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特斯拉首次实现年度盈利，光伏硅料供应偏紧 

  [Table_Summary] 报告摘要 

投资观点：新能源车市场，特斯拉近日发布财报。特斯拉 2020 年营

收 315 亿美元，同增 28%；归母净利润 7.2 亿元，首次实现年度盈利。

2020 年特斯拉全球交付量 49.96 万辆，同增 36%。目前特斯拉在上

海已经快速扩产至 45 万辆，全球总产能 105 万辆。随着新产能释放，

预计特斯拉 2021 年交付量增速至少超过 50%。此外 LG 化学近日也

表示，预计 2021 年锂电池业务销售额增长可达 50%以上。我们预计

2021 年新能源车行业有望保持高速增长。光伏方面，硅料供应仍偏

紧。 本周单晶用料实际成交价格上涨，预计农历年前单晶用料价格

将持续呈现企稳微扬的走势。硅片方面，本周龙头单晶硅片企业隆

基宣布 2 月牌价与 1 月维持相同价格。此外根据各家公布的业绩预

告，大部分公司 2020 年业绩向好，实现 50%以上的业绩增幅。显示

光伏行业的铮铮向荣，未来的发展潜力会更大。 

  

新能源汽车：特斯拉近日发布财报。特斯拉 2020 年营收 315 亿美元，

同增 28%；归母净利润 7.2 亿元，首次实现年度盈利。2020 年特斯

拉全球交付量 49.96 万辆，同增 36%。目前特斯拉在上海已经快速扩

产至 45 万辆，全球总产能 105 万辆。随着新产能释放，预计特斯拉

2021 年交付量增速至少超过 50%。此外 LG 化学近日也表示，预计

2021 年锂电池业务销售额增长可达 50%以上。我们预计 2021 年新能

源车行业有望保持高速增长。中游建议重点关注动力电池和电池材

料方向，主要标的：宁德时代、容百科技、当升科技、恩捷股份、

星源材质、亿纬锂能、孚能科技、国轩高科等。 

 

新能源发电：光伏方面，硅料供应仍偏紧， 本周单晶用料实际成交

价格上涨，预计农历年前单晶用料价格将持续呈现企稳微扬的走势。

硅片方面，本周龙头单晶硅片企业隆基宣布 2 月牌价与 1 月维持相

同价格。电池片方面， 临近中国年节，本周电池片价格下行幅度开

始略为收窄，根据通威在 1/26 释出的报价观察，价格在二月因年节

而较持稳。此外，因疫情影响，多数电池片厂家考量工人因素，年

节休产较不明显。整体来看，中国年节过后电池片价格的下行仍将

持续。组件方面，新一波玻璃价格开始洽谈，目前玻璃厂家库存稳

定， 在辅材价格目前仍维持坚挺的情况下，组件价格基本持稳，而

 走势对比 
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随着先前洽谈的订单陆续开始交货，大尺寸组件的价格开始向常规

尺寸靠拢，价差持续缩小。消息方面，根据各家公布的业绩预告，

大部分公司 2020 年业绩向好，实现 50%以上的业绩增幅，显示光伏

行业的铮铮向荣，未来的发展潜力会更大。关注标的：隆基股份、

通威股份、晶澳科技、阳光电源、京运通、福莱特、福斯特。广东

省能源局近日发布促进海上风电有序开发征求意见稿,打响我国海

上风电省补第一枪,最大补贴金额55.5亿元,且明确扩大海上风电装

机规模，2021 年底海上风电投产 4GW，2025 年底投产 15GW。2020

年我国风电新增并网装机容量达 71.67GW,大超预期,考虑到并网与

吊装的口径差异，预计 2020 年新增吊装容量在 50GW 左右。除陆上

风电抢装因素外，更体现出我国风能产业链的供应能力。在 3060 碳

减排目标及可再生能源风光互补发展背景下，风电未来前景明确。

持续看好风机大型化及海上风电的投资机会,推荐标的：明阳智能、

禾望电气、中材科技、东方电缆。 

 

