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 德国计划延长电动车补贴。德国政府将提供 30 亿欧元为环保汽车的研发

和生产提供支持。核心内容是拨款 10 亿欧元，将为购买电动汽车消费者

提供的补贴计划延长至 2025 年，该计划原本计划于明年结束。德国 10

月份新车平均碳排放量为 131.4g/km，创下新低，但距离欧盟 95g/km 的

碳排放标准尚存在一定差距。政策的约束将力促德国继续加大对电动车的

推广；此次德国将电动车补贴计划延长，但预计补贴额度会逐年下降，直

至 2025 年彻底退出。德国电动车中插混占比超过 50%，预计随着纯电平

台的推出以及新车型的上市，纯电占比会进一步提升，同时也有助于碳排

放值的加速下降。具体车型来看， 2020 年前 10 月德国 EV电动车 CR5

占比近 50%，CR10 占比 73%；小型车占比较大，雷诺 Zoe、大众 e-Golf

和特斯拉 Model 3 排名前三。未来优质新车型的上市有望助推德国电动车

销量和渗透率进一步走高，欧洲电动化进程势不可挡。 

 行业动态：亿纬锂能全资控股亿纬动力；澳洋顺昌更名为江苏蔚蓝锂芯股

份有限公司；德国 25%加油站将实现电动汽车快速充电。 

 投资建议：20 年国内新能源总量难有起色，但结构性变化值得关注；海

外电动车市场在政策的扶持和约束下有望延续高增长。建议更多着眼于影

响成长预期的主题事件催化。整车方面，推荐长城汽车、上汽集团、广汽

集团，关注吉利汽车；电池材料方面，推荐宁德时代、当升科技；电机电

控方面，建议关注卧龙电驱、汇川技术；锂电设备方面，建议关注先导智

能和杭可科技；锂钴方面，建议关注华友钴业、盛新锂能。 

 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、 本周关注 

德国计划延长电动车补贴 

德国政府 11 月 17日表示，将提供 30 亿欧元（36亿美元）为环保汽车的研发和生产提供支持。核

心内容是拨款 10亿欧元，将为购买电动汽车消费者提供的补贴计划延长至 2025年，该计划原本计

划于明年结束。另外 10亿欧元将用于针对老旧卡车的旧车报废计划，从而帮助私营物流企业和市政

当局实现车队的现代化；车主在购买新款柴油卡车的时候也可以享受补贴，但是购买电动或氢动力

卡车时，消费者可以享受更高金额的补贴。此外，德国政府还将建立一个 10亿欧元的基金，为德国

汽车行业的创新和转型提供资金。 

德国面临较大碳排放压力，是欧洲电动车推广最激进的国家。德国 10 月份新车平均碳排放量为

131.4g/km，创下新低，但距离欧盟碳排放标准尚存在一定差距。欧盟规定 2021 年 100%新车平均

碳排放要达到 95g/km，法国已基本达到这一目标，政策的约束将力促德国继续加大对电动车的推广。

2020 年下半年以来，德国继续加大购置补贴力度，之前预计短期刺激政策至少可延续到 2021 年；

此次德国明确将延长电动车补贴计划，但预计补贴额度会逐年下降，直至 2025 年彻底退出。 

图表1 欧洲部分国家新车平均碳排放值  单位：g/km 

 

资料来源：各国汽车销量网站、平安证券研究所 

 

图表2 德国电动车补贴政策 

国家  政策类别 燃料类型 
价格（万

欧元）  

补贴金额（万欧元） 
备注  

2019年 2020 年 1-5 月 2020 年 6月起 

德国 直接补贴 

BEV 
<4 0.4 0.6 0.9 

刺激政策

延续到

2025 年 

4-6.5 0.4 0.5 0.75 

PHEV 
<4 0.3 0.45 0.675 

4-6.5 0.3 0.375 0.5625 
 

资料来源：德国财政部、平安证券研究所 

德国电动车插混占比较高。2020 年 1-10月，德国累计交付电动车 25.2万辆，其中插混车型 13万

辆，占比超过 50%。德国传统车企众多，依赖于插混产品进行过渡；预计随着纯电平台的推出以及

新车型的上市，纯电占比会进一步提升，同时也有助于碳排放值的加速下降。 
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图表3 德国电动车月度交付量  单位：辆 

 

资料来源：KBA、平安证券研究所 

小型车占比较大，雷诺 Zoe 排名榜首。2020年 1-10月，德国 EV电动车 CR5占比近 50%，CR10

占比 73%，雷诺 Zoe、大众 e-Golf和特斯拉 Model 3排名前三，分别达到 2.1/1.4/1万辆；除 Model 

3 和奥迪 e-tron 外，其余畅销车型皆以小型两厢车为主，我们认为主要与政府对小型车的补贴倾斜

以及欧洲消费者的用车习惯有关； ID.3 上市仅 3 个月便跻身销量前十，累计销量 4910 辆。未来优

质新车型的上市有望助推德国电动车销量和渗透率进一步走高，欧洲电动化进程势不可挡。 

图表4 2020 年 1-10 月德国 EV电动车市场格局 

 

资料来源：KBA、平安证券研究所 

 

