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投资要点 

 锂&磁材：上周中都化工电池级碳酸锂报价保持稳定, 与永磁材料相关的

稀土氧化物中仅氧化钕（-0.65%）价格下跌，其他品种价格稳定。新能源

汽车产量持续增长，长期来看碳酸锂等下游需求巨大，建议关注锂资源行

业龙头天齐锂业及新能源汽车磁材+电驱双轮驱动标的正海磁材。 

 锂电池生产设备：金银河通过融资租赁等方式融资 8000 万元；先导智能

2018 年股权激励计划预留股份超期失效。锂电设备市场结构性产能过剩，

高端产能紧张，宁德时代和特斯拉新一轮招标已经启动，建议关注先导智

能、赢合科技等设备龙头以及今天国际等锂电物流自动化解决方案商。此

外建议关注软包电池设备商行情。 

 锂离子电池：2019 年 2 月国内动力电池装机量 2.24Gwh，其中乘用车装

机量 1.90Gwh；山西 15MW 储能 AGC 调频项目开工建设，投资达到 6500

万元。预计 19 年动力电池装机量将超过 80GWh，建议关注补贴政策倾斜

下行业龙头市场份额、产品结构双重改善，看好宁德时代、杉杉股份、星

源材质、当升科技。 

 驱动电机及充电设备：大洋电机 18 年末计提资产减值 26.25 亿元，其中

应收账款计提 0.85 亿元，存货计提 0.78 亿元；方正电机通过高新技术企

业复审。建议关注产业生态格局趋好、市占份额提升的电机电控领域，诸

如汇川技术，以及充电领域的科士达。 

 燃料电池或将迎来新一轮发展。燃料电池行业政策面暖风依旧，多家企业

比如上汽、广汽、中通计划加大对燃料电池投资力度，预计未来的新能源

车将以电动车、燃料电池车双轮驱动，国内新能源车销量 2019-2020 年仍

有望保持高速增长，自主品牌在此期间具备先发优势，关注相关产业链，

推荐上汽集团。 

 风险提示：1、电动车产销增速放缓。随着新能源汽车产销基数的不断增

长，维持高增速将愈发困难，面向大众的主流车型的推出成为关键；2、

产业链价格战加剧。补贴持续退坡以及新增产能的不断投放，致使产业链

各环节面临降价压力；3、海外竞争对手加速涌入。随着国内市场的壮大

及补贴政策的淡化，海外巨头进入国内市场的脚步正在加快，对产业格局

带来新的冲击。 
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一、 锂、稀土磁材 

1.1 行业重点新闻 

2019 年 1 月锂精矿进口同比增长 42.5%，无锂原矿进口。2019 年 1 月锂精矿进口量为 14.5 万吨实

物吨，环比增长 2.6%，同比增长 42.5%。锂原矿方面则没有进口。对比 2018 年 12 月进口海关数

据看，锂原矿的进口量已出现锐减。 锂原矿的进口逐渐减少直至消失，主要原因是澳洲提供锂原矿

出口的 Wodgina 矿山自 2019 年不再对外销售锂原矿，其运营公司 Mineral Resources Limited 将直

接在澳洲建立锂精矿选矿线与氢氧化锂工厂，以此利用 Wodgina 矿山生产的原矿。价格方面来看，

2019 年 1 月锂精矿进口均价为 754 美元/实物吨，环比保持不变，同比下降 21.4%。【上海有色网】 

 

1.2 锂&磁材价格 

上周中都化工电池级碳酸锂报价保持稳定，为 10.0 万元/吨。与永磁材料相关的稀土氧化物中仅氧化

钕（-0.65%）价格下跌，其他品种价格稳定。 

图表1 碳酸锂价格走势图（元/吨） 

 

 

资料来源：Wind、平安证券研究所 

图表2 上周稀土价格平稳（万元/吨） 

 氧化镨 氧化钕 氧化镝 氧化铽 

最新价格 40.00 30.70 127.00 297.50 

上周涨跌幅 0.00% -0.65% 0.00% 0.00% 

最近一月涨跌幅 0.00% -1.60% 4.96% 1.36% 

年初至今涨跌幅 0.00% -2.23% 4.96% 0.68% 

资料来源：Wind、平安证券研究所   
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1.3 上市公司公告及股价表现 

