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2023年 11月 20日 证券研究报告/行业研究

电新行业双周报 2023年第 20期总第 20期

四季度车企传统旺季到来 建议关注动力电池及整车板块

行情回顾：

报告期内电力设备行业指数涨幅为 1.99%，跑赢沪深 300指数 2.43Pct。

电力设备申万二级子行业中电机Ⅱ、光伏设备、其他电源设备Ⅱ、电网

设备、风电设备、电池分别变动 4.45%、4.08%、3.89%、1.89%、0.52%、

0.36%。重点跟踪的三级子行业电池化学品、锂电池分别变动 3.06%、

-1.61%。

2023年初至本报告期末，电力设备行业累计下跌 21.98%，沪深 300指

数累计下跌 7.84%，电力设备行业累计跑输 14.14Pct。电力设备的四个

申万二级子行业在下跌，其中光伏设备累计跌幅最大，为 35.69%；电

机Ⅱ上涨 23.21%。重点跟踪的两个三级子行业锂电池、电池化学品全

部下跌，跌幅分别为 24.00%、29.09%。电力设备行业整体表现较差。

本报告期内重点跟踪三级子行业个股以上涨为主。报告期内，锂电池

行业31只A股成分股中27只上涨，其中长虹能源涨幅最大，为21.16%。

电池化学品 43只 A股成分股中有 37只个股上涨，壹石通涨幅最大，

为 68.05%。

估值方面，截至 2023 年 11月 17 日，电力设备行业 PE为 18.13 倍，

低于负一倍标准差，位于申万一级行业第 22位的水平。电力设备申万

二级行业中重点跟踪的电池行业 PE为 21.25倍，位居第四位。重点跟

踪的两个三级子行业 PE分别为锂电池 20.27倍、电池化学品 22.82倍。

本报告期，电力设备行业共有 17家上市公司的股东净减持 1.88亿元。

其中，9家增持 0.53亿元，8家减持 2.41亿元。

投资观点：

11月初，车市“金九银十”落幕，国内新能源车企相继公布 10月产销

数据，整体呈上涨趋势，但也有部分车企 10月份销量有所下滑。其中，

比亚迪继续稳居第一，10月份新能源汽车销量为 30.18 万辆，环比增

长 5%。此外，头部新势力车企数据亮眼，多家公司数据创历史新高。
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其中，理想汽车 10月交付量达到 40422辆，同比增长高达 302.1%，

月交付首次突破四万辆大关；小鹏汽车实现月交付突破 2万辆，10月

交付 20002 辆，环比增长 31%，同比增长 292%。随着车市“金九银

十”落幕，四季度传统旺季随之而来，叠加国家及各地支持扩大新能

源汽车消费政策的持续发力，以及车企新品在 11月集中上市，有望刺

激四季度新能源汽车销量实现新突破，产业链上下相关公司或将收益，

建议重点关注动力电池及整车板块。

风险提示：

下游需求复苏不及预期；车企新车型上市进展不及预期
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一、 市场回顾

1. 行情回顾

报告期内电力设备行业指数涨幅为 1.99%，跑赢沪深 300指数 2.43Pct。电力设备申万二级

子行业中电机Ⅱ、光伏设备、其他电源设备Ⅱ、电网设备、风电设备、电池分别变动 4.45%、4.08%、

3.89%、1.89%、0.52%、0.36%。重点跟踪的三级子行业电池化学品、锂电池分别变动 3.06%、

-1.61%。

2023年初至本报告期末，电力设备行业累计下跌 21.98%，沪深 300指数累计下跌 7.84%，

电力设备行业累计跑输 14.14Pct。电力设备的四个申万二级子行业在下跌，其中光伏设备累计

跌幅最大，为 35.69%；电机Ⅱ上涨 23.21%。重点跟踪的两个三级子行业锂电池、电池化学品全

部下跌，跌幅分别为 24.00%、29.09%。电力设备行业整体表现较差。

图 1：本报告期内申万一级行业涨跌幅（%）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所

图 2：本报告期内电力设备申万二级行业涨跌幅（%） 图 3：本报告期内重点跟踪三级行业涨跌幅（%）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所 资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所
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图 4：电力设备行业 2023年初至报告期末累计涨跌

幅（%）

图 5：重点跟踪三级行业 2023年初至报告期末累计

涨跌幅（%）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所 资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所

