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2019 年 10 月 18 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：9 月市场需求低迷，产销量不

及预期 

投资要点 

 【中汽协：9 月新能源车销售 8.0 万辆，同比减少 34.2%，环比减少 6.5%】根据中

汽协数据，2019 年 9 月新能源汽车产销分别为 8.9 万辆和 8.0 万辆，同比下跌 29.9%

和 34.2%，环比分别增长 2.0%和下降 6.5%；累计来看，1-9 月份产销分别完成 88.8

万辆和 87.2 万辆，同比增长 20.9%和 20.8%。9 月产销量同比依旧下滑，而且环比

也出现下滑，市场需求疲软，不及预期。7 月份以来，由于“国五优惠”措施抢夺了

一部分潜在新能源汽车客户，而且由于新能源汽车补贴幅度的下降，造成生产和促销

新能源汽车的积极性有所降低，但是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，今年最后三

个月的新能源汽车产销量有望实现环比恢复性增长。 

从不同动力类型看，纯电动汽车产销分别完成 7.4 万辆和 6.3 万辆，同比分别下降

26.1%和 33.1%；插电式混合动力汽车产销分别完成 1.5 万辆和 1.7 万辆，同比分别

下降 44.1%和 38.4%。无论是增速还是绝对量，纯电动新能源车仍然占据绝对优势，

未来纯电动车占比有望继续提升。 

从不同车型来看，新能源乘用车产销量分别为 8.0万辆和 7.3万辆，同比分别下降了

27.5%和 32.0%，环比分别下降了 1.9%和 9.0%；商用车产销量分别为 0.9万辆和 0.7

万辆，同比分别下降了 46.2%和 50.5%，环比分别增长了 61.8%和 30.7%。新能源乘用

车环比出现下降，商用车产销量环比大增主要是基数较低，对整体产销量影响较小。 

 【乘联会：9 月新能源乘用车销量 6.50 万辆，同比下降 34.1%，环比减少 8.2%】根

据乘联会数据，2019 年 9 月我国新能源乘用车销量 6.50 万辆，同比下降 34.1%，

环比减少 8.2%；1-9 月新能源乘用车累计销量 77.9 万辆，同比增长 28.5%。纯电动

车型方面，A00/A0/A/B/C 同比分别 -57%/-49%/-1%/+2136%/-84%，环比分别

-33%/-9%/+2%/-17%/-37%，其中 A00 级和 A 级分别完成销量 1.2 万辆和 2.9 万辆，

占纯电动乘用车份额分别为 24%和 58%，环比分别-7pcts /+7pcts；插混车型方面，

9 月完成销量 1.5 万辆，同比下降 44%，环比增长 6%，其中 A 级、B 级 C 级销量同

比 -50%/-59%/+32% ， 环 比 -3%/+27%/+15% ， 占 插 混 乘 用 车 市 场 份 额 为

51%/24%/24%，环比-5pcts/+4pcts/+2pcts。 

 投资建议：9 月产销量环比未出现增长，不及预期。考虑到四季度可能有新一轮刺激

新能源车消费的政策落地，动力电池价格下行促使新能源车性价比提升，以及特斯拉

的超预期投产，全年我国新能源汽车产销量有望达 130-140 万辆。建议重点关注：

当升科技、华友钴业、恩捷股份、天齐锂业、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；其他突发性事件。 
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一、9 月产销量同比降幅都有所扩大，市场需求低迷 

2019 年 10 月 14 日，中国汽车工业协会发布 9 月份汽车产销数据。新能源汽车 2019 年 9

月产销分别完成8.9万辆和8.0万辆，同比下降29.9%和34.2%，环比分别增长2.0%和下降6.5%；

累计来看，1-9 月份产销分别完成 88.8 万辆和 87.2 万辆，同比增长 20.9%和 20.8%。 

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 9 月纯电动车产销量分别为 7.4 万辆和 6.3 万辆，同比分别下降 26.1%和 33.1%，