二、 行业动态跟踪 

2.1 行业重点新闻 

德国 25%加油站将实现电动汽车快速充电 

事项：德国政府在总理默克尔与数位联邦州州长及航空业代表闭门会谈结束后发布消息称，德国 25%

的加油站或将于 2022年实现给电动汽车快速充电的目标，计划 2024年年底前将这一比例最少提升
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至 50%，2026 年底前最少达到 75%。  

点评： 目前各国对充电基础设施的重视程度在日益增长，欧洲地区已经在主要高速干线进行了大功

率充电桩的建设，本次发布在部分加油站安装快速充电设施的计划，将有助于在更多区域实现新能

源汽车的快速充电。我们预计，未来国内也有可能会在部分具有足够场地的加油站点建设公共充电

桩，实现充电设施的更密集覆盖。 

 

2.2 上市公司动态 

【亿纬锂能】公司子公司亿纬动力拟以自有及自筹资金向荆门高新投收购其持有的亿纬动力 10.11%

的股权及该等股权之上对应的股东权利和义务。本次交易完成后，亿纬动力将变更为公司的全资子

公司。 

【澳洋顺昌】公司拟更名为江苏蔚蓝锂芯股份有限公司，控股股东由澳洋集团有限公司变更为香港

绿伟有限公司，同时锂电池业务已经成为公司的最大利润来源及最大的盈利增长点。 

【盛新锂能】向全资子公司盛屯锂业增资 33,000万元。本次增资完成后，盛屯锂业的注册资本由人

民币 22,000 万元增至人民币 55,000 万元。 

图表5 新能源汽车板块主要上市公司股价表现 

代码 名称 周涨幅（%） 30天涨幅（%） 

TSLA.O 特斯拉 19.9  11.4  

NIO.N 蔚来 10.5  72.9  

002594.SZ 比亚迪 0.1  37.8  

600104.SH 上汽集团 3.6  31.7  

600066.SH 宇通客车 -1.9  4.7  

300750.SZ 宁德时代 -0.4  10.5  

300073.SZ 当升科技 -6.5  -8.3  

603659.SH 璞泰来 -10.4  -4.2  

300450.SZ 先导智能 -4.7  23.0  

300457.SZ 赢合科技 -6.0  -3.0  

688006.SH 杭可科技 -3.3  -6.5  

002466.SZ 天齐锂业 -5.3  9.2  

002460.SZ 赣锋锂业 2.0  32.1  

603799.SH 华友钴业 3.7  44.0  

300618.SZ 寒锐钴业 -2.2  12.4  

资料来源：Wind、平安证券研究所 
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2.3 行业数据图表 

图表6 2020 年 1-10 月汽车行业规模以上工业增加值同比正增长  单位：% 

 

资料来源：统计局，平安证券研究所 

 

图表7 2020 年 1-10 月汽车社会零售额累计同比降幅缩窄  单位：% 

 

资料来源：统计局，平安证券研究所 

 

图表8 2020 年 1-9 月汽车行业规模以上企业利润增速同比   

 

资料来源：统计局，平安证券研究所 
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图表9 2020 年 10 月国内新能源汽车销量同比翻倍  单位：万辆 

 

资料来源：中汽协，平安证券研究所 

 

图表10 2020 年 10 月国内动力电池装机量同比增长 45%  单位：GWh 

 

资料来源：合格证，平安证券研究所 

图表11 本周磷酸铁锂材料价格继续回升  单位：万元/吨 

产品  11 月 20 日  11 月 13 日  涨跌  

碳酸锂 电池级 4.3 4.3 - 

氢氧化锂  4.85 4.85 - 

电解钴 ≥99.8% 26.5 26.9  

三元材料 
5 系动力型 11.95 11.95 - 

8 系 811 17.45 17.45 - 

磷酸铁锂 动力型 3.6 3.5  

人造石墨 中端 3.75 3.75 - 

电解液 
低端 2.9 2.9 - 

高端 4.8 4.8 - 

六氟磷酸锂 国产 9.15 9.15 - 
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sp 导电剂 3.5 3.5 - 

碳纳米管 固含量 4%-5% 5.5 5.5 - 

资料来源：鑫椤资讯、Wind、平安证券研究所 

图表12 本周碳酸锂价格低位震荡  单位：万元/吨 

  

资料来源：Wind、平安证券研究所 

图表13 本周钴价格震荡  单位：万元/吨 

 

资料来源：Wind、平安证券研究所 
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图表14 10 月份公共充电桩新增投建数量保持增长趋势 

 

 

资料来源：中国充电联盟、平安证券研究所 

 

三、 投资建议 

20 年国内新能源总量难有起色，但结构性变化值得关注；海外电动车市场在政策的扶持和约束下有

望延续高增长。建议更多着眼于影响成长预期的主题事件催化。 

整车方面，推荐长城汽车、上汽集团、广汽集团，关注吉利汽车；电池材料方面，推荐宁德时代、

当升科技；电机电控方面，建议关注卧龙电驱、汇川技术；锂电设备方面，建议关注先导智能和杭

可科技；锂钴方面，尽管钴和锂价格仍有所下降，但 2020年钴和锂供需格局改善较为确定，建议关

注华友钴业、盛新锂能。 

 

四、 风险提示 

4.1 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。 

4.2 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。 

4.3 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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弱于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 
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