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11 月新能源汽车产量 19.2 万辆，乘用车电池配

套持续高增长 

 研究所  投资要点 

❑ 一周市场回顾 

本周上证综指上涨 0.68%，中证内地新能源主题指数上涨 1.56%。本周

锂电池板块表现强于大市，指数上涨 1.43%；新能源汽车板块表现强于

大市，指数上涨 1.38%。 

❑ 新能源汽车：工信部发布第 12批目录，比亚迪实现首次为其

他车企产品配套 

12 月 3 日，工信部发布了 2018 年第 12 批《新能源汽车推广应用推荐

车型目录》，共 66家企业 133 个车型上目录，其中乘用车 53款，专用

车 46款，客车 34款。电池配套方面，排名前三的分别是宁德时代（20

款）、比亚迪（18款）和盟固利（10款），其中比亚迪除比亚迪品牌汽

车外，还为北京华林特装车、徐州工程机械集团配套动力电池，实现首

次为其他车企配套电池。 

❑ 锂电池及材料：11月动力电池装机量 8.91GWh,乘用车电池装

机量持续高增长 

根据 GGII 统计数据，11 月我国新能源汽车生产约 19.2 万辆，同比增

长 33%，动力电池装机量 8.91GWh，同比增长 28%，其中乘用车电池装

机量 5.41GWh，同比增长 165%，今年受益乘用车销量增长以及单车带电

量的提升，乘用车电池装机量持续高增长。但客车、专用车市场低于预

期，主要受沃特玛事件以及 18年补贴调整幅度的影响，我们认为专用

车市场需求逻辑不变，看好明后两年专用车市场。 

❑ 投资建议：推荐关注：动力电池标的宁德时代；正极材料标的当升

科技；负极材料标的杉杉股份，湿法隔膜标的恩捷股份。 

❑ 风险提示：新能源汽车 18 年产销不达预期，19年政策补贴调整幅

度过大。 
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相关公司数据 
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EPS 
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1、市场回顾 

本周上证综指上涨 0.68%收 2605.89，深证指数上涨 0.68%收 7733.89，沪深 300

上涨 0.28%收 3181.56，创业板指上涨 0.87%收 1341.02。新能源主题指数（中证）

上涨 1.56%收 1213.77，跑赢沪深 300指数 1.28个百分点。 

 

图表 1：新能源行业表现 

 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 2：申万一级行业板块表现（2018/12/3-2018/12/7） 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

本周新能源汽车板块表现强于大市。各版块表现情况：锂电池指数上涨 1.43%收

3110.35，新能源汽车指数上涨 1.38%收 1735.24。 
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图表 3：板块涨跌幅（2018/12/3-2018/12/7） 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

覆盖个股方面，本周表现较好的有动力电池标的亿纬锂能，周涨幅 6.39%；电解

液标的新宙邦，周涨幅 5.14%；隔膜标的恩捷股份，周涨幅 4.58%；正极材料标

的当升科技，周涨幅 4.11%。表现较差的是负极及锂电设备标的璞泰来，周涨幅

-1.17%。 

表格 1：覆盖个股一周涨跌情况 

代码 简称 周涨跌幅 

300014 亿纬锂能 6.39% 

300037 新宙邦 5.14% 

002812 恩捷股份 4.58% 

300073 当升科技 4.11% 

300568 星源材质 2.67% 

300457 赢合科技 2.09% 

300450 先导智能 1.41% 

002341 新纶科技 0.31% 

300750 宁德时代 -0.41% 

600884 杉杉股份 -0.90% 

002709 天赐材料 -0.95% 

603659 璞泰来 -1.17% 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

2、 行业动态 

2.1 新能源汽车 

1) 工信部第 12批新能源汽车推荐目录：威马/比亚迪/观致等 133款车型入榜

12 月 3 日，工信部发布了《新能源汽车推广应用推荐车型目录（2018 年第

12批）》，共包括 66户企业的 133个车型，其中纯电动产品共 57户企业 105

个型号、插电式混合动力混合动力产品共 8 户企业 16 个型号、燃料电池产
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品共 6户企业 12个型号。（第一电动网） 

