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第四批目录发布，高续航车型表现突出 

 研究所  投资要点 

❑ 一周市场回顾 

本周上证综指下跌 4.52%，中证内地新能源主题指数下跌 4.48%。本周

锂电池板块表现弱于大市，指数下跌 4.91%；新能源汽车板块表现弱于

大市，指数下跌 4.69%。 

❑ 第四批目录公布，400公里续航表现突出 

5月 10日，工信部发布 2019 年第四批《新能源汽车推广应用推荐车型

目录》，共 74家企业 238款车型入选，其中乘用车 51款，客车 116款，

专用车 71款。 

从电池技术路线看，磷酸铁锂和三元电池配套占比超 90%，依旧为动力

电池主流技术路线。其中磷酸铁锂电池配套 158款，占比高达 66%。主

要原因是客车和专用车车型占比的原因，专用车市场有些变化，专用车

针对运营市场，目前转向磷酸铁锂比较明显，71款车型有 55款搭载磷

酸铁锂电池，中短期内，磷酸铁锂电池因为价格便宜在专用车领域将占

据一定的优势。 

从电池配套企业来看，41家企业配套，其中宁德时代配套 99款车型，

占比达 41.59%，位居第一。国轩高科配套 20款车型，排名第二，客车、

专用车市场，龙头企业仍占据较大优势。 

从电池能量密度角度看，系统能量密度达到 140Wh/kg 的车型占比达

76%，160Wh/kg 的车型占比达 31%，纯电动车型电池能量密度保持较高

的水平，补贴退坡后，通过电池材料的更新换代，将是电池厂降低成本

的主要手段之一。 

从续航里程角度看，纯电动乘用车所有车型均达到 250 公里以上续航，

续航达到 400 公里及以上的车型有 24 款，占比达到 57%。补贴调整过

渡期下，400公里以上续航车型并非具有过渡期最优性价比，整车厂对

400公里以上车型的布局并非针对补贴调整的冲量，补贴对新能源乘用

车的影响越来越小，主要原因是随着新能源汽车市场逐渐成熟，加上外

资企业将逐渐加入竞争，整车厂不得不做更好的产品抢占市场，接下来

整车厂将是以产品力为导向的竞争，中游电池厂的逻辑是绑定整车厂

的综合实力。 

❑ 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；电解液标的天赐材料。 

❑ 风险提示：新能源汽车 19年产销不达预期，产业政策调整。 
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1、市场回顾 

本周上证综指下跌 4.52%收 2939.21，深证指数下跌 4.54%收 9235.39，沪深 300

下跌 4.67%收 3730.45，创业板指下跌 5.54%收 1533.87。新能源主题指数（中证）

下跌 4.48%收 1316.60，跑赢沪深 300指数 0.19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（2019/5/6-2019/5/10） 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

本周新能源汽车板块表现弱于大市。各版块表现情况：锂电池指数下跌 4.91%收

3403.85，新能源汽车指数下跌 4.69%收 1944.07。 
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图表 3：板块涨跌幅（2019/5/6-2019/5/10） 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

覆盖个股方面，本周板块跟随大盘调整，表现较好的有动力电池标的亿纬锂能，

周涨幅为 2.95%。表现较差的有隔膜标的星源材质，周涨幅为-8.01%；电解液标

的天赐材料，周涨幅为-8.52%；铝塑膜标的新纶科技，周涨幅为-13.41%。 

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 2.95% 

300450 先导智能 -1.10% 

002812 恩捷股份 -1.56% 

300457 赢合科技 -3.55% 

300073 当升科技 -4.10% 

300037 新宙邦 -4.94% 

600884 杉杉股份 -5.37% 

603659 璞泰来 -5.63% 

300750 宁德时代 -7.10% 

300568 星源材质 -8.01% 

002709 天赐材料 -8.52% 

002341 新纶科技 -13.41% 

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) 2019 年第 4 批推荐目录新能源专用车分析：东风回归榜首 电池竞争激烈。

5 月 10 日，工信部发布 2019 年第 4 批新能源汽车推广应用推荐车型目录，

共 74户企业 238个车型入选，其中新能源专用车有 71款，占比为 29.83%，

包括 69 款纯电动车型，以及 2 款插电式混合动力车型。据电车资源统计，

本批 71款新能源专用车有 64款满足 2019年国补新标准，有 3款满足 2018
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年但不满足 2019年标准，还有 4款均不满足。这表示，7款不满足 2019年

