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[Table_Main] 
6 月单月装机电量 2.86gwh，同比增加 33%，

纯电乘用车带电量大幅提升 

增持（维持） 

 
投资要点 

 根据 GGII 数据， 2018 年 6 月电动车产量 6.60 万辆，同比增长 20%，
环比降低 23%。乘用车产量 5.79 万辆，同比增长 39%，环比降低 10%；
客车产量 0.45 万辆，同比下降 35%，环比降低 72%；专用车产量 0.37

万辆，同比降低 42%，环比下降 39%。2018 年 1-6 月电动车累计产量
38.07 万辆，同比增长 107%；乘用车 32.66 万辆，同比增长 105%，其
中比亚迪（累计 6.79 万辆，6 月 1.27 万辆，纯电动 0.70 万辆）；客车累
计生产 3.45 万辆，同比增长 181%，其中宇通累计生产 8506 辆，6 月
当月 1248 辆；专用车累计生产 1.96 万辆，同比增长 51%。 

 装车电量方面，我们根据 GGII 数据统计，6 月为 2.87gwh，同比增长
33%，环比减少 36%。2018 年 1-6 月累计装机电量为 15.54gwh，累计
同比增长 169%。磷酸铁锂 6 月装机电量为 1.00gwh，同比下降 5%，环
比下降 57%，占比 35%；2018 年 1-6 月磷酸铁锂累计装机电量 6.25gwh，
同比增长 181%，占比为 40%。三元 6 月装机电量 1.75gwh，同比增长
90%，环比下降 9%，占比 61%，占比大幅提升；三元 2018 年 1-6 月累
计装机电量为 8.78gwh，同比增长 173%，占比 57%；锰酸锂 6 月装机
电量为 0.04gwh，2018 年 1-6 月累计为 0.32gwh。 

 各车型平均带电量来看，6 月纯电动乘用车单车带电量 40.99kwh，环比
大幅提升，单月平均带电量升至历史最高位，6 月 12 日补贴退坡，对市
场车型结构升级有很大推动促进作用，全年平均单车带电量有望超预期
（A0 和 A 级占比提升，A00 级升级） 

 从电池厂商看，6 月宁德时代装机电量环比回落但依旧维持高位，为
1.08gwh，占比 37.8%，占比依旧领跑市场。宁德时代 6 月份装机电量
中，磷酸铁锂为 0.37gwh，三元为 0.71gwh。比亚迪 6 月装机电量为
0.78gwh，占比 27.1%，其中磷酸铁锂 0.38gwh，三元 0.39gwh；孚能（6

月 0.17gwh，占比 6.0%）；力神（6 月 0.15gwh，占比 5.2%）；国轩（6

月 0.1gwh，占比 3.4%）；比克（6 月 0.04gwh，占比为 1.3%）；亿纬（6

月 0.04gwh，占比 1.3%）。 

 从车型来看，6 月乘用车装机电量为 1.79gwh，略微下滑，占比 63.81%；
专用车装机电量 0.20gwh，占比 7.01%；客车 0.82gwh，占比 29.18%，
下滑 1.5gwh。2018 年 1-6 月，乘用车累计装机电量 8.96gwh，占比
57.84%；专用车 0.93gwh，占比 5.99%；客车 5.60gwh，占比 36.18%。
从电池结构看，三元在乘用车中占比不断提升，大势所趋。6 月份三元
在乘用车占比继续维持在 92%。 

 投资建议： 近期特斯拉落户上海临港，CATL 德国建厂，宝马和长城成
立合资厂，都表明全球电动化在实质性推动，电动化浪潮势不可挡！我
们认为 18 年为电动升级元年、3Q 旺季在即，优质龙头开启成长行情！ 

继续推荐材料龙头（星源材质、新宙邦、杉杉股份、璞泰来、当升科技、
天赐材料、创新股份）；上游资源钴和锂（华友钴业、天齐锂业）；全球
化优质核心部件龙头（汇川技术、宏发股份）；同时关注：宁德时代、亿
纬锂能、比亚迪等。 

