
 

事件： 

根据财政部网站公布的消息，财政部、科技部、工业和信息化部、国

家发展改革委联合出台《关于开展私人购买新能源汽车补贴试点的通知》，

确定在上海、长春、深圳、杭州、合肥等 5 个城市启动私人购买新能源汽

车补贴试点工作。 

按照该方案，中央财政对试点城市私人购买、登记注册和使用的插电

式混合动力乘用车和纯电动乘用车给予一次性补贴。补贴标准根据动力电

池组能量确定，对满足支持条件的新能源汽车，按 3000 元/千瓦时给予补

贴。插电式混合动力乘用车每辆最高补贴 5 万元，纯电动乘用车每辆最高

补贴 6 万元。补贴资金拨付给汽车生产企业，按其扣除补贴后的价格将新

能源汽车销售给私人用户或租赁企业。每家企业销售的插电式混合动力和

纯电动乘用车分别达到 5 万辆的规模后，中央财政将适当降低补贴标准。

此外，还下发了《关于印发“节能产品惠民工程”节能汽车推广实施细

则的通知》，将发动机排量在 1.6 升及以下、综合工况油耗比现行标准低

20%左右的汽油、柴油乘用车（含混合动力和双燃料汽车）纳入“节能产品

惠民工程”，在全国范围内进行推广，中央财政对消费者购买节能汽车按每

辆 3000 元标准给予一次性定额补贴，由生产企业在销售时直接兑付给消

费者。 
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点评： 

1.试点的补贴方式与试点城市与预期有所不同。在此次公布的试点方案中，补贴的标准符合市场的预期。但

补贴的方式是将补贴资金拨付给汽车生产企业而不是直接给消费者，这将给该补贴能够带来的效果打一个折扣。

另外，此次选择了上海、长春、深圳、杭州、合肥 5 个作为试点城市，其中包含了典型的一线与二线城市，有利

于下一步试点城市的进一步扩充，并逐步向全国范围推广。 

2.新能源汽车的发展速度很可能超出市场预期。虽然此次试点方案的方式带来的效果将低于市场预期，但仍

然将成为新能源汽车市场启动的标志性事件。我们认为从长期来看，此次略低于预期的消息带来对新能源汽车行

业的高速发展的不利影响可以忽略不计。而在政策的大力推动下及个人消费者消费观念的快速转变的情况下，我

们认为新能源汽车的发展速度很可能超于此前市场的预期，由此带来的投资机遇也将更加广阔。 

3.电池是新能源汽车产业链中最重要也是最有投资价值的一环。与传统汽车相比，新能源汽车的电池性能基

本决定了整车的驾驶性能，电池也是技术含量最高的一个环节。对于车用动力电池，我们认为未来的发展方向将

是以锂离子电池为主，辅以铅酸/碳电池，而镍氢电池由于低性价比必将成为一个过渡产品而逐步淘汰。 

目前从技术上来看，磷酸铁锂虽然存在一定技术专利问题，但仍然是电动汽车锂离子电池的首选，且其在量

产后存在着成本大幅下降的空间。传统的钴酸锂成本过高，无法实现工业应用；锰酸锂电池的实际循环寿命远低

于磷酸铁锂，性价比不具备优势。而铅酸/碳电池又名“超级电池”，目前虽然尚未工业化，但它在传统的铅酸电池

基础上加入碳负极后结合了铅酸电池和超级电容器的特点，具备低成本优势的同时解决了比能量较低带来的无法

快速放电的缺点，将成为锂电池有效的补充。 

4.正极材料、电解液及隔膜是动力电池的三个投资方向。在动力电池中，正极材料、电解液及隔膜分别占据

了成本的约 50%、15%及 20%，构成了动力电池的核心零部件。我们在三个领域中分别建议关注杉杉股份、江苏

国泰与佛塑股份。另外，我们同样建议关注具备动力电池生产能力的风帆股份。 

杉杉股份（600884）：公司为国内规模最大的锂离子电池综合材料供应商，业务覆盖了正极材料、电解液与
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负极材料。在正极材料方面，目前的产品以钴酸锂为主，产能 4000 吨，锰酸锂产能 800 吨，磷酸铁锂 500 吨，

且公司为国内上市公司中唯一掌握磷酸铁锂生产技术的企业，在我们看好磷酸铁锂的前提下，公司就成为了正极

材料最具备投资价值的标的。 

江苏国泰（002091）：公司的控股子公司国泰华荣是锂离子电池电解液行业中国内的龙头企业，占据了国内

超过 20%的市场份额，在全球的市场份额仅次于日本宇部兴产和韩国三星，名列第三。目前正在对电解液进行扩

产，达到 5500 吨，将成为公司未来业绩的主要增长点。 

佛塑股份（000973）：公司与比亚迪合作，公司占 55%股权，比亚迪 45%股权，共同增资扩建锂离子电池隔

膜项目。虽然目前国内电池隔膜的技术仍然无法完全满足锂离子电池对于隔膜性能的要求，但公司作为国内隔膜

技术最为先进的厂商之一，我们建议密切关注公司的隔膜项目的进展。 

风帆股份（600482）：公司的铅酸蓄电池国内市场份额约为 20%，几年来稳居第一。公司非动力电池业务的

亮点在于工业用电池，其作为储能电池的发展前景广阔，目前有 300 万 KVAh 的项目在建，年底有望达到 400

万 KVAh 的总产能。在动力电池方面，公司作为铅酸电池的龙头，也极有可能受益于铅酸/碳电池在动力电池领

域的应用；而公司目前也已具备了生产磷酸铁锂电池的技术储备，在新能源汽车行业开始快速发展的情况下有望

迅速产业化。 
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