新标的车型在 6月 25日过渡期之后，拿不到补贴。（电车资源） 

2) 拜腾量产倒计时：C轮融资基本到位，南京工厂将投产红旗车型。5月 8日，

拜腾首度向媒体展示了其备受关注的南京生产基地。“目前拜腾 C 轮融资基

本到位，有数家投资方已经敲定。”拜腾 CEO 戴雷表示，一汽集团已就领投

拜腾 C轮融资开始尽调，江苏省政府方面也给予拜腾极大的支持。与此同时，

拜腾南京生产基地也进入“量产倒计时”。据拜腾内部相关人士透露，在首

款车型——M-Byte 投产之后，拜腾南京生产基地还将投产一款红旗车型。

“拜腾的生产线覆盖了 SUV、MPV、轿车等产品，这款红旗车型预计最快会在

2020年 3月份投产。”上述拜腾内部相关人士告诉我们。（第一电动网） 

3) 8月开启试驾/四季度交付，理想 ONE预订和交付规划曝光。5月 7日，理想

官方发布了理想 ONE 在 2019 年预订以及交付的时间规划，理想 ONE 将在

2019 年 8 月开始正式试驾，在 2019年四季度正式交付。8 月，理想 ONE 将

在 13 个首发城市（北京、上海、广州、深圳、天津、成都、苏州、武汉、

杭州、郑州、西安、南京、重庆）正式开启试驾，排序靠前的预约号车主将

优先接到试驾邀请，排序靠后的预定车主或非预订用户也可以通过 App或到

店预约试驾。第 4 季度，13 个首发城市的交付中心与维修中心开业，理想

ONE开始向首批车主交付。（第一电动网） 

 

2.2 锂电池及材料 

1) 第 4 批目录符合新标准车型达 56%，电池能量密度最高为 182.44Wh/kg。5

月 10 日，国家工信部在其官方网站发布了《新能源汽车推广应用推荐车型

目录(2019 年第 4 批)》，共包含 238 款车型。其中，新能源乘用车 51 款，

占比 21%；新能源客车 116 款，占比 49%；新能源专用车 71 款，占比 30%。

从电池技术路线看，磷酸铁锂电池和三元电池配套车型数量合计占比超90%。

其中，磷酸铁锂电池配套 158 款，占比达 66%；三元电池配套 61 款，占比

26%。其他技术路线及配套数量分别为锰酸锂电池配套 12款、氢燃料电池配

套 5款、未注明类型锂离子电池配套 2款。另外，磷酸铁锂电池已成为专用

车配套绝对主流。从配套电池企业看，本批推荐目录共涉及配套电池企业 41

家。其中，宁德时代配套 99款车型，高居配套数量榜首；国轩高科配套 20

款车型，位居第二；亿纬锂能配套 14 款车型，排名第三。排名前五的企业

配套车型数量均在 10 款及以上。从电池能量密度看，本批推荐目录的 221

款纯电动车型中，电池系统能量密度在 140Wh/kg 及以上的占比达 76%，

160Wh/kg 及以上的车型占比 31%。此次，电池系统能量密度最高达

182.44Wh/kg，是由威睿电动提供配套三元电池、山西新能源生产的 2 款帝

豪牌纯电动轿车，续航里程均为 500km。（电池中国） 
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3、 公司动态 