环比分别增加 1.4%和下降 7.4%；插电式混合动力汽车产销分别完成 1.5 万辆和 1.7 万辆，同比

分别下降 44.1%和 38.4%，环比分别下降 7.1%和 0%。无论是增速还是绝对量，纯电动新能源

车任然占据绝对优势，未来纯电动车占比有望继续提升。 

从不同车型来看，9 月份新能源乘用车产销量分别为 8.0 万辆和 7.3 万辆，同比减少 27.5%

和 32.0%，环比减少 1.9%和 9.0%；1-9月份产销量分别为 80.8万辆和 79.2万辆，同比增长 26.9%

和 26.1%。9 月份新能源商用车产销量分别为 0.9 万辆和 0.7 万辆，同比减少 46.2%和 50.5%，

环比增长 61.8%和 30.7%； 1-9月份产销量分别为 8.0万辆 8.0万辆，同比减少18.0%和 14.7%。

9 月新能源车整体需求较差，不及预期。 

表 1：2019 年 9 月新能车产量数据（单位：万辆） 

  9 月 1-9 月累计 环比增长 同比增长 同比累计增长 

新能源汽车 8.9 88.8 2.0% -29.9% 20.9% 

新能源乘用车 8 80.8 -1.9% -27.5% 26.9% 

纯电动 6.5 64.1 -4.2% -22.0% 39.0% 

插电式混动 1.5 16.7 9.5% -44.5% -4.8% 

新能源商用车 0.9 8.0 61.8% -46.2% -18.0% 

纯电动 0.8 7.6 55.5% -47.7% -18.8% 

插电式混合动力 0.0 0.3 1405.6% -8.4% -27.5% 

资料来源：中汽协，华金证券研究所 
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表 2：2019 年 9 月新能车销量数据（单位：万辆） 

  9 月 1-9 月累计 环比增长 同比增长 同比累计增长 

新能源汽车 8.0 87.2 -6.5% -34.2% 20.8% 

新能源乘用车 7.3 79.2 -9.0% -32.0% 26.1% 

纯电动 5.6 61.6 -11.2% -29.7% 36.4% 

插电式混动 1.6 17.6 -0.5% -38.8% -0.2% 

新能源商用车 0.7 8 30.7% -50.5% -14.7% 

纯电动 0.7 7.6 24.1% -52.3% -15.3% 

插电式混合动力 0.0 0.3 2600.0% -1.5% -27.2% 

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10月15日，乘联会数据，9月我国新能源乘用车销量为6.50万辆，同比减少34.1%，

环比减少 8.2%，由于补贴退出和“国五优惠”促销性价比高、新能源基数偏高等压力抑制了大

规模生产和促销新能源汽车的积极性。2019 年 1-9 月新能源乘用车累计销量达 77.9 万辆，同比

增长 28.5%。9 月新能源乘用车环比下滑，不及预期。 

纯电动乘用车 A 级销量 2.9 万辆，同比减少 1.1%，环比增长 1.8%；纯电动乘用车 B 级销

量 2393 辆，同比增长 2136%，环比减少 17.2%，B 级电动车虽然数量较小，因新品贡献，同样

出现同比暴增，环比表现稍弱。纯电动车 A00 级和 A0 级分别完成销量 1.2 万辆和 0.6 万辆，同

比-57%/-49%，环比-33% /-9%，占纯电动乘用车份额分别为 24%和 12%，环比-7pcts /持平，

体现政策退出的私人购买压力较大，年轻人对电动车的兴趣。 

插混电动车完成销量 1.5 万辆，同比下降 44%，环比增长 6%，其中 A 级和 B 级销量同比

下跌 50%和 59%，环比下跌 3%和上涨 27%，占插混乘用车市场份额为 51%和 24%，环比

-5pcts/+4pcts。这主要是因为限购城市新能源需求放缓且低线级市场新车需求相对低迷，网约车

市场的供给快速增长，但需求不强，进一步制约新能源车发展速度。 



 

行业分析 

 

http://www.huajinsc.cn/5 / 16 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

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 9 月新能源乘用车分车型销量及同比环比增速（辆） 

车型 17-9 月 18-9 月 19-8 月 19-9 月 月同比 月环比 2018 年 19 年累计 19 年累计同比 

纯电动  

A00 33571 28032 17884 12017 -57% -33% 371212 166233 -26% 

A0 2988 11886 6685 6116 -49% -9% 123918 99549 49% 

A 8583 29713 28877 29391 -1% 2% 250159 324763 139% 

B 402 107 2891 2393 2136% -17% 2453 13298 1245% 

C 3 2095 538 341 -84% -37% 12984 8216 73% 

纯电动合计 45547 71833 56875 50258 -30% -12% 760726 612059 42% 

插电混动 

A0 0 0 354 185   0 1602  

A 11315 15184 7800 7557 -50% -3% 180631 87932 -33% 

B 1340 8418 2749 3482 -59% 27% 59468 55334 89% 

C 0 2678 3063 3533 32% 15% 16126 20482 108% 

插电混动合计 12655 26280 13966 14757 -44% 6% 256225 165350 -3% 

新能源乘用车总计 58202 98113 70841 65015 -34% -8% 1016951 777409 29% 

资料来源：乘联会，华金证券研究所 

表 4：2019 年 9 月新能源乘用车销售车型结构占比 

占比 17-9 月 18-9 月 19-8 月 19-9 月 2018 年 19 年累计 

纯电动 

A00 74% 39% 31% 24% 49% 27% 

A0 7% 17% 12% 12% 16% 16% 

A 19% 41% 51% 58% 33% 53% 

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

C 0% 3% 1% 1% 2% 1% 

纯电动合计 78% 73% 80% 77% 75% 79% 

插电混动 

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

A 89% 58% 56% 51% 70% 53% 

B 11% 32% 20% 24% 23% 33% 

C 0% 10% 22% 24% 6% 12% 

插电混动合计 22% 27% 20% 23% 25% 21% 

新能源乘用车总计 58202 98113 70841 65015 1016951 777409 

资料来源：乘联会，华金证券研究所  
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二、原材料价格：MB 钴价反弹后持平，锂盐价格下行 

