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Model 3 国产版开启预订，新能源汽车产品竞争

力的较量拉开序幕 

 研究所  投资要点 

❑ 一周市场回顾 

本周上证综指上涨 1.60%，中证内地新能源主题指数上涨 2.29%。本周

锂电池板块表现强于大市，指数上涨 2.61%；新能源汽车板块表现弱于

大市，指数上涨 0.39%。 

❑ 特斯拉 Model 3中国版定价 32.8 万元，续航升级 

5月 31日，特斯拉公布了 Model 3国产标准升级版的价格 32.8万元，

并且接受预订，价格低于预期。从 21世界经济报道了解到，特斯拉上

海工厂将采取全散件组装的生产模式，大部分零部件依靠进口，因此成

本比预期高。此次发布的中国版 Model 3 续航升级，从 350 公里续航

提升至 460公里（NEDC 工况），以满足国内客户的需求。我们认为特斯

拉国产化将真正拉开新能源汽车竞争的序幕，国产新能源汽车与合资、

外资品牌之间的竞争，更多的是产品竞争力的较量，将显著提升消费者

对新能源汽车的认可度，该阶段也将推动新能源汽车运营端基础设施

建设的加快优化布局，建议关注新能源汽车车企新车动向以及新能源

汽车基础设施建设情况。 

❑ 亿纬锂能增资亿纬集能，加快产线建设 

5 月 31 日晚，亿纬锂能发布对全资子公司的增资公告。为推进亿纬集

能完成产线建设，增强综合竞争力，公司拟用自有资金 2亿元向亿纬集

能增资。亿纬集能是公司于 2018年 6月设立的全资子公司，主要生产

销售软包动力电池，公司目前软包电池的主要大客户有戴姆勒、现代起

亚，今年公司软包电池处于产能爬坡阶段，预计 2020年出货放量，建

议关注公司给戴姆勒、现代起亚的供货进展情况以及海外客户持续拓

展情况。 

 

❑ 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。 

 

 

分析师：张志鹏 

TEL：021-32229888-25311 

E-mail:zhangzhipeng@ajzq.com 

执业编号：S0820510120010 

联系人：胡定伟 

TEL: 021-32229888-25506 

E-mail: hudingwei@ajzq.com 

行业评级：同步大市 

（维持） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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相对表现 1.26 -5.66 -11.27 

相关公司数据 

公司 评级 

EPS 

18A 19E 20E 

宁德时代 强烈推荐 164 2.08 2.56 

天赐材料 强烈推荐 1.35 0.82 1.46 

当升科技 强烈推荐 0.75 0.91 1.24 

亿纬锂能 强烈推荐 0.67 1.02 1.43 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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1、市场回顾 

本周上证综指上涨 1.60%收 2898.70，深证指数上涨 1.66%收 8922.69，沪深 300

上涨 1.00%收 3629.79，创业板指上涨 2.76%收 1483.66。新能源主题指数（中证）

上涨 2.29%收 1293.67，跑赢沪深 300指数 1.29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（2019/5/27-2019/5/31） 

 

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 2.61%收

3302.74，新能源汽车指数上涨 0.39%收 1817.07。 
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图表 3：板块涨跌幅（2019/5/27-2019/5/31） 

1810.04  

1810.04  

） 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

覆盖个股方面，表现较好的有动力电池标的亿纬锂能，周涨幅为 6.62%；正极材

料标的当升科技，周涨幅为 5.69%。 

 

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 6.62% 

300073 当升科技 5.69% 

300450 先导智能 3.29% 

300750 宁德时代 2.34% 

002709 天赐材料 1.85% 

300037 新宙邦 1.63% 

300457 赢合科技 0.98% 

002341 新纶科技 0.95% 

300568 星源材质 0.71% 

002812 恩捷股份 0.56% 

603659 璞泰来 -0.43% 

600884 杉杉股份 -0.68% 

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) 起售价 32.8万元/续航 460km，特斯拉国产 Model 3开启预售。5月 31日，

特斯拉公司宣布将在中国上海超级工厂生产 Model 3标准续航升级版车型，

并正式开放车辆预订，订金为 20,000 元人民币。Model 3 标准续航升级版

（特斯拉中国）续航里程为 460公里（NEDC预估），起售价为人民币 328,000

元，预计交付时间为 6至 10个月。（第一电动网） 
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2) 广东响应国家促消费政策松绑汽车限购。5 月 28 日，广东出台《广东省完

