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• 2019年2月，新能源汽车产销量同比高速增长。具体来看：

（1）受到春节假期的影响，新能源汽车产销量同比实现高增长，但环比出现下滑。

（2）新能源乘用车产销量同比快速增长，纯电动A级乘用车销量同比增长显著，在纯电动乘用车中的占比环比提升至53.0%。

（3）新能源商用车实现单月销量高于产量，纯电动商用车为新能源商用车的产销主力类型，插混商用车产销同比大幅增长。

• 2019年2月，锂电装机量同比增长151.4%。具体来看：

（1）插混客车装机同比增长最快、环比下滑幅度最小；纯电动乘用车、客车装机同比增长较快；纯电动乘用车装机量占比环比提升达72.1%。

（2）三元(NCM)电池装机量仍居首位，且占比环比提升幅度最大；乘用车、插混专用车以三元(NCM)电池装机为主，纯电动客车及纯电动专用车以磷酸铁锂电池装机为主，

插混客车以钛酸锂电池装机为主。

（3）方形电池装机量占比达到81.0%，软包电池为装机量占比第二位；各类细分车型均以方形电池装机为主。

• 2019年2月，动力电池装机前二十位集中度环比提升，宁德时代位居首位。具体来看：

（1）前二十位装机量占比达99.4%，行业集中度进一步提升；宁德时代居装机量首位，市占率为40.5%。

（2）宁德时代居NCM三元电池装机量首位，市占率达49.6%；比亚迪重回磷酸铁锂电池装机首位，市占率环比提升17.6个百分点至34.0%。

• 2月新能源汽车、动力电池装机量同比实现高增长，受到春节的影响，环比出现下滑。2019年补贴政策正式落地，我们认为：1）设置3个月的过渡期以缓冲新政策的调整，抢

装效应有望持续。2）新能源乘用车的技术要求提升叠加补贴额度下降，驱动磷酸铁锂电池的经济性显现，看好磷酸铁锂在无补贴和高性价比车型上的应用。3）受到新能源汽

车数量持续增长以及政策的支持，充电桩设备端和运营端将持续受益。4）补贴完全退坡的临近，加上乘用车的补贴额度不断降低，海外车企和电池厂有望加速布局国内市场，

具有高品质产品和海外供应能力的优质供应商将显著受益行业发展。5）在政策支持、成本下降以及下游配套设施不断完善的驱动下，燃料电池汽车应用有望加速。

• 建议关注：国轩高科、科士达、特锐德、当升科技、新宙邦、雄韬股份、潍柴动力

• 风险提示：新能源汽车发展不及预期，产品价格大幅下降风险。

摘要
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1 2月新能源汽车产销量、动力电池装机量同比实现快速增长

1.1 2月新能源汽车产销量同比保持高速增长

1.2 新能源乘用车：产销量同比快速增长，纯电动为主要产销类型

1.2.1 纯电动A级乘用车、插混B级及插混C级乘用车销量同比快速增长

1.2.2 A级车在纯电动乘用车销量中的占比环比提升至53.0%

1.3 新能源商用车：销量高于产量，插混产销量同比均实现高速增长

1.4 2019年2月锂电装机2.51GWh，同比高增长151.4%

1.4.1 纯电动乘用车装机同比较快增长，插混客车装机同比增长最快

1.4.2 纯电动乘用车动力电池装机量占比高达72.1%
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• 2月新能源汽车产销量同比高速增长。

根据中汽协数据，2月新能源汽车产销量分别为5.9万辆和5.3万辆，同比分别增长50.9%、53.6%；环比分别下滑34.9%、44.8%。受春

节假期影响，2月新能源汽车产销量同比高增长，环比有所下滑。

2019年1-2月，新能源汽车累计产销量分别为15.0万辆、14.8万辆，同比分别增长83.5%、98.9%，保持高速增长。

资料来源：中汽协，Wind，民生证券研究院

1.1 2月新能源汽车产销量同比保持高速增长

图1：2019年2月新能源汽车产销量情况（万辆）
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资料来源：中汽协，第一电动，民生证券研究院

