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本周行业重要变化 
 价格：12 月 16 日，氢氧化锂报价 56.10 万元/吨，与上周持平；碳酸锂报价 56.00 万元/吨，较上周下降 0.88%。终端：

12 月第 2 周，电车上险 14.0 万辆，同/环比+45.8%/ +9%，较上月+26.7%，渗透率 30.4%。 

本周核心观点： 
 12 月中央经济工作会议提出支持新能源汽车消费，支持政策可期。首先从现有政策架构来看，现有的政策组合是购置

税减免+财政补贴，目前燃油车的购置税减免政策，明年预计基本还会延续；而新能源车购置补贴，明年是否延续及何

种方式延续，仍值得期待。另外，像“新能源车下乡”等政策，针对特定市场或者目标消费者的支持政策也会是明年

可能的选项。 

 电车板块核心矛盾来自市场对 23 年需求增长置信度的担忧。作为最重要的可选消费赛道之一，若市场的经济衰退预期

扭转成经济复苏预期，需求端置信度会大幅提升，板块的逻辑与量价逻辑都将发生变化，23 年 Q1 将是终端景气度的

核心验证点。 

 预计 23 年乘用车批售 2350 万左右，电车批售 900 万辆。复盘 22 年下半年，尤其是 10、11 月，汽车市场受疫情冲

击较大，乘用车连续两月环比下滑。而下滑的主要原因是门店暂时性关闭以及客流量的下降。疫后经过恢复期后，部

分需求预计在 12 月及 23 年 Q1 释放。电车市场今年整体依旧强势，头部车企比亚迪、特斯拉等交付量同比提升显著。

明年预计自主传统车企在电车领域继续反扑，尤其插混市场。预计 23 年插混销量 280 万辆左右，同比+80%。新能源

车出口 100 万辆以上，同比+70%。 

 投资建议：抛开刺激政策是否能锦上添花，电车的成长都是确定的，按照产业链运行规律配置即可，无需过多博弈政

策。电车产业链有自己的供需、竞争波动规律，目前产业正在从产能竞争转向成本和新技术竞争，建议围绕“新技术、

龙头以及国产替代”三大方向进行布局。其中，新技术包括电池新技术（芳纶隔膜、钠离子、PET 等）、汽车新配置

（空气悬挂等）；龙头包括低成本优势龙头（如宁德时代等）、龙头主机厂供应链（特斯拉和比亚迪）；国产替代（被动

安全和光刻胶等）。 

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：12 月 16 日，MB 标准级钴报价 20.45 美元/磅，较上周下降 0.97%。MB 合金级钴报价 22.25 美元/磅，
较上周下降 6.32%。 

2）锂盐周价格：12 月 16 日，氢氧化锂报价 56.10 万元/吨，与上周持平；碳酸锂报价 56.00 万元/吨，较上周下降
0.88%。 

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：12 月 16 日，三元正极 NCM523/NCM622/NCM811 均价分别为 35.00/36.00/40.75 万元/吨，
较上周分别下降 1.41%/1.37%/1.21%。 

4）负极材料本周价格：12 月 16 日，人造石墨负极（中端）4.3-5.3 元/吨，人造石墨负极（高端）5.6-7.3 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，均与上周持平。 

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：12 月 16 日，六氟磷酸锂（国产）价格 24.85 万元/吨，与上周持平；电池级 EMC/DMC/EC/DEC/PC
价格分别是 1.08/0.62/0.61/1.08/0.83 万元/吨，EMC/DMC/DEC 较上周下降 0.92%/3.15%/2.70%，其他与上周持平。
三元电池电解液（常规动力型）6.45-8 万元/吨，均价较上周下降 2.36%；磷酸铁锂电池电解液报价 4.85-6.15万元/
吨，均价较上周下降 0.90%。 
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氢氧化锂（含税） 碳酸锂（电池级）（含税） 
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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：12 月 16 日，国产中端 16μm 干法基膜价格 0.7-0.8 元/平米；国产中端 9μm 湿法基膜 1.3-1.6元/平
米；国产中端湿法涂覆膜 9+3μm 价格为 1.8-2.5 元/平米，均价均与上周持平。 

