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投资要点 

 锂&磁材：上周电池级碳酸锂价格下跌 1.70%；与永磁材料相关的稀土氧

化物皆下跌，其中氧化镨（-2.60%）、氧化钕（-3.76%）、氧化镝（-5.52%）、

氧化铽（-2.62%）价格下跌。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：先导智能、赢合科技、星云股份等锂电设备公司纷纷发

布三季度业绩预报。电池白名单废止，海外电池品牌在我国的产能建设有

望开启，建议关注先导智能等设备龙头。此外建议关注锂电后段设备龙头

杭可科技。 

 锂离子电池：9 月动力电池产量 7.6GWh；宁德时代供货大众（拉美）卡

客车公司；星源材质、石大胜华发布三季报；宁德时代、当升科技、鹏辉

能源、天赐材料、新宙邦、欣旺达发布三季度业绩预告；多氟多设立氟化

工合资公司。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，建议关注宁德时代、璞泰来。 

 驱动电机及充电设备：中国充电联盟发布 2019年 9月充电桩运营数据，

截至 9月全国充电桩保有量 111.5万台，同比增长 67.0%。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。 

 重视未来新能源汽车产业发展规划。规划征求意见稿爆出，其中规划纯电

成为新能源汽车主流产品，2030 年新能源销量占新车销量 40%，加大对

电池、芯片、电控等核心零部件的进口替代。预计充分发挥市场效应，加

强对排放、双积分等的控制，倒逼车企进行新能源车供给侧改革。新能源

产业为大势所趋，预计国内新能源车销量 2019-2020年仍有望保持一定增

速，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 

宁德时代投资锂矿商 Pilbara 拟持有其 8.5%的股份。 

日前锂矿商 Pilbara Minerals 发布公告，已完成对宁德时代的股票配置，价值 2000万澳元。此次 2000

万澳元的投资，是宁德时代价值 5500 万澳元战略投资计划的第一步。之后的第二笔投资将达到 3500

万澳元，而一旦第二批股票配售完成，宁德时代将持有 Pilbara Minerals 8.5%的股份。作为先前协

议关系的一部分，宁德时代已表示愿意通过购买锂辉石精矿来为 Pilbara 提供商业支持。【SMM】 

点评：中国可经济开发的锂资源较少，通过参股的形式参与海外锂矿开发，将有利于提高锂资源保

障能力，同时也可以一定程度上规避上游资源价格波动的影响。 

 

1.2锂&磁材价格 

上周电池级碳酸锂价格下跌 1.70%；与永磁材料相关的稀土氧化物皆下跌，其中氧化镨（-2.60%）、

氧化钕（-3.76%）、氧化镝（-5.52%）、氧化铽（-2.62%）价格下跌。 

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 上周稀土氧化物价格走势（万元/吨） 

 氧化镨 氧化钕 氧化镝 氧化铽 

最新价格 37.50 30.75 171.00 371.50 

上周涨跌幅 -2.60% -3.76% -5.52% -2.62% 

最近一月涨跌幅 -2.60% -6.68% -11.40% -5.59% 

年初至今涨跌幅 -6.25% -2.07% 41.32% 25.72% 

资料来源：Wind、平安证券研究所   
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1.3上市公司公告及股价表现 

天齐锂业（002466）：前三季度业绩向下修正为比上年同期下降 92.90%-90.53%。原因：公司控股

子公司文菲尔德新增美元贷款由于美元兑澳元的汇率变动导致汇兑损失超过预计；文菲尔德锂精矿

的销量受船期影响低于预期。 

赣锋锂业（002460）：前三季度业绩向下修正为比上年同期下降 72.89%-63.85%。原因：2019年第

三季度公允价值变动损失 17,539.20万元，其中由于 Pilbara股价下跌而产生的公允价值变动损失为

16,430.58万元，影响当季经营业绩预计。 

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 
0.12 7.10 

002460.SZ 赣锋锂业 
0.27 -0.49 

600366.SH 宁波韵升 
-7.14 -15.49 

000970.SZ 中科三环 
-4.85 -9.86 

300224.SZ 正海磁材 
-2.72 -10.96 

600549.SH 厦门钨业 
-2.70 -3.06 

002070.SZ *ST 众和 
0.00 0.00 

002192.SZ 融捷股份 
-0.74 -8.81 

600773.SH 西藏城投 
-2.93 -6.32 

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 

2019-10-18 

EPS P/E 
评级 

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

天齐锂业 002466.SZ 26.08 1.93 0.72 1.23 13.51 36.22 21.20 
暂未 

评级 

正海磁材 300224.SZ 7.15 -0.10 0.15 0.19 - 47.67 37.63 
暂未 

评级 

资料来源：Wind、平安证券研究所  
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二、 锂电池生产设备 

