
 

 
 

广发证券公司或其关联机构可能会持有报告中所涉及的公司所发行的证券并进行交易，亦可能为这些公司提供或争取提供承

销等服务。本报告中所有观点仅供参考，并请务必阅读正文之后的免责声明。 

行业专题研究报告

2009 年 11 月 18 日

汽车制造业(0103070505) 
 

中美电动汽车声明倡议点评及第 28 届全国化学与物理电源学术年会纪要 
 
黎韦清   研究员 
电话：020-87555888-630 
eMail：lwq@gf.com.cn 

事件 1 
2009 年 11 月 17 日，中美联合声明发表：双方欢迎启动中美电动汽车倡议，使两国在未来数年有几百万辆

电动汽车投入使用。基于中美两国在电动汽车领域的巨大投资，两国政府宣布在十几个城市开展联合示范

项目，并努力开发共同的技术标准以推动此产业规模快速增长。 

评论 
尽管多数的新能源汽车概念股近期找不到业绩的支撑，但是巨大的市场前景使得我们不能忽视其投资价值。

我们建议投资者积极参与到这一前景巨大的投资领域。我们将目前 A 股市场上的公司列为“两纵三横”，两

纵即两条技术路线（镍氢电池和锂电池），三横即指上中下游。我们认为，中上游的企业投资意义更为明显。

我们建议投资者重点关注：科力远、中矩高新、中信国安、江苏国泰、大洋电机以及西藏矿业。 

事项 2： 
2009 年 11 月 14-16 日，第 28 届全国化学与物理电源学术年会在广州举行。新能源汽车用电池在会议上成

为热点之一。中国电子科技集团公司的副总工程师汪继强教授、中科院金属所闻立时院士、总装备部防化

研究院杨裕生院士、中国国际电池交流技术会秘书长刘彦龙、中国化学学会理事胡信国等做了精彩演讲。

以下是与新能源汽车相关的会议纪要。 

部分上市公司估值 
 EPS PE   
名称 2009 2010 2011 2009 2010 2011 PB 评级 
上海汽车  0.95 1.48 1.63 26.94 17.29 15.70 4.22 买入 
长安汽车 0.58 0.78 0.86 25.83 19.21 17.42 4.18 买入 
科力远 0.15 0.61 1.30 130.60 32.11 15.07 8.88 买入 
大洋电机 0.85 1.06 1.26 42.68 34.23 28.79 7.37 买入 
中矩高新 0.11 0.54 1.03 42.68 22.43 11.76 5.45 买入 
福耀玻璃 0.51 0.71 0.85 25.82 18.55 15.49 6.79 买入 
威孚高科 0.60 0.73 0.89 26.65 21.90 17.97 3.44 买入 
中鼎股份 0.50 0.62 0.77 27.38 22.08 17.78 7.47 买入 
宗申动力 0.65 0.86 1.03 24.18 18.28 15.26 5.81 买入 
潍柴动力 3.94 4.42 4.62 16.34 17.29 13.94 5.14 买入  
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事件1： 

2009年11月17日，中美联合声明发表：双方欢迎启动中美电动汽车倡

议，使两国在未来数年有几百万辆电动汽车投入使用。基于中美两国在电

动汽车领域的巨大投资，两国政府宣布在十几个城市开展联合示范项目，

并努力开发共同的技术标准以推动此产业规模快速增长。双方一致认为两

国对清洁汽车的快速利用拥有很大的共同利益。  

点评 

中美两国，一个曾经是汽车最大消费国，一个现在是汽车最大消费国，

两者合计占全球市场比例约为40%，两个最大的汽车市场联合发出电动汽

车倡议，无疑具有十分重大的指导意义。标志着两国已经将新能源汽车上

升到了国家战略意义的高度。同时也为汽车行业未来的投资指明了方向。 

我们曾于去年12月及今年10月份分别提示过新能源汽车股的投资机

会。我们认为，升级与变革将成为未来若干年我国汽车消费的主题，升级

指的是居民消费升级，汽车大规模走入一线城市以外的地区，而变革则是

指汽车市场结构由传统汽车向新能源汽车过渡，没有变革便没有升级（能

源紧缺和气候问题使得中国的汽车化之路不可能重复其他发达国家的汽

车之路）。 

尽管多数的新能源汽车概念股近期找不到业绩的支撑，但是巨大的市

场前景使得我们不能忽视其投资价值。我们建议投资者积极参与到这一前

景巨大的投资领域。我们将目前A股市场上的公司列为“两纵三横”，两

纵即两条技术路线（镍氢电池和锂电池），三横即指上中下游。我们认为，

中上游的企业投资意义更为明显。我们建议投资者重点关注：科力远，中

矩高新，中信国安，江苏国泰，大洋电机以及西藏矿业。 
图1：世界电动汽车展望（2002-2020）                            辆 

 