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：12 月 16 日，方形磷酸铁锂电芯报价为 0.76-0.89 元/wh，方形三元电芯报价为
0.87-0.97 元/wh，均与上周持平。 

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 
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六氟磷酸锂均价（含税价） 
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三元电池电解液均价 
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国产9um/湿法均价 
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二、终端：销量、新车型及行业热点 

2.1 欧洲：汽车同比提升，电动车环比高增 

电动车：11 月欧洲 9 国电动车销量 24.2 万辆，同比+29%，环比+39%，年末冲量效应明显。1-11 月累计销量 180.7 万
辆，同比+8%，电动化渗透率为 22% 

汽车：11 月欧洲 9 国汽车销量 85.7 万辆，同比+20%，自 8 月以来连续 4 个月实现同比正增长，环比+13%。1-11月累
计销量 834.0 万辆，同比-6%，同比降幅持续收窄。 

2.2 美国：汽车维持正增长，电动车持续高景气 

电动车：11 月电动车销量 8.0 万辆，同比+72%，环比-7%。1-11 月累计销量 79.7 万辆，同比+61%，电动化渗透率为
6%。 

汽车：11 月美国汽车销量 112.0 万辆，同比+12%，连续四个月保持正增长，环比-3%。1-11 月累计销量 1239.0 万辆，
同比-9%，累计同比降幅持续缩窄。从价格端看，美国新车与二手车均价维持高位，在供给侧产量与库存逐月改善情
况下反映出汽车市场需求强劲。 

2.3 国内终端跟踪：销量、新车型 

2.3.1 国内终端销量跟踪 

市场明显回升，12 月销量持续看好。12月 1-11 日，乘用车市场零售 49.8 万辆，同比去年下降 3%，较上月同期增长

21%；全国乘用车厂商批发 46.6 万辆，同比去年下降 23%，较上月同期增长 6%。 

 

汽车上险修复改善加速，年末冲量显著。12 月 2 周，乘用车上险46.1w，同/环比+7.6%/+19.1%，较上月+29.6%；电

车上险 14.0w，同/环比+45.8%/+9%，较上月+26.7%，渗透率 30.4% (T 出口 0 艘)。整体乘用车上险 46.1w，同/ 环比 

+7.6%/ +19.1%，较上月 +29.6%。 

 

2.3.2 长安深蓝推出第二款车型——首款全新SUV 深蓝 S7 

1）在最新的工信部新车目录中，长安汽车旗下专门的新能源品牌深蓝申报了一款全新车型 S7，定位中型 SUV，车身
尺寸 4750×1930×1625mm，轴距 2900mm。新车是长安深蓝品牌的首款 SUV 车型，与轿车定位的 SL03 做到了比较好的
补充、支持效应。同时，新车与 SL03 一样，也包括增程版和纯电版两款车型。 

图表9：深蓝 S7 外观 

 

来源：汽车之家，国金证券研究所 

2）外观方面，新车采用家族式的设计语言。大尺寸前脸配合造型狭长、犀利的分体式大灯组及熏黑处理的远近光区
和下部通风格栅区，凸显出了立体感和运动感。流线型车身搭配隐藏式门把手及大尺寸五幅轮毂（增程版车型）、封
闭式轮毂（纯电版车型），提升了新车的质感以及动感姿态。车尾采用的贯穿式尾灯配合造型精致的小尺寸扰流板，
凸显出新车的运动气息和辨识度。 

3）动力方面，S7 增程版车型大概率会配备 31.73kWh 电池组，搭载 1.5T 发动机+驱动电机的动力系统，电机最大输出
功率 175kW，纯电续航里程 160km；纯电版车型电机功率提供 160/190kW 两个版本，搭载宁德时代/中创新航提供的三
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元锂电池。 

4）智能化方面，深蓝 SL03 采用全感官数字座舱、AR-HUD 全息式增强现实系统等一系列智能化设施。预计深蓝S7 会
在 SL03 的基础上有所提升。 

 

2.3.3 新款蔚来 ES8将在 NIO Day 发布，基于蔚来 NT2平台打造 

1）日前，搭载激光雷达的蔚来全新换代 ES8 首次曝光。作为蔚来品牌的第二代车型，新车将于 12 月 24 日举办的 NIO 
Day 2022 正式发布。全新 ES8 基于 NT2.0 平台打造，车身尺寸 5099×1989×1750mm，轴距 3070mm，相较于现款车车
身长度增加 77mm、宽度增加 27mm、轴距增加 60mm，高度降低 6mm。与现款 ES8 不同的是，新车有可能将只提供 6 座
布局。 