2.1上市公司公告及股价表现 

先导智能（300450）：第三季度业绩预告：实现归母净利润 2.20亿元-2.86亿元，同比上升 0%-30%。

前三季度业绩预告：实现归母净利润 6.01亿元-7.11亿元，同比增长 10%-30%。 

赢合科技（300457）：第三季度业绩预告：实现归母净利润 4236.49万元-8398.62万元，同比上升

11%-121%。前三季度业绩预告：实现归母净利润 2.29亿元-2.71亿元，同比上升 10%-30%。拟回

购注销的限制性股票数量为 8.4万股。  

星云股份（300648）：第三季度业绩预告：实现归母净利润 342.47 万元-587.79 万元，同比下降

31.56%-60.13%。前三季度业绩预告：实现归母净利润 490.64万元-735.96万元，同比下降 70%-80%。 

科恒股份（300340）：第三季度业绩预告：实现归母净利润-1011.73 万元至 488.3 万元，同比下降

64.68%-173.19%。前三季度业绩预告：实现归母净利润 1500 万元 -3000 万元，同比下降

41.07%-70.53%。  

今天国际（300532）：第三季度业绩预告：实现归母净利润-2100 万至-1800 万元，同比下降

70.12%-45.82%。前三季度业绩预告：实现归母净利润 2400-2800万，同比上升 11.6%-30.03%。 

金银河（300619）：控股比例 0.75%股东稂湘飞拟 6个月内减持公司股份不超过 11.6万股，占总股

本的 0.16%。 

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 -3.16 -3.10 

300457.SZ 赢合科技 1.99 0.65 

688006.SH 杭可科技 -8.20 -17.86 

300619.SZ 金银河 -4.22 -1.61 

300648.SZ 星云股份 -5.36 -10.69 

300532.SZ 今天国际 -1.71 -7.83 

300340.SZ 科恒股份 -5.60 -15.46 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

2.2盈利预测与投资建议  

电池白名单废止，海外电池品牌在我国的产能建设有望开启。看好锂电设备龙头先导智能，公司产

品性能优质，战略定位于高端客户，正积极布局燃料电池设备，有望打开新的增长空间。此外，建

议关注锂电后段设备龙头公司杭可科技。 

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

先导智能 300450.SZ 31.60 0.84 1.20 1.54 37.5 26.3 20.5 推荐 

资料来源：Wind，平安证券研究所 
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三、 锂离子电池 

3.1行业重点新闻 

9月动力电池产量 7.6GWh 

2019年 9月，我国动力电池产量共计 7.6GWh，同比上升 9.7%，环比增长 14.7%。1-9月，我国动

力电池产量累计 63.5GWh，同比累计增长 37.9%。                                   

点评：1-9月，动力电池产量累计 63.5GWh，装机量累计 42.8GWh，产装差额 20.7GWh，去年同

期产装差额 16.6GWh。三元产量累计 41GWh，装机量累计 29.7GWh，产装差额 11.3GWh，去年

同期产装差额 7.3GWh；磷酸铁锂产量累计 20.3GWh，装机量累计 12.4GWh，去年同期产装差额

9.7GWh。总体来看，动力电池累计产装差额对比去年同期有所上升，如果今年年末新能源汽车产销

没有明显的翘尾现象，企业的库存压力将进一步加大。 

宁德时代供货大众（拉美）卡客车公司 

宁德时代与大众（拉美）卡客车公司（VWCO）签订长期战略合作协议。宁德时代将为 VWCO提供

包括电池开发、制造、回收与梯次利用在内的全生命周期电池解决方案。双方合作车型将搭载宁德

时代全新磷酸铁锂商用车标准电池包。 

点评：这是继与戴姆勒卡客车公司达成合作协议后，宁德时代实现动力电池供货的第二家海外商用

车客户。与一般的产品供应不同的是，此次合作还涉及到动力电池的回收利用，说明当前的供应体

系不仅要重视广度，还要在合作的深度方面下功夫，才能在最大程度上实现与客户的有效绑定，有

利于保障供应链的稳定性。当前国内动力电池市场即将面临外资电池厂的竞争，国内格局将更加复

杂，海外业务的拓展将是未来公司的一大看点。  

 

