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2021 年 03 月 28 日 

电气设备行业 
 

ID.4X 和宋 DM-i 上市，有望拉动需求放量 

——2021 年电新行业周报 3 月第 4 期 投资周报 

     
投资主题：  

新能源汽车：比亚迪宋 DM-i 和上汽大众第一款 MEB 车型 ID.4X 上市，我

们预计随着更多新能源车型的上市，进一步丰富供给端，有望引爆 To C 端

新能源车消费需求。2021 年国内、外新能源汽车市场共振，行业将处于高增

长通道，我们预计 2021 年全球新能源车销量将达到约 470 万辆，将实现 50%

以上的增长。 

投资建议：节后新能源板块调整幅度较大，主要是受全球流动性收缩而引起

市场杀估值行为。股价主要是由业绩和估值驱动。而节后股市的无差异下跌

并未考量各板块的基本面差异。看基本面，新能源板块赛道宽、空间大，行

业处于早期启动阶段，各标的业绩普遍高增长。我们认为即使在市场悲观情

况下，新能源板块业绩高增也能更强地抵抗估值收缩对股价造成的波动，相

对收益确定性高。站在当前时间点，各行业基本面的重要性更加突出，未来

各板块演绎也将出现差异化。新能源板块长期向好，短期数据喜人。建议积

极布局新能源板块，重点推荐宁德时代、比亚迪、亿纬锂能、赣锋锂业、天

齐锂业等。 

 行业要闻： 

芯片短缺，蔚来停产 5 天（来源：第一电动） 

比亚迪宋 DM-i 和上汽大众 ID.4X 上市（来源：第一电动） 

 重要公告： 

【微光股份】2020 年年报：营收同比+0.5%，归母净利润同比+17% 

【当升科技】2020 年年报：营收同比+39.4%，归母净利润同比+284.1% 

【法拉电子】2020 年年报：营收同比+12.5%，归母净利润同比+21.9% 

【三花智控】2020 年年报：营收同比+7.3%，归母净利润同比+2.9% 

【国轩高科】拟在肥东县投资 120 亿建设动力锂电池上游材料及电池回收生
产基地，与宜春矿业成立合资公司保障锂资源供应 

【孚能科技】北汽新能源等客户召回汽车 

【亿纬锂能】与德方纳米成立合资公司 

【星源材质】与 Northvolt 签订供应合同 

 风险提示：需求不及预期，原材料价格上涨过快 
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重点公司盈利预测 