赣锋锂业：《关于批准全资子公司赣锋国际通过参股子公司 Exar Capital 为参股子公司 Minera Exar

提供 2019 年度财务资助额度暨关联交易的公告》， 公司于 2019 年 3 月 7 日召开的第四届董事会

第二十九次会议审议通过了《关于批准全资子公司赣锋国际通过参股子公司 Exar Capital 为参股子

公司 Minera Exar 提供 2019 年度财务资助额度暨关联交易的议案》，同意全资子公司 GFL 

International Co.,Limitied（以下简称“赣锋国际”）在 2019 年度，为参股子公司 Exar Capital BV（原

定名“荷兰 NHC”，最终荷兰公司注册处登记名称为“Exar Capital BV”，以下简称“ExarCapital”）

提供总额不超过 10,000 万美元的财务资助额度，并通过 Exar Capital 将该项财务资助提供给参股子

公司阿根廷 Minera Exar 公司（以下简称“Minera Exar”），用于推动 Minera Exar 公司

Cauchari-Olaroz 锂盐湖项目的开发建设。 

图表3 锂&磁材主要上市公司股价表现 

代码 名称 周涨幅（%） 月涨幅（%） 

002466.SZ 天齐锂业 -4.95 26.87 

002460.SZ 赣锋锂业 -3.78  28.29  

600366.SH 宁波韵升 6.58  26.81  

000970.SZ 中科三环 4.46  24.97  

300224.SZ 正海磁材 1.54  24.14  

600549.SH 厦门钨业 1.47  20.13  

002070.SZ *ST 众和 0.00  0.00  

002192.SZ 融捷股份 -1.66  39.09  

600773.SH 西藏城投 -1.66  15.47  

资料来源：Wind、平安证券研究所 

 

1.4 盈利预测与投资建议 

新能源汽车产量持续增长，长期来看碳酸锂等下游需求巨大。建议关注锂资源行业龙头天齐锂业及

新能源汽车磁材+电驱双轮驱动标的正海磁材。 

图表4 重点公司盈利与评级 

股票名称 股票代码 
股票价格 

2019-03-08 

EPS P/E 
评级 

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

天齐锂业 002466.SZ 35.36 1.88 1.94 1.95 18.81 18.23 18.13 
暂未 

评级 

正海磁材 300224.SZ 7.25 0.12 -0.10 0.21 60.42 - 34.52 
暂未 

评级 

资料来源：Wind、平安证券研究所  
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二、 锂电池生产设备 

2.1 上市公司公告及股价表现 

先导智能（300450）：公司 2018 年股权激励计划预留的 69.13 万股限制性股票因超过 12 个月未明

确对象而失效。 

金银河（300619）：公司通过售后回租的方式进行融资租赁及以商业保理方式进行融资，融资金额

不超过 8000 万元；公司计划于 3 月 28 日召开 2018 年度股东大会，将进行董事会监事会换届等事

项。 

图表5 锂电池生产设备板块主要上市公司股价表现 

证券代码 证券简称 周涨跌幅/% 月涨跌幅/% 

300450.SZ 先导智能 2.92 10.88 

300457.SZ 赢合科技 -3.39 0.48 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

2.2 盈利预测与投资建议  

特斯拉设备采购开启，宁德时代新一轮招标已经启动，看好高端锂电设备提供商先导智能以及纯正

的锂电自动化设备提供商赢合科技。先导智能的产品性能优质，公司战略定位于高端客户，进军整

线模式有望打开新的增长空间。赢合科技最早布局锂电自动化一体化解决方案，市场占有率逐步提

升，公司近期获得 LG 和国轩订单，客户结构有所改善，竞争实力得到更多客户认可。同时建议关

注锂电自动化物流解决方案商今天国际、检测设备企业星云股份。此外，孚能科技获奔驰软包电池

大单，建议关注软包电池设备商行情。 

图表6 锂电池生产设备板块主要上市公司盈利预测及投资评级 

股票名称 股票代码 最新价格 
EPS P/E 

评级 
2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

先导智能 300450.SZ 35.25 0.61 0.96 1.50 57.8 36.6 23.5 推荐 

赢合科技 300457.SZ 27.08 0.59 0.85 1.07 46.1 32.0 25.3 推荐 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