1.2 新能源乘用车：产销量同比快速增长，纯电动为主要产销类型

表1：2019年2月新能源乘用车产销情况（万辆）

• 新能源乘用车产销量同比快速增长。

根据中汽协数据，2月，新能源乘用车产销量分别为5.6万辆、4.9万辆，同比分别增长54.2%、52.8%，环比分别下滑31.7%、41.9%；1-2月新

能源乘用车产销量分别为13.8万辆、13.4万辆，同比分别增长85.7%、97.5%。

• 纯电动乘用车为新能源乘用车产销的主要类型。

新能源乘用车产销以纯电动为主，2月，纯电动乘用车产销量分别为4.1万辆、3.7万辆，同比分别增长57.1%、72.2%，环比分别下滑31.4%、

43.4%；插电式混合动力乘用车产销量分别为1.5万辆、1.3万辆，同比分别增长46.6%、15.1%，环比分别下滑32.3%、37.1%。

2月 1-2月 环比增长 同比增长 同比累计增长

新能源汽车产量 5.9 15.0 -34.9% 50.9% 83.5%

新能源乘用车 5.6 13.8 -31.7% 54.2% 85.7%

纯电动 4.1 10.0 -31.4% 57.1% 102.9%

插电式混合动力 1.5 3.7 -32.3% 46.6% 51.4%

新能源汽车销量 5.3 14.8 -44.8% 53.6% 98.9%

新能源乘用车 4.9 13.4 -41.9% 52.8% 97.5%

纯电动 3.7 10.1 -43.4% 72.2% 131.6%

插电式混合动力 1.3 3.3 -37.1% 15.1% 35.5%
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• 纯电动A级乘用车同比高速增长，插混B级、C级乘用车同比显著增长。根据乘联会秘书长崔东树发布的数据， 2月，

纯电动乘用车方面，A00级、A0级、A级、B级、C级分别销售11826辆、5667辆、20458辆、3辆、655辆；其中， A0级、A级车同比高

速增长338.3%、818.6%，C级车突破去年同期零销量；A00级车销量同比下滑22.8%。

插混乘用车方面，A级、B级、C级分别销售6508辆、5327辆、339辆，B级、C级车销量同比实现显著增长。

1.2.1 纯电动A级乘用车、插混B级及插混C级乘用车销量同比快速增长

资料来源：乘联会，民生证券研究院

注：来自于乘联会秘书长崔东树发布的数据

表2：2019年2月不同级别新能源乘用车销量情况（辆）

车型 级别 2月 同比 环比

纯电动

A00 11826 -22.79% -44.81%

A0 5667 338.28% -63.94%

A 20458 818.63% -37.96%

B 3 -50.00% -98.65%

C 655 - -64.29%

纯电动合计 38609 104.91% -46.51%

插电混动

A 6508 -35.05% -32.22%

B 5327 1749.65% -40.20%

C 339 - -30.96%

插电混动合计 12174 18.10% -35.93%

新能源乘用车总计 50783 74.21% -44.30%
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• A级车在纯电动乘用车中的占比过半。根据乘联会秘书长崔东树发布的数据，2月，

纯电动乘用车方面，A级车销量在纯电动乘用车中的占比为53.0%，同比显著提升41.2个百分点，环比提升7.3个百分点，为纯电动乘

用车销量中主要的细分车型，且占比同比、环比提升最快；A0级车销量在纯电动乘用车中的占比为14.7%，同比提升7.8个百分点，环

比下滑7.1个百分点；A00级车销量在纯电动乘用车中的占比为30.6%，环比小幅回升0.9个百分点，但同比仍明显下滑50.7个百分点。

插混乘用车方面，以A级车销售为主，在插混乘用车中的占比为53.5%；B级车销量在插混乘用车中的占比为43.8%。

资料来源：乘联会，民生证券研究院

注：来自于乘联会秘书长崔东树发布的数据

1.2.2 A级车在纯电动乘用车销量中的占比环比提升至53.0%

表3：2019年2月不同级别新能源乘用车销量占比结构

车型占比 级别 19-2月 18-2月 19-1月 同比提升（百分点）环比提升（百分点）

纯电动

A00 30.6% 81.3% 29.7% -50.7 0.9

A0 14.7% 6.9% 21.8% 7.8 -7.1

A 53.0% 11.8% 45.7% 41.2 7.3

B 0.0% 0.0% 0.3% 0.0 -0.3

C 1.7% 0.0% 2.5% 1.7 -0.8

纯电动合计 76.0% 64.6% 79.2% 11.4 -3.1

插混

A 53.5% 97.2% 50.5% -43.7 2.9

B 43.8% 2.8% 46.9% 41.0 -3.1

C 2.8% 0.0% 2.6% 2.8 0.2

插电混动合计 24.0% 35.4% 20.8% -11.4 3.1
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• 2月新能源商用车销量高于产量，销量同比实现快速增长。

