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投资要点 

 锂&磁材：上周电池级碳酸锂价格下跌 0.98%；与永磁材料相关的稀土氧

化物中氧化镝（+5.04%）、氧化铽（+0.65%）价格上涨，其余品种价格

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：科恒股份发布发行股份及支付现金购买资产草案修订

稿；先导智能聘请新董秘。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：美国锰公司与美国能源部合作开发动力锂电回收项目，SKI

拟在波兰建设隔膜产能。预计 19 年动力电池装机量将超过 80GWh，建议

关注合资车型电动化加速带来的中高端车型放量机会，以及 LG 动力电池

供应链的投资机会，看好宁德时代、星源材质、新宙邦。 

 驱动电机及充电设备：麦格米特 19 年一季度预计归母净利润同比增长

90%－140%，盈利 4,624.46 万元－5,841.43 万元；英搏尔 19 年一季度

预计归母净利润同比增长-185%~-165%，盈利-2,022.25 万元~-1,546.43

万元。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。 

 新能源补贴发布、退坡程度符合预期。新能源补贴政策发布，2019 年补

贴政策从 2019 年 3 月 26 日起实施，2019 年 3 月 26 日至 2019 年 6 月

25 日为过渡期，地补取消。其中乘用车补贴退坡幅度约为 50%，不再倾

向性支持高续航里程车型，新能源公交政策另行公布，预计国内新能源车

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 

年产将达 4 万吨！Pilbara 与浦项制铁合资生产锂电正极材料。澳大利亚锂和钽生产商 Pilbara 

Minerals Limited（Pilbara Mineral）发布公告称，Pilbara 将与韩国浦项制铁在韩国设立生产锂电正

极材料的合资公司，Pilbara 最高持股 30%。该项目结合了锂辉石矿石供应商的原材料优势与浦项制

铁自主开发的“PosLX”提纯技术优势，目标达成 4 万吨氢氧化锂和碳酸锂的年产能。【上海有色网】 

 

1.2 锂&磁材价格 

上周电池级碳酸锂价格下跌 0.98%；与永磁材料相关的稀土氧化物中氧化镝（+5.04%）、氧化铽

（+0.65%）价格上涨，其余品种价格稳定。 

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 上周稀土价格分化（万元/吨） 

 氧化镨 氧化钕 氧化镝 氧化铽 

最新价格 38.00 29.25 146.00 312.00 

上周涨跌幅 0.00% 0.00% 5.04% 0.65% 

最近一月涨跌幅 -5.00% -5.34% 15.87% 5.58% 

年初至今涨跌幅 -5.00% -6.85% 20.66% 5.58% 

资料来源：Wind、平安证券研究所   

 

1.3 上市公司公告及股价表现 

天齐锂业：《2018 年年度报告》， 2018 年，公司实现营业收入 624,442.00 万元，较上年同期增加

14.16%；产品综合毛利率为 67.60%，实现归属于母公司股东的净利 220,011.22 万元，较上年同期

增加 2.57%。 
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赣锋锂业：《2018 年年度报告》，公司营业收入由 2017 年的 43.83 亿元增加至 2018 年的 50.04 亿

元，增长率为 14.15%；归属于上市公司股东的净利润由 2017年的 14.69亿元减少至 2018年的 12.23

亿元，同比减少 16.73%。 

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 
-4.92  -3.96  

002460.SZ 赣锋锂业 
-6.73  2.34  

600366.SH 宁波韵升 
-4.32  10.10  

000970.SZ 中科三环 
-4.77  6.07  

300224.SZ 正海磁材 
-5.31  -0.57  

600549.SH 厦门钨业 
-3.95  5.16  

002070.SZ *ST 众和 
0.00  0.00  

002192.SZ 融捷股份 
-14.21  -1.95  

600773.SH 西藏城投 
-5.22  8.07  

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 

2019-03-29 

EPS P/E 
评级 

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

天齐锂业 002466.SZ 35.16  1.93  1.96  2.47  18.22  17.94  14.23  
暂未 

评级 

正海磁材 300224.SZ 6.95 -0.10 0.15  0.18  - 46.33  38.61  
暂未 

评级 

资料来源：Wind、平安证券研究所  

 

二、 锂电池生产设备 

2.1 上市公司公告及股价表现 

科恒股份（300340）：公司发布发行股份及支付现金购买资产草案修订稿，针对深交所下发的重组

问询函对草案进行了相应的修订和补充完善。 

先导智能（300450）：公司副总经理、董事会秘书陈强辞职，公司聘请李裕丰任副总、董秘。 

金银河（300619）：公司发布 2018 年年度股东大会决议公告，审议通过了相关议案并进行了董事会

选举。 
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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 -1.20 13.97 

300457.SZ 赢合科技 -6.95 -10.43 

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 37.19  0.61  0.84  1.15  61.0  44.2  32.4  推荐 

赢合科技 300457.SZ 24.65  0.59  0.85  1.07  42.0  29.1  23.0  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 