子行

业 
证券代码 股票名称 

市值 ROE

（%） 

EPS PE 
PB 

（亿元） 2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

电动

车 

300750.SZ *宁德时代 7,306 13.4 2.09 2.27 3.40 4.59 150  138  92  68  16.4  

002594.SZ *比亚迪 4,463 8.9 0.50 1.62 2.08 2.55 342  106  82  67  7.5  

300014.SZ *亿纬锂能 1,419 24.3 1.64 0.91 1.64 2.24 46  83  46  34  9.4  

002466.SZ *天齐锂业 564 5.0 -5.24 -0.87 0.27 0.61 -7  -44  142  63  6.3  

002460.SZ *赣锋锂业 1,311 14.2 0.28 0.43 1.11 1.66 357  235  90  60  15.4  

688005.SH *容百科技 265 11.1 0.21 0.48 1.25 2.04 282  123  47  29  6.1  

300073.SZ *当升科技 217 14.4 -0.48 0.88 1.62 2.20 -100  54  29  22  6.1  

002340.SZ *格林美 431 8.4 0.18 0.09 0.24 0.33 50  100  37  27  3.4  

002812.SZ *恩捷股份 1,014 16.2 1.06 1.34 2.04 2.83 108  85  56  40  18.9  

300568.SZ *星源材质 118 9.1 0.66 0.27 0.58 0.78 40  98  46  34  2.5  

002080.SZ *中材科技 409 17.4 0.82 1.22 1.59 1.87 30  20  15  13  3.2  

600580.SH *卧龙电驱 145 12.7 0.75 0.72 0.84 0.97 15  15  13  11  1.9  

002050.SZ *三花智控 760 16.8 0.52 0.41 0.54 0.64 41  52  39  33  6.2  

600885.SH *宏发股份 365 16.3 0.95 1.12 1.36 1.62 52  44  36  30  5.5  

300438.SZ *鹏辉能源 68 14.2 0.60 0.56 0.99 1.33 27  29  16  12  1.8  

工控 

300124.SZ *汇川技术 312 14.6 0.86 1.29 1.67 2.16 88  59  45  35  8.6  

603416.SH *信捷电气 1,488 21.6 0.58 1.19 1.58 2.02 149  73  55  43  16.8  

002851.SZ *麦格米特 104 22.2 1.16 2.36 2.95 3.73 64  31  25  20  8.7  

其他

电气

设备 

600406.SH 国电南瑞 158 18.6 0.78 0.84 1.06 1.38 41  37  30  23  7.6  

600312.SH 平高电气 1,461 16.0 0.94 1.12 1.32 1.54 34  28  24  21  4.5  

002801.SZ *微光股份 95 5.2 0.17 0.25 0.37 0.49 41  28  19  14  1.0  

002706.SZ 良信电器 56 17.5 1.40 1.26 1.77 2.26 26  29  21  16  4.2  

300215.SZ 电科院 218 23.3 0.35 0.49 0.68 0.95 79  57  41  29  12.1  

000400.SZ 许继电气 50 11.4 0.22 0.11 0.34 0.44 30  57  19  15  2.3  

资料来源：Wind，新时代证券研究所（带*为新时代电新团队覆盖标的，其余公司采用 wind 一致预期，股价为 2021 年 3 月 26 日收盘价） 
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1、 本周投资主题：行业高景气  

1.1、 本周重点推荐表现 

本周（2021/3/22-2021/3/28）行业标的池涨跌幅 TOP 排名如下。 

图1： 行业本周涨幅排名  图2： 行业本周跌幅排名 

 

 

 

资料来源：Wind，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 

1.2、 本周的投资主题和主要逻辑 

新能源汽车：比亚迪宋 DM-i 和上汽大众第一款 MEB 车型 ID.4X 上市，我们

预计随着更多新能源车型的上市，进一步丰富供给端，有望引爆 To C 端新能源车

消费需求。2021 年国内、外新能源汽车市场共振，行业将处于高增长通道，我们

预计 2021 年全球新能源车销量将达到约 470 万辆，将实现 50%以上的增长。 

投资建议： 

节后新能源板块调整幅度较大，主要是受全球流动性收缩而引起市场杀估值行

为。股价主要是由业绩和估值驱动。而节后股市的无差异下跌并未考量各板块的基

本面差异。看基本面，新能源板块赛道宽、空间大，行业处于早期启动阶段，各标

的业绩普遍高增长。我们认为即使在市场悲观情况下，新能源板块业绩高增也能更

强地抵抗估值收缩对股价造成的波动，相对收益确定性高。站在当前时间点，各行

业基本面的重要性更加突出，未来各板块演绎也将出现差异化。新能源板块长期向

好，短期数据喜人。建议积极布局新能源板块，重点推荐宁德时代、比亚迪、亿纬

锂能、赣锋锂业、天齐锂等。 

【比亚迪】进化到蜕变的全球电动车龙头 

（1）新能源汽车龙头，公司技术引领发展，不断完善人才和产品线布局。 

（2）国内装机量第二。刀片电池+CTP 技术引领创新，进一步降低电池包成本。 

【宁德时代】全球动力锂电池龙头，竞争力进一步增强 

（1）公司是全球动力锂电池龙头，通过产业链一体化布局和核心技术领先，

保持高水平竞争力； 

（2）国内第一，并且正在加速出海，未来将进一步提升市占率； 

（3）与主流车企合资动力电池厂，未来产能扩张快速。 

【亿纬锂能】消费电池放量带动业绩，动力储能加速抬升估值 
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（1）公司锂原+锂离子电池为主业，深度参与电子烟，收入净利润十年 复合

