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2018 年 07 月 16 日 行业研究●证券研究报告 

新能源设备 行业分析 

2018年6月新能源汽车产销量分析：纯电动A00

级销量下滑，A0 及以上车型份额显著提升 

投资要点 

 事件：2018 年 7 月 11 日，中国汽车工业协会召开 2018 年度 6月份汽车产销数

据发布会。新能源汽车 2018 年 6 月产销分别完成 8.6 万辆和 8.4 万辆，同比分

别增长 31.7%和 42.9%，同比继续高速增长。1-6 月，新能源汽车产销分别完成

41.3 万辆和 41.2 万辆，同比分别增长 94.9%和 111.5%。 

 新能源车产量环比下降，符合预期：2018 年 6 月，中汽协数据显示，新能源乘

用车产量为 7.3 万辆，环比下降 4.4%，同比上升 49.4%，商用车产量 1.2 万辆，

环比下降 35.2%，同比下降 22.3%。商用车本月产量同比均有所下降，乘用车本

月产量同比上升，符合预期。 

 乘用车销量环比有所下降，主要是因为 A00 级车销量下滑：根据乘联会数据，

2018 年 6 月我国新能源乘用车销量达到 7.17 万辆，环比 5月下降 22%，同比增

长 74%。其中纯电动车销量为 5.0 万辆，同比上升 56%；插电混动销量为 2.2 万

辆，同比增长 135%。分车型看，2018 年 6 月 A00 级新能源车月销量为 1.67 万辆，

同比减少 25%，在纯电动乘用车中占比 34%，占比下滑 28%，低续航里程新能源

补贴下滑影响显著。续航较长的 A0 级车，同比增速高达 4倍，纯电动 A0/A 级车

型占到纯电动乘用车销量的 66%，呈现高速的态势（占比较 5 月提升了 28 个百

分点）。我们认为过渡期之后，政策偏向高续航里程车型，纯电动 A0/A 级车性

价比继续提升，预计纯电动 A0/A 级车型占比还将继续攀升。 

 钴资源价格短期震荡，三季度有望反弹：上周钴价小幅下滑，据同花顺数据，

2018 年 7 月 12 日， MB 钴 99.8%均价为 38.98 美元/磅（周涨幅为-2.38%），MB

钴 99.3%均价为 38.98 美元/磅（周涨幅为-2.38%）。此外，据通联数据披露，

2018 年 7 月 12 日，电池级碳酸锂均价为 11.45 万元/吨（周涨幅为-0.87%）。

钴价短期有所震荡。我们认为下半年新能源车产销旺季到来之时，将拉动钴价反

弹上涨。 

 投资建议：6月新能车产销量环比下降，符合市场预期。展望 7月份，总共有 22

个工作日，较 17 年 7月多一天，整体有利于产销同比增长。但由于历年七月份

高温天数较多，一般都是半年目标冲刺后的恢复期，环比 6月均有一定程度的下

降，并且 7月份全月都将实行 18 年补贴政策，长续航里程车型虽然性价比持续

提升，但排产、销售需要时间调整，预计 7月份新能源车产销数据在 7万辆左右，

而这也大概率将是今年下半年新能源车产销量的绝对低点，后续产销量有望逐月

攀升，继续重点推荐：华友钴业、天齐锂业、赣锋锂业、创新股份、当升科技、

宁德时代、藏格控股。 

 风险提示：新能源汽车政策出现重大变动；新能源汽车推广不及预期；其他的突

发性事件。 
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一、六月产销同比增长，继续看好新能车市场 

2018 年 7 月 11 日，中国汽车工业协会召开 2018 年度 6 月份汽车产销数据发布会。新能源

汽车 2018 年 6月产销分别完成 8.6 万辆和 8.4 万辆，同比分别增长 31.7%和 42.9%，同比继续高

速增长。其中纯电动汽车产销分别完成 6.4 万辆和 6.2 万辆，同比分别增长 18.6%和 29.5%；插

电式混合动力汽车产销均完成 2.2 万辆，同比分别增长 93.8%和 102.0%。 

