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行业走势图 

全数据解析第 8 批《推荐车型目录》，坚定看好销量爆
发 
 

事件：8 月 2 日，工信部发布 2018 年第 8 批《新能源汽车推广应用推荐车
型目录》（以下简称《目录》）。第 8 批《目录》中包括 385 款新车型，其中
乘用车 51 款，客车 152 款，专用车 182 款。 
 
乘用车型总数量增多，燃料电池车型数量创新高 
补贴执行期后可用《目录》仅 2018 年公布的 5-8 批，共包含 3069 款车型，
其中乘用车 501 款。从车型绝对数量来看，总数量去与去年全年相当，而
乘用车车型数量比去年全年多 29.5%，极大丰富了消费者选择。而此次公布
的第 8 批《目录》车型包含蔚来的 ES8、威马 EX5 以及长城旗下 WEY P8。
同时多达 19 款燃料电池车亮相本批《目录》，北京亿华通的燃料电池配套
车型数量达 10 款。 
 
能量密度、续航里程持续提升，140Wh/kg 与 300km 成乘用车标配 
电池能量密度与续航里程方面，对比去年《目录》整体提升显著，但与新补
贴政策下采用的 2018 年 5-7 批《目录》相比变化不大。根据我们对本次《目
录》的统计，能量密度达到 140Wh/kg 的标准且续航里程大于等于 300km
的车型达 24 款，即接近一半乘用车车型能拿到 4.95 万元以上的国补。 
 
CATL 优势依旧，苏州绿控再度领先其他电机供应商 
从电池供应商角度来看，宁德时代领先优势依然显著，而第二梯队电池企业
竞争焦灼。在本批《目录》中，亿纬锂能和卡耐新能源乘用车配套量（5 款）
并列第二，仅次于宁德时代（10 款）。 
电机供应商与往期类似，较为分散，以车企自供电机为主。配套量最多的为
独立电机企业苏州绿控，配套众多客车客户；方正电机与大地和配套乘用车
客户数量较多。 
 
投资建议： 
今年补贴新政执行期可用《目录》已公布 4 批，车型、销量和价格都进入稳
定期。第 8 批《目录》显示车企已完成技术切换，高性价比车型不断涌现，
下半年销量将可以继续乐观。上半年锂电中游产业链各环节因降价承受较大
业绩压力，但我们也应该看到各环节集中度也在不断提升，而从《目录》的
梳理也能看出龙头车企与电池企业的竞争力正不断加强。因此，我们坚定
看好产业链投资机会。标的方面，我们继续重点推荐锂电龙头宁德时代，并
重点推荐高端动力电池供应链（宁德时代、特斯拉、松下、LG 等）：杉杉股
份、宏发股份、当升科技、先导智能、璞泰来（联合机械覆盖），同时建议
关注优质锂电企业：澳洋顺昌、亿纬锂能。 
 
风险提示：政策推广力度不及预期，车型发布速度不及预期，销量增长不及
预期等。 

  
重点标的推荐 

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E  
代码 名称 2018-08-03 评级 2017A/E 2018E 2019E 2020E 2017A/E 2018E 2019E 2020E 

300750.SZ 宁德时代 69.60 买入 1.79 1.40 1.84 2.35 38.88 49.71 37.83 29.62 

600884.SH 杉杉股份 17.31 买入 0.80 0.92 1.14 1.39 21.64 18.82 15.18 12.45 

300450.SZ 先导智能 27.70 买入 0.61 1.20 1.79 2.22 45.41 23.08 15.47 12.48 

600885.SH 宏发股份 19.42 买入 1.29 1.49 1.89 2.31 15.05 13.03 10.28 8.41 

603659.SH 璞泰来 52.31 买入 1.22 1.84 2.56  42.88 28.43 20.43  
  
资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS 
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事件： 

8 月 2 日，工信部发布 2018 年第 8 批《新能源汽车推广应用推荐车型目录》（以下简称《目
录》）。第 8 批《目录》中包括 385 款新车型，其中纯电动车型 353 款，插电混供 13 款，
而燃料电池车高达 19 款。分车型来看，乘用车 51 款，客车 152 款，专用车 182 款。 

图 1：2016-2018 各批《目录》车型统计 

 

资料来源：工信部，天风证券研究所 

 

1. 乘用车型总数量增多，燃料电池车型数量创新高 

从车型绝对数量来看，今年可用《目录》中车型数量与去年全年相当，且销量主力乘用车
车型数量显著增多。补贴执行期后可用《目录》仅 2018 年公布的 5-8 批，2017 年 1-12