三、 锂离子电池 

3.1 行业重点新闻 

【2 月动力电池装机总电量约 2.24GWh】高工产业研究院(GGII)统计显示，2019 年 2 月动力电池装

机总电量约 2.24GWh，同比增长 118%。新能源乘用车电池装机电量约 1.90GWh，同比增长 143%；

客车电池装机电量约 0.29GWh，同比增长 49%；专用车电池装机电量约 0.05GWh，与去年同期相

比基本持平。 

【山西 15MW 储能 AGC 调频项目开建】武乡西山发电有限责任公司 600MW 机组联合储能 AGC

调频项目正式开工，项目总投资 6500 万元。建设 15MW 储能系统，选址位于空冷岛下方外侧，预

计占地 1200 平米。项目设备为可移动式集装箱 9 个，主要包括储能电池、双向逆变装置、就地控

制系统。 

http://www.gg-lb.com/search/%BF%CD%B3%B5%B5%E7%B3%D8.html
http://www.gg-lb.com/search/%B4%A2%C4%DC.html
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3.2 上市公司公告及股价表现 

当升科技（300073.SZ）：公司常州锂电新材料基地一期一阶段 2 万吨智能工厂 EPC 一体化项目公

开招标，确认湖南百利为中标人，中标价格 9.65 亿元。 

星源材质（300568.SZ）：公司创业板非公开发行 A 股股票申请获得证监会核准批复。 

亿纬锂能（300014.SZ）：子公司惠州亿纬集能获得现代起亚发出的供应商选定通报，未来六年订单

需求 13.48Gwh。 

图表7 锂离子电池板块主要上市公司股价表现 

证券代码 证券简称 周涨跌幅/% 月涨跌幅/% 

002709.SZ 天赐材料 -7.8 14.9 

002407.SZ 多氟多 -4.1 25.6 

300073.SZ 当升科技 -7.4 3.8 

300037.SZ 新宙邦 -2.8 5.5 

002108.SZ 沧州明珠 0.2 24.2 

002074.SZ 国轩高科 2.8 41.4 

600884.SH 杉杉股份 -1.5 15.2 

300568.SZ 星源材质 -4.7 14.5 

002850.SZ 科达利 -2.2 22.2 

300014.SZ 亿纬锂能 2.7 25.0 

300438.SZ 鹏辉能源 9.5 33.7 

300750.SZ 宁德时代 -5.6 9.7 

资料来源： Wind、平安证券研究所 

 

3.3 盈利预测与投资建议 

新能源乘用车续航里程、新车品质的全面升级，新能源汽车行业成长逻辑全面换挡消费产品爆发；

合资车型日产轩逸 EV、大众途观 L PHEV 等车型定价与燃油版本贴近，更加具备消费性价比；后续

丰田卡罗拉 PHEV 等车型也将上市。19 年建议关注行业龙头在政策扶持倾斜下的市场份额提升，以

及产品结构调整下单位盈利能力的恢复。建议关注全球动力电池龙头、具备产业整合格局与海外主

机厂订单的宁德时代，及国内高镍三元先行者当升科技，海外客户占比高、受益全球新能源汽车产

业发展的星源材质。 

图表8 锂离子电池板块主要上市公司盈利预测及投资评级 

股票名称 股票代码 
股价 

2019-03-08 

EPS PE 
评级 

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

宁德时代 300750 84.97 1.77 1.63 2.17 48.6 52.7 39.6 强烈推荐 

杉杉股份 600884 15.47 0.80 1.06 0.87 19.3 14.6 17.8 强烈推荐 

星源材质 300568 29.80 0.56 1.03 0.79 53.2 28.9 37.7 推荐 

当升科技 300073 29.80 0.57 0.70 0.91 52.3 42.6 32.7 强烈推荐 

资料来源：Wind、平安证券研究所 
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四、 驱动电机及充电设备 