【钴】上海有色网数据，10 月 7 日-10 月 11 日，国内电解钴主流报价 28.5-29.5 万元/吨，

均价较上周持平；四氧化三钴报 22.0-23.0万元/吨，均价较上周上涨 0.2万元/吨；硫酸钴报 5.6-6.0

万元/吨，均价较上周持平。10 月 11 日，MB 标准级钴报价 17.7（0）-18.15（0）美元/磅，合

金级钴报价 18.1（0）-18.5（0）美元/磅 

【锂】上海有色网数据，10 月 7 日-10 月 11 日，锂产品报价 62.5-65.5 万元/吨，均价较上

周下降 0.5 万元/吨；电池级碳酸锂报 5.9-6.2 万元/吨，均价较上周持平；电池级氢氧化锂报价

6.4-6.8 万元/吨，较上周下降了 0.05 万元/吨。 

三元材料方面，NCM523 动力型三元材料主流价为 14.7-15.5 万元/吨，均价较上周上涨 0.1

万元/吨；三元前驱体 NCM523 报价为 10.1-10.6 万元/吨，均价较上周上涨了 0.1 万元/吨。 

图 5：MB 钴 99.3%和 MB 钴 99.8%价格走势（美元/磅） 

 

资料来源：Choice终端，华金证券研究所 
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图 6：硫酸钴价格走势（万元/吨） 

 
资料来源：Wind，华金证券研究所 

 

图 7：四氧化三钴价格走势（元/千克） 

 
资料来源：Wind，华金证券研究所 
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图 8：氢氧化锂价格走势（元/吨） 

 
资料来源：Wind，华金证券研究所 

 

图 9：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 
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图 10：三元材料 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 

三、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。 



 

行业分析 

 

http://www.huajinsc.cn/11 / 16 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

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 

 

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 
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图 11：2017 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 

 

图 12：2018 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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四、近期行业动态 

1. 工信部发布 2019 年第 9批新能源汽车推荐目录 

10 月 15 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 9 批）》，共包括 86

户企业的 240 个车型，其中纯电动产品共 77 户企业 193 个型号、插电式混合动力产品共 11 户企业

21 个型号、燃料电池产品共 11 户企业 26 个型号。（第一电动汽车网） 

2．工信部：2017 年再清算 20.7 万辆车，应发补贴 220 亿，累计补贴资金已达 1155 亿 

10月 11日，工信部发布了《关于 2017年度新能源汽车推广应用补助资金清算审核情况的公示》，

公示显示 2017 年企业共计申报新能源汽车推广数 236881 辆，企业申请清算资金 2441403.25 万元，

专家组核定新能源汽车推广数 207409 辆，应清算补助资金总额为 2202709 万元。据电车汇统计，截

至目前，2017 年累计核算了应发放补贴车辆 63.9 万辆，而中汽协公布的 2017 年销量为 77.7 万辆，

还有近 14 万辆车为清算补贴资金。截止目前，工信部累计公布了 8 次补贴资金清算情况，共计 15

批清算文件。专家组共计核算了 206 万辆（2061299 辆）新能源车，补贴资金合计 1155 亿元（11546444

万元）。 

3. 电池联盟：9 月动力电池装车量 3.95GWh，同比下降 30.82%，环比增长 14.81% 

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

数据。9 月，我国动力电池产量共 3.95GWh，环比增长 14.81%，同比下降 30.82%。其中三元电池

产量 2.91GWh，占总产量比 73.52%，同比增长 7.47%；磷酸铁锂电池产量 1.01GWh，占总产量比

25.61%，环比增长 38.55%。（第一电动汽车网） 

4. 充电联盟：截至 9 月全国充电基础设施累计 111.5 万台，同比增长 67.0%。 

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

至 2019 年 9 月，联盟内成员单位总计上报公共类充电桩 46.6 万台，其中交流充电桩 27.1 万台，直

流充电桩 19.5 万台，交直流一体充电桩 549 台；通过联盟内成员整车企业采样约 96.26 万辆车的车

桩相随信息，其中未随车配建充电设施 31.34 万台，整体未配建率 32.56%。截至 2019 年 9 月，全

国充电基础设施累计数量为 111.5 万台，同比增长 67.0%。 
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五、投资建议 

2019 年 9 月受补贴下降与“国五优惠”的影响，新能源汽车产销同比继续呈现下降，且

降幅扩大。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，我们预计全年新能源汽车产销量有望达 130-140 万辆。 

建议重点关注：当升科技、华友钴业、恩捷股份、天齐锂业、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； 
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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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何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 
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