增速均超 40%以上； 

（2）消费类锂电池突破三星供应链，TWS 电池放量在即； 

（3）动力电池配套戴姆勒、起亚等国际知名整车厂。 

2、 行业要闻 

芯片短缺，蔚来停产 5 天 

3 月 26 日，蔚来汽车宣布，因芯片短缺暂停生产 5 个工作日。蔚来汽车称，

半导体的整体供应紧张，已经影响了该公司今年 3 月份的汽车产量。蔚来汽车预

计，2021 年第一季度将交付约 19500 辆汽车，略低于之前预期的 20000 辆至 

20500 辆。（来源：第一电动） 

点评：由于需求复苏、自然灾害的影响，汽车芯片供需紧张，预计这一状态将

延续至 21Q2。除蔚来汽车外，已有多家车企如丰田、大众等宣布了暂停生产或变

更生产计划，将对全球上半年汽车销量产生一定的影响，预计下半年将恢复正常。 

比亚迪宋 DM-i 和上汽大众 ID.4X 上市 

3 月 25 日，多家车企发布新款车型：1）比亚迪 DM-i 超级混动系列的第二款

车型，宋 PLUS DM-i 正式上市了。新车定位紧凑级插电式混动 SUV，共有 4 个版

本可选，纯电最高续航里程分别为 51km 和 110km，综合续航里程为 1150km 和

1200km，售价区间为 14.68 万至 16.98 万元。2）上汽大众 ID.4 X 在上海外滩国际

电竞文化中心正式上市，全系共有 6 款车型可供选择，补贴后售价为 19.99—27.29

万元。作为大众首款 MEB 平台下的国产纯电 SUV，ID.4 X 自去年 11 月份开启预

售以来一直备受关注，今天终于正式上市并开启交付。（来源：第一电动） 

点评：比亚迪的 DM-i 车型集合了众多前沿技术，在驾驶体验、经济性方面重

新定义了 PHEV 车型，而上汽大众的 ID.4X 作为大众在华的第一款 MEB 平台的新

能源车，也被集团和消费者给予了厚望。我们预计随着更多新能源车型的上市，进

一步丰富供给端，有望引爆 To C 端新能源车消费需求。 

3、 重要公告 

【微光股份】2020 年度报告 

3 月 22 日，公司发布 20 年年度报告，实现营收 7.98 亿元，同比+0.5%，归母

净利润 1.93 亿元，同比+17%，扣非归母净利润 1.5 亿元，同比+10.6%。 

【当升科技】2020 年度报告 

3 月 22 日，公司发布 20 年年度报告，公司实现营业收入约 31.8 亿元，同比

+39.4%；归母净利润约 3.8 亿元，同比+284.1%；扣非后归母净利润约 2.4 亿元，

同比+189.9%。 

【国轩高科】与肥东县签署合作协议建设动力锂电池上游材料及电池回收生产

基地 

3 月 22 日，公司公告与肥东县政府签订合作协议，建设动力锂电池上游原材

料及电池回收等生产基地，项目计划总投资 120 亿元，分期实施，项目在办理土地

使用权证后 3 个月开工建设，24 个月内竣工投产。 
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【国轩高科】与宜春矿业成立合资公司保障锂资源供应 

