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市场数据(人民币）   

市场优化平均市盈率 18.90 

国金汽车及汽车零部件指数 2734 

沪深 300 指数 4151 

上证指数 3258 

深证成指 12359 

中小板综指 12948 
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 乘用车零售热度不减，川渝限电短期扰动  
本周行业重要变化 

 1、价格：碳酸锂和氢氧化锂小幅上涨，PVDF 下降。2、终端：8 月 2 周乘用车

零售销量同比正增长，较 7 月同期持平，上险乘用车销量 37 万辆，同比

+12.6%，较上月同期-2.3%。电车第 2 周上险 9.5 万辆，同比+99.7%，较 7 月

+0.3%，渗透率 25.7%。几何 G6 官图正式发布。 

本周核心周观点 

 8 月 2 周，乘用车零售热度不减，实现同比高增长。8 月 8-14 日，乘用车零售

33.1 万辆，同比增长 25%，较上月同期增长 7%，环比上周增长 16%；乘用车

批发 32.3 万辆，同比增长 31%，较上月同期下降 2%，环比上周增长 16%。 

 8 月狭义乘用车销量预计实现同比高增长，预计下半年新能源对车市起到较为强

劲的拉动作用。对 8 月狭义乘用车零售销量预计 188.0 万辆，同 /环比

+29.6%/+3.4% 。 其 中 新 能 源 零 售 销 量 预 计 52.0 万 辆 ， 同 / 环 比

+108.3%/+7.0%，渗透率 27.7%。下半年新能源头部厂商产线升级、产能扩

张，供给预计持续放量，加之重磅产品推出，预计年内新能源将对车市起到较为

强劲的拉动作用。电车方面，8 月第 2 周上险 9.5 万台，环比正常波动，同比增

长超预期。同/环比 +99.7%/ -1.1%，较 7 月同期 +0.3%，渗透率 25.7% ，特斯

拉出口扰动较大，后续各品牌新车型交付放量，有望大幅提升。 

 川渝地区推行高温限电，当地产业链受短时冲击。四川省限电时间从 8 月 15 日
持续至 8月 20 日，重庆各区限电时间多数从 8月 15 日持续至 8月 24 日。新能
源车产业链各环节龙头企业在川渝地区均有布局，如宁德时代 108GWh 动力电
池宜宾制造基地；比亚迪在重庆有两期 LFP 刀片电池工厂，分别具有 20GWh

和 10GWh 的产能；上汽、吉利等企业在四川、重庆也有整车制造的布局。材料
端，据上海有色金属预测，本轮限电预计导致碳酸锂、氢氧化锂减产 1120、
1690 吨，三元材料、磷酸铁锂材料减产 500、5200 吨。 

 几何 G6 官图正式发布，搭载鸿蒙系统。8 月 16 日，吉利集团旗下几何品牌新
车几何 G6 官图正式发布。几何 G6 是 20 万元以内首款搭载华为 HarmonyOS

系统的纯电轿车，配备一台最大功率 150kW 的驱动电机，并搭载来自宁德时代
的锂离子动力电池，总续航里程将有望达到 500km。 

 投资建议：月初销量环比波动是正常性的月度波动现象，成功的汽车板块投资
一定是看准中期趋势，而不是情绪性的迷失在正常的短期波动中。4-5 月，我们
提出零部件将迎来历史性的戴维斯双击投资机会。当前位置，我们认为，终端
上要更加关注欧美是否能超预期，中游要关注三季度业绩和明年成长性超预期
的机会。建议关注：比亚迪、特斯拉与强势造车新势力及其产业链；电池产业
链关注确定成长方向（隔膜、涂覆材料、电池厂等）；零部件从智能化渗透率
和国产化率提升角度，关注热管理、底盘（悬挂+制动）、安全、微电机等领
域；整车方面继续关注比亚迪、长安、吉利、理想、塞力斯等，产品周期不
止，股价向上趋势不变。 

本周重要行业事件： 

 德赛西威中报点评、乘联会 8 月销量预测点评、东阳光跟踪点评、新能源车补贴

政策点评。 

子行业推荐组合：详见后页正文。 

风险提示：电动车补贴政策不及预期；汽车与电动车销量不及预期。 
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一、 产业链主要产品价格跟踪 