批及 2018 年 1-4 批《目录》已被废止。目前公布的可用《目录》中，共 3069 款车型，其
中乘用车 501 款，客车 1659 款，专用车 909 款。而 2017 年全部批次《目录》，共包含 3355

款车型，其中乘用车 387 款，客车 1844 款，专用车 1124 款。 

新造车势力车型频上《目录》，均采用宁德时代电池。本次《目录》中的 51 款乘用车车型
中，包含蔚来的 ES8、威马 EX5 以及长城旗下 WEY P8。此次《目录》中的蔚来 ES8 搭载
70kWh 电池，而续航里程仅 355km，新车将提供不同外观轮辋，不同样式的尾部字标作为
选装；威马 EX5 500 版本续航里程达 460km，采用宁德时代电池，驱动电动机额定功率为
60kW，峰值功率为 160kW；WEY P8 为 WEY 旗下首款插电混乘用车，也采用了宁德时代
的电池，纯电状态下新车续航里程达 50 公里。 

多达 19 款燃料电池车亮相本批《目录》。今年新的几批《目录》中燃料电池车车型的数量
略有增加，每批约 3-6 款，而第 8 批《目录》中燃料电池车型数量创新高，达到 19 款，
其中燃料电池专用车 4 款（3 款来自东风，1 款来自青年曼牌），燃料电池大巴车 15 款（3

款来自福田，4 款来自宇通， 4 款来自申龙，中通、中植、飞驰、大通各 1 款）。东风燃
料电池车的燃料电池来源于爱德曼氢能源，其中储能电池来自于中信国安盟固利。15 款燃
料电池客车中 10 款的燃料电池供应商为北京亿华通（福田、申龙、宇通、中植）。 

 

2. 能量密度、续航里程持续提升 

电池能量密度方面，对比去年《目录》整体提升显著，但与新补贴政策下采用的 2018 年
5-7 批《目录》相比变化不大。对比历批《目录》的乘用车续航里程，300 公里以上车型
占比达 62%，虽低于今年第 6、7 批《目录》，但比过往《目录》仍有明显提升。 

2.1. 商用车基本能够满足最高能量密度要求 

与往期《目录》类似，已知能量密度的客车车型中，能量密度在 135Wh/kg 以上的达 82.05%，
可获取 1.1 倍补贴。其余车型能量密度也均在 115Wh/kg 以上，可获取 1 倍补贴。其中国
能配套的一款东风的纯电动客车，其磷酸铁锂电池组能量密度高达 153Wh/kg。 

53 64 7 64 25 72 36 38 27 25 17 32 30 28 23 29 30 34 10 49 0
349

52 49 51
194

402
302

371
289 77 128

454
268 193 122 153 136 113 59 79 62 55 27

144
3

1161

183 163 152
0

0
0

243
179

36 37

142

158
105

62 97 107 110
77

165
28 29 14

111

7

479

118 130 182

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

2000

乘用车 客车 专用车



 
 

行业报告 | 行业点评 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 3 

 

与之类似，专用车电池组能量密度也基本能满足 115Wh/kg 的要求。 

图 2：客车能量密度统计（单位：Wh/kg）  图 3：专用车能量密度统计（单位：Wh/kg） 

 

 

 
资料来源：工信部，天风证券研究所  资料来源：工信部，天风证券研究所 

 

 

2.2. 140Wh/kg 与 300km 基本成为乘用车车型标配 

根据我们对已知相应参数的车型统计，能量密度达到 140Wh/kg 的标准且续航里程大于等
于 300km 的车型达 24 款，即接近一半乘用车车型能拿到 4.95 万元以上的国补。 

乘用车车型中能量密度超过 140Wh/kh 的车型高达 68%，能量密度达到 160Wh/kg 以上的
车型有 5 款，其配套电池分别来自河南锂动、宁德时代、肇庆遨优、妙盛动力和比亚迪。
其中能量密度最高的为河南锂动为东风旗下俊风牌纯电动轿车配套的车型，采用三元解决
方案，能量密度高达 165.45Wh/kg，续航里程为 405 公里；其他几款车型能量密度均为
160Wh/kg，分别来自广汽、东风、野马、比亚迪这四个不同的乘用车品牌。 