1-6 月，新能源汽车产销分别完成 41.3 万辆和 41.2 万辆，同比分别增长 94.9%和 111.5%。

其中纯电动汽车产销分别完成 31.4 万辆和 31.3 万辆，同比分别增长 79.0%和 96.0%;插电式混合

动力汽车产销分别完成 10.0 万辆和 9.9 万辆，同比分别增长 170.2%和 181.6%。 

6 月新能车产销量同比增长迅速，环比有所下降，符合预期。主要是因为 6 月 12 日补贴过

渡期结束，进入 18 年新补贴阶段，低续航里程车型补贴下调较大影响销量。展望 7 月份，总共

有 22 个工作日，较 17 年 7 月多一天，整体有利于产销同比增长，我们继续维持 18 年全年产销

量 100-120 万辆的预测。 

图 1：新能源车累计产量（万辆） 

 

资料来源：工信部、中汽协、华金证券研究所 

表 1：2018 年 6 月新能车产量数据（单位：万辆） 

  6 月 1-6 月累计 环比增长 同比增长 同比累计增长 

新能源汽车 8.6 41.3 -10.6% 31.7% 94.9% 

新能源乘用车 7.3 35.5 -4.4% 49.4% 98.2% 

纯电动 5.2 25.9 -12.7% 33.5% 77.5% 

插电式混动 2.1 9.6 23.9% 109.6% 189.3% 

新能源商用车 1.2 5.9 -35.2% -22.3% 77.0% 

纯电动 1.2 5.5 -31.3% -19.8% 86.4% 

插电式混合动力 0 0.4 -75.7% -59.5% 0.1% 

资料来源：中汽协、华金证券研究所 
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表 2：2018 年 6 月新能车销量数据（单位：万辆） 

  6 月 1-6 月累计 环比增长 同比增长 同比累计增长 

新能源汽车 8.4 41.2 -17.5% 42.9% 111.6% 

新能源乘用车 7.3 35.5 -12.4% 70.0% 116.5% 

纯电动 5.2 25.9 -20.7% 54.1% 95.9% 

插电式混动 2.2 9.6 16.4% 125.8% 203.2% 

新能源商用车 1.1 5.8 -40.3% -29.9% 85.2% 

纯电动 1.1 5.4 -36.0% -26.4% 96.6% 

插电式混合动力 0 0.4 -77.8% -68.2% -0.9% 

资料来源：中汽协、华金证券研究所 

2018 年 6 月，中汽协数据显示，新能源乘用车产量为 7.3 万辆，环比下降 4.4%，同比上升

49.4%，商用车产量 1.2 万辆，环比下降 35.2%，同比下降 22.3%。商用车本月产量同比均有所下

降，乘用车本月产量同比上升，符合预期。 

图 2：2016 年至今新能源车分月分车型产销量 

 

资料来源：工信部、中汽协、华金证券研究所 

乘用车销量环比有所下降，A00 级车销量急速下滑：根据乘联会数据，2018 年 6 月我国新能

源乘用车销量达到 7.17 万辆，环比 5月下降 22%，同比增长 74%。其中纯电动车销量为 5.0 万辆，

同比上升 56%；插电混动销量为 2.2 万辆，同比增长 135%。此外，2018 年 6 月 A00 级新能源车

月销量为 1.67 万辆，同比减少 25%，在纯电动乘用车中占比 34%，占比下滑 28%，新能源补贴政

策影响效果显著。A0 级车同比增速高达 4倍，纯电动 A0/A 级车型占到纯电动乘用车销量的 66%，

呈现暴涨的态势（较 5 月提升了 28 个百分点）。在过渡期之后，政策偏向高续航里程车型，纯

电动 A级车占比迅速超过 A00 级，预计纯电动 A0/A 级车型占比还将继续攀升。 
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图 3：乘联会：新能源乘用车分月产销（辆） 

 

资料来源：乘联会、华金证券研究所 

图 4：2017 年至今新能源乘用车分月分车型销量 

 