1.1 电池产业链价格 

 1）MB 钴价格：8 月 19 日，MB 标准级钴报价 24.00 美元/磅，较上周下降

1.03%。MB合金级钴报价 24.80 美元/磅，较上周上涨 0.17%。 

 2）锂盐周价格：8 月 19 日，氢氧化锂报价 47.50 万元/吨，较上周上涨

0.21%；碳酸锂报价 48.4 万元/吨，较上周上涨 0.62%。 

图表 1：MB 钴报价（美元/磅）  图表 2：锂资源（万元/吨） 

 

 

 

来源：MB 英国金属导报，国金证券研究所  来源：中华商务网，国金证券研究所 

 3）三元正极材料本周价格：8月 19 日，三元正极 NCM523 /NCM622/ 

NCM811 均价分别为 30.50/32.50/37.75 万元/吨，NCM523、NCM662、

NCM811 价格与上周持平。 

 4）负极材料本周价格：8 月 19日，人造石墨负极（中端）4.8-5.8 元/吨；

人造石墨负极（高端）6.5-7.8 万元/吨。天然石墨负极（中端）4.9-5.3 万元/

吨；天然石墨负极（高端）5.5-6.7 万元/吨。 

图表 3：三元材料（万元/吨）  图表 4：负极材料价格（万元/吨） 

 

 

 

来源：中国化学与物理电源行业协会，中华商务网，国金证券研究所  来源：中国化学与物理电源行业协会，国金证券研究所 

 

 5）6F（国产）本周价格：8 月 19 日，六氟磷酸锂（国产）价格 26.75 万元

/吨，与上周持平；电池级 EMC 价格 1.52 万元/吨；DMC 价格 0.89 万元/吨；

EC 价格 0.95 万元/吨；PC 价格 1.18 万元/吨；DEC 价格 1.52 万元/吨。三

元电池电解液（常规动力型）7.0-8.5 万元/吨；LFP 电池电解液报价 5.5-7.0

万元/吨。 
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天然石墨负极（高端） 天然石墨负极（中端） 

人造石墨负极（高端） 人造石墨负极（中端） 
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图表 5：六氟磷酸锂均价（万元/吨）  图表 6：三元电池电解液均价（万元/吨） 

 

 

 

来源：中国化学与物理电源行业协会，国金证券研究所  来源：中国化学与物理电源行业协会，国金证券研究所 

 

 6）隔膜价格：8 月 19 日，国产中端 16μm干法基膜价格 0.8-0.9 元/平米，

价格与上周持平；国产中端 9μm湿法基膜 1.35-1.6 元/平米，价格与上周持

平；国产中端湿法涂覆膜 9+3μm 价格为 1.85-2.5 元/平米，价格与上周持

平。 

图表 7：国产中端 9um/湿法均价（元/平米） 

 
来源：中国化学与物理电源协会，国金证券研究所 

 

 7） 本周磷酸铁锂电芯价格平稳：8月 19 日，方形动力电池中，磷酸铁锂电

芯报价为 0.76-0.84 元/wh，价格与上周持平；三元电芯报价为 0.83-0.92 元

/wh，价格与上周持平。 
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图表 8：方形动力电池价格（元/wh） 

 
来源：中国化学与物理电源协会，国金证券研究所 

 

 

二、 终端：销量、新车型及行业热点 

2.1 欧洲 

2.1.1 汽车：汽车市场需求强劲，下半年产销有望改善 

 7 月欧洲九国汽车销量 70 万辆，同比-8%，环比-21%。环比下降属于正

常季节性波动。1-7 月累计销量 526 万辆，同比-14%。22H1 累计销量同

比-15%，降幅收窄。同比降低主要因为车企面临零部件紧缺未大幅缓解，

俄乌冲突进一步恶化供应链紧张问题。但在产量与库存持续改善情况下，

降幅收窄明汽车市场需求强劲。 

 

图表 9：欧洲九国汽车销量（辆）  图表 10：欧洲九国 22 年 1-7 月汽车销量 

 

 
辆  1 月  2 月  3 月  4 月  5 月  6 月  7 月  

2 0 2 2 年  643272 636029 943108 675558 780374 883570 700335 

同比  -2% -7% -21% -22% -12% -17% -8% 

环比  -20% -1% 48% -28% 16% 13% -21% 

累计  643272 1279301 2222409 2897967 3678341 4561911 5262246 

累计同比 -2% -4% -12% -15% -14% -15% -14% 

 

