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2019 年 09 月 20 日 行业研究●证券研究报告 

新能源设备 行业分析 

新能源汽车产销量分析：8 月新能源乘用车环比微增，

商用车环比大幅下滑 

投资要点 

 【中汽协：8 月新能源车销售 8.5 万辆，同比减少 15.8%，环比增长 6.4%】根据中

汽协数据，2019 年 8 月新能源汽车产销分别为 8.7 万辆和 8.5 万辆，同比下跌 12.1%

和 15.8%，环比增长 2.9%和 6.4%；累计来看，1-8 月份产销分别完成 79.9 万辆和

79.3 万辆，同比增长 31.6%和 32.0%。8 月产销量同比依旧下滑，但是环比出现小

幅提升。8 月之后，由于新补贴政策影响边际减弱，此外在禁止新能源车限行限购、

新能源车停车费优惠等促进新能源车消费的政策推动下，产销量有望继续恢复性增

长。我们下调了今年全年新能源车产销量至 140-150 万辆。 

 新能源商用车同比环比下滑明显，乘用车销量环比增长 19%：中汽协数据，8 月新

能源乘用车产销量分别为 8.2 万辆和 8.0 万辆，同比减少 7.1%和 11.4 %，环比增长

15.4%和 19.0%；新能源商用车产销量分别为 0.5 万辆和 0.6 万辆，同比减少 51.6%

和 50.8%，环比减少 61.2%和 57.9%。新能源商用车产销量下滑严重，主要系月初

新能源公交车补贴退坡正式实施所影响。 

 纯电动车产销量环比增长，插电混车型同比大幅下行：从不同动力类型来看，8 月份

纯电动车产销量分别为 7.3 万辆和 6.8 万辆，同比分别增加 1.4%和下降 6.8%，环比

分别增加 12.3%和 11.5%；插电式混合动力汽车产销分别完成 1.4 万辆和 1.7 万辆，

同比减少 48.1%和 39.3%，环比分别减少 30.0%和 10.5%。出租网约车市场插混车

型占比的下降，导致 8 月插混车产销量下滑明显。 

 【乘联会：8 月新能源乘用车销量 7.08 万辆，同比下降 15.9%，环比增长 6.1%】根

据乘联会数据，2019 年 8 月我国新能源乘用车销量 7.08 万辆，同比下降 15.9%，

环比增长 6.1%；1-8 月新能源乘用车累计销量 71.3 万辆，同比增长 40.7%。纯电动

车型方面，A00/A0/A/B/C 同比分别 -15%/-45%/+22%/+4972%/-59%，环比分别

+14%/-24%/+25%/+76%/+18%，其中 A00 级和 A 级分别完成销量 1.8 万辆和 2.9

万辆，占纯电动乘用车份额分别为 31%和 51%，环比分别-1pcts /+5pcts；插混车型

方面，8 月完成销量 1.4 万辆，同比下降 47%，环比下降 19%，其中 A 级、B 级、C

级销量同比-50%/-67%/+41%，环比-25%/-21%/+7%，占插混乘用车市场份额为

56%、20%和 22%，环比-5pcts/+0pcts/+5pcts。 

 投资建议：8 月新能源车产销量环比出现小幅提升，略不及预期，下调全年新能源汽

车产销量至 140-150 万辆。重点推荐钴资源供给侧减产受益标的：当升科技、华友

钴业，推荐预期锂价即将见底受益标的：天齐锂业，积极关注：恩捷股份、宁德时

代。 

 风险提示：行业政策重大变动；新能源汽车推广不及预期；其他突发性爆炸事件。 
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300073 当升科技 买入-A 
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002466 天齐锂业 买入-A 
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新能源设备：第 38 周周报：8 月新能源车产销量环比

恢复性增长，光伏中上游价格触底反弹 2019-09-15 

新能源设备：第 37 周周报：9 月新能源车产销量有望
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一、8 月销量同比降幅有所扩大，略不及预期 

2019 年 9 月 11 日，中国汽车工业协会发布 8 月份汽车产销数据。新能源汽车 2019 年 8 月

产销分别完成 8.7万辆和8.5万辆，同比分别下跌 12.1%和 15.8%，环比分别增长2.9%和 6.4 %；

累计来看，1-8 月份产销分别完成 79.9 万辆和 79.3 万辆，同比分别增长 31.6%和 32.0%。 

图 1：2010-2019 年新能源车累计产量及同比增速（万辆） 

 