 【美国锰公司与美国能源部合作开展锂电池材料回收】3 月 28 日，美国锰公司 American 

Manganese Inc.宣布，公司成为美国关键材料研究所(CMI)的成员之一，将与美国能源部(DOE)

合作开展电动汽车锂离子电池材料回收项目。 

 

 【SKI 将投超 25 亿元在波兰建隔膜工厂】韩国媒体报道，SK Innovation 3 月 27 日已宣布其新

材料子公司将在波兰的西里西亚地区建立一家隔膜工厂。波兰隔膜工厂将占地 27 万平方米，

投资额为 3.35 亿欧元(约合 25.36 亿人民币)，预计将在 2019 年第三季度开始建设，于 2021

年第三季度开始批量生产。估计该工厂的年产能将为 3.4 亿平方米的锂电池隔膜和 1.3 亿平方

米 mC 的陶瓷涂层隔膜。 

 

3.2 上市公司公告及股价表现 

天赐材料（002709.SZ）：公司发布 19 年一季报业绩预告，报告期内实现归属于上市公司股东的净

利润 2100-3100 万元，同比下降 84.90-92.47%；剔除 18 年同期容汇锂业会计核算方式对公司净利

润的影响，公司 19Q1 同比增长 9.20-61.21%。 

多氟多（002407.SZ）：公司修正 18 年业绩快报，由于知豆公司重组、公司重新估计其应收账款可

收回性，下调 18 年归母净利润总额至 0.66 亿元（前值 1.57 亿元）。 
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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 -13.4 -5.6 

002407.SZ 多氟多 -11.5 2.2 

300073.SZ 当升科技 -8.5 -10.9 

300037.SZ 新宙邦 -6.0 -6.5 

002108.SZ 沧州明珠 -8.4 2.4 

002074.SZ 国轩高科 -2.5 4.4 

600884.SH 杉杉股份 -5.1 -1.5 

300568.SZ 星源材质 -3.7 -2.1 

002850.SZ 科达利 -4.9 -1.3 

300014.SZ 亿纬锂能 0.3 19.6 

300438.SZ 鹏辉能源 3.7 19.7 

300750.SZ 宁德时代 -1.8 -3.1 

002812.SZ 恩捷股份 -3.9 8.6 

资料来源： Wind、平安证券研究所 

 

3.3 盈利预测与投资建议 

2019 年国家补贴政策正式落地，退坡幅度 50%符合预期；考虑到过渡期政策对符合 19 年技术标准

的车型给予 0.6 倍补贴且仍有地方补贴，预计二季度将迎来抢装行情。建议国内合资车型电动化加

速带来的中高端车型放量机会，强烈推荐宁德时代；推荐海外客户占比高、受益全球新能源汽车产

业发展的 LG 核心供应商星源材质、高端电解液龙头新宙邦。 

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 

2019-03-29 

EPS PE 
评级 

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

宁德时代 300750 85.00 1.77 1.63 2.17 48.0 52.1 39.2 强烈推荐 

杉杉股份 600884 14.92 0.80 1.06 0.87 18.7 14.1 17.1 强烈推荐 

星源材质 300568 29.49 0.56 1.16 1.00 52.7 25.4 29.5 推荐 

当升科技 300073 27.55 0.57 0.70 0.91 48.3 39.4 30.3 强烈推荐 

资料来源：Wind、平安证券研究所 

 

四、 驱动电机及充电设备 

4.1 上市公司公告及股价表现 

科士达（002518）_公司 18 年实现营业收入 27.15 亿元，同比下降 0.55%；实现扣非归母净利润

2.2 亿元，同比下降 38.65%。 

麦格米特（002851）_2019 年第一季度公司归属于上市公司股东的净利润比上年同期增长：90%－

140%，盈利：4,624.46 万元－5,841.43 万元。 
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英搏尔（300681）_2019 年第一季度公司归属于上市公司股东的净利润比上年同期增长：-185% - 

-165%，盈利：-2,022.25 万元– -1,546.43 万元。 

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 0.0  -1.9  

002851.SZ 麦格米特 7.6  51.2  

002249.SZ 大洋电机 1.3  20.7  

002196.SZ 方正电机 -2.2  2.0  

300001.SZ 特锐德 -2.7  -0.6  

002276.SZ 万马股份 -4.1  2.5  

002518.SZ 科士达 -1.6  19.6  

002227.SZ 奥特迅 5.0  11.5  

002364.SZ 中恒电气 -2.0  4.1  

300141.SZ 和顺电气 -0.4  -3.8  

资料来源：Wind、平安证券研究所 

 

4.2 盈利预测与投资建议 

麦格米特 19 年一季度预计归母净利润同比增长 90%－140%，盈利 4,624.46 万元－5,841.43 万元；

英搏尔 19 年一季度预计归母净利润同比增长-185%~-165%，盈利-2,022.25 万元~-1,546.43 万

元。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 
2019-3-29 2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