来源：KBA、SMMT、CCFA 等，国金证券研究所（备注：九国为德国、法

国、英国、意大利、西班牙、瑞典、瑞士、挪威、丹麦），国金证券研究所 

 来源：KBA、SMMT、CCFA 等，国金证券研究所 

 

 

2.1.2 电动车：交付延至 2023 年，行业维持高景气度 

 7 月欧洲九国电动车销量 12.9 万辆，同比-5%，环比-30%。1-7 月累计销

量 105.0 万辆，同比+4%，电动化渗透率 20%。其中 7 月 BEV 销量 7.4

万辆，同比+15%，环比-35%。1-7 月销量 61.9 万辆，同比+25%。7 月

PHEV 销量 5.5 万辆，同比-24%，环比-21%。1-7 月销量 43.2 万辆，同

比-17%。 
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图表 11：欧洲九国电动车月度销量（辆） 

 
来源：KBA、SMMT、CCFA 等，国金证券研究所 

 

2.2 美国 

2.2.1 汽车：半导体紧缺有望缓解，供给节奏迎来加速 

 

 7 月汽车销量 112.9 万辆，同比-12%，环比+0.2%。环比增长超预期，往

年均为下降。1-7 月累计销量 787 万辆，同比-17%，较 1-6 月累计同比降

幅收窄，表明市场需求强劲。截至 7 月底，库存约 115 万辆，同比+2.4%，

环比-5.9%。22Q1 财报福特表示目前市场需求强劲，但半导体紧缺影响了

汽车生产与交付，通用汽车表示需求强劲导致低库存。 

 
 

图表 12：美国汽车月度销量（辆）  图表 13：美国汽车库存情况（辆） 

 

 

 
来源：Autosinnovate，国金证券研究所  来源：Autosinnovate，国金证券研究所 

 

 

2.2.2 电动车：美国电动车市场特斯拉一家独大 

 

 电动车销量再创新高。7 月美国电动车销量 8.0 万辆，同比+53%，环比

+8%。电动化渗透率 7.0%，再创单月销量历史新高。1-7 月累计销量 48.4

万辆，同比+58%。其中 7 月 BEV 销量 6.7 万辆，同比+90%，环比+14%。

1-7 月累计销量 37.9 万辆，同比+76%。7 月 PHEV 销量 1.3 万辆，同比-
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24%，环比-15%。1-7 月累计销量 10.4 万辆，同比+14%。 

 

图表 14：美国电动车月度销量（辆） 

 
来源：Autosinnovate，国金证券研究所 

 

2.3 终端追踪：销量、新车型 

2.3.1 终端销量 

 

 8 月 2 周，乘用车实现同比高增长。8 月 8-14 日乘用车市场零售 33.1 万辆，
同比+25%，环比上周+16%，较上月同期+7%；乘用车批发 32.3 万辆，同
比+31%，环比上周+16%，较上月同期-2%。8 月 1-14 日乘用车市场零售
61.5 万辆，同比去年+23%，较上月同期+5%；全国乘用车厂商批发 60.2
万辆，同比去年+25%，较上月同期-2%。 

 电车方面，8月 2周，电车上险 9.5w，同/环比 +99.7%/ -1.1%，较 7 月同
期 +0.3%，渗透率 25.7% (T 出口扰动 上险较全供国内预计损失较大)。
7/8 月传统淡季，且特斯拉出口扰动较大，后续各品牌新车型交付放量，有
望大幅提升。 

 8 月狭义乘用车零售销量预计 188.0 万辆，同/环比+29.6%/+3.4%，其中
新能源零售销量预计 52.0 万辆，同/环比+108.3%/+7.0%，渗透率 27.7%。
下半年新能源头部厂商产线升级、产能扩张，供给预计持续放量，加之重
磅产品推出，预计年内新能源将对车市起到较为强劲的拉动作用。 

 

2.3.2 几何 G6：搭载鸿蒙系统，售价 20 万元以内 

 8 月 16 日，吉利集团旗下几何品牌新车几何 G6 官图正式发布。几何 G6
是 20 万元以内首款搭载华为 HarmonyOS 系统的纯电轿车，具备更具使用
便利性的车机系统和网联使用体验。 