 风险提示：投资增速下滑，政策不达预期，价格竞争超预期。  
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根据 GGII 数据， 2018 年 6 月电动车产量 6.60 万辆，同比增长 20%，环比降

低 23%。乘用车产量 5.79 万辆，同比增长 39%，环比降低 10%；客车产量 0.45 万

辆，同比下降 35%，环比降低 72%；专用车产量 0.37 万辆，同比降低 42%，环比下

降 39%。2018 年 1-6 月电动车累计产量 38.07 万辆，同比增长 107%；乘用车 32.66

万辆，同比增长 105%，其中比亚迪（累计 6.79 万辆，6 月 1.27 万辆，纯电动 0.70

万辆）；客车累计生产 3.45 万辆，同比增长 181%，其中宇通累计生产 8506 辆，6

月当月 1248 辆；专用车累计生产 1.96 万辆，同比增长 51%。 

 

 

装车电量方面，我们根据 GGII 数据统计，6 月为 2.87gwh，同比增长 33%，环

比减少 36%。2018 年 1-6 月累计装机电量为 15.54gwh，累计同比增长 169%。磷酸

表 1：GGII 月度产销数据（辆） 

 

 

 

 

 

数据来源：GGII，东吴证券研究所 
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铁锂 6 月装机电量为 1.00gwh，同比下降 5%，环比下降 57%，占比 35%；2018 年

1-6 月磷酸铁锂累计装机电量 6.25gwh，同比增长 181%，占比为 40%。三元 6 月装

机电量 1.75gwh，同比增长 90%，环比下降 9%，占比 61%，占比大幅提升；三元

2018 年 1-6 月累计装机电量为 8.78gwh，同比增长 173%，占比 57%；锰酸锂 6 月

装机电量为 0.04gwh，2018 年 1-6 月累计为 0.32gwh。 

 

各车型平均带电量来看，6 月纯电动乘用车单车带电量 40.99kwh，环比大幅提

升，单月平均带电量升至历史最高位，6 月 12 日补贴退坡，对市场车型结构升级有

很大推动促进作用，全年平均单车带电量有望超预期（A0 和 A 级占比提升，A00 级

升级） 

 

表 2：月度装机电量及平均单车电量（kwh） 

 

 

数据来源：GGII，东吴证券研究所 

 

从电池厂商看，6 月宁德时代装机电量环比回落但依旧维持高位，为 1.08gwh，

占比37.8%，占比依旧领跑市场。宁德时代6月份装机电量中，磷酸铁锂为 0.37gwh，

三元为 0.71gwh。2018 年 1-6 月累计装机电量 6.52gwh，同比增长 486%，累计占比

41.94%。比亚迪 6 月装机电量为 0.78gwh，占比 27.1%，其中磷酸铁锂 0.38gwh，三

元 0.39gwh，2018年 1-6月累计装机电量 3.34gwh，同比增长 233%，累计占比 21.46%；

孚能（6 月 0.17gwh，1-6 月累计装机电量 0.73gwh，同比增加 35%，占比为 4.71%）；

力神（6 月 0.15gwh，占比 5.2%）；国轩（6 月 0.1gwh，1-6 月累计装机电量 0.91gwh，

同比增 93%，占比为 5.87%）；比克（6 月 0.04gwh，1-6 月累计装机电量 0.41gwh，

同比增长 26%，占比为 2.61%）；亿纬（6 月 0.04gwh）。 
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图表 3：各电池厂商月度装机电量（kwh） 

 

 

数据来源：GGII，东吴证券研究所 

 

 

图表 4：各电池厂商月度装机电量（kwh，按电池种类分） 
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数据来源：GGII，东吴证券研究所 

 