数据来源：广发证券发展研究中心，美国能源部 
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图2：新能源汽车的“两纵三横”投资路线图 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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事件2： 

2009年11月14-16日，第28届全国化学与物理电源学术年会在广州举

行。新能源汽车用电池在会议上成为热点之一。中国电子科技集团公司的

副总工程师汪继强教授做了题为“我国锂电池发展历程回顾和展望”的报

告；中科院金属所闻立时院士做了关于“太阳能电池多晶硅材料的现状及

发展趋势”的报告；总装备部防化研究院杨裕生院士做了报告“评奥巴马的

下一代电池和电动车计划”，中国化学学会理事胡信国等做了新能源汽车

电池的现状与前景的演讲。 

纪要 

胡信国： 
新能源汽车的能源效率比传统汽车明显，传统内燃机车的能源效率为

17%，PHEV的效率为34%，PEV的效率为65%。 
各种不同类型新能源汽车对电池功率和能量的要求：中混--功率

20KW左右，能量0.1-1Kwh；全混--功率40-60KW左右，能量2-4Kwh（1Kwh
相当于8.9L汽油，10L柴油）；PHEV--功率50--70KW左右，能量8-20Kwh；
EV--功率80--100KW左右，能量40-50Kwh。 

对未来电动汽车市场及动力电池市场规模的预计：到2010年，HEV
市场将达到210万辆，市场份额超过3%。到2020年混合动力电动车市场

占有率将达到30%。2010年之后，PEV和PHEV市场将开始出现快速增长。

2020年之后，HEV增速将可能出现放缓，而PHEV市场将超过HEV市场。

到2050年，全球PHEV市场份额将占到全球新车销售的55%，HEV为25%，

传统能源汽车占比约为20%。 
全球可充电电池市场情况：2008年，全球可充电电池的市场销售额

约为92亿美元，是1994年的3倍以上。其中锂离子电池占据了大部分市场

份额，预计为60亿美元。可充电电池的市场结构如下：HEV 7%，手机34%，

便携式个人计算机24%，其他35%。 
电动汽车电池市场份额预计：NI-MH电池，2008年市场份额约为

100%，2015年约占70%，2020年下降至30%；Li-Lion电池，在PHEV/EV
的市场份约为100%，在HEV的市场份额在2015年约占30%，到2020年上

升至70%。 
美国能源部新能源汽车发展路径：HEV-PHEV-EV。对电池的未来发

展目标如下: 100wh/kg(2010),150wh/kg(2015);同时到2010年HEV的成

本要下降到20$/KWh。 
PHEV插电式混合动力市场化存在的问题：尽管美国总统奥巴马提出

未来美国汽车的技术方向是插电式混合动力（PHEV），但是PHEV要市

场化，还存在以下方面的问题：电池容量不够（PHEV插电式混合动力车

提供60Km电驱动要求比现在的普瑞斯高12倍的电池容量），电池价格太

贵，以及电池寿命不足。 
锂离子电池是未来的发展方向：锂离子电池是今后的发展方向，但是

必须解决安全和价格的问题。提高安全性的措施包括：采用新电极材料，
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特别是取代石墨阳极，扩大电池的安全操作窗口，降低电池放电倍率以及

增加安全保护电路和控制系统。据日本富士经济预测，车用锂离子电池销

售额在2014年将比2008年增长215倍，达到2.14万亿日元。 
 
汪继强，张联奇（中国电子科技集团公司第18研究所）：当前制约锂

离子电池性能的主要因素是正极材料。目前，负极材料（LiC6）的容量是

正极材料的数倍。正极材料是决定电池安全性能、电池容量、倍率充放电

性能、高低温充放电性能和循环能力的关键因素）。 
未来新型锂离子电池发展的目标应该是高比能和高比功率的锂离子

电池。高比能量电池应大于300Wh/kg,高比能量和比功率电池：比功率大

于1500W/kg,比能量大于160-180Wh/kg。 
 
邓中一(比克电池副总裁) ：中国是全球第二大电池生产国，占全球产

量的36%,仅次于日本的40%。但是，中国呈现大而不强的特点。绝大多

数是单体电池的应用（手机及数码底端产品），多个电池（串并联）的应

用还非常少，因此，在一些领域比如PC用电池很少被客户采用。 
当前，制约动力电池发展的主要因素包括如下： 
1，一致性  
2，寿命， 
3，成本 
4，安全性和可靠性 
5，电芯原材料（批次间的一致性，磷酸铁锂的专利问题以及资源问