 外观方面，新车采用了全新的设计语言，整体与现有几何品牌旗下车型的
造型要更加时尚。具体来看，新车车头采用了封闭式前格栅，中央辅以发
光 LOGO，搭配狭长灯组，让新车看上去十分具有层次感。车身侧面采用
了双色车身设计、并配备了隐藏式门把手与 17 英寸的低风阻轮毂。同时，
作为新能源车型，其还采用了低风阻轮圈，进一步优化风阻系数，从而提
升更好的行驶质感。 

 动力方面，新车将配备一台最大功率 150kW 的驱动电机，并搭载来自宁德
时代的锂离子动力电池，动力参数暂未公布。参照几何 A Pro 搭载 150 千
瓦的电动机，最大扭矩 310 牛〃米，续航 430 公里和 600 公里，几何 G6
预计与几何 A Pro 相差不大。从内饰官图中仪表显示未充满电续航里程就
已经达到 420km来看，总续航里程将有望达到 500km。 
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 智能座舱方面，内部配备 10.2 英寸液晶仪表与 14.6 英寸中控屏，搭载华
为鸿蒙系统（Harmony OS），将有效提升人车交互智能化，改善旧款车
机卡顿、画面延迟和语音识别误差等问题，将智能科技迈向新的高度。 

 

图表 15：几何 G6 外观  图表 16：几何 G6 内饰 

 

 

 
来源：汽车之家，国金证券研究所  来源：汽车之家，国金证券研究所 

 

三、 本周行业重要事件与点评 

 

3.1 德赛西威中报点评：收入端逆势超预期，下半年高价智驾域控放量 

2022 年上半年实现收入 64 亿元，+57%；归母净利润 5.3 亿元，+41%。Q2
收入 32.6 亿元，同比/环比+60%/+4%，归母净利润同比/环比+44%/-36%。
二季度在行业销量增速环比下滑 12%的背景下，公司 Q2 收入增速环比提
升，超预期。 

智能座舱和智能驾驶高速增长。上半年智能座舱收入 52.4 亿元，同比增长
57%，主要是第三代智能座舱域控制器、4K 高清屏等座舱产品快速放量所
致；毛利率为 21.8%，同比下降 3.8pct，主要是竞争加剧、会计口径调整
等导致。智能驾驶收入 8.6 亿元，同比增长 51%，主要是 IPU01-IPU03 等
域控制器的销量提升所致；毛利率为 23.2%，同比提升 4.1pct，主要是域
控制器放量所致。 

上半年公司归母净利率 8.1%，同比下降 0.9pct，主要是限制性股票激励费用
所致（合计 0.68 亿元，影响 0.9pct），剔除该因素，净利率基本与去年同
期持平。上半年存货 26 亿元，比去年同期增长 92%，显示在手项目大幅
增长。 

下半年单价较高的 IPU04 放量，智能驾驶收入增速进一步提升。英伟达汽车智
能驾驶芯片市场地位强劲，未来 6 年在手订单 110 亿美元，公司是国内英
伟达自动驾驶芯片落地最受益的 Tier1，公司基于英伟达 Orin 芯片的
IPU04 产品已累计获得超过 10 家主流车企的项目定点，IPU04 单价高（预
计 1.5 万左右），伴随着下半年理想、上汽等相应车型上市交付，公司智
能驾驶收入增速进一步提升。 

我们预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 11.6/16.8/23.0 亿元，对应 EPS
分别为 2.10/3.03/4.15 元。当前股价对应 PE 分别为 81/56/41 倍，维持
“买入”评级。 

 

3.2 乘联会 8 月销量预测点评：电车零售 52 万辆超预期，YOY +108.3% 
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事件：乘联会发布 8 月销量预测，1）电车方面：新能源零售预计在 52.0 万辆
左右，同/环比+108.3%/ +7.0%，渗透率约 27.7%（7 月 26.7%）。预计零
售 1-8 月合计 325.3 万，同比+119.9%。 

2）乘用车端：初步推算本月狭义乘用车零售市场在 188.0 万辆左右，同/环比 
+29.6%/ +3.4%。预计 1-8 月零售合计 1295.9 万，同比+0.5%。较 1-7 月
增速上升 4 个百分点。 

