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 周报●新能源行业 2019年 11月 18 日 星期一 

 
10 月新能源汽车产销数据低于预期 

 研究所  投资要点 

❑ 一周市场回顾 

本周上证综指下跌 2.46%，中证内地新能源主题指数下跌 3.43%。本周

锂电池板块表现弱于大市，指数下跌 3.96%；新能源汽车板块表现弱于

大市，指数下跌 2.66%；充电桩板块表现弱于大市，指数下跌 3.95%。 

❑10月新能源汽车产销数据同比下滑显著，市场仍存结构性机会 

11 月 11 日，中汽协发布 2019 年 10 月份汽车行业产销数据，10 月新

能源汽车产销分别为 9.5 万辆和 7.5 万辆，同比分别下降 35.4%和

45.6%，下滑速度较大。其中新能源乘用车产销分别为 8.3 万辆和 6.6

万辆，同比分别下降 34.5%和 45.0%，主要原因是补贴基数较低，车企

对年底补贴下调预期抢装的动力明显小于去年。我们认为补贴退坡对

新能源汽车产业链的冲击主要在今年消化，随着明年特斯拉上海工厂

的量产，市场劣币驱逐良币的态势将被扭转，产业链高端产能将占据绝

对优势，看好特斯拉动力电池供应商 LG化学的供应链。 

❑工信部发布第 325 批目录，整体稳定 

11月 12日，工信部发布第 325 批《道路机动车车辆生产企业及产品公

告》，196款车型入选，其中乘用车 24款，专用车 71款，客车 101款。

新增江苏敏安电动汽车有限公司厂商。电池配套方面，乘用车依旧以三

元电池为主，能量密度提升显著，24款车型中，16款采用三元电池，

三款采用磷酸铁锂电池，其他未注明，三元电池配套的比例较上一批目

录有所提升，三元电池系统能量密度均大于 140Wh/kg。专用车方面，

考虑到运营成本问题，磷酸铁锂电池占比提升。总体来看，本批次目录

较上批目录没有较大变化，依旧保持每月公示一批目录的速度。 

 

❑ 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；动力电池标的亿纬锂能，电解液标的新宙邦；隔膜标的恩捷股份。 

❑ 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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数据来源：Wind，爱建证券研究所 

（%） 1 个月 6 个月 12 个月 

绝对表现 -6.49 -3.53 4.76 

相对表现 -4.56 -9.89 -16.21 

相关公司数据 

公司 评级 

EPS 

18A 19E 20E 

宁德时代 强烈推荐 1.64 2.05 2.52 

当升科技 强烈推荐 0.75 0.89 1.23 

新宙邦 强烈推荐 0.86 0.99 1.24 

恩捷股份 强烈推荐 1.21 1.06 1.40 

亿纬锂能 强烈推荐 0.67 0.94 1.30 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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1、市场回顾 

本周上证综指下跌 2.46%收 2891.34，深证指数下跌 2.50%收 9647.99，沪深 300

下跌 2.41%收 3877.09，创业板指下跌 2.13%收 1674.78。新能源主题指数（中证）

下跌 3.43%收 1241.84，跑输沪深 300指数 1.01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（2019/11/11-2019/11/15） 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

本周新能源板块表现较弱。各版块表现情况：锂电池指数下跌 3.96%收 3133.52，

新能源汽车指数下跌 2.66%收 1625.32，充电桩指数下跌 3.95%收 2166.52。 
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图表 3：板块涨跌幅（2019/11/11-2019/11/15） 

1810.04  

1810.04  

） 

 

资料来源：Wind，爱建证券研究所 

 

覆盖个股方面，表现较差的有充电桩标的特锐德，周涨幅为-9.66%；隔膜标的亿

星源材质，周涨幅为-10.88%；正极材料标的当升科技，周涨幅为-12.97%。 

 

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 1.64% 

300457 赢合科技 -0.30% 

300450 先导智能 -0.35% 

600884 杉杉股份 -0.56% 

603659 璞泰来 -2.67% 

300037 新宙邦 -2.67% 

300750 宁德时代 -3.99% 

002709 天赐材料 -4.19% 

002812 恩捷股份 -4.77% 

300001 特锐德 -9.66% 

300568 星源材质 -10.88% 

300073 当升科技 -12.97% 

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) 第 10 批新能源车型推荐目录发布，沃尔沃极星 1/哪吒 U 等 196 款车型入