本报告期内重点跟踪三级子行业个股以上涨为主。报告期内，锂电池行业 31只 A股成分

股中 27只上涨，其中长虹能源涨幅最大，为 21.16%。电池化学品 43只 A股成分股中有 37只

个股上涨，壹石通涨幅最大，为 68.05%。

图 6：锂电池行业涨跌幅前五个股（%） 图 7：锂电池行业涨跌幅后五个股（%）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所 资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所
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图 8：电池化学品行业涨跌幅前五个股（%） 图 9：电池化学品行业涨跌幅后五个股（%）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所 资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所

估值方面，截至 2023年 11月 17日，电力设备行业 PE为 18.13倍，低于负一倍标准差，

位于申万一级行业第 22 位的水平。电力设备申万二级行业中重点跟踪的电池行业 PE为 21.25

倍，位居第四位。重点跟踪的两个三级子行业 PE分别为锂电池 20.27倍、电池化学品 22.82倍。

图 10：申万一级行业 PE（TTM）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所
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图 11：电力设备行业 PE（TTM）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所

图 12：电力设备申万二级行业 PE（TTM） 图 13：重点跟踪三级子行业 PE（TTM）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所 资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所

2. 行业重要资讯

2.1 新能源汽车行业

 2023年 10月新能源汽车产销情况简析

据中国汽车工业协会统计分析，2023年 10月，新能源汽车继续保持较快增长，产销量再

创新高。2023年 10月，新能源汽车产销分别完成 98.9万辆和 95.6万辆，环比分别增长 12.5%

和 5.7%，同比分别增长 29.2%和 33.5%。2023年 1-10月，新能源汽车产销分别完成 735.2万辆

和 728万辆，同比分别增长 33.9%和 37.8%。2023年 10月，在新能源汽车主要品种中，与上月

相比，三大类新能源汽车品种产销均呈不同程度增长；与上年同期相比，三大类新能源汽车品

种产销均呈两位数增长。2023年 1-10月，在新能源汽车主要品种中，与上年同期相比，三大类

新能源汽车品种产销均呈较快增长。2023年 10月，新能源汽车国内销量 83.2万辆，环比增长

2.9%，同比增长 37.3%。2023年 1-10月，新能源汽车国内销量 628.5万辆，同比增长 31.4%；
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2023年 10月，新能源汽车出口 12.4万辆，环比增长 29.3%，同比增长 12.8%。2023年 1-10月，