续航里程方面，仅 18%的车型低于 250km，62%的乘用车型续航里程超过 300km，更有 12

款车型续航里程达 400km 及以上水平，占比达 24%。此次《目录》中续航里程最高的为威
马和野马牌的纯电动乘用车，续航里程均为 460km。 

 

图 4：乘用车能量密度统计（单位：Wh/kg）  图 5：乘用车续航里程统计（单位：公里） 

 

 

 

资料来源：工信部，天风证券研究所  资料来源：工信部，天风证券研究所 
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3. 电池种类分析 

电池种类方面，仍然由三元和磷酸铁锂主导，总占比分别为 32%和 60%。 

客车领域依旧是磷酸铁锂电池的主场，占比 71%；部分快充车型选用了钛酸锂电池。 

专用车沿袭了今年以来惯例，由于对能量密度要求不高且补贴退坡幅度大，高性价比的磷
酸铁锂电池占比显著提升，高达 51%；而三元占比约 39%。 

乘用车领域向来是三元的天下，仅 3 款车型选用非三元解决方案。其中一款大通的纯电动
乘用车选用了中信国安盟固利的锰酸锂电池，能量密度达 131.71Wh/kg。另外一款野马牌
纯电动乘用车采用了亿能的磷酸铁锂电池，能量密度高达 148Wh/kg，可获取 1.1 倍补贴。
还有一款开沃牌纯电动乘用车采用了亿纬锂能的磷酸铁锂电池，能量密度也做到了
150Wh/kg，也可获取 1.1 倍补贴。 

图 6：总电池种类  图 7：客车电池种类 

 

 

 
资料来源：工信部，天风证券研究所  资料来源：工信部，天风证券研究所 

 

图 8：专用车电池种类  图 9：乘用车电池种类 

 

 

 
资料来源：工信部，天风证券研究所  资料来源：工信部，天风证券研究所 

 

4. 电池供应商分析：宁德时代依旧领先，比亚迪新客户未有进展 

从电池供应商角度来看，宁德时代领先优势依然显著，而第二梯队电池企业竞争焦灼，配
套量轮番领先。在本批《目录》中，亿纬锂能和卡耐新能源乘用车配套量（5 款）并列第
二，仅次于宁德时代（10 款）。总配套量排名第二、第三的分别为北京国能和国轩高科，
分别配套 26 和 25 款车型，但其中均为有乘用车车型。 
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表 1：2018 年第 8 批《目录》电池供应商统计 

电池供应商 总配套量 客车配套量 
乘用车配套

量 

专用车配套

量 

宁德时代 100 54 10 26 

北京国能 26 10 
 

16 

国轩高科 25 11 
 

14 

力神 18 4 4 10 

亿纬锂能 15 9 5 1 

微宏动力 15 15 
  

桑顿新能源 12 
  

12 

力信 12 2 
 

10 

中信国安盟固利 10 2 1 7 

资料来源：工信部，天风证券研究所 

 

4.1. 宁德时代 

本批《目录》中，宁德时代领先优势依旧十分显著，总配套量高达 100 款车型，其中客车
54 款，乘用车 10 款，专用车 26 款，也是各细分领域配套量第一。 

在标明信息的车型中，宁德时代配套的所有客车车型均采用磷酸铁锂电池，且能量密度基
本都在 135Wh/kg 以上，即均可获得 1.1 倍补贴。 

而宁德时代配套的乘用车均采用三元电池，且仅有 1 款东风旗下富康牌纯电动乘用车能量
密度低于 140Wh/kg，其余配套车型均可获 1.1 倍以上补贴。值得注意的是，此次宁德时
代电池组最高能量密度首次突破 160Wh/kg 大关，助攻广汽 EV 获取最高标准国补。 

专用车方面，宁德时代配套的 26 款车型中仅 1 款东风的垃圾车选用了三元电池，其余均
为更具性价比的磷酸铁锂电池，且能量密度均在国补要求的 115Wh/kg 以上。 

表 2：宁德时代第 8 批《目录》客户梳理 

车型 客户 

客车 北方、福田、申沃、晶马、宇通、中植、海格、金龙、金旅、中通、申龙、远程、中国中车、易圣达、上饶、大

汉、宏远、上佳、紫象、贵州、长江 

乘用车 蔚来、东风富康、WEY、威马、广汽、宝骏、奇瑞 

专用车 东风、大通、依维柯、大运、陕汽、远程、福龙马、宇通、中联、圣宝、顺肇、凌宇 

资料来源：工信部，天风证券研究所 

宁德时代所有配套的客车电池今年以来宁德时代电池市占率领先优势扩大，根据高工锂电
最新数据，其 2018 年 1-6 月国内出货量占比高达 42%，显著领先于其国内竞争对手。结
合《目录》配套情况，未来宁德时代市占率仍有提升空间。 