资料来源：工信部、中汽协、华金证券研究所 

2019 年 8 月纯电动车产销量分别为 7.3 万辆和 6.8 万辆，同比分别增加 1.4%和下降 6.8%，

环比分别增加 12.3%和 11.5%；插电式混合动力汽车产销分别完成 1.4 万辆和 1.7 万辆，同比分

别下降 48.1%和 39.3%，环比分别下降 30.0%和 10.5%。出租网约车市场插混车型占比的下降，

导致 8 月插混车产销量下滑明显，而纯电动车产销量环比有所恢复。 

从不同车型来看，8 月份新能源乘用车产销量分别为 8.2 万辆和 8.0 万辆，同比减少 7.1%

和 11.4%，环比增长 15.4%和 19.0%；1-8 月份产销量分别为 72.8 万辆和 72.0 万辆，同比增长

38.4%和 38.0%。8 月份新能源商用车产销量分别为 0.5 万辆和 0.6 万辆，同比减少 51.6%和

50.8%，环比减少 61.2%和 57.9%；新能源商用车产销量下滑严重，主要系月初新能源公交车补

贴退坡影响。1-8 月份产销量分别为 7.2 万辆和 7.3 万辆，同比减少 12.2%和 7.9%，在没有新政

策支持下全年新能源公交车产销量难以实现增长。 

表 1：2019 年 8 月新能车产量数据（单位：万辆） 

  8 月 1-8 月累计 环比增长 同比增长 同比累计增长 

新能源汽车 8.7 79.9 2.9% -12.1% 31.6% 

新能源乘用车 8.2 72.8 15.4% -7.1% 38.4% 

纯电动 6.8 57.8 31.8% 11.3% 52.5% 

插电式混动 1.4 15.2 -28.7% -49.1% 2.4% 

新能源商用车 0.5 7.2 -61.2% -51.6% -12.2% 

纯电动 0.5 6.7 -60.4% -49.9% -12.6% 

插电式混合动力 0.0 0.3 -94.7% -95.5% -28.8% 

资料来源：中汽协，华金证券研究所 
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表 2：2019 年 8 月新能车销量数据（单位：万辆） 

  8 月 1-8 月累计 环比增长 同比增长 同比累计增长 

新能源汽车 8.5 79.3 6.4% -15.8% 32.0% 

新能源乘用车 8.0 72 19.0% -11.4% 38.0% 

纯电动 6.3 56 30.7% 1.4% 50.6% 

插电式混动 1.6 16.0 -11.5% -40.5% 6.7% 

新能源商用车 0.6 7.3 -57.9% -50.8% -7.9% 

纯电动 0.5 6.9 -57.0% -49.1% -8.0% 

插电式混合动力 0.0 0.3 -97.1% -97.5% -28.9% 

资料来源：中汽协，华金证券研究所 

图 2：2017-2019 年新能源车分月分车型产销量（万辆） 

 

资料来源：工信部、中汽协、华金证券研究所 

2019 年 9 月 13日，乘联会数据，8 月我国新能源乘用车销量为 7.08 万辆，同比减少 15.9%，

环比增长 6.1%，由于补贴退出和传统车促销性价比高、新能源基数偏高、国五切换等压力抑制

了车企增长动力。2019 年 1-8 月新能源乘用车累计销量达 71.3 万辆，同比增长 40.7%。 

纯电动乘用车 A 级销量 2.9 万辆，同比增长 22%，主要是私家和出租租赁的拉动，尤其是

网约车的表现很好，环比增长 25%，体现了补贴退坡前抢补贴的后续影响效果减弱。插混细分

市场持平或下滑。8 月的 A 级插混稍好于 A0 级纯电动。纯电动的 A0 级细分市场相对传统车竞

争力下降。 

纯电动车 A00 级和 A0 级分别完成销量 1.8 万辆和 0.7 万辆，同比-15%/-45%，环比+14% 

/-24%，占纯电动乘用车份额分别为 31%和 12%，环比-1pcts /-6pcts，体现政策退出的私人购买

压力。插混电动车完成销量 1.4 万辆，同比下降 47%，环比下降 19%，其中 A 级和 B 级销量同

比下跌 50%和 67%，环比下跌 25%和 21%，占插混乘用车市场份额为 56%和 20%，环比-5pcts/

持平。这主要是因为插混市场的需求转向私人市场为主，自主插混的市场优势弱化，但是，随着
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国际车企的插混车型规模化产销，插混产品的保有量和认可度同步提升，有利于未来自主在私人

市场的插混产品逐步恢复优势。 

图 3：乘联会：2012-2019 年新能源乘用车月销量（辆） 

 

资料来源：乘联会、华金证券研究所 

 

 

图 4：2017-2019 年新能源乘用车分车型销量占比（%） 

 