3.2上市公司公告及股价表现 

【星源材质】公司发布三季报。前三季度实现营业收入 5.15 亿元，同比增长 21.71%；归母净利润

1.96亿元，同比增长 9.45%。 

【石大胜华】公司发布第三季度报告。前三季度营收 35.44亿元，同比下降 7.68%；归母净利润 3.03

亿元，同比增长 78.2%。 

【宁德时代】公司发布前三季度业绩预告。第三季度归母 11.74-14.68 亿元，同比下降 0%-20%；

前三季度归母 30.92-35.68 亿元，同比增长 30%-50%。三季度业绩下降的原因：1）部分产品售价

下降，毛利率有所降低；2）研发投入增长、管理费用增加。 

【当升科技】公司发布前三季度业绩预告。第三季度归母 6500-7500万元，同比下降 18.94%-29.75%；

前三季度归母 2.1-2.3亿元，同比增长 2.27%-12.01%。报告期内新能源汽车及动力锂电池销售未达

预期，材料需求下降；中美贸易摩擦和行业竞争加剧影响，中鼎高科设备出口销量下降，产品毛利

率同比降低。 

【鹏辉能源】公司发布前三季度业绩预告。第三季度归母 1.19-1.46亿元，同比增长 5.04%-28.73%；

前三季度归母 2.56-2.83亿元，同比增长-5%-5%。 

【天赐材料】公司发布前三季度业绩预告。第三季度归母 3448-4948万元，同比增长 29.92%-86.44%；

前三季度归母 8500-10000万元，同比增长 78.84%-82.01%。 

【新宙邦】公司发布前三季度业绩预告。第三季度归母 1-1.09 亿元，同比增长 15%-25%；前三季

度归母 2.29-2.5亿元，同比增长 10%-20%。 
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【欣旺达】 公司发布前三季度业绩预告。第三季度归母 2.22-3.29亿元，同比增长 6.55%-58.05%；

前三季度归母 4.51-5.58亿元，同比增长 5%-30%。 

【多氟多】公司拟与渑池县华远实业有限公司共同投资设立河南氟兴实业有限公司，注册资本 1 亿

元人民币。合资公司业务为铝酸钙粉、聚合氯化铝、高端不定型耐火材料、铝矾土的研发与生产销

售，萤石粉、氢氧化铝生产与销售。 

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 -0.3 -8.3 

002407.SZ 多氟多 -3.8 -11.0 

300073.SZ 当升科技 -8.8 -16.7 

300037.SZ 新宙邦 -2.2 -5.2 

002108.SZ 沧州明珠 -3.1 -9.8 

002074.SZ 国轩高科 -0.3 -15.8 

600884.SH 杉杉股份 -5.8 -7.9 

300568.SZ 星源材质 -13.4 -15.8 

002850.SZ 科达利 -7.6 -14.5 

300014.SZ 亿纬锂能 -1.3 -13.5 

300438.SZ 鹏辉能源 0.0 -6.6 

300750.SZ 宁德时代 -1.9 -8.6 

002812.SZ 恩捷股份 -3.8 2.2 

603659.SH 璞泰来 -5.4 -9.9 

资料来源： Wind、平安证券研究所 

 

3.3盈利预测与投资建议 

下半年一线合资车企新车型的投放值得重点关注，尤其在电动汽车自燃事件频发的当下，由量到质

的转变将更为迫切，建议更多从产品力的角度出发，辨析其可达客户群体，关注国内合资车型电动

化加速带来的中高端车型放量机会，强烈推荐宁德时代；推荐高端负极龙头璞泰来。 

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 

2019-10-18 

EPS PE 
评级 

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

宁德时代 300750 70.09  1.54 1.89 2.12 45.5  37.1  33.1  强烈推荐 

璞泰来 603659 47.64  1.37 1.85 2.07 34.8  25.8  23.0  推荐 

资料来源：Wind、平安证券研究所 
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四、 驱动电机及充电设备 

4.1行业重点新闻 

截至 9月全国充电桩保有量 111.5 万台，同比增长 67.0% 

10月 14日，中国电动充电基础设施促进联盟发布 2019年 9月充电桩运营数据。截至 2019年 9月，

充电联盟内成员单位总计上报公共类充电桩 46.6 万台；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。累计来看，截至 2019 年 9 月，全国公

共充电桩和私人充电桩总计保有量为 111.5 万台，同比增长 67.0%。 

点评：19年 9月份新增公共充电桩 1万台，近两个月新增公共充电桩数量保持平稳增长。今年 1-9

月共计增加公共充电桩 13.5万台，同比增长 90.5%；共计增加私人充电桩 17.2万台，同比增长 13.8%。

新能源汽车保有量的快速增长使得充电需求持续增加，推动公共充电桩的利用率大幅提升，我们观

察到有越来越多新的参与者进入充电运营市场，预计公共充电桩将在未来一段时间内保持较快增长

势头。 

 