 

4.2. 北京国能 

北京国能此次总配套量位居第二，共配套 26 款车型，其中客车 10 款，专用车 26 款。 

国能此次配套电池均为磷酸铁锂电池，且电池组能量密度表现突出，一半以上车型能量密
度达到 150Wh/kg，为中植客车配套的电池组能量密度高达 153Wh/kg。 

表 2：北京国能第 8 批《目录》客户梳理 

车型 客户 

客车 东风、中植、常隆、上佳、峨嵋 

专用车 东风、凯马、时风、华林、环球、森源、中联、圣宝 

资料来源：工信部，天风证券研究所 
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4.3. 国轩高科 

国轩高科总配套量排名第三，共配套 25 款车型，其中客车 11 款，专用车 14 款。 

与国能类似，此次国轩高科所配套的车型也均采用了磷酸铁锂电池。 

能量密度方面 9 款客车能量密度超过 135Wh/kg，可获取 1.1 倍补贴；另外 2 款纯电动客
车能量密度在 117Wh/kg 左右，可获取 1 倍补贴。而国轩配套的专用车能量密度基本在
120-130Wh/kg 这个区间内，均可获取 1 倍补贴。 

客户方面，国轩客车客户包含宇通、申龙、福田等这些国内一线客车品牌，整体客户质量
较好。 

表 4：国轩高科第 8 批《目录》客户梳理 

车型 客户 

客车 福田、黄海、申沃、宇通、申龙、开沃、湛龙、建康、广客 

专用车 凯马、江淮、十通、开瑞、开沃、森源、云海 

资料来源：工信部，天风证券研究所 

 

 

4.4. 力神 

力神总配套量第四，共配套 18 款车型，其中客车、乘用车、专用车配套量分别为 4、4、
10。 

力神为客车客户配套的均为磷酸铁锂电池，乘用车均为三元电池，而专用车中，磷酸铁锂
和三元电池都有。能量密度方面，力神三元电池组能量密度在 127-144Wh/kg 的区间内；
磷酸铁锂电池组能量密度在 119-137Wh/kg 的区间内。其乘用车客户包含吉利帝豪、东风
起亚，客户结构、质量较好。 

表 5：力神第 8 批《目录》客户梳理 

车型 客户 

客车 中通、申龙、钻石 

专用车 东风、福田、北汽、中植、大运、野马、鑫源、友谊、中城通达 

乘用车 东风、东风起亚、吉利帝豪、野马 

资料来源：工信部，天风证券研究所 

 

4.5. 亿纬锂能 

亿纬锂能总配套量第五，配套总量 15。其中乘用车配套 5 款（均来自华泰汽车），乘用车
配套数量仅次于宁德时代；而客车和专用车配套量分别为 9 和 1。 

亿纬为客车和专用车配套的均为磷酸铁锂电池，而为乘用车配套的均为三元电池。从能量
密度来看，其磷酸铁锂电池能量密度总体较高，大部分在 140Wh/kg 以上；而其配套的三
元电池组能量密度差异较大，最低能量密度为 118Wh/kg，最高为 145.9Wh/kg。 

从此次目录中配套的客户来看，整体客户质量较为一般。 

表 6：亿纬锂能第 8 批《目录》客户梳理 

车型 客户 

客车 远程、开沃、华中、神州 

专用车 东风 

乘用车 华泰 

资料来源：工信部，天风证券研究所 
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4.6. 卡耐新能源 

另外，乘用车配套量与亿纬锂能并列第三的，是以软包电池见长的卡耐新能源，共配套 5

款乘用车，且未配套任何商用车车型。这 5 款乘用车中 4 款为上汽宝骏的纯电动乘用车，
1 款为江铃易至牌纯电动乘用车。 

 

4.7. 比亚迪 

近期专注于拓展客户的比亚迪此次共配套 6 款车型，客车、乘用车、专用车配套数量分别
为 1、2、3。而其配套车企为比亚迪汽车及旗下专用车品牌华林特装。从本次《目录》来
看，比亚迪的电池业务客户拓展情况未有进展。 

 

