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5 万亿新能源规划将获批 动力电池板块或将长期受益 

事件： 

在7月20日的上半年全国能源经济形势发布会上，国家能源局规划司司长江冰透露，

《新兴能源产业规划》已形成成熟稿，正准备上报国务院。该规划提出，从2011年至2020

年，该规划提出，从2011年至2020年，将累计增加投资5万亿元，每年将可增加产值1.5

万亿。 

点评： 

由于到2020年计划投入的5万亿元主要用于新能源开发，包括核电、风能、太阳能、

生物质能，升级传统能源，洁净煤、智能电网和电动汽车的产业化。从全球来看，新能

源汽车的市场份额在不断加大，我国也出台了相关政策大力扶植新能源汽车产业，这些

都为动力电池的发展提供了极大的机遇。 

一、我国推出相关政策，大力促进新能源汽车的产业化 

自2009年以来，国家在新能源汽车方面陆续推出了相关的政策，为新能源汽车的产

业化铺平了道路。此次的《新兴能源产业规划》如获批准，有关新能源汽车产业发展规

划和扶持政策一旦出台，必将在市场再度掀起一波新能源汽车的热潮。不过仔细考察各

个相关产业环节，由于所处的行业位置差异较大，不同产业链的获益程度相差颇多。专

家们大多认为，产业获益的排序基本是电池、电机、电站等零部件和配套部门最优，由

于涉及到长达10年的产业规划，动力电池行业将迎来长期的发展机遇。 

表2：2009年以来推出的新能源汽车相关政策 

  ‐ 1 ‐ 

时间 政策 

2009 年1 月 

财政部、科技部出台了《关于开展节能与新能源汽车示范推广试点工

作的通知》和《节能与新能源汽车示范推广财政补助资金管理暂行办

法》，决定在北京、上海等13 个城市开展节能与新能源汽车示范推

广工作；并对采用新能源的城市公交电动客车最高补贴为50 万元，
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对乘用电动汽车和轻型商用电动汽车最高补贴为6 万元。 

2009 年11 月3 日 

温家宝总理发表题为《让科技引领中国可持续发展》的讲话，指出新

能源汽车已成为全球汽车工业发展方向，当前紧迫的任务是尽快确定

技术路线和市场推进措施，推动新能源汽车工业的跨越发展。 

2009 年11 月17 日 

中美两国发表《联合声明》，双方将使两国在未来数年有几百 

万辆电动汽车投入使用，并宣布两国将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电动汽车产业规模快速增长。 

2010年6月1日 
市场期待了已久的《私人购买新能源汽车试点财政补助资金管理暂行

办法》终于公布，标志着我国新能源汽车产业化进程的开始。 

二、动力电池行业概况 

动力电池是新能源汽车区别于传统汽车的最显著部分，目前适合作为新能源汽车动

力源的电池主要有铅酸蓄电池、镍氢动力电池以及锂离子动力电池，业内普遍认为锂电

池将成为主流动力电池。锂离子电池有重量轻、比能量和比功率高、体积小等优点，而

且拥有较大的技术提升和成本下降空间，因此从中长期来看，锂电池将逐步实现在动力

电池市场对镍氢电池的取代。动力电池行业涉及到一个比较复杂的产业链，从上游的锂

资源厂商到中端的电池材料和电池制造商再到下游的整车制造厂商。具体产业链如图3

所示： 

图2：动力电池产业链
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资料来源：大通证券研究发展中心 

 

因为我们研究的主要是新材料行业，涉及到的基本是产业链的中端部分：电池材料

和电池部分。金属原材料生产业和新能源汽车整车制造业分别是我们的上、下游行业。

锂离子动力电池主要包括以下几个部分： 

1、正极材料 

正极材料是锂电池的成本构成最显著部分，占到成本的40%以上，用作充电电池的
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锂电池的正极材料以钴酸锂为主，但钴酸锂在不适合应用在动力电池领域，锰酸锂的发