点评： 

1）市场端：月初部分新能源产品价格再调整，消费者购买热情不减，主力新
能源市场需求仍然旺盛。高温天气缓解、开学季来临，以及疫情逐步缓解
后的消费释放，车市向好趋势明显。 

2）供给侧：8 月高温工业“让电于民”、轮流停产，当前行业库存基本可保障
终端供给，对终端生产影响有限。下半年新能源头部厂商产线升级、产能
扩张，供给预计持续放量，加之热门车型陆续上市，预计年内新能源将对
车市拉动强劲。 

3）政策端：购置税政策拉动力平稳向上，地方鼓励政策数量远高于过去两年
同期、力度不减，厂商促销合力发挥作用，车市带动作用明显。 

 

3.3 东阳光跟踪点评：低估值，确定性强的优质成长性标的！ 

 事件：东阳光股价大涨，我们继续重点推荐！ 

1、电极箔&铝电解电容器：电极箔龙头+下游延伸国产替代 

目前电极箔需求中新能源占比 20%，消费+汽车占比 50%，复合增速 7%。随
新能源需求高增行业增速有望迎切换，预计 2025 年国内铝电解电容器市
场空间预计达 450 亿，复合增速 10%+。 

公司电极箔技术&份额领先，延伸电容器有望迎来价值量提升+巨大国产替代空
间，且行业格局稳定&需求由消费向新能源驱动，增长确定性强。 

2、电池铝箔：合作 UACJ 技术领先，静待产能释放。 

目前电池铝箔的技术壁垒逐步被行业认知，国内新增产能释放进度不及预期。
公司合作 UACJ，电池铝箔技术无忧。客户端已打入村田，现有 1 万吨产
能，远期规划 20 万吨产能。 

3、氟化工：PVDF 绑定头部客户&品质领先，三代制冷剂静待反转 

公司 PVDF 为国内唯一涂覆级供应商，三元级产品正突破。公司绑定 C 出货确
定性强，一体化配套 142b 23 年投产后有望进一步提升单吨利润。 

三代制冷剂公司已布局逾 10 年，目前处于亏损状态，23 年行业反转有望贡献
显著利润增量。 

 

3.4 新能源车补贴政策点评：22 年底退出符合市场预期 

事件：8 月 15 日，财政部发布新能源车补贴政策通知，补贴将于 2022 年 12
月 31 日终止，符合市场预期。 

点评： 

1）政策靴子落地预计带来车企 Q4 抢装，叠加 Q3 新车型陆续上市交付，预计
下半年新能源车销量创新高，22 年全年 650 万+/ 23 年 900 万+。 

2）结构层面看，受补贴退坡影响小的插混占比有望继续提升，21-23 年插混占
新能源车比例 18%，23%，28%； 

3）目前电车销量“纺锤形”结构初步形成，10-20 万占电车总销量 40% (较
21 年+8 pcts)；考虑 22H2 及 23 年推出的新车基本为 B级车，预计 20-30
万将成为另一增长点。 
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四、投资建议 

 月初销量环比波动是正常性的月度波动现象，成功的汽车板块投资一定是
看准中期趋势，而不是情绪性的迷失在正常的短期波动中。4-5 月，我们提
出零部件将迎来历史性的戴维斯双击投资机会。当前位置，我们认为，终
端上要更加关注欧美是否能超预期，中游要关注三季度业绩和明年成长性
超预期的机会。建议关注：比亚迪、特斯拉与强势造车新势力及其产业链；
电池产业链关注确定成长方向（隔膜、涂覆材料、电池厂等）；零部件从
智能化渗透率和国产化率提升角度，关注热管理、底盘（悬挂+制动）、安
全、微电机等领域；整车方面继续关注比亚迪、长安、吉利、理想、塞力
斯等，产品周期不止，股价向上趋势不变。 

 

五、风险提示 

 电动车补贴政策不及预期：电动车补贴政策有提前退坡的可能性，补贴退

坡的幅度存在不确定性，或者降低补贴幅度超出预期的风险。 

 汽车与电动车产销量不及预期：汽车与电动车产销量受到宏观经济环境、

行业支持政策、消费者购买意愿等因素的影响，存在不确定性。 

 

 

 

 

 

 

 

公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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