3 月 25 日，公司公告与宜春矿业共同出资 1 亿元设立合资公司宜春国轩矿业

有限公司，其中公司出资 5100 万元，以开发矿产资源，保障公司的锂资源供应。 

【孚能科技】北汽新能源等客户召回汽车 

3 月 23 日，公司公告，由于动力电池系统的一致性差异，在高温环境下长期

连续频繁快充，可能导致个别单体电芯性能劣化，极端情况下引发偶发失效，引起

动力电池起火风险，存在安全隐患，北汽新能源、北汽股份及北汽广州从 2021.4.3

起召回 2016.11.1~2018.12.21 生产的 EX360、EU400 纯电动车 3.2 万辆。根据公司

与客户此前协议的约定，公司将承担召回的费用。本次召回相关费用预计在人民币

3000 万~5000 万元之间，由公司前期计提的质保金承担，不会对公司 2021 年度净

利润产生重大影响。 

【亿纬锂能】与德方纳米成立合资公司 

3 月 23 日，公司公告与德方纳米拟共同出资 1 亿元成立合资公司，其中公司

出资 4000 万元，以生产低成本优质的磷酸铁锂，并优先向公司及其子公司供应。

合资公司项目计划投资总额为人民币 20 亿元，年产能 10 万吨。 

【星源材质】与 Northvolt 签订供应合同 

3 月 26 日，公司发布公告宣布与 Northvolt 签订战略合作协议，未来 6 年向

Northvolt 供应锂电池隔膜，金额不超过 33.4 亿元。在公司欧洲工厂建成之前，将

由公司常州基地供货。 

【三花智控】2020 年度报告 

3 月 26 日，公司发布 20 年年度报告，公司实现营业收入约 121.1 亿元，同比

+7.3%；归母净利润约 14.6 亿元，同比+2.9%；扣非后归母净利润约 12.7 亿元，同

比-6%。 

【法拉电子】2020 年度报告 

3 月 26 日，公司发布 20 年年度报告，公司实现营业收入约 18.9 亿元，同比

+12.5%；归母净利润约 5.6 亿元，同比+21.9%；扣非后归母净利润约 4.9 亿元，同

比+16.6%。 

4、 数据跟踪 

4.1、 新能源汽车：2 月新能源车销量同比+752% 

销量角度，2021 年 2 月国内新能源车销量 11.0 万辆，同比+752%，其中乘用

车销量约 10.6 万辆，商用车销量约 0.4 万辆。 
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图3： 新能源车 2 月销量达到 11.0 万辆（万辆） 

 

资料来源：中汽协，新时代证券研究所  

渗透率角度看，2021 年 2 月新能源车销量渗透率达到 7.6%，环比+0.4pct，其

中乘用车销量渗透率 9.2%，商用车销量渗透率 1.3%。 

图4： 新能源车渗透率 2021 年 2 月达到 7.6% 

 

资料来源：中汽协，新时代证券研究所 

4.2、 动力电池：2 月国内动力电池装机量同比+830% 

2021 年 2 月国内动力电池装机量 5.6 GWh，同比+830%，其中三元电池装机达

到 3.3 GWh，磷酸铁锂 2.2 GWh。 

图5： 2 月国内动力电池装机量 5.6 GWh（单位：GWh）  图6： 2 月 LFP 电池装机占比 39.3% 

 

 

 

资料来源：动力电池产业创新联盟，新时代证券研究所  资料来源：动力电池产业创新联盟，新时代证券研究所 

2021 年 2 月国内动力电池企业装机量 TOP5：宁德时代、比亚迪、LG 化学、

中航锂电和国轩高科。 
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图7： 2021 年 2 月电池装机量 TOP 企业 

 

资料来源：动力电池产业创新联盟，新时代证券研究所 

5、 风险提示 

新冠疫情影响产业链供需结构：目前国内疫情已基本得到控制，欧洲疫情逐步

稳定，东南亚疫情或影响光伏生产环节。如果海外疫情反复，或面临影响产业链供

需结构风险。 

下游需求不及预期：新能源汽车销量一方面与国内政策力度相关，一方面与欧

洲需求相关。光伏风电需求与成本相关，虽然长期向好，但短期可能面临需求不及

预期风险。原油价格暴跌，若长期处于低位，可能损害新能源的竞争力，行业降本

压力进一步增大。 
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2021年2月动力电池企业装机量TOP10（GWh） 
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