工控储能：2020 年 12 月制造业 PMI 指数 51.9%，连续 10 个月处于

扩张区间，新出口订单指数延续扩张态势，海外疫情加剧下的供给

替代支撑国内出口的韧性。集装箱运价指数的持续飙升及浙江等地

的“用电荒”现象佐证了经济动能的强势。行业龙头公司业绩持续

超预期，有望受益于下游应用的国产供应链切换,市场份持续提升。

继续推荐行业龙头汇川技术，看好公司“双王战略”的持续推进；

此外建议关注麦格米特。储能方面, 青海下发《关于印发支持储能

产业发展若干措施（试行）的通知》，新能源配 10%+2h 储能补贴 0.1

元/度，且省产电池 60%以上再补 5 分，随着新能源消费占比的提高

及锂电池成本的快速下降，经济性逐渐显现，我们认为 2021 年将成

为储能商业化的转折点。 

 

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 

本周大盘表现一般，沪深300下跌3.9%，上证综指下跌3.4%，深圳综指下跌4.9%。

电力设备与新能源各细分板块表现一般。核电板块表现相对较好，下跌4.3%，储能板

块涨幅靠后。 

 

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： 

本周新能源车板块表现一般。钴板块表现相对最好，周跌幅3%。四大材料中，正

极材料表现较好，周跌幅7.1%。上游原材料中，碳酸锂板块下跌10%。电解液和电池板

块表现居尾。 

 

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 

 

新能源车市场，特斯拉近日发布财报。特斯拉2020年营收315亿美元，同增28%；

归母净利润7.2亿元，首次实现年度盈利。2020年特斯拉全球交付量49.96万辆，同增36%。

目前特斯拉在上海已经快速扩产至45万辆，全球总产能105万辆。随着新产能释放，预

计特斯拉2021年交付量增速至少超过50%。此外LG化学近日也表示，预计2021年锂电

池业务销售额增长可达50%以上。我们预计2021年新能源车行业有望保持高速增长。

中游建议重点关注动力电池和电池材料方向，主要标的：宁德时代、容百科技、当升

科技、恩捷股份、星源材质、亿纬锂能、孚能科技、国轩高科等。 
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(二) 新能源发电： 

光伏方面，硅料供应仍偏紧， 本周单晶用料实际成交价格上涨，预计农历年前单

晶用料价格将持续呈现企稳微扬的走势。硅片方面，本周龙头单晶硅片企业隆基宣布2

月牌价与1月维持相同价格。电池片方面， 临近中国年节，本周电池片价格下行幅度

开始略为收窄，根据通威在1/26释出的报价观察，价格在二月因年节而较持稳。此外，

因疫情影响，多数电池片厂家考量工人因素，年节休产较不明显。整体来看，中国年

节过后电池片价格的下行仍将持续。组件方面，新一波玻璃价格开始洽谈，目前玻璃

厂家库存稳定， 在辅材价格目前仍维持坚挺的情况下，组件价格基本持稳，而随着先

前洽谈的订单陆续开始交货，大尺寸组件的价格开始向常规尺寸靠拢，价差持续缩小。

消息方面，根据各家公布的业绩预告，大部分公司2020年业绩向好，实现50%以上的

业绩增幅，显示光伏行业铮铮向荣，未来的发展潜力会更大。关注标的：隆基股份、

通威股份、晶澳科技、阳光电源、京运通、福莱特、福斯特。 

广东省能源局近日发布促进海上风电有序开发征求意见稿。意见指出，要扩大装

机规模，2021年底海上风电投产4GW，2025年底投产15GW；8MW以上海上风机规模化生

产；力争2024年底实现平价。广东省决定接力地方补贴：补贴规模4.5GW；时间期限为

2022年、2023年；2022年补贴并网规模不超过2.1GW，补贴力度为项目1500元/千瓦；

2023年补贴并网规模不超过2.4GW，补贴力度为项目1000元/千瓦；上网电价为当地燃

煤电价；2024年起不再补贴。 

国家能源局近日公布2020年风电新增并网装机容量，达71.67GW。根据能源局数

据，2020年1-11月新增风电装机24.62GW，意味着仅12月份新增装机容量高达47.05GW,

大超预期。考虑到并网与吊装的口径差异，截止2019年底约26GW装机量未纳入并网统

计，预计2020年新增吊装容量在50GW左右。除陆上风电抢装因素外，更体现出我国风

能产业链的供应能力。展望2021年，海上风电+陆上第二波（2019-2020年底核准）抢

装以及平价项目的开启，风电景气度将维持；而在3060目标及可再生能源风光互补发

展背景下，风电未来前景明确。持续看好风机大型化及海上风电的投资机会,关注标的：

明阳智能、禾望电气、中材科技、东方电缆。 

 