选。11月 13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 10 批）》，共包括 90 户企业的 196 个车型，其中纯电动产品共 66户企

业 167 个型号、插电式混合动力产品共 9 户企业 12 个型号、燃料电池产品

共 10户企业 17个型号。（第一电动网） 
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2) 141 款新能源车将被撤销免购置税资格。11月 11日，根据《关于免征新能

源汽车车辆购置税的公告》（公告 2017 年第 172 号 ）和《中华人民共和国

工业和信息化部 财政部 国家税务总局公告》（公告 2018 年 17 号）相关要

求，对《免征车辆购置税的新能源汽车车型目录》实施动态管理。经统计，

第二十一批《目录》于 2018 年 11 月发布后，共有 141 款车型在 12 个月内

无产量或进口量，拟从《目录》撤销，现予以公示。（第一电动网） 

3) 中汽协：10 月新能源汽车销售仅 7.5 万辆，同比下滑 45.6%。11 月 11 日，

中汽协发布 2019 年 10 月汽车行业产销数据。新能源汽车方面，7 月以来，

连续 4个月同比下降，且降幅进一步扩大。10月，新能源汽车产销分别完成

9.5万辆和 7.5万辆，比上年同期分别下降 35.4%和 45.6%。2019年 1-10月

累计来看，新能源汽车产销分别完成 98.3 万辆和 94.7 万辆，比上年同期

分别增长 11.7%和 10.1%。（第一电动网） 

4) 乘联会：10月新能源乘用车环比微增 0.85%，年末拉升现象难再现。根据乘

联会厂家批发数据，10月新能源乘用车批发销量6.56万台，同比下降 45.3%，

环比 9月增长 0.85%。2019年 1-10月新能源乘用车批发 84.4万台，同比增

速 16.4%。（第一电动网） 

 

2.2 锂电池及材料 

1) 沃特玛破产清算近两百亿。11月 13日晚间，坚瑞沃能发布公告称，深圳市

中级人民法院于 2019 年 11 月 7 日裁定受理黄子廷申请深圳市沃特玛电池

有限公司破产清算一案。经深圳市中级人民法院初步查明：深圳市沃特玛电

池有限公司目前尚在经营，现有员工 800余人，对外负债约 197亿元，其中

拖欠 559 家供应商债权约 54 亿余元。公司现有资产为位于深圳市坪山区坑

梓街道的建设用地（59030.15 平方米）以及对外股权投资、车辆、存货、机

器设备、应收账款等。（第一电动网） 

 

3、 公司动态 

1) 【亿纬锂能】第六期员工持股计划完成股票购买（11 月 14 日）：公司分别

于 2019 年 9 月 26 日召开的第四届董事会第四十七次会议和 2019 年 10 月

14日召开的 2019年第六次临时股东大会审议通过了公司《第六期员工持股

计划（草案）》及其摘要，同意公司实施第六期员工持股计划，并委托广发

证券资产管理（广东）有限公司设立“广发原驰·亿纬锂能员工持股计划 6

号单一资产管理计划”，主要通过二级市场购买等法律法规许可的方式取得

并持有亿纬锂能股票。截至本公告披露日，第六期员工持股计划已通过二级

市场以竞价交易的方式累计买入公司股票 504,200 股，占公司总股本

969,139,695 股的 0.05%，成交金额合计 19,781,819.98 元，成交均价为

39.23元/股。至此，公司第六期员工持股计划已完成股票购买，本次持股计

划购买的股票将按照规定予以锁定，锁定期为 12个月，自 2019年 11月 13
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日至 2020年 11月 12日。 

2) 【赢合科技】高级管理人员辞职（11 月 13 日）：公司董事会于 2019 年 11

月 10 日收到公司副总裁徐鸿俊先生的书面辞职报告，徐鸿俊先生因个人原

因申请辞去公司副总裁职务，辞职后将继续负责公司研发工作。根据《公司

法》、《公司章程》的有关规定，徐鸿俊先生的辞职报告自送达董事会之日起

生效。徐鸿俊先生的辞职不会影响公司日常经营的正常运作。截止本公告披

露日，徐鸿俊先生持有公司股份 2,439,450股。徐鸿俊先生原定任期至 2020

年 7 月 27 日，徐鸿俊先生在辞职后将遵守《上市公司股东、董监高减持股

份的若干规定》、《上市公司董事、监事和高级管理人员所持本公司股份及其

变动管理规则》以及《深圳证券交易所上市公司股东及董事、监事、高级管

理人员减持股份实施细则》等相关法律、法规的要求。 

 

