Mineral Assets Limited签订了《合

作备忘录》公司拟与 AMAL 成立合资公司，双方

各占 50%的权益，AMAL 负责向合资公司以成本

价供应锂辉石精矿，公司负责将合资公司锂精矿

代加工成氢氧化锂产品。 

002460 赣锋锂业 提高年产 2.5 万

吨电池级氢氧化

锂项目建设规模 

公司将该项目的产能建设规模由年产 2.5 万吨电

池级氢氧化锂提高到年产 5 万吨电池级氢氧化

锂，投资规模由不超过 50,000 万元提高到不超过

76,585 万元。 

其他 601012 隆基股份 制订未来三年

（2019-2021）产

品产能规划 

在 2018 年底单晶产能基础上，计划单晶硅棒/硅

片产能 2019 年底达到 36GW，2020 年底达到

50GW，2021 年底达到 65GW；单晶电池片产能

2019 年底达到 10GW，2020 年底达到 15GW，2021

年底达到 20GW；单晶组件产能 2019 年底达到

16GW，2020 年底达到 25GW，2021 年底达到

30GW。 
 

数据来源：WIND，上海证券研究所 

http://www.gg-lb.com/search/%EF%AE%B5%E7%B3%D8.html
http://www.gg-lb.com/search/%EF%AE%B5%E7%B3%D8.html
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亿元，同比增长 14.5%；出货量 19.2 万吨，增幅 31.2%。 

主要原因：1）2018 年中国负极材料出货量同比增幅 31.2%，

虽然整体价格相对去年出现微幅下调，但降幅有限；2）随着行业

进入“降本增质”阶段，高端天然石墨与人造石墨产品对低端负极

材料加速替代，使负极材料产品附加值大幅提升。 

在负极材料上游环节，2018 年由于钢铁去产能及环保因素影

响，针状焦价格依然坚挺，全年均价在 2.5~2.8 万元/吨；石墨化方

面，2018 年国内石墨化加工价格在 2.1~2.4 万元/吨。2019 年随着杉

杉、贝特瑞、紫宸、东莞凯金、斯诺等企业新增石墨化产能达产和

针状焦供应紧张的局面逐渐缓解，负极材料企业成本压力有望得到

缓解。（新闻来源：GGII） 

 

力神电池一期 4GWh 磷酸铁锂项目青岛投产 

4 月 29 日，力神电池青岛基地一期投产暨新品发布会仪式在山

东青岛举行。项目总体规划年产 10GWh 磷酸铁锂方型锂离子电池

系统，产线可兼容磷酸铁锂和三元体系，线体柔性设计，全面为电

动汽车和储能提供整体解决方案。一期项目总投资 15．7 亿元人民

币，设计年产能 4GWh，达产后每年将可为 2 万辆大巴或者 12 万辆

乘用车提供电池配套；项目二期将达到总产能 10GWh，届时力神青

岛基地将成为山东省内最大的动力电池生产基地，全部达产后年产

值将超过 100 亿元人民币。（新闻来源：电池中国网） 

 

LG 起诉 SKI 

LG 化学针对 SK Innovation 发起一系列诉讼，主要指责其通过

雇佣其员工来窃取锂电池相关核心技术。这些诉讼由 LG 化学及其

美国子公司 LGCMI 共同发起，并与美国国际贸易委员会和美国特

拉华州地方法院同时提起诉讼。LG 化学的副董事长兼首席执行官

称，SK Innovation 从 LG 化学雇佣了高级工程师和关键环节的工作

人员，从而获得 LG 化学锂电池商业机密，而作为商业机密窃取的

直接后果，SK Innovation 已开始向 LG 化学的客户和国际车企销售

锂电池。（新闻来源：GGII） 

光伏方面： 

2019 光伏电价政策正式发布 

 4 月 30 日，国家发改委官网公布了 2019 年光伏电价政策。政

策主要内容包括： 

1、将三类资源区新增集中式光伏电站招标上限电价改为指导

价，分别为：Ⅰ类地区每千瓦时 0.40 元（含税，下同）、Ⅱ类地区

https://libattery.ofweek.com/CAT-36001-lidianchi.html
https://libattery.ofweek.com/CAT-36001-lidianchi.html
https://libattery.ofweek.com/CAT-36010-diandongqiche.html
https://libattery.ofweek.com/CAT-36010-diandongqiche.html
https://chuneng.ofweek.com/
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每千瓦时 0.45 元、Ⅲ类地区每千瓦时 0.55 元。 