(三) 工控储能： 

国家统计局公布12月制造业PMI指数达51.9，环比小幅回落0.2个百分点，连续10

个月处于扩张区间。产需延续扩张，生产指数与新订单指数差值进一步收窄，表明产
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需关系更加平衡；其中，新出口订单指数51.3，延续扩张态势，海外疫情加剧下的供

给替代支撑我国出口的韧性。12月集装箱运价指数持续飙升，以及浙江、江西等地的

“用电荒”现象（叠加冷冻寒潮、煤炭供应偏紧等因素）佐证了经济动能的强势。工

业自动化行业长期向好趋势明确，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。行业龙头有望受益于下游应用的国产供应链切换,市场份持续提升。

继续推荐行业龙头汇川技术，看好公司“双王战略”的持续推进；此外建议关注在消

费家电变频和工业控制领域技术领先的麦格米特。 

1月18日，青海省发改委、科技厅、工信厅、能源局联合下发《关于印发支持储能

产业发展若干措施（试行）的通知》，明确：将实行“新能源+储能”一体化开发模式，

新建新能源配置储能容量原则上不低于10%，时长2小时以上。新建、新投运水电站也

需同步配置新能源和储能系统，使新增水电与新能源、储能容量配比达到1∶2∶0.2。

同时对"新能源＋储能”、"水电＋新能源 + 储能”项目中自发自储设施所发售的省内

电网电量，给予每千瓦时0.10元运营补贴，经省工业和信息化厅认定使用本省产储能

电池60%以上的项目，再增加每千瓦时0.05元补贴，补贴对象为2021、2022年投产的电

化学储能项目，补贴时限暂定为2021年1月1日至 2022年12月31日。随着新能源消费占

比的提高及锂电池成本的快速下降，储能的经济性显现，我们认为2021年将成为储能

商业化的转折点，建议关注磷酸铁锂细分领域及PCS龙头企业。 

 

 

 

三、 数据跟踪 

 新能源汽车：  
钴：本周钴价上涨4.8%，电解钴价格32.5万元/吨；硫酸钴价格7万元/吨。 

锂：本周碳酸锂价格上涨4.4%，电池级碳酸锂价格为7.1万元/吨；氢氧化锂价格

上涨5.5%，报价5.8万元/吨。 

镍：硫酸镍价格上涨1.5%，报价3.45万元/吨。 

锰：锰资源价格持平，电解锰价格1.69万元/吨。 

正极： 523三元正极材料14.45万元/吨，上涨2.8%。磷酸铁锂正极4.15万元/吨，

价格持平。 

负极：价格保持平稳。中端天然石墨负极3.6万元/吨，中端人工石墨负极4.7万元

/吨。 
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电极液：六氟磷酸锂价格上涨12.2%，报价13.75万元/吨。DMC报价0.74万元/吨，

价格持平。电解液价格持平，价格4万元/吨。 

隔膜：湿法涂覆隔膜价格保持稳定，报价1.95元/平米。 

图表4：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 
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 光伏： 
 

图表 5：光伏价格一览 

 
 资料来源：PV INFOLINK，太平洋研究院整理 
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多晶硅：随着农历年关脚步靠近，下游备货及抢货氛围依旧浓厚，加上拉晶厂家

