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投资观点：光伏仍预期 Q4 将是今年需求最旺盛的时刻，整体供应链

在 9-10 月也有望出现跌深反弹的情形。上半年风电新增装机 909 万

千瓦，保持平稳增长势头，平均弃风率 4.7%，同比下降 4.0pct。我

们依旧维持之前对风电行业的判断，陆上风电稳步发展，海上风电

增速明显弹性较大，存量项目充足，2021 年前抢装预期强烈。特斯

拉 Q2 营收高增，二季度交付 9.5 万辆，环比+51%，同比+133.5%。

汽车电动化趋势已形成。建议重点关注湿法隔膜，高镍正极，动力

电池等领域。 

  

新能源汽车：特斯拉二季度营收高增。受益于产能释放，特斯拉二

季度交付 9.5 万辆，环比增长 51%，同比增长 133.5%。特斯拉二季

度营收 63.5 亿美元，同比增长 40%。汽车电动化趋势已经形成，特

斯拉上海工厂投产将进一步推进我国新能源车产业发展。建议重点

关注湿法隔膜，高镍正极，动力电池等领域。建议关注：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，湿法隔膜放量），宁德时代（具备全球竞争力的动力

电池企业），亿纬锂能（海外市场取得突破性进展的动力电池企业），

国轩高科（高度受益铁锂路线复活）。给予以上公司“买入”评级。 

 

新能源发电：本周光伏方面，PERC 电池片的库存持续积压，加上近

期 PERC 电池片价格大多到了每瓦 1元人民币上下、且短期内难有起

色，因此部份电池片厂家开始调低开工率，以控制库存水位，本周

价格继续下跌。算上前置作业时间，国内组件需求可能需至九月才

能够明显的拉动，届时不仅国内需求有望快速回升，也将开始步入

海外市场旺季，因此目前仍预期四季度将是今年需求最旺盛的时刻，

整体供应链在 9-10 月也有望出现跌深反弹的情形。此外，本周光伏

业协会召开了中期展望会，对与今年中国及全球的新增装机抱有乐

观态度，国内装机稳中求进，海外市场发展增速迅猛。关注标的：

隆基股份、通威股份。风电方面，上半年数据出炉，全国新增装机

909 万千瓦，继续保持平稳增长势头，中东部和南方地区占比超过

50%，风电开发布局持续优化，新增装机较大的省份是河南、青海和

山西。上半年全国弃风电量 105 亿千瓦时，平均弃风率 4.7%，同比

 走势对比 
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下降 4.0 个百分点。弃风限电严重地区的形势均有所好转，其中新

疆弃风率 17.0%、甘肃弃风率 10.1%、内蒙古弃风率 8.2%、同比分别

下降 12.0、10.4、8.5 个百分点。我们依旧维持之前对风电行业的

判断，陆上风电稳步发展，海上风电增速明显弹性较大，存量项目

充足，2021 年前抢装预期强烈。关注标的：禾望电气、明阳智能。 

 

 

工控储能：二季度 GDP 同比降至 6.2%，值得注意的是，6 月经济数

据总体较上月均有上升，消费、投资和工业增加值上行。当前政策

环境对制造业企业呵护有望加码，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，继续推荐汇川技术、麦格米特以及贸易战暂缓背景下受益

的鸣志电器。储能方面，7月 1日，国家能源局联合发改委、科技部、

工信部联合发布贯彻落实《关于促进储能技术与产业发展的指导意

见》2019-2020 年行动计划，为下一阶段推动储能产业工作做出明确

职能分。 

 

电力设备：18/19 年将核准 12条特高压线路，已核准 4条，第二轮

核准有望于近期启动，建议关注逆周期、稳增长背景下特高压及核

电重启带来的阶段性投资机会。国网泛在电力物联网 2019 年建设方

案最近已下发至省网公司，今年将开展 57 项任务中的 27 项重点任

务，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 

本周沪深板块小幅反弹。其中，沪深300上涨1.33%，上证综指上涨0.7%和深证综

指上涨0.84%。电力设备与新能源各细分板块表现分化。光伏板块表现较好，本周上涨

4.49%，储能、工控板块均小幅上涨约3%，风电板块小幅回撤，下跌1.49%。 

 

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  

本周新能源车板块表现分化。各细分板块中，电池板块领涨，周涨幅4%。四大材

料中，隔膜板块表现相对较好，周涨幅2.8%。上游资源端，碳酸锂板块下跌2.6%，钴

板块下跌4.8%。 

 

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 

 