根据中汽协数据，2月，新能源商用车产销量分别为0.3万辆、0.4万辆，继续销量高于产量的趋势，同比分别增长10.9%、65.5%，销量同比增

速明显；环比分别下滑63.8%、67.6%。

• 纯电动为新能源商用车的销售主力车型，插混商用车产销量同比均实现高速增长。

纯电动商用车产销量均为0.3万辆，产量同比基本持平，销量同比增长41.7%；环比分别下滑62.3%、70.3%。

插混商用车产销量不足千辆，同比分别显著增长422.7%、1704.3%；环比分别下滑82.4%、47.3%，产销量同比均实现高速增长。

资料来源：中汽协，第一电动，民生证券研究院

1.3 新能源商用车：销量高于产量，插混产销量同比均实现高速增长

表4：2019年2月新能源商用车产销情况（万辆）

2月 1-2月 环比增长 同比增长 同比累计增长

新能源汽车产量 5.9 15.0 -34.9% 50.9% 83.5%

新能源商用车 0.3 1.2 -63.8% 10.9% 62.0%

纯电动 0.3 1.1 -62.3% 0.0% 46.8%

插电式混合动力 0.0 0.2 -82.4% 422.7% 295.4%

新能源汽车销量 5.3 14.8 -44.8% 53.6% 98.9%

新能源商用车 0.4 1.4 -67.6% 65.5% 112.9%

纯电动 0.3 1.3 -70.3% 41.7% 102.8%

插电式混合动力 0.0 0.1 -47.3% 1704.3% 245.2%
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• 2019年2月锂电装机实现同比高增长。

根据真锂研究数据，2019年2月，电动汽车市场实现锂电装机2.51GWh，同比高增长151.4%，环比下降49.5%。

1.4 2019年2月锂电装机2.51GWh，同比高增长151.4%

资料来源：真锂研究，民生证券研究院

图2：2018-2019年动力电池装机情况（GWh）
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资料来源：真锂研究，民生证券研究院

1.4.1 纯电动乘用车装机同比较快增长，插混客车装机同比增长最快

图3：2019年2月不同车型动力电池装机情况（GWh）

• 插混客车装机同比增长最快、环比下滑幅度最小；纯电动乘用车、客车装机同比增长较快。根据真锂研究数据，2月，

纯电动、插混乘用车分别实现锂电装机1.81GWh、0.19GWh，同比分别增长201.2%、25.7%，环比分别下滑43.8%、37.8%；纯电动、插混客

车分别实现锂电装机0.40GWh、34.13MWh，同比分别增长105.5%、1030.7%；环比分别下滑-66.6%、-2.2%；纯电动、插混专用车分别实现

锂电装机73.35MWh、0.03MWh，环比分别下滑64.9%、93.2%；纯电动专用车同比增长57.6%。
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1.4.2 纯电动乘用车动力电池装机量占比高达72.1%

资料来源：真锂研究，民生证券研究院

• 纯电动乘用车装机量占比达72.1%，环比提升7.4个百分点。

根据真锂研究数据，2月，纯电动乘用车、插混乘用车、纯电动客车、插混客车、纯电动专用车装机量占比分别为72.1%、7.7%、16.0%、

1.4%、2.9%，插混专用车占比较小，不足0.01%。纯电动乘用车装机量占比环比增长最为明显，较上月提升7.4个百分点。

图4：2月纯电动乘用车为锂电装机占比最大的车型
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2 NCM三元电池装机量占比过七成，方形电池为所有细分车型的主要装机类型

2.1 NCM三元电池装机量占比环比提升至77.5%

2.2 乘用车以NCM三元电池装机为主，纯电动客车以磷酸铁锂电池装机为主

2.3 方形电池装机量占比达八成，软包电池装机量占比居第二位

2.4 方形电池为各细分车型的主要装机类型
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• 三元(NCM)电池装机量仍居首位，且占比环比提升幅度最大。根据真锂研究数据，2月，