4.2上市公司公告及股价表现 

汇川技术（300124.SZ）：公司发布前三季度业绩预告，实现营业收入 45.30-51.21亿元，同比增长

15-30%；归母净利润 5.96-7.15亿元，同比下滑 10-25%。 

麦格米特（002851.SZ）：公司发布前三季度业绩预告，实现归母净利润 2.45-3.06 亿元，同比增长

100-150%。 

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 -5.9 -5.5 

002851.SZ 麦格米特 -2.9 -6.0 

002249.SZ 大洋电机 -1.0 -4.0 

002196.SZ 方正电机 -1.1 -7.3 

300001.SZ 特锐德 -2.8 -4.5 

002276.SZ 万马股份 -0.5 6.3 

002518.SZ 科士达 2.7 -0.7 

002227.SZ 奥特迅 -4.7 -9.1 

002364.SZ 中恒电气 -6.5 3.6 

300141.SZ 和顺电气 -7.1 0.7 

资料来源：Wind、平安证券研究所 

 

4.3盈利预测与投资建议 

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 
2019-10-18 2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

汇川技术 300124 23.20 0.70 0.81 0.95 33.1 28.6 24.4 强烈推荐 
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股票名称 股票代码 
股票价格 EPS P/E 

评级 
2019-10-18 2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

科士达 002518 8.88 0.40 0.56 0.67 22.2 15.9 13.3 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 

《新能源汽车产业发展规划（2021-2035年）》征求意见稿  

近日，一份由工信部主导起草的《新能源汽车产业发展规划(2021-2035年)》(以下简称“规划”)流

出，目前正在就此规划广泛征求意见，截止时间为 10月 18日。作为发展新能源汽车的纲领性政策，

规划指明了未来十五年新能源汽车的发展方向、发展目标。                                                                                                            

点评：从发展目标来看，要实现市场主导，技术路线与产能布局上强化企业的主体地位，提高新能

源汽车的竞争力；从政策环境上看，做到宽进严出，放宽准入标准加强流程监管。从基础设施建设

上看联动新能源汽车与电网双向能量互动，充电设施慢充为主快充为辅，因地制宜开展制氢储氢的

示范运用。 

飞行汽车研发周期过长 奥迪与空客暂停合作  

因为研发周期过长，且实现量产并投入使用还需要很长的一段时间。近日奥迪就宣布停止 Pop.Up 

NEXT项目的研发工作，重新审视与空中客车公司的合作关系。 

点评：在空中汽车的研发方面，波音与空客均有自己的部署，其中波音与保时捷在本月初签署了合

作备忘录考虑研发飞行汽车。飞行汽车早有原型，但距离能让消费者看到实际应用还有很长距离，

主要有以下因素的阻碍，首先是固定翼与旋翼的路线问题，其次是试飞许可问题，而应用场景落地

还需要考虑驾驶执照与作为交通工具的定位问题，Pop.Up NEXT 涉及续航里程 50km，最高时速

120km，可以说是主要覆盖长途汽车的服务场景。 

 

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 0.9 -4.2 

000957.SZ 中通客车 -0.3 -5.2 

600418.SH 江淮汽车 -1.5 -7.2 

600686.SH 金龙汽车 -2.5 -4.4 

002454.SZ 松芝股份 -2.6 -2.2 

002239.SZ 奥特佳 -2.3 -6.6 

600699.SH 均胜电子 -1.7 -7.3 

002594.SZ 比亚迪 -3.2 -6.3 

600066.SH 宇通客车 2.5 -3.0 

600104.SH 上汽集团 -2.0 -4.9 

资料来源：Wind，平安证券研究所 
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5.3盈利预测与投资建议 

重视未来新能源汽车产业发展规划。规划征求意见稿爆出，其中规划纯电成为新能源汽车主流产品，

2030年新能源销量占新车销量 40%，加大对电池、芯片、电控等核心零部件的进口替代。预计充分

发挥市场效应，加强对排放、双积分等的控制，倒逼车企进行新能源车供给侧改革。新能源产业为

大势所趋，预计国内新能源车销量 2019-2020年仍有望保持一定增速，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。   

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 
2019-10-18 2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

宇通客车 600066.sh 14.06 1.04 1.10 1.17 13.5 12.8 12.0 推荐 

上汽集团 600104.sh 23.45 3.08 2.64 2.78 7.6 8.9 8.4 推荐 

银轮股份 002126.SZ 6.99 0.44 0.50 0.59 15.9 14.0 11.8 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 3.65 6.79 

TM.N TOYOTA 0.24 -0.58 

BLDP.O BALLARD 10.20 4.66 

PLUG.O 普拉格能源 13.64 8.57 

NIO.N 蔚来汽车 -2.56 -50.00 

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。 
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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。 

 

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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