善促进消费体制机制实施方案》，提出了九方面 29条具体举措，稳定改善消

费预期，营造良好消费环境，促进形成强大统一市场。从《实施方案》内容

来看，最大亮点便是汽车！汽车领域主要针对新能源汽车、汽车消费环境、

二手车市场等方面进行了系统性优化，包括提出逐步放宽广州、深圳两地汽

车摇号和竞拍指标；珠三角区域内允许互迁，在一定过渡期内用车排放限值

可执行国五标准。（第一电动网） 

3) 蔚来获 100亿人民币投资，ES6量产下线。5月 28日，造车新势力蔚来汽车

对外公布称，获得 100亿人民币投资，并将在北京经济技术开发区设立新的

实体“蔚来中国”。同在此日，蔚来汽车第二款量产车型 ES6 正式在合肥工

厂量产下线，新车将于 6月开启第一批交付。（第一电动网） 

4) 双方各持股 50%，FCA 与雷诺宣布合并计划。在媒体纷纷报道之后，5 月 27

日，菲亚特克莱斯勒汽车公司(Fiat Chrysler Automobiles，以下简称 FCA)

发布公告称，计划与法国雷诺汽车集团合并，双方将各持有合并后的公司50%

股份。该消息一出，菲亚特克莱斯勒和雷诺的股价分别闻声上涨 13%和 11.5%。

（第一电动网） 

 

2.2 锂电池及材料 

1) 华友钴业斥资 7.7亿加码三元前驱体。为快速实现向新能源锂电材料行业转

型升级，华友钴业继募资收购巴莫科技、华友衢州之后，又拟将华海新能源

收入囊中。5月 31日，华友钴业(603799)公告显示，拟通过全资子公司华友

新能源衢州以 7.73亿元收购华海新能源 99.01%的股权，收购完成后，华友

新能源衢州将拥有其 100%股权。资料显示，华海新能源主要负责建设、运

营、销售新能源锂电三元材料前驱体项目，是通过产业基金投资的方式培育

的创新项目。截止 2018年 12月 31日，华海新能源资产总额为 7.93亿元，

负债 1.6亿元，净资产为 6.33亿元。2018 年 1-12 月实现营业收入 4.94 

亿元，净利润 725.75 万元。华友钴业表示，本次收购是公司向新能源锂电

材料行业转型升级的重要举措，是公司按照中长期发展战略做出的安排，契

合了新能源汽车大发展对锂电新能源材料快速增长的需求，对于增强公司的

综合竞争能力与发展潜力具有重要意义。（高工锂电） 

 

3、 公司动态 

1) 【亿纬锂能】对子公司亿纬集能增资（6 月 1 日）：公司为推进子公司亿纬

集能完成产线建设，增强其综合竞争力，公司拟使用自有资金 20,000 万元

向亿纬集能增资。本次增资完成后，亿纬集能注册资本由 51,831.40万元增

加至 71,831.40万元，公司投资额仍占亿纬集能总股本的 100%。 

2) 【天赐材料】公开发行可转换公司债券预案（5月 31 日）：结合公司财务状
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况和投资计划，本次拟发行可转换公司债券募集资金总额不超过人民币