资料来源：乘联会、华金证券研究所 
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表 3：2019 年 8 月新能源乘用车分车型销量及同比环比增速（辆） 

车型 17-8 月 18-8 月 19-7 月 19-8 月 月同比 月环比 2018 年 19 年累计 19 年累计同比 

纯电动  

A00 27580 20956 15678 17884 -15% 14% 371212 154216 -21% 

A0 2605 12167 8836 6685 -45% -24% 123918 93433 71% 

A 11392 23759 23025 28877 22% 25% 250159 295656 179% 

B 560 57 1644 2891 4972% 76% 2453 10905 1136% 

C 2 1298 456 538 -59% 18% 12984 7875 195% 

纯电动合计 42139 58237 49639 56875 -2% 15% 760726 562085 56% 

插电混动 

A0 0 0 357 354  -1% 0 1417   

A 9168 15695 10430 7800 -50% -25% 180631 80375 -31% 

B 1339 8315 3487 2749 -67% -21% 59468 51852 148% 

C 0 2165 2863 3063 41% 7% 16126 16949 136% 

插电混动合计 10507 26175 17137 13966 -47% -19% 256225 150593 4% 

新能源乘用车总计 52646 84412 66776 70841 -16% 6% 1016951 712678 41% 

资料来源：乘联会，华金证券研究所 

表 4：2019 年 8 月新能源乘用车销售车型结构占比 

占比 17-8 月 18-8 月 19-7 月 19-8 月 2018 年 19 年累计 

纯电动 

A00 65% 36% 32% 31% 49% 27% 

A0 6% 21% 18% 12% 16% 17% 

A 27% 41% 46% 51% 33% 53% 

B 1% 0% 3% 5% 0% 2% 

C 0% 2% 1% 1% 2% 1% 

纯电动合计 80% 69% 74% 80% 75% 79% 

插电混动 

A0 0% 0% 2% 3% 0% 1% 

A 87% 60% 61% 56% 70% 53% 

B 13% 32% 20% 20% 23% 34% 

C 0% 8% 17% 22% 6% 11% 

插电混动合计 20% 31% 26% 20% 25% 21% 

新能源乘用车总计 52646 84412 66776 70841 1016951 712678 

资料来源：乘联会，华金证券研究所 
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二、第 8 批推荐目录：乘用车三元锂配套占比有所下降 