资料来源：乘联会、华金证券研究所 

表 3：纯电动 A00 份额大降 

车型 
 

17-6 月 18-5 月 18-6 月 同比 环比 17 年 18 年累计 

纯电动 

A00 22161 44926 16726 -25% -63% 308060 156448 

A0 2481 9102 12628 409% 39% 30545 32015 

A 6911 18803 20281 193% 8% 105344 68089 

B 384 196 214 -44% 9% 4871 713 

纯电动合计 31937 73027 49849 56% -32% 448820 257265 

插电混动 

A 7121 17194 17795 150% 3% 88345 84928 

B 2355 1044 3087 31% 196% 19127 6693 

C 0 923 929 
 

1% 3 3409 

插电混动合计 9277 19161 21811 135% 14% 106973 95030 
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新能源乘用车总计 41214 92188 71660 74% -22% 555793 352295 

资料来源：乘联会，华金证券研究所 

表 4：新能源乘用车车型结构占比 

占比 17-6 月 18-5 月 18-6 月 17 年 18 年累计 

纯电动 

A00 69% 62% 34% 67% 61% 

A0 8% 12% 25% 7% 12% 

A 22% 26% 41% 23% 26% 

B 1% 0% 0% 1% 0% 

纯电动合计 77% 79% 70% 81% 73% 

插电混动 
A 77% 90% 82% 83% 89% 

B 25% 5% 14% 18% 7% 

 
C 0% 5% 4% 0% 4% 

插电混动合计 23% 21% 30% 19% 27% 

新能源乘用车总计 41214 92188  71660  555793 352295 

资料来源：乘联会，华金证券研究所 

二、2018 年第 7批推荐目录发布，三元锂优势明显 

5 月 22 日，工信部发布了 2018 年第五批《新能源汽车推广应用推荐车型目录》。第五批目

录按照《关于调整完善新能源汽车推广应用财政补贴政策的通知》，对 2017 年以来前 16 批目录

的 3716 款车型进行筛选，共有 203 户企业的 1977 个车型符合新补贴政策技术要求被列入其中。

自 2018 年 6 月 12 日起，2017 年第 1-12 批以及 2018 年 1-4 批《推荐车型目录》将全部废止。 

7 月 10 日，工信部发布了 2018 年第七批《新能源汽车推广应用推荐车型目录》，共有 342

款新能源车型入选。2018 年符合新补贴政策技术要求的第 5-7 批目录共包括 2572 款车型，其中

新能源乘用车 449 款，新能源客车 1496 款，新能源专用车 727 款，占比分别为 17.5%、58.2%、

28.3%。 

表 5：2017 年-2018 年第 7批新能车推广目录入选车型 

大类 动力 17-18 年初 
18 年新 5 批

（5.22） 

18 年新 6 批

（6.6） 

18 年新 7 批

（7.10） 

乘用车 

纯电动 435 294 46 45 

混动 62 54 6 4 

燃料电池 
   

 

总计 497 348 52 49 

客车 

纯电动 1638 910 160 146 

混动 406 240 18 12 

燃料电池 24 
 

5 5 

总计 2068 1150 183 163 

专用车 

纯电动 1141 479 118 127 

混动 
   

 

燃料电池 10 
  

3 

总计 1151 479 118 130 

总计 3716 1977 353 342 
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资料来源：乘联会，华金证券研究所 