4.1 上市公司公告及股价表现 

大洋电机（002249）_公司 18 年末计提资产减值 26.25 亿元，其中应收账款计提 0.85 亿元，存货

计提 0.78 亿元。 

方正电机（002196）_公司近日收到浙江省科学技术厅、浙江省财政厅、国家税务总局浙江省税务

局联合颁发的《高新技术企业证书》，发证时间为 2018 年 11 月 30 日，有效期三年。公司通过了高

新技术企业复审。 

图表9 驱动电机及充电设备板块主要上市公司股价表现 

代码 名称 周涨跌幅/% 月涨跌幅/% 

300124.SZ 汇川技术 -1.4 17.2 

002851.SZ 麦格米特 1.4 41.0 

002249.SZ 大洋电机 -1.8 29.8 

002196.SZ 方正电机 1.9 20.2 

300001.SZ 特锐德 -0.2 34.3 

002276.SZ 万马股份 3.1 23.9 

002518.SZ 科士达 9.4 39.4 

002227.SZ 奥特迅 -1.3 28.1 

002364.SZ 中恒电气 5.1 21.4 

300141.SZ 和顺电气 -2.2 18.1 

资料来源：Wind、平安证券研究所 

 

4.2 盈利预测与投资建议 

大洋电机 18 年末计提资产减值 26.25 亿元，其中应收账款计提 0.85 亿元，存货计提 0.78 亿元；方

正电机通过高新技术企业复审。地方政府对充电桩领域的加码值得期待，建议关注产业生态格局趋

好、市占份额提升的电机电控领域，诸如汇川技术，以及充电领域的科士达。 

图表10 驱动电机及充电设备板块主要上市公司盈利预测及投资评级 

股票名称 股票代码 
股票价格 EPS P/E 

评级 
2019-3-8 2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

汇川技术 300124 26.12 0.64 0.76 0.95 40.8 34.4 27.5 强烈推荐 

科士达 002518 11.18 0.63 0.52 0.60 17.7 21.6 18.8 暂未评级 

资料来源：Wind，平安证券研究所 
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五、 新能源整车及核心零部件 

5.1 行业重点新闻 

【上汽、广汽、中通客车发声支持燃料电池，氢能或将迎来新发展】两会继续热议燃料电池发展。

在东风、长城、奇瑞表示支持发展燃料电池汽车之后，上汽董事长陈虹、广汽董事长曾庆洪、中通

董事长李树朋也发声站队燃料电池汽车。氢能源与燃料电池得到了汽车界龙头企业的广泛认同。 

【威马汽车温州生产智造与产业化研发中心正式成立】威马汽车温州产研中心举行挂牌仪式，标志

着威马汽车产业化布局更进一步。该中心旨在加快对威马汽车产品、技术、智能制造等维度研发成

果的产业化研究与量产，提升产品品质及智能制造水平，为持续普及智能电动汽车夯实基础，助推

温州乃至长三角智能制造的跨越式发展。 

【李克强总理政府工作报告：继续执行新能源汽车购置优惠政策】第十三届全国人大二次会议在北

京开幕，国务院总理李克强作政府工作报告， 对 2019 年的工作作出总体部署。李克强表示，将稳

定汽车消费，继续执行新能源汽车购置优惠政策。 

【蔚来 2018 年净亏损 96 亿元，上海嘉定建厂计划取消】蔚来汽车公布 2018 财年第四季度及 2018

年度未经审计的财务报告。财报显示，2018 年全年蔚来汽车总收入 49.512 亿元人民币，净亏损为

96.39 亿元人民币，同比增长 92.0%。财报还宣布取消原定嘉定设厂的计划，表明蔚来仍将采用代

工生产的模式。 

【威马宣布完成 30 亿元的 C 轮融资，累计融资 230 亿元】威马汽车创始人、董事长兼 CEO 沈晖宣

布完成了 30 亿元的 C 轮融资，本轮融资由百度集团领投，太行产业基金、线性资本等参与投资。

截至目前，威马汽车累计融资金额已经接近 230 亿元人民币。 

【滴滴新成立全资子公司 经营范围涉自动驾驶汽车技术】2019 年 3 月 1 日，滴滴成立全资子公司

上海滴滴沃芽科技有限公司。上海滴滴沃芽科技有限公司经营范围涉及网络技术、交通设备技术、

智能驾驶汽车技术、自动驾驶汽车技术、汽车零部件技术领域内的技术开发等。 

 