5. 车企自供电机仍为主流，苏州绿控配套客户众多 

电机供应商与往期类似，较为分散，以车企自供电机为主。配套量最多的为独立电机企业
苏州绿控，其他配套量靠前的独立电机企业还包括精进电动和湖南意谱电动、方正电机、
大洋电机和深圳大地和。 

绿控传动配套客户众多，以客车为主。主要配套客车企业，客户包括：北方、黄海、晶马、
中通、申龙、常隆、钻石、上饶、之信、飞驰、宏远、紫象、贵州。客车客户众多，且大
多配套了 CATL 的电池。而其专用车客户包含东风、中城通达和圣宝。 

方正电机与大地和配套乘用车客户数量较多。方正配套的 9 款乘用车中有 8 款为上汽宝骏
纯电动轿车，1 款为吉利帝豪的纯电动轿车，乘用车客户质量较好；而大地和乘用车客户
相对分散，包含华泰、昌河、东风及江铃易至。 

 

表 7：2018 年第 8 批《目录》电机供应商统计 

电机供应商 总配套量 客车配套量 
乘用车配套

量 

专用车配套

量 

苏州绿控 25 22 
 

3 

金龙联合汽车 20 13 1 6 

湖南中车时代 16 14 1 1 

精进电动 16 8 2 6 

郑州宇通客车 16 14 
 

2 

湖南意谱电动系统有限公司 11 
  

11 

浙江方正 11 
 

9 2 

广西玉柴 10 10 
  

北汽福田 9 7 
 

2 

大洋电机 9 9 
  

深圳大地和 9 1 6 2 

资料来源：工信部，天风证券研究所 

6. 投资建议 

补贴执行期后可用《目录》仅 2018 年公布的 5-8 批，共包含 3069 款车型，其中乘用车
501 款，客车 1659 款，专用车 909 款。从车型绝对数量来看，总数量去与去年全年相当，
而乘用车车型数量比去年全年多 29.5%，极大丰富了消费者选择。 

而此次公布的第 8 批《目录》车型亮点有二：1）新造车势力车型频上《目录》，本次包含
蔚来的 ES8、威马 EX5 以及长城旗下 WEY P8；2）多达 19 款燃料电池车亮相本批《目录》，
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其中燃料电池专用车 4 款，燃料电池大巴车 15 款，且燃料电池企业北京亿华通的配套量
达 10 款。 

电池能量密度方面，对比去年《目录》整体提升显著，但与新补贴政策下采用的 2018 年
5-7 批《目录》相比变化不大，能量密度超过 160Wh/kg 的电池供应商超过了 5 家。对比
历批《目录》的乘用车续航里程，300 公里以上车型占比达 62%，虽低于今年第 6、7 批《目
录》，但比过往《目录》仍有明显提升。电池种类方面，仍然由三元和磷酸铁锂主导，总
占比分别为 32%和 60%。 

从电池供应商角度来看，宁德时代领先优势依然显著，而第二梯队电池企业竞争焦灼，配
套量轮番领先。在本批《目录》中，亿纬锂能和卡耐新能源乘用车配套量（5 款）并列第
二，仅次于宁德时代（10 款）。总配套量排名第二、第三的分别为北京国能和国轩高科，
分别配套 26 和 25 款车型，但其中均为有乘用车车型。 

电机供应商与往期类似，较为分散，以车企自供电机为主。配套量最多的为独立电机企业
苏州绿控，其他配套量靠前的独立电机企业还包括精进电动和湖南意谱电动、方正电机、
大洋电机和深圳大地和。其中，绿控传动配套客户众多，以客车为主；方正电机与大地和
配套乘用车客户数量较多。 

今年补贴新政执行期可用《目录》已公布 4 批，车型、销量和价格都进入稳定期。第 8 批
《目录》显示车企基本完成技术切换，高性价比车型不断涌现，下半年乘用车销量将可以
继续乐观。上半年锂电中游产业链各环节因降价承受较大业绩压力，但我们也应该看到各
环节集中度也在不断提升，而从《目录》的梳理也能看出龙头车企与电池企业的竞争力正
不断加强。因此，我们坚定看好产业链投资机会。标的方面，我们继续重点推荐锂电龙头
宁德时代，并重点推荐高端动力电池供应链（宁德时代、特斯拉、松下、LG 等）：杉杉股
份、宏发股份、当升科技、先导智能、璞泰来（联合机械覆盖），同时建议关注优质锂电
企业：澳洋顺昌、亿纬锂能。 
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