2018年1-6月磷酸铁锂动力电池主要集中于CATL、比亚迪和国轩高科，

三家合计占据 81.4%的市场份额，市场集中度高。三元市场前五大厂商为

CATL，比亚迪，孚能科技，比克电池和江苏智航，共占据 80.5%的市场份额。 

 

图表 5：磷酸铁锂及三元市场竞争格局（kwh） 

 

数据来源：GGII，东吴证券研究所 

 

从车型来看，6 月乘用车装机电量为 1.79gwh，略微下滑，占比 63.81%；专用

车装机电量 0.20gwh，占比 7.01%；客车 0.82gwh，占比 29.18%，下滑 1.5gwh。2018

年 1-6 月，乘用车累计装机电量 8.96gwh，占比 57.84%；专用车 0.93gwh，占比

5.99%；客车 5.60gwh，占比 36.18%。从电池结构看，三元在乘用车中占比不断提

升，大势所趋。6 月份三元在乘用车占比继续维持在 92%。 
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图表 6：分车型装机电池类型（kwh） 

 

 

数据来源：GGII，东吴证券研究所 

 

投资建议：近期特斯拉落户上海临港，CATL 德国建厂，宝马和长城成立

合资厂，都表明全球电动化在实质性推动，电动化浪潮势不可挡！我们认为

18 年为电动升级元年、3Q 旺季在即，优质龙头开启成长行情！ 

1）特斯拉将落户上海临港，将建造一超级工厂，规划年产 50 万辆纯电

动整车，瞄准中国市场，我们判断最快将在 2020 年底投产。国内建厂，为成

本控制，将寻求国产化配套，因此国内动力电池产业链、核心零部件等公司将

充分受益。目前特斯拉 Model3 产能已达 5000 辆/周，销量逐月爬坡，5 月单

月销量突破 6000 辆，预计下半年可实现满产，全年可实现 15 万辆产销。 

2）宁德时代将在德国图林根州建设首座海外工厂，预计 2021 年启动生

产，到 2022 年形成 14gwh 产能，主要为配套欧洲车厂。目前宁德时代已获得

宝马 47 亿美元意向函，还将向大众、戴姆勒、捷豹路虎和 PSA 等车企巨头供

应纯电动汽车电池，足见国际车企对宁德时代的技术认可。 

3）国内 6 月电动乘用车销量好于预期，且结构大幅改善。6 月乘用车销

量 7.17 万，同比增长 74% ，环比减少 22%，优于合格证数据，且 A00 级在

纯电中占比降低至 34%，A0 及 A 级销量环比提升。我们认为下半年 A00 级

车销量恢复性增长（升级版本），而 A0 级和 A 级车受新车型及一线城市放量

快速增长，同时结构方面，车型升级元年来临！ 

4）钴价跌至合理区间，需求改善，有望企稳。金属钴已跌至 51-53 万/吨，

硫酸钴跌至 11 万/吨，国内外倒挂明显，下游厂商反应已跌至合理位置。今日

格派报价止跌，金属钴价格小幅 2%上涨。我们认为随着中高端乘用车上量及

专用车上量，钴价有望企业企稳并小幅反弹。 
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5）6-7 月行业需求环比有所提升，其中高端锂电及材料乘用车三元订单

很好，而新电池整体库存水平低，锂电池及材料龙头企业 8 月排产将明显提

升，且三季度将为四季度抢装备货，调研显示三季度排产计划环比普遍增长

30%左右，旺季可期。 

 

建议关注三条主线布局龙头：全球化和 811 新趋势，材料龙头：（星源材

质、新宙邦、杉杉股份、璞泰来、当升科技、天赐材料、创新股份）；上游资

源钴和锂（华友钴业、天齐锂业）；全球化优质核心部件龙头（汇川技术、宏

发股份）；同时关注：宁德时代、亿纬锂能、比亚迪等。 

 

风险提示：投资增速下滑，政策不达预期，价格竞争超预期。 
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