新能源汽车出口 99.5万辆，同比增长 99.1%。（资料来源：中国汽车工业协会）

2.2 动力电池行业

 2023年 10月动力和储能电池月度数据

产量方面：10月，我国动力和储能电池合计产量为 77.3GWh,环比略有下降，降幅为 0.1%，

同比增长 23.2%。1-10月，我国动力和储能电池合计累计产量为 611.0GWh，累计同比增长 41.8%。

销量方面：10月，我国动力和储能电池合计销量为 75.0GWh，环比增长 4.7%。其中,动力

电池销量为 61.0GWh，占比 81.4%，环比增长 1.5%，同比增长 19.5%；储能电池销量为 13.9GWh,

占比 18.6%，环比增长 21.9%。1-10月，我国动力和储能电池合计累计销量为 557.6GWh。其中，

动力电池累计销量为 486.0GWh，占比 87.2%，累计同比增长 37.1%；储能电池累计销量为

71.6GWh，占比 12.8%。10月，我国动力和储能电池合计出口 14.5GWh,环比增长 9.1%，占当

月销量 19.4%。其中动力电池出口 11.5GWh，占比 78.9%，环比增长 3.8%，同比增长 34.0%。

储能电池出口 3.1GWh，占比 21.1%，环比增长 34.9%。1-10月，我国动力和储能电池合计累计

出口达 115.7GWh，占前 10月累计销量 20.8%。其中，动力电池累计出口 101.2GWh，占比 87.5%，

累计同比增长 105.4%；储能电池累计出口 14.5GWh，占比 12.5%。

装车量方面：10月，我国动力电池装车量 39.2GWh，同比增长 28.3%，环比增长 7.6%。其

中三元电池装车量 12.3GWh，占总装车量 31.4%，同比增长 14.0%，环比增长 0.8%；磷酸铁锂

电池装车量 26.8GWh，占总装车量 68.5%，同比增长 36.4%，环比增长 10.9%。1-10 月，我国

动力电池累计装车量 294.9GWh, 累计同比增长 31.5%。其中三元电池累计装车量 93.9GWh,占

总装车量 31.8%，累计同比增长 6.7%；磷酸铁锂电池累计装车量 200.7GWh,占总装车量 68.1%，

累计同比增长 47.6%。10月，我国新能源汽车市场共计 35家动力电池企业实现装车配套，较去

年同期减少 5家。排名前 3家、前 5家、前 10家动力电池企业动力电池装车量分别为 30.8GWh、

34.7GWh和 38.3GWh,占总装车量比分别为 78.7%、88.4%和 97.8%。1-10月，我国新能源汽车

市场共计 48家动力电池企业实现装车配套，较去年同期减少 3 家，排名前 3家、前 5家、前

10家动力电池企业动力电池装车量分别为 237.0GWh、261.8GWh和 287.0GWh，占总装车量比

分别为 80.4%、88.8%和 97.3%。（资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟）

 工信部等四部门发布《绿色航空制造业发展纲要（2023-2035年）》

近日，工信部等四部门发布《绿色航空制造业发展纲要（2023-2035年）》（简称《规划纲

要》）明确，到 2025年，国产民用飞机节能、减排、降噪性能进一步提高，航空绿色制造水平



行业周报

请参阅最后一页的股票投资评级说明和法律声明 10 / 16

全面提升，绿色航空产业发展取得阶段性成果，安全有效的保障体系基本建成。使用可持续航

空燃料的国产民用飞机实现示范应用，电动通航飞机投入商业应用，电动垂直起降航空器

（eVTOL）实现试点运行，氢能源飞机关键技术完成可行性验证，绿色航空基础设施不断夯实，

形成一批标准规范和技术公共服务平台，有效支撑绿色航空生产体系、运营体系建设。

关于实施绿色航空技术创新工程，《规划纲要》提出：1.“绿色+”产品技术升级。围绕国

产民用飞机的进一步节能减排降噪，开展“绿色+”技术迭代升级。2.基于混合动力系统演示验

证平台开发。开展混合动力系统的原理验证、地面试验和样机开发，研发混合动力系统演示验

证平台，实现混合动力系统的飞行验证。3.电动通用航空器工程化攻关。加快电动通用航空器

系列化、谱系化。突破高能量密度锂电池、高比功率氢燃料电池、高效率电推进系统、高推重

比涵道风扇、先进气动布局涵道风扇、太阳能无人机等关键技术。满足电动航空器使用需求和

适航要求的 400Wh/kg级航空锂电池产品投入量产，500Wh/kg级产品小规模验证；250kW级

航空电机及驱动系统投入量产，500kW级产品小规模验证，功重比达到 20Nm/kg。4.氢能源飞

机可行性论证与关键技术攻关。开展氢内燃、氢涡轮发动机、氢涡轮混合动力、高效储氢技术、

机载设备与可靠性研究，实现氢能源飞机关键技术验证。（资料来源：世界动力电池大会）

2.3 储能行业

 10月新型储能项目分析：新增投运装机 1.5GWh+，非锂储能技术装机占比提升

根据 CNESADataLink全球储能数据库的不完全统计，2023年 10月，国内共发布 114个电

力储能项目（含规划、建设和运行），规模共计 11.4GW/30.9GWh，其中新型储能规模

8.6GW/28.2GWh。10月，新型储能新增装机规模 801.9MW/1602.6MWh，功率规模较 9月有所

下降，环比-11%/+1%；其中表前新增装机 777.0MW/1553.0MWh，环比-12%/-1%，用户侧新增

装机规模环比-4%/+113%。

从区域分布上看，新型储能项目（含规划、建设和运行，下同）主要分布在河南、新疆、

安徽、广东、江苏等 24个省市自治区，8省市自治区新增规模超 500MW。河南新增新型储能

规模达 1.3GW/8.6GWh，去年 7月以来功率规模首次居全国首位，叶县规划 1.0GW/8.0GWh盐

穴压缩空气共享储能项目。新疆规划 GWh级构网型储能示范项目，功率规模居第二位。

从技术分布上看，10月份新型储能项目仍以锂离子电池为主，规模达 6.5GW/16.1GWh，环

比-43%/-37%，功率规模占比较上月下降 9 个百分点。投运项目以锂电池项目为主，规模环比

-11%/-3%。非锂技术市场份额上升，功率规模占比达 25%；压缩空气占比 19%、主导非锂市场，

一项压缩空气储能项目投运；液流电池、重力储能、飞轮项目也在规划建设中。

从应用分布上看，电网侧功率规模占比超 75%，较 9 月上升 22 个百分点；规模
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6.6GW/24.0GWh，环比-12%/+13%，均为独立储能；这些项目主要分布在河南、新疆、江苏、