2) 大众汽车 2026年后将不再推新版燃油车，全面电动化：12月 5日，大众汽

车战略负责人迈克尔·乔斯特（Michael Jost）日前表示，大众将在 2026年

开发最后一代内燃机技术的汽车。乔斯特同时表示，大众将继续调整其汽油

和柴油发动机汽车，以满足这些汽车能够在使用期限内满足环境标准。一位

大众发言人证实，乔斯特的言论意味着，大众汽车品牌将转而专注于电动汽

车。（第一电动网） 

3) 特斯拉上海工厂预计明年下半年部分投产（12 月 5 日）：上海市委副书记、

市长应勇 5 日调研了特斯拉上海超级工厂项目。目前,该项目已基本完成土

地平整,即将开工建设,预计明年下半年部分投产。上海市领导听取特斯拉中

国区负责人相关情况介绍,察看特斯拉热销车型,鼓励企业在确保生产安全

和工程质量的前提下,加快推进工厂建设。（36氪） 

 

2.2 锂电池及材料 

1) 比亚迪董事长:计划在 2022 年末前分拆电池业务 IPO。12月 7日，比亚迪董

事长王传福表示,公司计划于 2020 年之前上市旗下的电池事业群,以在全球

汽车行业逐步从传统内燃机转型之际,筹集资金加速发展。具体上市地点尚

未确定。比亚迪已正着手剥离其汽车电池制造业务,计划在上市之前先成立

子公司。目前仍不清楚,上市仅针对该汽车电池制造业务,又或包含其他部门。

（彭博） 

2) GGII：11月动力电池装机量约 8.91GWh。高工产业研究院(GGII)通过最新发

布的《动力电池字段数据库》统计显示，2018年 11月我国新能源汽车生产

约 19.2万辆，同比增长 33%，1-11月共计生产约 99.4 万辆，同比增长 62%。

11月动力电池装机总电量约 8.91GWh，同比增长 28%。1-11月动力电池装机

总电量约 43.63GWh，同比增长 77%。从车辆细分类别来看，11月份新能源乘

用车电池装机电量约 5.41GWh，同比增长 165%；客车电池装机电量约 2.24GWh，

同比下降 24%；专用车电池装机电量约 1.26GWh，同比下降 37%。（高工锂电） 

3、 公司动态 

1) 【亿纬锂能】公司高级管理人员减持股份计划期限届满（12月 03日）：2018

年 5月18日收到公司高级管理人员李沐芬女士的《买卖本公司证券问询函》，

计划在 2018年 6月 11日至 2018年 11月 30日止（窗口期不减持），以集中

竞价交易方式减持公司股份不超过 50,000股（占公司总股本比例 0.006%）。

截至 2018 年 11 月 30 日，公司高级管理人员李沐芬女士的减持股份计划期

限届满，由于在减持期限内，股票价格未达预期减持价格，李沐芬女士未减

持公司股份。 

2) 【当升科技】控股股东与金川集团签署战略合作框架协议（12 月 06 日）：

公司今日收到控股股东矿业集团通知，矿业集团与金川集团于 2018年 12月
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5日在北京签署了《战略合作框架协议》。 