2019 年 9 月 9 日，工信部发布 2019 年第 8 批《新能源汽车推广应用推荐车型目录》，本批

推荐目录共包括 83 户企业的 246 个车型，其中纯电动产品共 78 户企业 229 个型号、插电式混

合动力产品共 8 户企业 9 个型号、燃料电池产品共 4 户企业 8 个型号。。 

本批新能源车型推荐目录中，乘用车 33 款、客车 96 款、专用车 96 款、其他 26 款，分别

占比 13.1%、38.2%、38.2%、10.4%。其中符合 2018 年国补产品技术要求的有 15 款，11 款

为客车；符合 2019 年国补产品技术要求的有 210 款，乘用车、客车、专用车分别占比 16%、

40%、44%，其中除乘用车的 5 款插混外，其余全部为纯电动车型。 

从电池类型看，三元锂电池在乘用车领域依旧占据主导地位，其中纯电动乘用车中三元锂电

车型占比 82%，较上一批下降 7pcts，磷酸铁锂电池的比例略有上升，显示出部分车企在补贴退

坡下的降本诉求；纯电动客车中磷酸铁锂电池占比 92%，锰酸锂的客车也是占比很高的，尤其

是插混的客车大部分是锰酸锂；纯电动专用车中磷酸铁锂电池占比 83%，三元锂电池占比 16%，

专用车领域低成本低水平效果明显，但不利于产业提升。 

该批次推荐车型中，配套电池能量密度继续提升，均高于 120Wh/kg。纯电动乘用车中，三

元锂电池能量密度达到 140Wh/kg 以上的占到 90%，160Wh/kg 以上的占到 52%，较上一批下

降 6pcts，最高能量密度达到 175Wh/kg，磷酸铁锂电池能量密度超过 140Wh/kg。目前电池能量

密度提升速度较慢，2019 年-2020 年有望达到 200Wh/kg 以上。 

续航里程方面，该批次推荐车型中，纯电动乘用车平均续航里程提升较小，主要由于低续航

的推出较多。其中新能源乘用车续航里程大于 250 公里的车型占比达 100%，大于 400 公里的车

型占比达 48%，最高续航里程达到 605 公里。考虑到未来的新能源积分作用减弱，未来的低续

航力里程的车型也会有增长。 

表 5：2018 年-2019 年新能车推广目录入选车型汇总（款） 

大类 动力 
2018 年 

汇总 

2019 年 

新 1 批 

2019 年 

新 2 批 

2019 年 

新 3 批 

2019 年 

新 4 批 

2019 年 

新 5 批 

2019 年 

新 6 批 

2019 年 

新 7 批 

2019 年 

新 8 批 

2019 年 

汇总 

乘用车 

纯电动 684 46 28 42 45 678 26 48 23 936 

混动 139 8 1 9 6 147 3 3 10 187 

燃料电池 0 0 0 0 0 0 0 0  0 

总计 823 54 29 51 51 825 29 51 33 1123 

客车 

纯电动 1842 32 22 70 107 1460 197 170 85 2143 

混动 297 0 0 2 4 61 14 14 6 101 

燃料电池 60 0 0 1 5 2 5 11 5 29 

总计 2199 32 22 73 116 1523 216 195 96 2273 

专用车 

纯电动 1381 20 33 52 69 1099 52 104 93 1522 

混动 26 0 0 0 2 5 0 0  7 

燃料电池 4 0 0 2 0 1 1 2 3 9 

总计 1407 20 33 54 71 1105 53 106 96 1538 

总计 3234 4429 106 84 178 238 3453 298 251 4969 

资料来源：乘联会，工信部，华金证券研究所 
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表 6：2018-2019 年新能车推广目录入选乘用车、专用车电池类型及占比（个） 

大类 电池简称 
18 年 

汇总 

19 年 

新 1-5 批 

19 年 

新 6 批 

19 年 

新 7 批 

19 年 

第 8 批 

19年新1-5批

三元占比 

19 年新 6 批

三元占比 

19 年新 7 批

三元占比 

19 年新 8 批

三元占比 

乘用车 

三元锂 694 210 25 39 27 

89% 96% 89% 82% 

磷酸铁锂 32 20 1 4 5 

锂离子 95 7 0 1 1 

锰酸锂 2 0 0 0  

乘用车汇总 823 237 26 44 33 

专用车 

三元锂 707 78 9 21 15 

27% 18% 21% 16% 

磷酸铁锂 514 203 42 76 76 

锰酸锂 93 9 0 0  

其他 93 2 0 2  

专用车汇总 1407 292 51 100 92 

资料来源：乘联会，华金证券研究所 

 

图 5：2017 年-2019 年推广目录纯电动乘用车续航里程分布（km） 

 
资料来源：乘联会，华金证券研究所 
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图 6：2018 年-2019 年推广目录纯电动乘用车能量密度分布（Wh/kg） 

 

资料来源：乘联会，华金证券研究所 
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三、原材料价格：MB 钴价持续上涨，三元材料价格持续反弹 

【钴】上海有色网数据，9 月 9 日-9 月 13 日，国内电解钴主流报价 27.3-28.3 万元/吨，均

价较上周上涨 1.1 万元/吨；四氧化三钴报 19.8-20.8 万元/吨，均价较上周上涨 0.5 万元/吨；硫

酸钴报 5.3-5.7 万元/吨，均价较上周上涨 0.3 万元/吨。9 月 13 日，MB 标准级钴报价 17-18 美

元/磅，合金级钴报价 17.25-18.4 美元/磅。 

【锂】上海有色网数据，9 月 9 日-9 月 13 日，锂产品报价 63.0-66.0 万元/吨，均价较上周

持平；电池级碳酸锂报 6.0-6.35 万元/吨，均价较上周持平；电池级氢氧化锂报价 6.8-7.1 万元/

吨，较上周下降了 0.1 万元/吨。 

三元材料方面，NCM523 动力型三元材料主流价为 13.8-14.6 万元/吨，均价较上周持平；

三元前驱体 NCM523 报价为 9.4-9.9 万元/吨，均价较上周上涨了 0.2 万元/吨。 

图 7：MB 钴 99.8%和 MB 钴 99.3%价格走势（美元/磅） 

 
资料来源：Choice 终端，华金证券研究所 

 

图 8：硫酸钴价格走势（万元/吨） 

 
资料来源：Wind，华金证券研究所 
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图 9：四氧化三钴价格走势（元/千克） 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

 

图 10：氢氧化锂价格走势（元/吨） 

 
资料来源：Wind，华金证券研究所 
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图 11：电池级碳酸锂（Min 99.5%）价格走势（元/吨） 

 
资料来源：Wind，华金证券研究所 

 