乘用车三元锂优势显著：2018 年第 7 批推荐目录中，使用三元锂电池的新能源乘用车共 36

款，占比达 78%。第 5-7 批目录累计 350 款新能源乘用车使用三元锂电池，占比 78.0%；累计有

426 款新能源专用车使用三元锂电池，占比 58.6%。 

表 6：乘用车、专用车三元锂占比较大 

大类 电池简称 17-18年初 
18 年 

新 5 批 

18 年 

新 6 批 

18 年 

新 7 批 

总计 

(5-7 批) 
三元占比 

乘用车 

三元锂 383 274 40 36 350 

78.0% 
磷酸铁锂 41 25 4 4 33 

锂离子 72 49 8 9 66 

乘用车汇总 497 348 52 49 449 

专用车 

及卡车 

三元锂 705 298 68 60 426 

58.6% 

磷酸铁锂 339 141 38 53 232 

锰酸锂 49 21 6 9 36 

锂离子 49 19 6 8 33 

专用车及卡车汇总 1151 479 118 130 727 

资料来源：工信部，华金证券研究所 

钴资源价格短期震荡，行业高景气度持续：上周钴价小幅下滑，据同花顺数据，2018 年 7

月 12 日， MB 钴 99.8%均价为 38.98 美元/磅（周涨幅为-2.38%），MB 钴 99.3%均价为 38.98 美

元/磅（周涨幅为-2.38%）。此外，据通联数据披露，2018 年 7 月 12 日，电池级碳酸锂均价为

11.45 万元/吨（周涨幅为-0.87%）。钴价短期有所震荡，钴资源供需关系依旧偏紧，或将拉动

钴价继续上涨。同时，天齐锂业预计将迎来年检，锂产品的产量会受到影响，下半年电池级碳酸

锂的价格有望上涨。 

图 5：MB 钴 99.8%和 MB 钴 99.3%价格走势（美元/磅） 

 

资料来源：同花顺，华金证券研究所 
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图 6：硫酸钴价格走势（万元/吨） 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

 

 

 

 

图 7：四氧化三钴价格（元/千克） 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 
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图 8：氢氧化锂价格走势（元/吨） 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

 

 

 

图 9：电池级碳酸锂（Min 99.5%）价格走势（元/吨） 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 
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图 10：三元锂 523 及三元前驱体价格走势（元/千克）  

 
资料来源：Wind，华金证券研究所 

三、近期行业动态 

1. 发改委、商务部：取消新能源汽车外资股比限制 

6 月 28 日，国家发改委、商务部发布《外商投资准入特别管理措施（负面清单）（2018 年版）》，自今

年 7月 28 日起施行。汽车领域，2018 年取消专用车、新能源汽车整车制造外资股比限制，2020 年取消商用车

外资股比限制，2022 年取消乘用车外资股比限制以及合资企业不超过两家的限制。2018 年版负面清单，大幅

度放宽市场准入，清单长度由 63 条减至 48 条，共在 22 个领域推出开放措施，值得关注的三大重点领域——

大幅扩大服务业开放；基本放开制造业；放宽农业和能源资源领域准入。（电动车资源网） 

2. 国家发改委要求电力、新能源等能源基础设施项目必须招标 

6 月 28 日，国家发改委发布《必须招标的基础设施和公用事业项目范围规定》的通知，其中电力、新能源

等能源基础设施项目在列。该规定自 2018 年 6 月 6日起施行。（北极星电力网） 

3. 长城和宝马即将正式签约，新能源汽车格局将大变 

7 月 5 日，第一电动获悉，长城和宝马的合作已经进入最后的谈判阶段，即将达成最后协议。届时，双方

将正式开展关于 MINI 品牌电动车型国产化，以及其他新能源领域的合作。一边是国际汽车巨头，一边是国产

SUV 领导者，双方携手向新能源领域进军，势必会搅动本就不平静的新能源市场。(第一电动网) 

4. 天华超净携手宁德时代，拟拓展新能源动力锂电行业 

7 月 5 日，天华超净（甲方）与宁德时代新能源科技股份有限公司（乙方）在宁德市签署《共同投资框架

协议书》，甲乙双方拟共同投资成立合资公司，合资公司作为双方合作平台，将引进碳酸锂、氢氧化锂以及三

元、硫酸铁锂等正极材料的国际先进生产工艺技术并在此基础上进行工艺优化和改进，规模化生产，降低成本，

提高产品附加值。天华超净表示，通过本协议签署，双方达成合作关系，有助于挖掘并发挥双方的资源和优势，

在新能源动力锂电行业的产业领域展开合作，实现互利共赢。（电动汽车资源网） 

5. 发改委酝酿建立新能源智能化汽车整合研发平台 

6 月 28 日，记者从发改委等部门了解到,未来将推进新能源智能化汽车整合研发机制,酝酿建立国家层面的

创新发展平台企业。发改委相关负责人透露,新能源智能化汽车将在技术创新、产业生态、法规标准、产品监
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管、信息安全等方面构建战略体系。未来或许会成立国家层面的智能创新发展平台公司,推进新能源智能化汽