三元NCM、NCA电池装机量分别为1.95GWh、2.00MWh，三元NCM电池装机量环比下滑43.9%，在总装机量中的占比为77.5%，环比提升

7.7个百分点；

磷酸铁锂电池装机量为0.47GWh，环比下滑66.7%，在总装机量中的占比为18.8%，环比下滑9.7个百分点；

锰酸锂电池装机量为8.36MWh，环比下滑77.6%，在总装机量中的占比为0.3%，环比基本持平；

钛酸锂电池装机量为84.10MWh，环比下滑56.5%，在总装机量中的占比为3.3%，环比提升2.3个百分点。

资料来源：真锂研究，民生证券研究院

2.1 NCM三元电池装机量占比环比提升至77.5%

表5：三元(NCM)电池装机量占比环比提升，磷酸铁锂、锰酸锂电池装机量占比环比下滑（MWh）

电池类型 2019年2月 2019年1月 环比 占比 占比环比提升（百分点）

三元(NCM) 1946.14 3471.17 -43.9% 77.5% 7.7

三元(NCA) 2.00 - - 0.1% 0.1

磷酸铁锂（LFP) 471.22 1414.78 -66.7% 18.8% -9.7

锰酸锂(LMO) 8.36 37.34 -77.6% 0.3% -0.4

钛酸锂(LTO) 84.10 53.75 56.5% 3.3% 2.3
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• 乘用车、插混专用车以三元(NCM)电池装机为主，纯电动客车及纯电动专用车以磷酸铁锂电池装机为主，插混客车以钛酸锂电池装机为主。根据真

锂研究数据，2月，

乘用车方面，以三元(NCM)电池装机为主，在纯电动和插混乘用车中的占比分别为96.4%和100.0%。纯电动乘用车三元(NCM)电池装机占环比提

升0.9个百分点；

客车方面，纯电动客车以磷酸铁锂电池装机为主，占比为85.8%，环比下滑9.7个百分点；插混客车以钛酸锂电池装机为主，占比为80.0%，环比

大幅上升57.4个百分点；

专用车方面，纯电动专用车以磷酸铁锂电池装机量占比为主，占比为89.1%，环比提升30.7个百分点；插混专用车全部装配三元(NCM)电池。

资料来源：真锂研究，民生证券研究院

2.2 乘用车以NCM三元电池装机为主，纯电动客车以磷酸铁锂电池装机为主

表6：2月不同车型动力电池装机情况（MWh）

2月 装机量 占比 占比较上月提升（百分点）

车型 LFP LMO LTO NCA NCM 总计 LFP LMO LTO NCA NCM LFP LMO LTO NCA NCM

EV乘用车 61.27 1.22 - 2.00 1745.99 1810.48 3.4% 0.1% - 0.1% 96.4% -1.1 0.0 - 0.1 0.9

PHEV乘用车 - - - - 192.43 192.43 - - - - 100.0% - - - -

EV客车 344.61 - 56.80 - - 401.41 85.8% - 14.2% - - -9.7 - 10.3 - -

PHEV客车 - 6.83 27.30 - - 34.13 - 20.0% 80.0% - - - -57.4 57.4 - -

EV专用车 65.34 0.30 - - 7.70 73.35 89.1% 0.4% - - 10.5% 30.7 -0.1 - - -30.6

PHEV专用车 - - - - 0.03 0.03 - - - - 100.0% - - - -

总计 471.22 8.35 84.10 2.00 1946.14 2511.82 18.8% 0.3% 3.3% 0.1% 77.5% -9.7 -0.4 2.3 0.1 7.7
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• 方形电池装机量占比达到81.0%，软包电池为装机量占比第二位。根据真锂研究数据，2月，

方形电池装机量为2.04GWh，环比下滑49.8%；在动力电池总装机量中的占比为81.0%，环比下滑0.4个百分点；

软包电池装机量为0.26GWh，环比下滑50.8%；在动力电池总装机量中的占比为10.4%，环比下滑0.3个百分点；

圆柱电池装机量为0.21GWh，环比下滑45.5%；在动力电池总装机量中的占比为8.6%，环比上升0.6个百分点。

资料来源：真锂研究，民生证券研究院

2.3 方形电池装机量占比达八成，软包电池装机量占比居第二位

表7：方形电池装机量占比环比提升至81.0%（MWh）

动力电池形状 2019年2月 2019年1月 环比 占比 占比环比提升（百分点）

方形 2035.71 4051.60 -49.8% 81.0% -0.4

软包 261.29 531.14 -50.8% 10.4% -0.3

圆柱 214.81 394.28 -45.5% 8.6% 0.6
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• 各种车型均以方形电池装机为主。根据真锂研究数据，2月，