 投资建议 

特斯拉二季度营收高增。受益于产能释放，特斯拉二季度交付9.5万辆，环比增长

51%，同比增长133.5%。特斯拉二季度营收63.5亿美元，同比增长40%。汽车电动化趋

势已经形成，特斯拉上海工厂投产将进一步推进我国新能源车产业发展。建议重点关

注湿法隔膜，高镍正极，动力电池等领域。建议关注：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，湿法隔膜放量），宁德时代

（具备全球竞争力的动力电池企业），亿纬锂能（海外市场取得突破性进展的动力电
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池企业），国轩高科（高度受益铁锂路线复活）。给予以上公司“买入”评级。 

 

(二) 新能源发电： 

本周光伏方面，PERC电池片的库存持续积压，加上近期PERC电池片价格大多到了

每瓦1元人民币上下、且短期内难有起色，因此部份电池片厂家开始调低开工率，以控

制库存水位，本周价格继续下跌。算上前置作业时间，国内组件需求可能需至九月才

能够明显的拉动，届时不仅国内需求有望快速回升，也将开始步入海外市场旺季，因

此目前仍预期四季度将是今年需求最旺盛的时刻，整体供应链在9-10月也有望出现跌

深反弹的情形。此外，本周光伏业协会召开了中期展望会，对与今年中国及全球的新

增装机抱有乐观态度，国内装机稳中求进，海外市场发展增速迅猛。关注标的：隆基

股份、通威股份。风电方面，上半年数据出炉，全国新增装机909万千瓦，继续保持平

稳增长势头，中东部和南方地区占比超过50%，风电开发布局持续优化，新增装机较大

的省份是河南、青海和山西。上半年全国弃风电量105亿千瓦时，平均弃风率4.7%，同

比下降4.0个百分点。弃风限电严重地区的形势均有所好转，其中新疆弃风率17.0%、

甘肃弃风率10.1%、内蒙古弃风率8.2%、同比分别下降12.0、10.4、8.5个百分点。我

们依旧维持之前对风电行业的判断，陆上风电稳步发展，海上风电增速明显弹性较大，

存量项目充足，2021年前抢装预期强烈。关注标的：禾望电气、明阳智能。 

 

(三) 工控储能： 

 

6月制造业PMI为49.4（前值49.4），总体来看，PMI分项中，除库存收缩速度减缓

之外，其他分项均有不同程度下行，大型企业由扩张转为收缩，中小型企业收缩减缓，

证明制造业企业整体扩张意愿较萎靡。 

二季度GDP同比降至6.2%，前值6.4%，预期6.3%。值得一提的是，6月经济数据总

体较上月均有上升，消费、投资和工业增加值上行。消费回暖主因汽车销售回暖，减

税等政策利好落地。 

  

图表4：中国制造业PMI指数 
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资料来源：wind，太平洋研究院整理 

 

当前政策层面上，“稳增长+宽信用”趋势逐渐强化。随着去杠杆转入稳杠杆以及

增值税和社保等大规模减税降费措施的落地，未来半年经济有望继续改善，不必过分

悲观。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。继续推荐行业领军企业汇

川技术及技术平台型公司麦格米特，以及贸易战暂缓背景下，受益较显著的的鸣志电

器。 

 

储能方面， 7月1日，国家能源局联合发改委、科技部、工信部联合发布贯彻落实

《关于促进储能技术与产业发展的指导意见》2019-2020年行动计划，为下一阶段推动

储能产业工作做出明确职能分。2017年10月，五部委联合发布《关于促进储能技术与

产业发展的指导意见》，在当前储能产业发展进入后指导意见的快速发展阶段，更需

要政策和市场机制的保驾护航。为解决产业发展的关键问题，本次行动计划提出从技

术研发和智能制造、推进动力电池储能化应用、推进储能标准化建设等六个方面落实

相关工作，有望推动地方层面解决储能技术应用中的建设备案难点，让储能系统应用

合规化；推动储能参与电力市场，获得合理补偿收益，将储能资产纳入输配电价有望

成型；积极推动储能应用示范，适应可再生能源规模化发展和电力系统安全稳定运行

的需要，利用风电光伏等间歇性能源更加平滑上网；此外随着动力电池梯次利用，锂

电池空间有望打开。 
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(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。当前，国网泛在电力物联网2019年建设

方案最近已下发至省网公司，2019年将开展57项任务中的27项重点任务。 

2019年1-6月份，全国主要发电企业电源工程完成投资1002亿元，同比增加3.3%；

电网工程完成投资1644亿元，同比下降19.3%。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》，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。推荐国电南瑞、平高电气。 