题（LiPF6）。 
比克公司2001年成立，2006年在纳斯达克上市（CBAK），目前产品

包括锂离子电池（方柱、圆形）聚合物电池以及动力电池，月产量达到3000

万只。 

目前已经量产的动力电池包括（18650、26650HP、26650MP），

目前公司在深圳已经拥有日产100Wh的自动化生产线，其产品已经用于

BMW Mini Cooper。26650MP和26650HP的电芯已经进入整车测试阶段，

测试厂商为美国克莱斯勒、奇瑞以及天津清源。 
公司2010年的产业规划：年产值75-80亿人民币，实现动力电池产业

化。月产3000万只方形电池（手机）、1600万只圆柱形（笔记本）、600
万只聚合物（数码产品）、200万只磷酸铁锂圆柱形电池（电动工具、轻

型电动车）、1万套动力电池（电动汽车） 
 
刘彦龙（CIBF秘书长）： 
2008年电池行业概况：2008年我国电池行业销售收入超过2000亿元，

化学电池产量超过320亿只，出口量超过250亿只，出口额87亿美元。镍

氢电池产量12.9亿只，销售收入65亿元，出口8.7亿只，出口额7.42亿美

元；锂离子电池产量14.5亿只，销售收入178亿元，出口12.5亿只，出口

额39.2亿美元。 
锂离子电池成为投资热点。日本NEDO决定实施“革新型蓄电池尖端

科学基础研究专项”，该项目涵盖了丰田、本田、日产等汽车巨头以及三

洋电机、松下、GS YUASA等企业，计划7年内投资210亿日元，在2020
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年前将现行电动汽车续航距离提高3倍。美国能源部计划投入24亿美元用

于开发电池技术的方案 。韩国LG化学计划2013年至投入1万亿韩元（50
亿人民币）打造新一代电池产业。 

当前我国应该加强动力锂离子电池产业化： 
1，提高锂离子电池一致性。国内众多中小型的电池企业采用的是人

工和半人工化的作业方式，难以保证电池性能的稳定均衡，因此国内应加

快自动化生产设备的开发。 
2，加快电池管理系统的开发。 
3，加强电池企业与整车企业的密切合作。 
 

 
表1： 2008年电池企业销售收入（亿元） 

镍氢电池  锂电池 
企业 销售收入  企业 销售收入 
三洋能源苏州有限公司 28  比亚迪 39.4 
比亚迪 22  深圳比克 17.1 
益阳科力远 6.03  天津力神 16.5 
深圳豪鹏 5  三洋苏州 15 
河南环宇 5  深圳邦凯 5.15 
淄博迪生 4.6  欣旺达 5.1 
江苏海四达 2.7  哈尔滨光宇 4.02 
广州鹏辉 2.3  东莞迈科  3 
四川长虹 2.15  肇庆风华锂电 1.8 
佛山南海心力电池  2.1    
数据来源：中国化学与物理电源行业协会 

 

表2：20Kwh动力电池性能比较 

 SLA Nicd Ni-MH Li-ion 
LiCoO2 

Li-Ion  
polymer 

li-ion 
LiFePO4 

 

成本（$） 2500 5000 7000 4000 4000 12000  
质量(kg) 500 350 250 125 100 150  
体积(l) 250 150 65 75 65 120  
数据来源：中国化学与物理电源行业协会 
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表3：部分上市公司估值 
 EPS PE   
名称 2009 2010 2011 2009 2010 2011 PB 评级 
上海汽车  0.95 1.48 1.63 26.94 17.29 15.70 4.22 买入 
长安汽车 0.58 0.78 0.86 25.83 19.21 17.42 4.18 买入 
科力远 0.15 0.61 1.30 130.60 32.11 15.07 8.88 买入 
大洋电机 0.85 1.06 1.26 42.68 34.23 28.79 7.37 买入 
中矩高新 0.11 0.54 1.03 42.68 22.43 11.76 5.45 买入 
福耀玻璃 0.51 0.71 0.85 25.82 18.55 15.49 6.79 买入 
威孚高科 0.60 0.73 0.89 26.65 21.90 17.97 3.44 买入 
中鼎股份 0.50 0.62 0.77 27.38 22.08 17.78 7.47 买入 
宗申动力 0.65 0.86 1.03 24.18 18.28 15.26 5.81 买入 
潍柴动力 3.94 4.42 4.62 16.34 17.29 13.94 5.14 买入 
数据来源：广发证券发展研究中心 
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