2、新增集中式光伏电站上网电价通过市场竞争方式确定，不

得超过所在资源区指导价。 

3、国家能源主管部门已经批复的纳入财政补贴规模且已经确

定项目业主，但尚未确定上网电价的集中式光伏电站，2019 年 6 月

30 日前并网的，上网电价按照《关于 2018 年光伏发电有关事项的

通知》规定执行；7 月 1 日后并网的，上网电价按照本通知执行。 

4、纳入国家可再生能源电价附加资金补助目录的村级光伏扶

贫电站（含联村电站），对应的Ⅰ～Ⅲ类资源区上网电价保持不变，

仍按照每千瓦时 0.65 元、0.75 元、0.85 元执行。 

5、纳入 2019 年财政补贴规模，采用“自发自用、余量上网”模

式的工商业分布式（即除户用以外的分布式）光伏发电项目，全发

电量补贴标准调整为每千瓦时 0.10 元。 

6、纳入 2019 年财政补贴规模，采用“自发自用、余量上网”模

式和“全额上网”模式的户用分布式光伏全发电量补贴标准调整为每

千瓦时 0.18 元。 

7、2019 年光伏上网电价政策自 2019 年 7 月 1 日起执行，全年

补贴价格不退坡。（新闻来源：发改委） 

 

国家能源局发布一季度可再生能源发电数据 

截至一季度末，我国可再生能源发电装机达到 7.4 亿千瓦，一

季度新增 1124 万千瓦；其中，水电装机达到 3.53 亿千瓦、风电装

机 1.89 亿千瓦、光伏发电装机 1.80 亿千瓦、生物质发电装机 1878

万千瓦，一季度新增发电装机分别为 29 万千瓦、478 万千瓦、520

万千瓦（分布式 280 万千瓦）和 97 万千瓦。 

一季度，可再生能源发电量达 3885 亿千瓦时，同比增长 13%；

可再生能源发电量约占全部发电量的 23.2%，同比上升 1.2 个百分

点。其中，水电 2159 亿千瓦时，同比增长 12%；风电 1041 亿千瓦

时，同比增长 6.3%；光伏发电 440 亿千瓦时，同比增长 26%；生物

质发电 245 亿千瓦时，同比增长 16.7%。 

一季度，全国基本无弃水，平均弃风率 4%，同比下降 4.5 个百

分点，弃光率 2.7%，同比下降 1.7 个百分点。（新闻来源：国家能

源局） 

五、投资建议 

新能源汽车产销量的高速增长带动上游动力锂电池的需求。我

们预计 2019 年新能源汽车产量约 175 万辆，同比增加 37.8%；动力

锂电装机约 76GWh，同比增 33.3%。补贴退坡幅度虽然较大，但坚
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定扶强扶优。头部企业成本、技术、客户优势凸显，行业集中度有

望进一步提升，建议关注电池龙头企业宁德时代。补贴大幅退坡下，

磷酸铁锂电池性价比优势显现，建议关注与宇通、金龙等客车企业

密切合作、动力锂电产能步入收获期的亿纬锂能。新政追求高端却

兼顾安全，能量密度要求门槛稳步上调。高镍三元降本增效、大势

所趋，建议关注高镍三元龙头当升科技。补贴退坡大环境下，产业

链价格承压，出货海外的高端产品有望支撑公司毛利率，建议关注

进入海外电池厂供应链的湿法隔膜龙头恩捷股份。同时建议关注充

电桩、加氢等配套设施板块。 

光伏方面，政策基本明晰，稳中有进符合预期。新政要求优先

建设平价上网发电项目，优先保障平价上网项目的电力送出和消

纳。需要补贴的项目，除了光伏扶贫和户用光伏单独管理以外将通

过竞价进入补贴名单。根据财政部的要求，2019 年度安排新建光伏

项目补贴预算总额度为 30 亿元，其中，7.5 亿元用于户用光伏（折

合 350 万千瓦）、补贴竞价项目按 22.5 亿元补贴（不含光伏扶贫）

总额组织项目建设。以补贴额定装机量的全面竞价时代开启，将进

一步促进企业压缩成本，以进入补贴名单；此办法有利于在有限的

补贴规模下，支持更多的装机量。国内政策落地，竞价排序完成后

需求将逐步启动；同时，海外需求续热，光伏行业将回暖。我们建

议继续关注市占率高、成本优势明显的硅片龙头企业隆基股份，硅

料、电池片龙头企业通威股份，光伏逆变器龙头阳光电源。维持行

业“增持”评级。 
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