 

 

三、 数据跟踪 

 新能源汽车：  
钴：电解钴报价22.3万元/吨，下降1.8%；硫酸钴报价3.65万元/吨，保持平稳。 

锂：本周电池级碳酸锂价格为6.85万元/吨，下跌3.5%；氢氧化锂价格下跌4.1%，报价

7.7万元/吨。 

正极： 523三元正极材料13.5万元/吨，维持平稳。磷酸铁锂正极4.55万元/吨，维持

平稳。 

负极：中端天然石墨负极报价4.5万元/吨，保持平稳，中端人工石墨4.65万元/吨，保

持平稳。 

电极液：六氟磷酸锂报价9.75万元/吨，下跌7.1%。电解液价格保持平稳，价格3.5万

元/吨。 

隔膜：国产湿法隔膜报价1.55元/平米，保持平稳。 

 

图表5：锂电价格数据周跟踪 
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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 

 

 

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） 
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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 

 

 

 

 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：本周硅料在单晶部分，基本还是延续上周的价格没有太大变化，但小料

部分主流价格有些微调降。但由于整体市场单晶用料还是较为紧张，加上部分新进单

晶硅片厂可能会追高单晶用硅料价格，因此预估单晶用硅料价格在八月仍是持平或有

望再回升一到两块。目前仍有部分订单尚未签订完成，尤其在多晶用料的供应充足下，

价格可能还会下滑，因此买卖双方还在拉锯中，月底前陆续成交的合约，价格可能还

会小幅降价。目前八月检修的企业不多，整体国内市场在数个企业检修后，以及各厂

调适单晶比例的过程中，基本都满开，因此八月的整体供应还是偏多。本周单多晶用
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硅料的价差仍维持在每公斤18元人民币。多晶用硅料价格皆在每公斤60元人民币以下，

主流价格落在57~58元左右。 

海外硅料价格受到大陆国内波动影响，以及海外硅料供应充足，单晶用硅料价格

微幅跌价，多晶则因为成交不多，基本还是维持前期水平。 

硅片：本周单晶硅片由于两大龙头企业价格依旧维持，因此市场上整体价格变化

不大。虽然有部分单晶硅片企业的价格较高，但多数落在每片3.12~3.17元人民币之间，

与前期的价格区间基本相同。目前八月的价格基本底定，但随着电池片价格还没见底，

同时有部分电池片企业计划减产，单晶硅片供不应求的情况反而可能稍微出现变化，

但整体依旧紧张，目前看来单晶硅片的缺货情况仍旧会延续到年底。而涨价部分，二

线企业的价格在月初订下后也较难继续往上追高。 

多晶硅片部分，国内与海外价格同时下滑，多晶的需求仍然疲弱，支撑的需求还

没看见，多晶硅片企业将更依赖硅料端的降价，以维持生存。本周多晶硅片均价降至

每片1.85元人民币。海外略降为每片0.25美元。铸碇单晶的报价，158.75mm的国内参

考价为每片2.85-2.9元人民币，海外则为0.37-0.375美元，维持前期价格。 

电池片：PERC电池片的库存持续积压，加上近期PERC电池片价格大多到了每瓦1

元人民币上下、且短期内难有起色，因此部份电池片厂家开始调低开工率，以控制库

存水位。然而，在目前整体需求状况仍比较低迷的情况下，低于1元人民币的订单逐渐

增多，八月电池片价格依然不乐观。 

多晶电池片受到单晶PERC大幅降价影响，价格短期内仍然呈现缓跌趋势，市场上

常规多晶电池片成交价跌至每瓦0.83-0.85元人民币，且由于部分电池片厂商将单晶

PERC产线小幅转回多晶，使得多晶电池片供应可能增多，因此短期内价格仍然偏弱看

待。 

组件：国内需求还未明显增温，组件厂在欲多巩固订单的情况下，近期报价较为

凌乱，招投标、开标的价格区间大，其中每瓦2元人民币甚至以下的PERC组件报价逐渐

增多，三季度整体组件价格持续微幅下跌。 

算上前置作业时间，国内组件需求可能需至九月才能够明显的拉动，届时不仅国

内需求有望快速回升，也将开始步入海外市场旺季，因此目前仍预期四季度将是今年

需求最旺盛的时刻，整体供应链在9-10月也有望出现跌深反弹的情形。 

 

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： 
 

2019年1-6月份，全国主要发电企业电源工程完成投资1002亿元，同比增加3.3%；

电网工程完成投资1644亿元，同比下降19.3%。 

 
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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