4、 数据跟踪 

4.1 上游原材料锂钴镍价格 

钴价回调，锂价格继续下探。下游市场需求较弱，钴价开始回调，周五电解钴报

价 26.3万元/吨，较上周下调 14000元/吨；周五硫酸钴报价 5.0万元/吨，较上

周下调 10000 元/吨。本周锂价继续下调，市场需求较弱，锂盐厂商低价出货，

周五金属锂报价 59.5万元/吨，较上周下调 10000元/吨；电池级碳酸锂报价 5.75

万元/吨，较上周下调 500元/吨；氢氧化锂报价 5.85万元/吨，较上周下调 4000

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 
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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 

 

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 
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动力电池排产放缓，正极材料价格下调。动力电池企业排产开始放缓，正极材

料需求有所回落，叠加原材料价格下调，正极材料价格有所回落。本周动力三

元 523 正极材料主流报价 14.1 万元/吨，较上周下调 4000元/吨；其前驱体报

价 9.2万元/吨，较上周下调 3000元/吨。 

负极材料市场集中度有明显提升，价格无明显变化。下游需求有所回落，部分

二三线厂商负极材料订单减少显著，但一线厂商的订单还是比较充足，市场集

中度有明显提升。本周负极材料低端产品主流报 2.1-2.6万元/吨；中端产品主

流报 4.3-5.7万元/吨；高端产品主流报价 7-9万元/吨。 

电解液市场稳定，产品价格低位持稳。电解液行业集中度较高，目前即使下游

需求有所回落，电解液市场也相对稳定。目前低端产品报价 2.3-2.8 万元/吨；

中端产品报价 3.2-4.4万元/吨；高端产品报价 7万元/吨左右。 

隔膜市场稳定，一线厂商受益特斯拉量产。由于特斯拉上海工厂的动力电池目

前采购 LG 化学的电池，LG 化学在中国的隔膜采购商有恩捷股份和星源材质，

一线厂商的订单较为充足。目前 5μm湿法基膜价格为 3.20元/平方米，维持上

周水平；5μm+2μm+2μm湿法涂覆隔膜价格为 4.15元/平方米，维持上周水平。 

三元动力电池小幅降价，方型三元电池包报价 1025元/kWh，维持上周水平；方

型磷酸铁锂电池包 875元/kWh，维持先前水平。 

 

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 
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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 

 

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 
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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 

 

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 35.85 4.34 1.64 2.04 2.49 44.25 35.62 29.18 强烈推荐 

300073 当升科技 24.47 2.34 0.75 0.81 1.12 24.55 22.91 16.55 强烈推荐 

300014 亿纬锂能 28.48 5.35 0.67 1.50 1.87 59.25 26.46 21.24 强烈推荐 

300037 新宙邦 29.04 3.35 0.86 0.97 1.21 31.33 27.85 22.22 强烈推荐 

002812 恩捷股份 34.21 6.58 1.21 1.06 1.40 29.05 33.28 25.04 强烈推荐 

600884 杉杉股份 34.57 1.05 0.99 0.46 0.60 10.82 23.15 17.82 推荐 

300457 赢合科技 28.52 3.17 0.92 1.03 1.26 29.24 26.20 21.41 推荐 

300568 星源材质 22.10 2.17 1.08 1.11 1.41 21.23 20.72 16.24 推荐 

002709 天赐材料 122.50 3.14 1.35 0.28 0.66 12.21 58.88 25.14 推荐 

603659 璞泰来 39.41 7.68 1.37 1.69 2.27 41.26 33.47 24.96 推荐 

300450 先导智能 36.39 7.86 1.06 1.12 1.50 32.22 30.68 22.80 推荐 

300001 特锐德 80.27 4.73 0.18 0.38 0.60 85.22 40.23 25.38 推荐 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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