山东、安徽等省份，百兆瓦级以上项目占总数的 79%。电源侧规模 1.9GW/3.9GWh，环比

-51%/-49%，新能源配储占比超 99%；项目主要分布在内蒙古、青海、安徽、山西、广东等省

份。用户侧比重回落，功率规模占比 2%，规模 156MW/313MWh，EV充电站应用功率规模占

比达 52%，首次超过工业储能。（资料来源：CNESA）

 中电联：上半年新能源配储平均利用小时仅为设计利用小时数的 27%

11月 10日，中国电力企业联合会依托国家能源局批准建设的国家电化学储能电站安全监

测信息平台，发布了《2023年上半年度电化学储能电站行业统计数据》（简称：《统计数据》）。

《统计数据》显示，上半年，新增投运电化学储能电站 227座，总功率 7.41GW、总能量 14.71GWh，

超过此前历年累计装机规模总和。

从区域分布来看，截至 2023年 6月底，已投运电化学储能电站排名前三的省（市、自治区）

依次是山东、宁夏、内蒙古；新增投运的电化学储能电站排名前三的省（市、自治区）依次是

内蒙古、宁夏、山东。

在应用场景分布情况上，截至 2023年 6月底，已投运的电化学储能电站主要分布在电源侧，

总功率约 7.61GW、占比 53.24%，总能量约 14.21GWh、占比 49.39%；2023年上半年新增总功

率约 3.64GW、占比 49.17%，总能量约 7.40GWh、占比 50.32%。

电源侧储能以新能源配储为主，受各省新能源配储政策影响，新能源配储比例持续提高，

累计投运总功率约 6.20GW、占比 81.44%，总能量约 12.75GWh、占比 89.73%；2023年上半年

新增总功率约 3.38GW、占比 92.83%，总能量约 7.25GWh、占比 97.94%。目前新能源配储主要

分布在内蒙古、甘肃、西藏、山东、新疆等新能源装机较高的省份。

在各应用场景电力电量情况方面，电网侧独立储能与电源侧新能源配储运行情况基本持平。

独立储能平均运行系数 0.10(日均运行小时 2.28h、上半年运行小时 367.60h)，平均利用系数

0.06(日均利用小时 1.45h、上半年利用小时 240.12h)、平均利用率指数 0.32、达到电站平均设计

利用小时数的 32%，平均等效充放电次数 59 次、平均日等效充放电次数 0.36次(相当于每 2.8

天可完成一次完整充放电》，平均出力系数 0.66，平均备用系数 0.88。

新能源配储平均运行系数 0.09(日均运行小时 2.05h、上半年运行小时 327.46h)，平均利用

系数 0.06(日均利用小时 1.42h、上半年利用小时 219.25h)、平均利用率指数 0.27、达到电站平

均设计利用小时数的 27%，平均等效充放电次数 46次、平均日等效充放电次数 0.31次(相当于

每 3.3天可完成一次完整充放电)，平均出力系数 0.81，平均备用系数 0.91。（资料来源：西部
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碳中和新能源联盟）

二、 公司动态

1. 重点公司动态

11月 13日，天宸股份公告称，其全资子公司天宸绿色能源科技（芜湖）有限公司（以下

简称“天宸能科”）与宁德时代签订《战略合作协议》。双方同意就新能源储能市场拓展及项

目开发、智慧能源系统研发集成、相关产品生产销售等方面建立战略伙伴关系。双方同意，协

议签署后 12个月内，天宸能科力争向宁德时代采购不少于 1GWh 产品，协议签署后 36 个月

内，天宸能科力争累计向宁德时代采购不少于 5GWh 产品。（资料来源：公司公告）

11月 15日，格林美接待投资者调研披露，公司正在印尼投资建设印尼第一条年产 3万吨

高镍动力电池三元前驱体材料项目，利用印尼青美邦镍资源项目自产的氢氧化镍钴锰混合物

（MHP）为原料，实现“红土镍矿—MHP原料—三元前驱体材料”的红土镍矿直接到动力电池

三元材料全产业链建设。该项目是印尼第一条三元前驱体产线，将于 2024年 4月投入运行。（资

料来源：公司公告，高工锂电）

2023年 11月 16日，中矿资源公告，公司年产 3.5万吨高纯锂盐项目已经建设完毕并成功

点火投料试生产运营。公司年产 3.5万吨高纯锂盐项目位于江西省新余市，由公司下属全资公

司春鹏锂业于 2022年开始投资建设，主产品为电池级碳酸锂、电池级氢氧化锂，副产品为无水

硫酸钠。公司现有年产 2.5万吨电池级碳酸锂/氢氧化锂和年产 6,000吨电池级氟化锂产线，本

次春鹏锂业 3.5万吨高纯锂盐项目建成投产，公司电池级锂盐总产能达到 6.6万吨/年。（资料

来源：公司公告）

2. 重点公司股票增、减持情况

本报告期，电力设备行业共有 17家上市公司的股东净减持 1.88亿元。其中，9家增持 0.53

亿元，8家减持 2.41亿元。

表 1：电力设备行业上市公司股东增、减持情况

代码 名称 变动次数 涉及股东人数 总变动方向 净买入股份数合计(万股) 增减仓参考市值(万元)