协议主要内容：1）在上游矿产资源投资开发方面开展合作，共同寻找镍、

钴、锰等优质矿产资源进行合作开发，获取优势资源，带动产业链上下游业

务与技术的深入合作。2）拟在矿产资源综合开发与利用、矿山自动化、工

程设计及电池回收等领域，开展技术交流与合作，积极探索智能化矿山开采

和绿色矿山建设，共同推进相关领域的技术开发与创新、技术成果转化及产

业化进程。3）在现有业务合作基础上，积极拓展矿山、冶金等技术与工程；

采矿、选矿及自动化等机电装备；锂电关键材料；分析检测、环境、安全等

咨询服务领域的业务合作。4）将积极推进成员企业之间，特别是甲方兰州

金川科技园有限公司、兰州金川新材料科技股份有限公司与乙方当升科技之

间的锂电正极材料与前驱体领域的深入合作，充分发挥各自核心优势，实现

资源共享、业务整合、协同发展。5）同意共同组建工作小组，制定工作计

划，加强合作沟通，商定合作方案，协调各项工作，加快推进双方战略合作

进程。 

对公司的影响：金川集团是以矿业和金属为主业，采、选、冶、化、深加工

联合配套，工贸并举，产融结合的跨国集团，并拥有规模较大的镍、铜、钴

矿产资源。矿冶集团是我国以矿冶科学与工程技术为主的规模最大的综合性

研究与设计机构。双方签署战略合作框架协议有利于双方综合运用各自在矿

产资源领域的产业、资源、技术、市场等方面优势，建立长期、稳定的战略

合作关系，强化双方业务协同，共同布局新能源汽车上游资源，打造“矿产

资源—冶炼—前驱体—正极材料”多位一体的产业链。同时，金川集团成员

企业是公司前驱体材料的供应商，矿冶集团与金川集团以及各自成员企业在

锂电正极材料与前驱体材料领域开展合作，有助于保障公司前驱体原料的稳

定供应，持续降低公司原材料采购成本，提升公司市场竞争优势，符合公司

及全体股东的利益。本协议对公司 2018 年度经营业绩不构成影响。 

3) 【新宙邦】部分董事、监事、高级管理人员股份减持计划期满（12月 07日）：

公司于于 2018年 5月 16日披露了《关于部分董事、监事、高级管理人员股

份减持计划的预披露公告》，股东曹伟、周艾平、谢伟东、姜希松、毛玉华、

石桥、曾云惠、宋春华、张竹苗计划自减持计划预披露公告之日起十五个交

易日后的六个月内（窗口期不减持）均以集中竞价方式减持其直接持有的公

司股份。截止本公告日，本次减持计划期限已届满。具体减持情况见公司公

告。 

4、 数据跟踪 

4.1 上游原材料锂钴镍价格 

钴、锂价格继续走弱。本周钴价格继续下行，周五金川电解钴（≥99.8%）价格

为 37.25万元/吨，较上周五下调 1万元/吨；硫酸钴跟电解钴关联度较大，延续

下跌趋势，周五报价 6.7 万元/吨，较上周五下调 4000 元/吨。锂资源方面，金

属锂价格在企稳一个月后继续下跌，本周五金属锂的价格为 82.5万元/吨，较上

周下跌 1 万元/吨；电池级碳酸锂价格跟随上几周金属锂价格走势，后续会随金

属锂价格的下跌继续走弱，周五报价为 7.95万元/吨，维持上周水平；氢氧化锂
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报价 11.7万元/吨，较上周下调 1000元/吨。 

图表 4：金属锂（≥99%）（元/吨）  图表 5：电池级碳酸锂（99.5%）（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所  资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 6：氢氧化锂（56.5%）（元/吨）  图表 7：电解镍（上海）（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所  资料来源：Wind，爱建证券研究所 

   

图表 8：硫酸镍（金川）（元/吨）  图表 9：电解钴（99.8%）（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所  资料来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 10：硫酸钴（20.5%）（元/吨） 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

4.2 锂电池及材料价格 

受钴价持续下跌影响，三元正极价格小幅下跌。本周五动力三元 523正极材料

主流报价 15.6 万元/吨，较上周下调 3000元/吨，其前驱体报价 10万元/吨，

较上周下调 3000 元/吨。因钴、锂价格继续走弱，我们认为三元材料价格仍将

继续下调。 

12 月负极材料市场延续 11 月表现，较为稳定。负极材料市场价格继续相对稳

定的表现，其低端产品主流报 2.8-3.5 万元/吨，中端产品主流报 4.5-6 万元/

吨，高端产品主流报 7-10万元/吨。 

本周电解液市场表现稳定。电解液市场延续 11月的表现，价格保持稳定，电解

液主流报价 3.5-4.8万元/吨，高端报价 7万元/吨。 

本周部分厂商小幅降价，后续价格可能进一步下调。本周 16μm国产中端报价

1.95元/平方米，16μm干法单拉报价 1.45元/平方米。 

动力电池方面，圆柱三元 PACK 报价 1350元/kWh，方型磷酸铁锂电池包 1250元

/kWh，下半年以来均无变化。 
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图表 11：动力三元 523前驱体（元/吨）  图表 12：动力三元材料 523（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所  资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 13：磷酸铁锂（元/吨）  图表 14：人造石墨（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所  资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 15：天然石墨（元/吨）  图表 16：电解液：磷酸铁锂用（元/吨） 