不断催促多晶硅企业准时或提前交货，使得当前市场多晶硅供应仍偏紧，因此国内上

下游企业签单意愿相对积极，近期陆续完成2月新签订单，甚至覆盖至3月期间，部分

一线单晶硅片企业库存约可使用至3月中下旬左右。 

本周单晶用料实际成交价格上涨每公斤1元人民币，成交价落在每公斤86-90元人

民币之间，均价为87元人民币。市场上零散单的报价非常混乱，落在每公斤90-95元人

民币之间。自12月下旬以来，多晶硅企业基本无余量库存能够销售、厂商也因应市况

较为惜售，同时下游企业担忧疫情升温，可能导致物流运输受阻，多数企业也愿意提

早签订，甚至增量采购避免断料风险，以上因素使得多晶硅需求持续增温，导致价格

持续位于高档水位。整体而言，农历年前单晶用料价格将持续呈现企稳微扬的走势。 

多晶用料的部分，受到终端需求紧缩、单晶市占份额挤压及在产多晶硅片企业持

续减少产出，市场对于多晶用料采购需求维持一般。本周国内多晶用料价格基本持平，

成交价落在每公斤53-56元人民币之间，均价为每公斤54元人民币。 

海外硅料的部分，受到国内多晶硅持续涨价影响，加之客户看涨的预期心理，当

前商议的订单主要是节后交货为主，单晶用料价格微幅上扬，成交价落在每公斤

10.8-11.1元美金之间 ; 多晶用料价格持稳运行，成交价落在每公斤6.6-7元美金之间。 

硅片：本周龙头单晶硅片企业隆基宣布2月牌价与1月维持相同价格，单晶硅片价

格已经连续三个月稳如泰山，因此国内市场实际成交价格相比前期变化不大，

G1(158.75mm)、M6(166mm)及M10(182mm)分别落在每片3.11-3.14元、3.2-3.24元，及

3.85-3.9元人民币之间。而海外硅片的部分，受汇率浮动影响之下，G1、M6及M10成交

价格些微调整，分别落在每片0.425-0.427元、0.438-0.441元，及0.74-0.744元美金

之间。经调研大部分单晶硅片企业二月订单基本完成签订，将按照订单依序交货，另

一方面，受2月份天数较少的影响，各企业产量皆有不同程度的下调。值得关注的是，

由于前期M6电池片的价格松动下滑，面对上游单晶硅片企业未调整开工率的情况，不

排除节后M6单晶硅片价格或将出现松动下滑的可能。 

以印度为主的多晶市场，担忧国内春节期间放假，近期拿货力度略微提升，不过

碍于印度本土疫情尚未趋缓，对于多晶需求的能见度依旧不高。本周多晶硅片价格暂

无明显变化，国内及海外成交价分别落在每片1.15-1.49元人民币、0.162-0.203元美

金之间。春节期间在产多晶硅片企业规划停产或减产，使得多晶硅片供应将进一步略

减，加上二月订单需求一般，短期内多晶硅片价格不至于出现大幅度的变化。 
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电池片：临近中国年节，本周电池片价格下行幅度开始略为收窄，根据通威在1/26

释出的报价观察，价格在二月因年节而较持稳。此外，因疫情影响，多数电池片厂家

考量工人因素，年节休产较不明显。整体来看，中国年节过后电池片价格的下行仍将

持续。 

G1电池片成交价格区间落在每瓦0.88-0.92元人民币，自上周起供给量略增，导致

价格略微松动，本周观察每瓦0.88-0.89元人民币区间的价格成交开始增加。基于当前

年节备货需求旺盛，价格预期仍将维持较高水位、直至二月年节过后开始缓跌。 

M6电池片价格跌价幅度缩窄，预期年节前夕价格将止稳在目前水位，本周成交价

格区间落在每瓦0.83-0.88元人民币，均价落在每瓦0.84-0.85元人民币。近期海外厂

家开始商谈新单，M6价格受到汇率、且跌势传导较慢，本周美金价格略降。 

大尺寸电池片仍在发展的初步阶段，上游硅片采购不易，目前多以代工、双经销

模式执行，整体价格波动幅度较缓，本周M10均价略微下调至每瓦0.89-0.9元人民币、

G12均价约每瓦0.9-0.91元人民币。 

多晶电池片供给持续缩减，且受到中国年节拉货、以及印度财年影响，需求略为

回升，本周价格略涨至每片2.45-2.5元人民币。后续多晶电池片跌价空间已所剩无几，

价格走势端看上游硅片调整而定。 

组件：新一波玻璃价格开始洽谈，目前玻璃厂家库存稳定，因此大厂对大厂主流

成交价格仍维稳在每平方米42-43元人民币区间，然而由于组件厂家对年后的行情呈观

望态度，因此已鲜少出现先前46-48元人民币的高成交价，整体成交区间收窄至每平方

米42-45元人民币。2.0mm厚度的价格也大致落在34-35元人民币区间。 

在辅材价格目前仍维持坚挺的情况下，组件价格基本持稳，而随着先前洽谈的订

单陆续开始交货，大尺寸组件的价格开始向常规尺寸靠拢，价差持续缩小。 

 

图表6：多晶硅料价格走势  图表7：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8：电池片价格走势  图表9：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： 
 

 

2020年1-12月份，电网工程完成投资4699亿元，同比下降6.2%；主要发电企业电

源工程完成投资5244亿元，同比增加29.2%。 

 

图表 10：电网基本建设投资完成额（亿元）  图表 11：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  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

 

图表 12：长江有色铜市场铜价走势（元/吨）  图表 13：螺纹钢 HRB400 20mm 价格走势（元/吨） 
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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 
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