汇川技术 300124 26.23  0.64  0.76  0.95  41.0  34.5  27.6  强烈推荐 

科士达 002518 12.58  0.63  0.51  0.60  19.9  24.5  20.9  暂未评级 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

五、 新能源整车及核心零部件 

5.1 行业重点新闻 

【四部委发布 2019 年新能源汽车补贴政策，取消地补/设三个月过渡期】，财政部、工信部、发改委、

科技部联合发布《关于进一步完善新能源汽车推广应用财政补贴政策的通知》。通知明确 2019 年补

贴政策从 2019 年 3 月 26 日起实施，2019 年 3 月 26 日至 2019 年 6 月 25 日为过渡期。从 2019 年

起，符合公告要求但未达到 2019 年补贴技术条件的车型产品也纳入推荐车型目录。地方应完善政策，

过渡期后不再对新能源汽车（新能源公交车和燃料电池汽车除外）给予购置补贴，转为用于支持充

电（加氢）基础设施“短板”建设和配套运营服务等方面。如地方继续给予购置补贴的，中央将对

相关财政补贴作相应扣减。 
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【唐 EV259900 元起！九款新车同亮相，比亚迪春季新品发布会放大招】比亚迪 2019 年春季新品

发布会在北京钻石球场盛大开幕。在该发布会上，比亚迪多项创新技术迎来中国首秀。同时，比亚

迪旗下燃油、DM、EV 纯电三大矩阵同台亮相，共计 9 款新车重磅登场。 

【吉利戴姆勒组建合资公司，欲将 smart 打造成高端电动智能汽车品牌】浙江吉利控股集团（以下

简称“吉利控股”）和戴姆勒股份公司（以下简称“戴姆勒”）宣布，双方将成立合资公司，在全球

范围内联合运营和推动 smart 品牌转型，致力于将 smart 打造成为全球领先的高端电动智能汽车品

牌。合资公司总部设在中国，双方各持股 50%。 

【小鹏汽车启动大规模正式交付，12 月底交付 4 万台】位于上海、北京、广州、深圳、南京和东莞

的小鹏汽车六城服务中心同步开业，正式拉开小鹏 G3 规模化交付大幕。小鹏汽车在官方微博发布

消息称，鹏友们关心的交付计划，定了！2019 年 3 月 15 日起，我们已同时在北、上、广、深、杭、

天津、南京、武汉 8 城启动大规模正式交付。计划 2019 年 7 月底前交付 1 万台，12 月底交付 4 万

台，19 年共发展 27 个交付城市。 

【纯电动名爵 EZS 正式上市，综合补贴后售价 10.98 万-13.98 万元】2019 年 3 月 30 日，“哥本哈

根狂来电”纯电动名爵 EZS发布会在北京举行。新车提供四款车型，由低到高分别为 E-Base、E-Lite、

E-Plus、E-Pro。现场公布综合补贴后售价 E-Base 10.98 万、E-Lite 11.98 万、E-Plus 12.98 万、

E-Pro 13.98 万。 

 

5.2 主要上市公司公告及股价表现 

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 -7.0 6.2 

000957.SZ 中通客车 -12.5 -4.7 

600418.SH 江淮汽车 -5.8 -3.8 

600686.SH 金龙汽车 -14.2 10.0 

002454.SZ 松芝股份 -4.6 4.7 

002239.SZ 奥特佳 -3.4 2.0 

600699.SH 均胜电子 -2.3 2.6 

002594.SZ 比亚迪 -6.2 -1.9 

600066.SH 宇通客车 -6.1 -4.6 

600104.SH 上汽集团 -0.6 -7.9 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

5.3 盈利预测与投资建议 

新能源补贴发布、退坡程度符合预期。新能源补贴政策发布，2019 年补贴政策从 2019 年 3 月 26

日起实施，2019 年 3 月 26 日至 2019 年 6 月 25 日为过渡期，地补取消。其中乘用车补贴退坡幅度

约为 50%，不再倾向性支持高续航里程车型，新能源公交政策另行公布，预计国内新能源车销量

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。  
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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 
2019-03-29 2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

宇通客车 600066.sh 13.43  1.41  1.06  1.31  9.52  12.67  10.25  推荐 

均胜电子 600699.sh 26.66  0.42  1.35  1.37  63.48  19.75  19.46  推荐 

上汽集团 600104.sh 26.07  2.95  3.08  3.17  8.84  8.46  8.22  推荐 

银轮股份 002126.SZ 8.73  0.39  0.46  0.56  22.38  18.98  15.59  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 

【宝马纯电动 SUViX3 冬季测试谍照曝光】新车的伪装程度较轻，整体造型接近于宝马 X3，但有

所变化的部位仍旧被伪装覆盖。据悉，新车将于 2020 年以国产的身份正式进入国内，并返销国外。 

 

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 5.80 -12.51 

TM.N TOYOTA -1.83 -2.50 

BLDP.O BALLARD -1.95 -15.92 

PLUG.O 普拉格能源 -3.23 34.08 

NIO.N 蔚来汽车 -9.25 -46.71 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

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。 
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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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