688660.SH 电气风电 5 1 增持 666.67 3,441.85

600468.SH 百利电气 1 1 增持 183.41 970.24

603063.SH 禾望电气 1 1 增持 8.82 217.18

688275.SH 万润新能 7 2 增持 5.35 326.97

002812.SZ 恩捷股份 10 3 增持 3.54 241.60
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300080.SZ 易成新能 1 1 增持 2.00 9.66

688248.SH 南网科技 1 1 增持 1.41 39.86

832110.BJ 雷特科技 1 1 增持 1.10 14.22

688392.SH 骄成超声 1 1 增持 0.05 4.23

688567.SH 孚能科技 5 2 减持 -8.00 -151.78

834062.BJ 科润智控 1 1 减持 -16.00 -71.25

688339.SH 亿华通-U 1 1 减持 -50.37 -2,661.94

603628.SH 清源股份 4 1 减持 -67.43 -843.10

688598.SH 金博股份 7 7 减持 -74.86 -6,328.78

301150.SZ 中一科技 1 1 减持 -128.60 -5,118.12

688517.SH 金冠电气 2 1 减持 -170.10 -2,672.12

301226.SZ 祥明智能 3 2 减持 -241.73 -6,260.49

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所

三、 重点数据跟踪

图 14：正极材料单瓦时价格行情（元/KWh）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所

图 15：金属原材料（镍、钴、电解锰、碳酸锂）每日价格行情（万元/吨）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所
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图 16：单 GWh电池所需碳酸锂成本

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所

图 17：中国新能源汽车销量及渗透率 图 18：中国新能源汽车月度销量（辆）

资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所 资料来源：Wind，长城国瑞证券研究所

图 19：全球动力电池出货结构 图 20：中国动力电池月度装车量（GWh/月）

资料来源：EVTank，长城国瑞证券研究所 资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，长城

国瑞证券研究所
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图 21：中国动力电池出货结构

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，长城国瑞证券研究所

四、 投资建议

11月初，车市“金九银十”落幕，国内新能源车企相继公布 10月产销数据，整体呈上涨

趋势，但也有部分车企 10月份销量有所下滑。其中，比亚迪继续稳居第一，10月份新能源汽

车销量为 30.18万辆，环比增长 5%。此外，头部新势力车企数据亮眼，多家公司数据创历史新

高。其中，理想汽车 10月交付量达到 40422辆，同比增长高达 302.1%，月交付首次突破四万

辆大关；小鹏汽车实现月交付突破 2万辆，10月交付 20002辆，环比增长 31%，同比增长 292%。

随着车市“金九银十”落幕，四季度传统旺季随之而来，叠加国家及各地支持扩大新能源汽车

消费政策的持续发力，以及车企新品在 11月集中上市，有望刺激四季度新能源汽车销量实现新

突破，产业链上下相关公司或将收益，建议重点关注动力电池及整车板块。
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股票投资评级说明

证券的投资评级：

以报告日后的 6个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下：

买入：相对强于市场表现 20％以上；

增持：相对强于市场表现 10％～20％；

中性：相对市场表现在－10％～＋10％之间波动；

减持：相对弱于市场表现 10％以下。

行业的投资评级：

以报告日后的 6个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下：

看好：行业超越整体市场表现；

中性：行业与整体市场表现基本持平；

看淡：行业弱于整体市场表现。

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级

体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比

如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点

与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。

本报告采用的基准指数：沪深 300指数。

法律声明：“股市有风险，入市需谨慎”

长城国瑞证券有限公司已通过中国证监会核准开展证券投资咨询业务。在本机构、本人所知情

的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评价的证券没有利害关系。本报告中的

信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息

已做最新变更，在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成对所述证券买卖的出价

或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投

资者据此投资，投资风险自我承担。本报告版权归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任

何机构和个人均不得以任何形式翻版、复制、刊载或转发，否则，本公司将保留随时追究其法

律责任的权利。
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