图 12：三元材料 523 及三元前驱体价格走势（元/千克）  

 
资料来源：Wind，华金证券研究所 
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四、近期行业动态 

1. 工信部发布 2019 年第 8批新能源汽车推荐目录 

9 月 9 日，工信部发布了《新能源汽车推广应用推荐车型目录（2019 年第 8 批）》，共包括 83 户

企业的 246 个车型，其中纯电动产品共 78 户企业 229 个型号、插电式混合动力产品共 8 户企业 9 个

型号、燃料电池产品共 7 户企业 8 个型号。（第一电动汽车网） 

2．工信部决定修改双积分并行管理办法征求意见 

9 月 11 日，工信部发布决定修改《乘用车企业平均燃料消耗量与新能源汽车积分并行管理办法》

并公开征求意见。主要修改内容包括：将甲醇汽车纳入《积分办法》的要求；公布了 2021-2023 年

新能源汽车积分比例要求并修改了新能源汽车车型积分计算方法；完善了传统能源乘用车燃料消耗量

引导和积分灵活性措施，对企业传统能源乘用车燃料消耗量达到当年度达标值 123%的，新能源汽车

正积分可按照 50%的结转系数向后结转；更新了年产量/进口量 2000 辆以下的小规模企业核算优惠。 

3. 电池联盟：8 月动力电池装车量 6.7GWh，同比下降 0.4% 

9 月 11 日，中国汽车动力电池产业创新联盟发布 2019 年 8 月新能源汽车电池产销量及装车量数

据。8月，我国动力电池产量共6.7GWh，环比增长116.6%，同比下降0.4%。其中三元电池产量4.6GWh，

占总产量比 68.5%，同比增长 20.8%；磷酸铁锂电池产量 2.1GWh，占总产量比 31.1%，环比增长

47.6%，同比下降 26.9%。2019 年 1-8 月累计来看，我国动力电池累计产量达 55.8Gwh，同比累计

增长 44.9%。其中三元电池累计生产 36.3Gwh，占总产量比 65.0%，同比累计增长 80.2%；磷酸铁

锂电池累计生产 17.4Gwh，占总产量比 31.1%，同比累计下降 2.3%。（第一电动汽车网） 

4. 充电联盟：截至 8 月全国充电基础设施累计 108 万台，同比增长 67.8%。 

9 月 11 日，中国电动汽车充电基础设施促进联盟发布 8 月全国电动汽车基础设施运行情况。截

至 2019 年 8 月，联盟内成员单位总计上报公共类充电桩 45.6 万台，其中交流充电桩 26.5 万台，直

流充电桩 19 万台，交直流一体充电桩 549 台；数据显示，截至 2019 年 8 月，充电联盟内成员单位

总计上报公共类充电桩 45.6 万台；通过联盟内成员整车企业采样约 93.8 万辆车的车桩相随信息，其

中随车配建充电设施 31.3 万台。截至 2019 年 8 月，全国充电基础设施累计数量为 108 万台，同比

增长 67.8%。 

5．交通部：鼓励新能源车辆等标准化车辆运输 

9 月 9 日，交通运输部、国家税务总局发布了关于印发《网络平台道路货物运输经营管理暂行办

法》的通知。《办法》第五条指出，鼓励网络货运经营者利用大数据、云计算、卫星定位、人工智能

等技术整合资源，应用多式联运、甩挂运输和共同配送等运输组织模式，实现规模化、集约化运输生

产。鼓励组织新能源车辆、中置轴模块化汽车列车等标准化车辆运输。  
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五、投资建议 

2019 年 8 月主要受补贴下降的影响，新能源汽车产销同比继续呈现下降，且降幅扩大，

新能源乘用车、商用车销量均出现大幅下滑，略不及预期，下调全年新能源汽车产销量至

140-150 万辆。但随着新补贴政策影响边际减弱以及各省市促进新能源车发展、鼓励新能源

车使用的政策落到实处，我们预计接下来几个月新能源车能够实现月度恢复性增长。 

重点推荐钴资源供给侧减产受益标的：当升科技、华友钴业，推荐预期锂价即将见底受

益标的：天齐锂业，积极关注：恩捷股份、宁德时代。 

六、风险提示 

1、双积分政策出现重大变动； 

2、上游原材料价格大幅波动； 

3、新能源汽车推广不及预期； 

4、其他突发性事件 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  

肖索、林帆声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，

保证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨
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资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司的客户发布。 
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公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、建议及推测

仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公司可

能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、

更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出修改，投资者应

当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完

整版本为准，如有需要，客户可以向本公司投资顾问进一步咨询。 

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为

这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分注意。客户不应将本报告为作出其投资决策的

惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任
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