各类细分车型均以方形电池装机为主，纯电动、插混乘用车方形电池装机量占比分别为80.2%、83.7%；纯电动、插混客车方形电池装机量

占比分别为85.3%、69.0%；纯电动、插混专用车方形电池装机量占比分别为77.6%、100.0%。

资料来源：真锂研究，民生证券研究院

2.4 方形电池为各细分车型的主要装机类型

表8：2月不同形状动力电池装机情况（MWh）

动力电池形状 占比 占比环比提升（百分点）

车型 方形 软包 圆柱 总计 方形 软包 圆柱 方形 软包 圆柱

EV乘用车 1451.84 214.28 144.35 1810.48 80.2% 11.8% 8.0% 1.8 -0.4 -1.4

PHEV乘用车 161.01 29.00 2.42 192.43 83.7% 15.1% 1.3% -1.5 0.3 1.3

EV客车 342.34 2.27 56.80 401.41 85.3% 0.6% 14.2% -8.4 -1.9 10.3

PHEV客车 23.55 6.83 3.75 34.13 69.0% 20.0% 11.0% 68.7 -57.4 -11.3

EV专用车 56.95 8.91 7.49 73.35 77.6% 12.1% 10.2% 13.0 -4.3 -8.6

PHEV专用车 0.03 - - 0.03 100.0% - - 18.2 - -

总计 2035.71 261.29 214.81 2511.82 81.0% 10.4% 8.6% -0.4 -0.3 0.6
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3

3.1 装机量前二十位集中度高达99.4%，宁德时代以40.5%市占率居首位

3.2 NCM三元电池装机量前五集中度环比提升，宁德时代居首位

3.3 比亚迪重回磷酸铁锂电池装机量首位，前五集中度环比提升

行业集中度环比提升，宁德时代、比亚迪分居三元、磷酸铁锂装机首位
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• 根据真锂研究数据，2月，电芯供应商装机前二十位装机电量共

计2.50GWh，占总体装机电量的99.4%，环比提升3.5个百分点，

行业集中进一步提高。

• 宁德时代稳居首位，市占率较上月基本持平。根据真锂研究数

据，2月，宁德时代以1.02GWh的装机量位居动力电池装机首

位，市占率为40.5%，较上月略降0.9个百分点；比亚迪以

0.67GWh的装机量位居第二位，市占率为26.5%，较上月略降

1.0个百分点；国轩高科装机量为0.17GWh，位居装机量第三位，

市占率环比提升2.9个百分点至6.6%。

• 珠海银隆进入前五位。珠海银隆、孚能科技分别以84.10MWh、

82.39MWh的装机量位居第四、五位，市占率均约为3.3%。

资料来源：真锂研究，民生证券研究院

3.1 装机量前二十位集中度高达99.4%，宁德时代以40.5%市占率居首位

表9：2月各电芯供应商动力电池装机情况（MWh）

2月 1月

排名 电池芯供应商 装机量 市占率 电池芯供应商 装机量 市占率

1 宁德时代 1017.96 40.5% 宁德时代 2061.3 41.4%

2 比亚迪 666.40 26.5% 比亚迪 1372.6 27.6%

3 国轩高科 165.62 6.6% 国轩高科 186.2 3.7%

4 珠海银隆 84.10 3.3% 亿纬锂能 150.1 3.0%

5 孚能科技 82.39 3.3% 孚能科技 145.5 2.9%

6 时代上汽 76.41 3.0% 比克 125.1 2.5%

7 亿纬锂能 58.28 2.3% 时代上汽 97.6 2.0%

8 卡耐 56.55 2.3% 力神 96.5 1.9%

9 比克 51.00 2.0% 中航锂电 74.8 1.5%

10 力神 44.91 1.8% 卡耐 69.1 1.4%

11 中航锂电 43.28 1.7% 多氟多 61.7 1.2%

12 多氟多 42.71 1.7% 天津捷成 60.3 1.2%

13 福斯特 20.93 0.8% 珠海银隆 53.8 1.1%

14 天津捷威 19.61 0.8% 江西安驰 45.4 0.9%

15 万向 15.16 0.6% 万向 33.8 0.7%

16 衡远 13.54 0.5% 塔菲尔 30.9 0.6%

17 湖南桑顿 11.75 0.5% 联动天翼 27.3 0.5%

18 北京国能 8.61 0.3% 北京国能 26.3 0.5%

19 盟固利 8.30 0.3% 湖南桑顿 25.7 0.5%

20 超威创元 8.07 0.3% 芜湖天戈 25.5 0.5%

前二十位装机量 2495.58 99.4% 前二十位装机量 4769.5 95.8%
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• 宁德时代位居三元(NCM)电池装机首位，市占率环比提升。根据真锂研究数据，2月，