114,000.00 万元，具体募集资金数额提请公司股东大会授权董事会在上述

额度范围内确定。本次发行的可转换公司债券期限为自发行之日起 5年。 

3) 【先导智能】控股股东拟非公开发行可交换公司债券（5月 29日）：公司近

日收到控股股东欣导投资的通知，欣导投资拟以其所持有的本公司部分股票

为标的非公开发行可交换公司债券，本次可交换债券拟发行规模不超过人民

币 13 亿元，债券期限为 3 年。本次可交换债券已获得深圳证券交易所《关

于拉萨欣导创业投资有限公司 2019 年非公开发行可交换公司债券符合深交

所转让条件的无异议函》，深交所对欣导投资申请发行总额不超过 13亿元人

民币的可交换公司债券符合深交所转让条件无异议。欣导投资将根据发行时

市场状况确定本次可交换债券最终的发行方案。关于本次可交换债券发行及

后续事项，公司将根据相关规定及时履行信息披露义务。 

4) 【亿纬锂能】2019年半年度业绩预告（5月 27日）：公司预计 2019年上半

年实现归母净利润 45,250.44 万元–50,013.65 万元，同比增长 185.00%-

215.00%。业绩增长的主要原因是：1）动力电池业务产能有序释放，业绩实

现正向增长，盈利水平明显提升；2）参股公司深圳麦克韦尔股份有限公司

的业绩超预期，带来公司投资收益同比大幅增长；3）公司积极拓展新兴物

联网市场，取得阶段性成果。 

5) 【新宙邦】子公司锂电电解液及添加剂产能调整（5 月 27日）：公司为有效

地满足动力电池电解液市场增长而形成产能需求，提前对锂电电解液及添加

剂产能进行布局，以稳健推进公司业务发展。公司两处锂电添加剂生产基地

控股孙公司淮安瀚康和南通新宙邦均已在安全、环保、职业卫生等方面取得

了合规许可手续，淮安瀚康具备年产 1000吨碳酸亚乙烯酯（VC）及 1000吨

氟代碳酸乙烯酯（FEC）的生产能力，南通新宙邦具备年产 1000吨 VC和 FEC

的生产能力，公司锂电添加剂生产与交付条件完全能满足市场需求。根据公

司发展规划，公司控股子公司张家港瀚康将不再进行 VC、FEC的生产，后续

将逐步规划成为公司锂电添加剂研发中心及仓储物流中心（最终以政府许可

批复为准）。张家港瀚康现有业务由淮安瀚康承接，并由南通新宙邦和淮安

瀚康共同进行调配。 

 

4、 数据跟踪 

4.1 上游原材料锂钴镍价格 

外媒 MB 钴大幅下跌；碳酸锂供应回升。本周外媒 MB钴价格大幅下跌，国内钴价

跟随下跌，看空情绪浓烈。本周五电解钴报价 24.85万元/吨，较上周下跌 7500

元/吨；周五硫酸钴报价 4.3 万元/吨，较上周五下跌 3000元/吨。本周锂市场价

格稳定，金属锂报价 73.5 万元/吨，维持上周水平，电池级碳酸锂报价 7.75 万

元/吨，维持上周水平，氢氧化锂报价 9.05万元/吨，较上周下调 1000元/吨。 
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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 

正极材料需求回落，价格有所下调。由于补贴调整期临近，动力电池及材料需

求量有所回落；价格随上游锂钴价格回调。本周五动力三元 523 正极材料主流

报价 13.8 万元/吨，较上周下调 3000元/吨；其前驱体报价 84万元/吨，较上

周下调 3000元/吨。 

负极材料市场稳定，主流动力电池负极材料厂商表现稳定。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 4.3-5.7 万元/吨，出货量较上

周略有回落。 

电解液由于原材料溶剂供应紧张，电解液有望涨价。电解液原材料溶剂现处于

供应紧张状态，后续电解液有望小幅涨价，目前低端产品报价 2.3-2.8 万元/

吨；中端产品报价 3.3-4.4 万元/吨；高端产品报价 7万元/吨左右。 

高能量密度电池带动，湿法隔膜需求向好。近期高能量密度电池的需求量增长

显著，对应中高端湿法涂覆隔膜的需求量增长。目前 5μm湿法基膜价格为 3.40

元/平方米，维持上周水平；5μm+2μm+2μm 湿法涂覆隔膜价格为 4.30 元/平

方米，维持上周水平。 

动力电池方面，本周由于新能源汽车缓冲期调整临近结束，动力电池进行了本

年度第三次调价，方型三元电池包报价 1050元/kWh，较上周下调 100元/kWh；

方型磷酸铁锂电池包 875元/kWh，较上周下调 75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：正极材料磷酸铁锂（元/吨）  图表 14：负极材料人造石墨（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：负极材料天然石墨（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 37.91 4.45 1.64 2.09 2.57 42.32 33.28 27.07 强烈推荐 

300073 当升科技 30.44 3.09 0.75 0.91 1.24 31.52 26.15 19.13 强烈推荐 

300014 亿纬锂能 34.53 3.86 0.67 0.93 1.28 37.00 26.80 19.30 强烈推荐 

002709 天赐材料 110.77 2.85 1.35 0.81 1.46 17.57 29.41 16.23 强烈推荐 

002341 新纶科技 33.15 1.67 0.27 0.53 0.73 27.26 14.12 10.24 推荐 

600884 杉杉股份 13.15 1.15 0.99 0.91 1.03 11.80 12.84 11.37 推荐 

300457 赢合科技 25.55 2.82 0.92 1.14 1.49 24.75 20.02 15.30 推荐 

300568 星源材质 22.13 3.15 1.08 1.23 1.62 22.30 19.54 14.84 推荐 

300037 新宙邦 25.10 2.87 0.86 0.70 0.84 25.44 31.26 26.05 推荐 

603659 璞泰来 33.65 7.01 1.37 1.80 2.32 33.61 25.56 19.82 推荐 

300450 先导智能 33.01 6.92 1.06 1.23 1.62 26.86 23.26 17.61 推荐 

002812 恩捷股份 36.23 6.33 1.21 1.78 2.26 44.64 30.42 23.93 推荐 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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