 

 

 

资料来源：中国化学与物理电源行业协会，爱建证券研究所  资料来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 17：电解液：三元圆柱 2.6Ah用（元/吨）  图表 18：电解液：三元圆柱 2.2Ah用（元/吨） 

 

 

 

资料来源：中国化学与物理电源行业协会，爱建证券研究所  资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 19：六氟磷酸锂（元/吨）  图表 20：16μm湿法隔膜：国产中端（元/平方米） 

 

 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所  资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 21：16μm干法隔膜：单拉（元/平方米）  图表 22：圆柱三元电池包（元/kWh） 

 

 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所  资料来源：中国化学与物理电源行业协会，爱建证券研究所 
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图表 23：方型磷酸铁锂电池包（元/kWh） 

 

资料来源：中国化学与物理电源行业协会，爱建证券研究所 
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5、风险提示 

◼ 新能源汽车 18年产销不达预期 

◼ 19年政策补贴调整幅度过大 

 

表格 2：新能源行业股票池 

证券代码 证券简称 
市盈率

(TTM) 

市净率

（LF） 

EPS P/E 投资 

评级 16A 17E 18E 16A 17E 18E 

300750 宁德时代 47.46 5.42 1.79 1.60 2.01 44.53 49.75 39.56 强烈推荐 

300073 当升科技 46.36 3.94 0.68 0.66 0.91 42.27 43.75 31.62 强烈推荐 

300037 新宙邦 35.24 3.79 0.75 0.70 0.84 35.21 37.73 31.44 强烈推荐 

300014 亿纬锂能 28.87 3.89 0.47 0.59 0.76 32.96 26.24 20.41 强烈推荐 

600884 杉杉股份 11.68 1.60 0.80 0.93 1.02 19.32 16.55 15.06 强烈推荐 

002812 恩捷股份 66.34 6.93 1.16 1.14 1.75 45.43 46.03 30.15 强烈推荐 

300568 星源材质 25.52 3.29 0.56 1.15 1.54 45.98 22.43 16.76 推荐 

002341 新纶科技 42.29 2.92 0.34 0.40 0.59 38.17 33.01 22.25 推荐 

603659 璞泰来 38.86 7.76 1.19 1.37 1.77 41.77 36.39 28.04 推荐 

300450 先导智能 31.48 7.83 1.29 0.95 1.33 22.37 30.23 21.68 推荐 

300457 赢合科技 36.96 3.78 0.72 0.84 1.15 39.38 33.90 24.60 推荐 

002709 天赐材料 16.37 2.89 0.92 1.66 1.32 26.16 14.49 18.24 推荐 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师本人的研究观

点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

投资评级说明 

报告发布日后的6个月内,公司/行业的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准。 

公司评级 

强烈推荐：预期未来6个月内，个股相对大盘涨幅15%以上 

推荐：预期未来6个月内，个股相对大盘涨幅5%～15％ 

中性：预期未来6个月内，个股相对大盘变动在±5%以内 

回避：预期未来6个月内，个股相对大盘跌幅5%以上 

行业评级 

强于大市：相对强于市场基准指数收益率5％以上； 

同步大市：相对于市场基准指数收益率在~5％～+5％之间波动； 

弱于大市：相对弱于市场基准指数收益率在~5％以下。 
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并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与我公司和研究员无关。我公司及研究员与所

评价或推荐的证券不存在利害关系。  

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提

供投资银行服务或其他服务。  

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发表、复制。如引用、刊发，需注明出
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