5.2 主要上市公司公告及股价表现 

比亚迪（002594）：公司于 2019 年 3 月 5 日至 3 月 6 日发行 2019 年度第一期超短期融资劵,实际

发行总额 20 亿元人民币，发行利率 3.89%，期限 270 天；募得资金将全部用于补充营运资金。 

图表11 新能源汽车整车及关键零部件板块主要上市公司股价表现 

证券代码 证券简称 周涨跌幅/% 月涨跌幅/% 

600006.SH 东风汽车 -1.8 15.7 

000957.SZ 中通客车 -9.9 45.8 

600418.SH 江淮汽车 0.0 17.8 

600686.SH 金龙汽车 -0.7 29.7 

002454.SZ 松芝股份 4.7 21.6 

002239.SZ 奥特佳 15.3 44.2 

600699.SH 均胜电子 -2.7 16.8 

002594.SZ 比亚迪 -5.0 5.9 

600066.SH 宇通客车 -4.5 16.4 

600104.SH 上汽集团 -7.6 -0.6 

资料来源：Wind，平安证券研究所 
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5.3 盈利预测与投资建议 

燃料电池或将迎来新一轮发展。燃料电池行业政策面暖风依旧，多家企业比如上汽、广汽、中通计

划加大对燃料电池投资力度，预计未来的新能源车将以电动车、燃料电池车双轮驱动，国内新能源

车销量 2019-2020 年仍有望保持高速增长，自主品牌在此期间具备先发优势，关注相关产业链，推

荐上汽集团。  

图表12 新能源汽车整车及关键零部件板块主要上市公司盈利预测及投资评级 

股票名称 股票代码 
股票价格 EPS P/E 

评级 
2019-03-08 2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

宇通客车 600066.sh 13.59 1.41 1.06 1.31 9.64 12.82 10.37 推荐 

均胜电子 600699.sh 25.28 0.42 1.35 1.37 60.19 18.73 18.45 推荐 

上汽集团 600104.sh 26.49 2.95 3.08 3.17 8.98 8.60 8.36 推荐 

银轮股份 002126.SZ 8.58 0.39 0.46 0.56 22.00 18.65 15.32 推荐 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

六、 国外新能源汽车行业 

6.1 行业重点新闻 

【特斯拉 SUV Model Y将在 3 月 14日正式发布】近日，据海外媒体报道，埃隆·马斯克（Elon Musk）

宣布将于 3 月 14 日在洛杉矶设计工作室揭开 ModelY 的面纱。根据马斯克的描述，新款的 Model Y

电动 SUV 比 Model 3 整体大 10%左右，所以生产成本也相应高出 10%左右。在发布活动上，特斯

拉会公布 Model Y 的详细规格、定价以及 Model Y 的驾驶测试。 

【大众 MEB 平台迎首个合作伙伴】近日，据外媒报道，大众集团已经向德国初创企业 e.GO 移动出

行公司（e.GO Mobile AG）开放 MEB 模块化平台并签订协议，这也是大众首次向外部合作伙伴开

放其 MEB 电动车平台。 

 

6.2 主要上市公司股价表现 

图表13 新能源汽车行业主要海外上市公司股价表现 

证券代码 证券简称 周涨跌幅/% 月涨跌幅/% 

TSLA.O 特斯拉汽车 -3.61 -7.08 

TM.N TOYOTA -2.19 0.34 

BLDP.O BALLARD -17.27 -6.90 

PLUG.O 普拉格能源 8.33 45.52 

NIO.N 蔚来汽车 -29.82 -7.95 

资料来源：Wind，平安证券研究所 
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七、 风险提示 

7.1 电动车产销增速放缓 

近年来随着新能源汽车产销基数的不断增长，维持 40%以上的年复合增速将愈发困难，从目前的政

策导向和行业发展趋向上看，短期内商用车的发展将以稳为主，而乘用车能否实现快速增长，即面

向大众的主流车型何时推出将是关键变量。 

 

7.2 产业链价格战加剧 

补贴持续退坡以及新增产能的不断投放，致使产业链各环节面临降价压力，尤其是中游环节，面临

来自下游整车厂削减成本的压价，及上游资源类企业抬价的两难局面。近年来投资的不断涌入所形

成的新增产能，将在未来一段时期加速洗牌。 

 

7.3 海外竞争对手加速涌入 

随着国内市场的壮大及补贴政策的淡化，海外巨头进入国内市场的脚步正在加快，对产业格局带来

新的冲击。诸如车企特斯拉、电池企业松下/LG 等正纷纷酝酿在国内设厂或扩大产能，其品牌、技

术、布局等方面的优势将是国内电动车产业链的重大挑战。 
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