车在基础设施标准、技术规则等方面的研究和发展。（经济参考报） 

6. 上海市发布节能减排资金安排：新能源汽车补助资金 24461.1 万元 

6 月 28 日，上海发改委发布《关于下达本市 2018 年节能减排专项资金安排计划(第二批)的通知》。通知

中称，根据《国家财政部关于下达节能减排补助资金用于 2016 年新能源汽车推广补助资金清算的通知》(财建

[2018]121 号)和《上海市鼓励购买和使用新能源汽车暂行办法(2016 年修订)》(沪府办发[2016]7 号)等有关规

定，安排经审核通过的 2016 年度第二批新能源汽车补助资金 24461.1 万元。（北极星电力网） 

 7. 特斯拉宣布提高新车产量 性能版车型将迎来降价 

6 月 28 日，从美国汽车媒体获悉，特斯拉将在近期向所有预定 Model 3 的用户开放订单，并降低 Model 3

性能版车型的售价。其中 Model 3 Dual Motor 版本的新售价相比现在的价格下降了 1000 美元（约 6600 元人

民币），如果以较高售价预定新车，那么相应的价格也会进行调整。（电动汽车资源网） 

 8. 金沙江创投资金不足，日产停止向出售旗下动力电池子公司 

7 月 3 日，日产汽车在一份声明中表示，停止向中国金沙江创业投资基金出售旗下动力电池厂 AESC 的 51%

股权，理由是金沙江创投缺乏收购资金，无法在 6 月 29 日最后期限前完成交易。AESC 公司由日产汽车与日本

电气公司联合创建，该公司主要从事锰酸锂电池单元、模块及锂电池组的生产。2017 年 8 月份，日产宣布计划

将其 51%的股份出售给金沙江创投，有知情人士透露其交易金额为 10 亿美元。不过交易迟迟没有完成，并在随

后近一年的时间内无数次延迟。（北极星电力网） 

四、投资建议 

6 月新能车产销量环比下降，符合市场预期。展望 7 月份，总共有 22 个工作日，较 17

年 7 月多一天，整体有利于产销同比增长。但由于历年七月份高温天数较多，一般都是半年

目标冲刺后的恢复期，环比 6月均有一定程度的下降，并且 7月份全月都将实行 18 年补贴政

策，长续航里程车型虽然性价比持续提升，但排产、销售需要时间调整，预计 7 月份新能源

车产销数据在 7 万辆左右，而这也大概率将是今年下半年新能源车产销量的绝对低点，8 月

份开始产销量逐月攀升，行业景气度将持续上行。重点推荐：华友钴业、天齐锂业、赣锋锂

业、创新股份、当升科技、宁德时代、藏格控股。 

表 7：重点推荐公司盈利预测与估值一览表 

所属板块 公司名称 股票代码 
每股收益（元） 动态市盈率 收盘价

（07.13） 
投资评级 

2017A 2018E 2019E 2020E 2017A 2018E 2019E 2020E 

新能源汽车 

华友钴业 603799.SZ 4.21 6.01 7.65 9.18 18.44 12.9 10.1 8.5 77.63 买入-A 

天齐锂业 002466.SZ 2.1 2.4 3.3 4.1 23.98 21.0 15.3 12.3 50.35 买入-A 

赣锋锂业 002460.SZ 1.52 1.93 2.36 2.55 26.46 20.8 17.0 15.8 40.22 买入-A 

当升科技 300073.SZ 0.62 0.82 1.14 1.51 52.21 39.5 28.4 21.4 32.37 买入-A 

创新股份 002812.SZ 0.58 1.48 1.87 2.52 69.31 27.2 21.5 16.0 40.20 买入-A 

宁德时代 300750.SZ 1.98 1.41 2.03 3.14 41.77 58.7 40.7 26.3 82.70 - 

藏格控股 000408.SZ 0.61 0.81 1.04 1.29 23.9 18.0 14.0 11.3 14.55 买入-B 

资料来源：贝格数据，华金证券研究所 
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五、风险提示 

1、双积分政策出现重大变动； 

2、上游原材料价格大幅波动； 

3、新能车汽车推广不及预期； 

4、其他突发性事件 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  
    肖索声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证

信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨

询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询

业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投

资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司的客户发布。 
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公司的当然客户。 
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仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公司可

能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、
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