1) 【亿纬锂能】高级管理人员辞职（5月 10日）：公司董事会收到公司副总经

理、财务负责人唐秋英女士递交的书面辞职申请书。唐秋英女士因个人原因

申请辞去公司副总经理、财务负责人职务，其辞职申请书自送达董事会之日

起生效。唐秋英女士在辞去副总经理、财务负责人职务后，不再担任公司任

何职务。唐秋英女士的原定任期为 2016 年 10 月 21 日至 2019 年 10 月 20

日。截至本公告披露日，唐秋英女士持有公司股份 313,063 股，其中高管锁

定股 72,633股，股权激励限售股 149,690股，无限售流通股 90,740股。 

2) 【新纶科技】部分高级管理人员计划增持公司股份（5月 9日）：公司于 2019 

年 5月 8日收到公司部分高级管理人员通知，基于对公司新能源材料、电子

功能材料等新材料领域业务增长的信心，公司部分高级管理人员计划自2019 

年 5月 9日起六个月内，增持公司股份，本次拟增持人员为公司董事、副总

裁吴智华先生，董事、副总裁王凤德先生，副总裁王友伦先生，副总裁翁铁

建先生，副总裁文成炜先生，董事会秘书张桥先生。上述高管拟增持的金额

合计不低于人民币 5,000 万元，不超过人民币 10,000 万元。增持方式为：

根据市场情况，通过深圳证券交易所交易系统允许的方式进行。增持目的：

公司从 2013年启动向功能材料领域转型升级战略后，经过六年的不懈努力，

常州功能材料产业基地一期、二期、三期项目已先后投产，2018年度利润贡

献已经占到公司总体利润的 50%以上。二期铝塑膜项目、三期光学膜项目 

2018年四季度先后投产后，经过近半年的设备调试、产品试做及导入，预计

将从今年二季度末开始逐步释放产能，将有助于进一步提升公司盈利能力。

基于对公司转型升级战略和发展前景的信心，结合对股票价值的合理判断，

本着长期投资的理念，公司部分高级管理人员计划增持公司股票。 

3) 【先导智能】持股 5%以上的股东股份减持计划期限届满（5月 6日）：公司

于 2018 年 10 月 9 日披露了公司持股 5%以上股东石嘉鼎投资未来 6 个月的

减持计划：嘉鼎投资拟在公司披露减持计划公告之日起 15 个交易日后 6 个

月内，结合市场情况、公司股价情况等因素以集中竞价或大宗交易方式实施

减持计划，拟减持公司股票不超过 23,779,900 股，即不超过公司股份总数

的 2.70%。公司于近日收到股东嘉鼎投资的《股份减持情况告知函》，嘉鼎投

资的减持期限已届满，减持计划未实施完毕。在计划期间内，嘉鼎投资减持

公司股份 3,956,200股，占公司当前总股本的 0.45%。 

 

4、 数据跟踪 

4.1 上游原材料锂钴镍价格 

国内钴价小幅下跌；锂价格维持下跌趋势。本周外媒钴价格稳定，国内市场小幅

下跌，影响国内市场成交。本周电解钴报价 26.75万元/吨，较上周下跌 6000元

/吨；周五硫酸钴报价 49 万元/吨，较上周五下跌 3000 元/吨。本周锂价格维持
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下跌趋势，本周金属锂报价 74.5 万元/吨，较上周下跌 1 万元/吨，电池级碳酸

锂报价 7.65 万元/吨，维持上周水平，氢氧化锂报价 9.4 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 

正极材料价格维稳，未受钴涨价影响。本周五动力三元 523 正极材料主流报价

14.4万元/吨，维持上周水平；其前驱体报价 8.9万元/吨，维持上周水平。正

极材料价格处于跟随原材料价格走势，预计下周将略有下滑。 

天然石墨负极材料略有回升。本周负极材料低端产品主流报 2.8-3.1 万元/吨，

中端产品主流报 4.5-5.8 万元/吨，高端产品主流报 7-9 万元/吨；石墨负极中

高端产品较上 0周上调 3000元/吨左右。 

电解液价格维持上周水平。电解液厂商与电池企业谈判已结束，目前电解液价

格相对稳定，主流报价 3.4-4.5万元/吨。短期内电解液价格仍将受原材料价格

波动的影响较小。 

高端涂覆隔膜价格企稳。由于前期高端产能不足，湿法隔膜价格有所回升，基

膜维持前期水平。目前 5μm 湿法基膜价格为 3.25 元/平方米；5μm+2μm+2μ

m 湿法涂覆隔膜价格为 4.25元/平方米。 

动力电池方面，圆柱三元 PACK 报价 1150元/kWh，方型磷酸铁锂电池包 950元

/kWh，较去年回调 200元/kWh。 
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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 20：5μm湿法基膜（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 21：5μm+2μm+2μm湿法涂覆隔膜（元/平方米）  图表 22：方型三元电池包（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 19年产销不达预期 

◼ 产业政策调整 

 

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 18A 19E 20E 18A 19E 20E 

300750 宁德时代 40.45 4.75 1.64 2.08 2.56 45.16 35.59 28.98 强烈推荐 

300073 当升科技 30.55 3.10 0.75 0.91 1.24 31.64 26.25 19.20 强烈推荐 

300014 亿纬锂能 32.52 6.02 0.67 1.02 1.43 39.54 25.98 18.56 强烈推荐 

002709 天赐材料 120.90 3.11 1.35 0.82 1.46 19.18 31.46 17.73 强烈推荐 

002341 新纶科技 35.54 1.79 0.27 0.53 0.73 29.23 15.14 10.98 推荐 

600884 杉杉股份 13.64 1.19 0.99 0.91 1.03 12.25 13.32 11.79 推荐 

300457 赢合科技 26.84 2.96 0.92 1.13 1.48 26.00 21.15 16.20 推荐 

300568 星源材质 24.26 3.45 1.08 1.23 1.62 24.44 21.55 16.33 推荐 

300037 新宙邦 26.28 3.01 0.86 0.70 0.84 26.64 32.73 27.27 推荐 

603659 璞泰来 35.29 7.35 1.37 1.80 2.33 35.26 26.80 20.71 推荐 

300450 先导智能 36.41 7.63 1.06 1.23 1.62 29.62 25.61 19.41 推荐 

002812 恩捷股份 35.55 6.21 1.21 1.77 2.28 43.80 30.01 23.25 推荐 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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