2）外观方面，新款蔚来 ES8 的前脸采用蔚来最新的家族式设计，“X-Bar”的经典设计被加以改进，配备分体式灯组，
LED 日行灯也使用了两段式设计，大灯组外轮廓增加了银色饰条。车尾方面换装贯穿式尾灯，与第二代平台下的其他
新车形成了家族式统一，车标和尾标依旧可以选择亮色镀铬和暗色。 

3）动力方面，新款蔚来 ES8 依旧配备了四驱系统，采用前后双电机，搭载了与 ET7、ES7 相同的动力总成，前后驱动
电机最大功率分别为 180kW 和 300kW，系统峰值扭矩为 850N·m，动力电池预计将配备 75kWh 和 100kWh电池包。 

4）智能化方面，新款蔚来 ES8 车顶位置配备 1 颗激光雷达以及 2 颗 800 万像素高清摄像头，前翼子板位置配备后视
摄像头。新车将会搭载由四颗 Orin X 芯片构成的 Adam 超算平台，总算力将达到 1016 TOPS，与 ET7 等车型是相同的。
同时，将于 NIO Day 2022 发布的高速 NOP+ 自动领航换电功能或将搭载在新款蔚来 ES8 上。 

图表10：新款蔚来 ES8外观 

 

来源：汽车之家，国金证券研究所 

 

2.3.4 坦克 500 PHEV 插混版来袭——一款能上绿牌的越野车 

1）作为长城汽车旗下的高端越野品牌，坦克汽车在国内非常受欢迎。近日，工信部发布了坦克 500 PHEV 车型的申报
图，新车配备的是 2.0T 插电混动系统。新车车身尺寸 4886（5078）×1934×1905mm，轴距为 2850mm。 

2）外观方面，坦克 500 PHEV 与现款在售的 48V 版本几乎没有差别，仅在车尾新增“PHEV”标识进行区分。新车将推
出两种不同样式的前脸，两者的区别在于前进气格栅的样式有所不同，分别是粗壮的镀铬饰条和密集的横向镀铬失调。
根据选装信息，车辆可提供后牌照板、备胎罩以及新样式中网。作为一台中大型越野车，坦克 500 PHEV 还将提供 19
英寸/20 英寸轮圈，矩阵式 LED 大灯组、全地形轮胎、外挂式备胎等硬件彰显霸气。 

3） 动力方面，新车将搭载以 2.0T 发动机、前桥电机以及大容量电池组成的插电式混动系统，发动机的最大功率 185kW，
电池容量 19.9kWh，WLTC 纯电续航 45km。整车可支持外接电源充电＆纯电行驶模式。在传动系统方面，该车与发动机
匹配的依然是长城自主研发的 9HAT 变速器，和坦克 500 燃油版使用的 9AT 一样，而不同的是坦克 500 PHEV 的 9HAT
在发动机和变速器之间集成了一台同轴电机，可通过离合器直接给车轮提供动力输出。 
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图表11：坦克 500 PHEV 外观 

 

来源：汽车之家，国金证券研究所 

三、投资建议 

节奏上看，目前电车处于政策逐步走向右侧基本面左侧阶段，市场前期对明年行业的景气度预期非常悲观，近期政策
刺激和防疫优化使得预期得到部分修复，我们认为，市场对于“Q4 强 Q1 弱”的预期最终还会继续边际修正，主要因
为国内疫情+欧洲冬天保民用能源+美国 IRA 三大因素，会导致明年 Q1 超预期的概率变大。方向上看，我们 22 年排序
是“零部件-整车-电池”，23 年电车无内部板块之间的排序，而是结构性并行策略“新、龙、替”，从估值和业绩趋势
看，年初我们认为今年零部件和电池是分化的，结果也证明了之前的判断。明年是龙头（尤其特斯拉、比亚迪供应链）、
新技术（边际角度关注芳纶、钠离子和 PET）和其他之间的分化。 

 

四、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。  
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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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