展为动力电池的发展提供了可能，镍钴锰三元材料是在钴酸锂和锰酸锂基础上进行的发

展，结合了二者的优点。而磷酸铁锂相比镍钴锰三元材料，具有安全性好、价格低廉的

特点，是市场未来的热点，但是磷酸铁锂作为正极材料的技术目前还并不成熟，有待进

一步完善。目前日本企业是应用三元材料+锰酸锂作为正极，而美国的A123公司以及中

国比亚迪的发展路线是用磷酸铁锂来作为正极材料。 

2、负极材料 

负极材料主要以石墨、石墨化纤材料等为主，生产技术壁垒较低，负极材料的成本

仅为电池总成本的5-15%左右。负极材料竞争格局相对稳定，上下游稳定的供应关系是

行业竞争的关键。 

3、隔膜 

隔膜材料是将正负极材料分开的隔层，其表面有很多小孔，能够让离子在充放电过

程中自由通过，但由于其绝缘性，电子却不能通过隔膜。隔膜对锂电池的安全性能有极

大影响，在锂电池的成本构成中占有约10-14%的比例，但毛利率高达60-70%，是动力锂

电池中盈利能力最强的部分。国产隔膜从2005年才开始上市，与国外比，国产隔膜的性

能一般，主要供应中低端市场。 

4、电解液 

电解液占锂电池成本的5-11%，毛利率约为40%。目前全国产能约1.8万吨，供需基

本平衡，但未来新能源汽车车对电解液需求拉动较大。 

表3：锂电池成本构成表 

分类 百分比（%） 

正极材料 40-46 

负极材料 5-15 

电解液 5-11 

隔膜 10-14 

其他 18-36 

数据来源：日本IIT报告、大通证券研究发展中心（注：正极材料成本构成以钴酸锂为例计算） 

根据我国2009年发布的《汽车产业调整和振兴规划》中，对发展新能源汽车制定了

大致目标—在三年内形成50万辆纯电动、充电式混合动力和普通型混合动力等新能源汽

车产能，新能源汽车销量占乘用车销售总量的5%左右。从中国汽车工业协会公布的数据

中得知，2009年全年乘用车累计销量首次超过1000万辆，即使今后不增长，按照规划2012
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年1000万辆汽车中的新能源汽车也应达到50万辆规模。按每辆新能源混合动力汽车电池

成本6万元计算，若国内厂商能够占据50%的市场，国内电池厂商将迎来一百五十亿元的

国内市场份额。而且随着新能源汽车的对传统能源汽车的进一步代替，动力电池行业将

迎来更为广阔的市场前景。 

三、动力电池类新材料行业重点上市公司 

杉杉股份（600884）：湖南杉杉正极材料规模全国第一、世界第三，磷酸铁锂也已

形成了500吨/年的生产能力；上海杉杉负极材料产能6000 吨；东莞杉杉电解液产量在

国内排名第二。产业链意义：具有锂离子电池正负极材料、电解液等较为完整的电池材

料生产线，磷酸铁锂材料也实现了量产。 

新宙邦（300037）：公司是国内生产铝电解电容器化学品的龙头企业，锂离子电池

电解液的生产在国内属于第一梯队。产业链意义：电解液材料有一定的进入壁垒。 

佛塑股份（000973）：2006年牵手比亚迪合资创建金辉公司生产锂电池隔膜，2009

年金辉公司增资扩建锂离子电池隔膜项目。产业链意义：目前隔膜材料是锂离子电池行

业壁垒最高的原材料，公司产品的发展有助于打破日系厂商的垄断。 

 

 

 

附1：2009年11月3日，国务院总理温家宝在首都科技界大会上为战略性新兴产业做

出了详细的解释。根据温家宝的讲话，战略性新兴产业将包括新能源、节能环保、电动

汽车、新材料、新医药、生物育种和信息产业七大产业。实际上，《新兴能源产业规划》

是《新兴产业规划》的一部分，有可能率先出台。今后若能推出相关的新材料产业规划，

新材料行业将迎来更长远的发展。 

附2：新能源汽车是指采用汽油、柴油之外的动力作为动力源的汽车的总称，按动

力源的不同，主要有三种：混合动力汽车（Hybrid Electric Vehicle, HEV）、纯电动

汽车（Electric Vehicle，EV）和燃料电池电动汽车（Fuel Cell Electric Vehicle，

FCEV）。按照电池种类的不同，又可以分为镍氢电池动力汽车、锂电池动力汽车和燃料

电池动力汽车。 

－正文完毕－ 
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分析师根据历史基本面及估值对研究对象的投资前景的看法。每一种评级含义分别为： 

公司评级标准 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

中性：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 
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卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 

行业投资评级标准 

增持：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

 

大通证券股份有限公司 
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