三元(NCM)动力电池总装机量为1.95GWh，宁德时代以0.97GWh的装机量稳居榜首，在三元(NCM)动力电池总装机量中的占比为49.6%，

较上月上升11.4个百分点；比亚迪、孚能科技、时代上汽、卡耐分别实现装机0.51GWh、 82.39MWh、76.41MWh、 56.55MWh，位居

三元电池装机第二至五位，市占率分别为26.0%、4.2%、3.9%、2.9%。

• 三元(NCM)动力电池前五集中度较上月提升。

三元(NCM)动力电池装机前五位合计装机1.69GWh，占三元(NCM)动力电池总装机量的86.7%，较上月提升5.0个百分点。

资料来源：真锂研究，民生证券研究院

3.2 NCM三元电池装机量前五集中度环比提升，宁德时代居首位

表10：2月三元动力电池装机量的前五位供应商（MWh）

2月 1月

排名 电芯供应商 装机量 市占率 电芯供应商 装机量 市占率

1 宁德时代 965.4 49.6% 宁德时代 1327.77 38.3%

2 比亚迪 505.97 26.0% 比亚迪 1139.71 32.8%

3 孚能科技 82.39 4.2% 孚能科技 145.46 4.2%

4 时代上汽 76.41 3.9% 比克 124.73 3.6%

5 卡耐 56.55 2.9% 时代上汽 97.62 2.8%

前五装机总量 1686.72 86.7% 前五装机总量 2835.29 81.7%

三元(NCM)装机总量 1946.14 100.0% 三元(NCM)装机总量 3471.17 100.0%
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• 比亚迪位居磷酸铁锂电池装机量首位。根据真锂研究数据，2月，

磷酸铁锂动力电池总装机量为471.22MWh，比亚迪以160.43MWh的装机量居当月磷酸铁锂电池装机的首位，占磷酸铁锂动力电池总装机量的

34.0%，市占率环比提升17.6个百分点；国轩高科以157.99MWh的装机量位居第二位，占磷酸铁锂动力电池总装机量的33.5%，较上月提升

23.6个百分点，与比亚迪市占率差距较小；亿纬锂能、宁德时代、中航锂电分别实现装机58.06MWh、52.57MWh、 24.05MWh，在磷酸铁锂

电池装机量中的占比分别为12.3%、11.2%、5.1%。

• 磷酸铁锂前五位集中度环比上升。

磷酸铁锂电池装机前五位合计装机453.1MWh，占磷酸铁锂动力电池总装机量的96.2%，较上月提升4.4个百分点，行业集中度进一步提升。

资料来源：真锂研究，民生证券研究院

3.3 比亚迪重回磷酸铁锂电池装机量首位，前五集中度环比提升

表11：2月磷酸铁锂动力电池装机量的前五位供应商（MWh）

2月 1月

排名 电芯供应商 装机量 市占率 电芯供应商 装机量 市占率

1 比亚迪 160.43 34.0% 宁德时代 733.55 51.8%

2 国轩高科 157.99 33.5% 比亚迪 232.84 16.5%

3 亿纬锂能 58.06 12.3% 亿纬锂能 146.42 10.3%

4 宁德时代 52.57 11.2% 国轩高科 140.01 9.9%

5 中航锂电 24.05 5.1% 江西安驰 45.40 3.2%

前五装机总量 453.1 96.2% 前五装机总量 1298.22 91.8%

磷酸铁锂装机总量 471.22 100.0% 磷酸铁锂装机总量 1414.78 100.0%
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4 看好产业链结构性机遇

2月新能源汽车、动力电池装机量同比实现高增长，受到春节的影响，环比出现下滑。2019年补贴政策正式落地，我们认为：

1）设置3个月的过渡期以缓冲新政策的调整，抢装效应有望持续。

2）新能源乘用车的技术要求提升叠加补贴额度下降，驱动磷酸铁锂电池的经济性显现，看好磷酸铁锂在无补贴和高性价比车型上的应用。

3）受到新能源汽车数量持续增长以及政策的支持，充电桩设备端和运营端将持续受益。

4）补贴完全退坡的临近，加上乘用车的补贴额度不断降低，海外车企和电池厂有望加速布局国内市场，具有高品质产品和海外供应能力

的优质供应商将显著受益行业发展。

5）在政策支持、成本下降以及下游配套设施不断完善的驱动下，燃料电池汽车应用有望加速。

建议关注：国轩高科、科士达、特锐德、当升科技、新宙邦、雄韬股份、潍柴动力

风险提示：新能源汽车发展不及预期，产品价格大幅下降风险。
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