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3 月装机电量点评：延续抢装态势，装机电

量同环比高增长！ 
增持（维持） 

 
投资要点 

 根据 GGII 数据，2019 年 3 月电动车产量 10.75 万辆，同比增长 64%，
环比增长 104%。乘用车产量 10.14 万辆，同比增 68%，环比增长 100%；
客车产量 4,231 辆，同比增长 34%，环比增长 123%；专用车产 1801 辆，
同比增长 6%，环比增长 7.3 倍。2019 年 1-3 月电动车累计产量 26.2
万辆，同比增长 84%；乘用车累计生产 24.37 万辆，同比增 89%；客车
累计生产 1.34 万辆，同比增长 91%；专用车累计生产 4466 辆，同比减
少 25%。 

 我们根据 GGII 数据统计，3 月装机电量为 5.09gwh，同比增长 145%，
环比增长 127%。2019 年累计装机电量为 12.30gwh，累计同比增长 178%。 
1）磷酸铁锂：3 月铁锂装机电量为 1.03gwh，同比增长 68%，环比增长
220%，占比 20%；2019 年磷酸铁锂累计装机电量 2.75gwh，同比增长 88%，
占比为 22%。 
2）三元：3 月装机电量 3.64gwh，同比增长 150%，环比增长 104%，占
比 72%；三元 2019 年累计装机电量为 8.71gwh，同比增长 205%，占比
71%；锰酸锂 3月装机电量为 0.16gwh。 

 各车型平均带电量来看，3月乘用车平均带电量维持高位，客车、专用
车平均带电量环比有所下降。3 月纯电动乘用车单车带电量 46.73kwh，
环比小幅增长，全年平均带电量提升至 46.41kwh。3 月纯电动客车平均
带电量环比下降，为 163.24wh/辆；专用车平均带电量环比下降为
178.33kwh/辆。 

 从电池厂商看，宁德时代 3月装机电量 2.30gwh，同比增长 122%，市占
率 45.1%。其次比亚迪 3月装机电量 1.57gwh，同比增长 285%，市占率
30.9%。第三名为国轩高科，装机电量 0.18gwh，市占率 3.5%。宁德时
代 3月装机电量同比环比均提升较大，为 2.30gwh，同比增长 122%，环
比增长 124.6%，占比 45.1％。其中磷酸铁锂为 0.48gwh，同比增长 35%，
环比增长 13.5 倍；三元为 1.63gwh，同比提升 141%，环比增长 71%；
2019 年累计装机电量 5.49gwh，同比增长 149%，累计占比 44.62%。 

 2019 年 1 季度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 84.8%的市场份额，市场集中度高。三元市场前几大厂商
为 CATL，比亚迪，比克电池和力神，共占据 87.9%的市场份额。 

 投资建议 
继续推荐锂电中游的优质龙头（新宙邦、璞泰来、星源材质、当升科

技、天赐材料；恩捷股份、杉杉股份）；电池龙头（宁德时代、比亚迪、
国轩高科、亿纬锂能、关注欣旺达）；核心零部件（汇川技术、宏发股
份）；同时推荐股价处于底部的优质上游资源钴和锂（天齐锂业）。 

 风险提示 
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，2019 年 3 月电动车产量 10.75 万辆，同比增长 64%，环比增长

104%。乘用车产量 10.14 万辆，同比增 68%，环比增长 100%；客车产量 4,231 辆，

同比增长 34%，环比增长 123%；专用车产 1801 辆，同比增长 6%，环比增长 7.3 倍。

2019 年 1-3 月电动车累计产量 26.2 万辆，同比增长 84%；乘用车累计生产 24.37 万

辆，同比增 89%；客车累计生产 1.34 万辆，同比增长 91%；专用车累计生产 4466 辆，

同比减少 25%。 

 

图表 1：GGII 月度产销数据（辆） 

 

数据来源：GGII，东吴证券研究所 

 

我们根据 GGII 数据统计，3 月装机电量为 5.09gwh，同比增长 145%，环比增长

127%。2019 年累计装机电量为 12.30gwh，累计同比增长 178%。 

1）磷酸铁锂：3 月铁锂装机电量为 1.03gwh，同比增长 68%，环比增长 220%，

占比 20%；2019 年磷酸铁锂累计装机电量 2.75gwh，同比增长 88%，占比为 22%。 

2）三元：3 月装机电量 3.64gwh，同比增长 150%，环比增长 104%，占比 72%；

三元 2019 年累计装机电量为 8.71gwh，同比增长 205%，占比 71%；锰酸锂 3月装机

电量为 0.16gwh。 
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各车型平均带电量来看，3月乘用车平均带电量维持高位，客车、专用车平均带

电量环比有所下降。3 月纯电动乘用车单车带电量 46.73kwh，环比小幅增长，全年

平均带电量提升至 46.41kwh。3 月纯电动客车平均带电量环比下降，为 163.24kwh/

辆；专用车平均带电量环比下降为 178.33kwh/辆。 

 

图表 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，宁德时代 3月装机电量 2.30gwh，同比增长 122%，市占率 45.1%。

其次比亚迪 3月装机电量 1.57gwh，同比增长 285%，市占率 30.9%。第三名为国轩高

科，装机电量 0.18gwh，市占率 3.5%。 

 

1）宁德时代 3 月装机电量同比环比均提升较大，为 2.30gwh，同比增长 122%，

环比增长 124.6%，占比 45.1％。其中磷酸铁锂为 0.48gwh，同比增长 35%，环比增

长 13.5 倍；三元为 1.63gwh，同比提升 141%，环比增长 71%；2019 年累计装机电量

5.49gwh，同比增长 149%，累计占比 44.62%。 

 

2）比亚迪 3月装机电量为 1.57wh，同比增长 285%，环比增长 170%，占比 30.9%。

其中磷酸铁锂 0.32gwh，同比增长 1146 倍，环比增长 214%；三元 1.25gwh，同比增

长 206%，环比增长 160%；2019 年累计装机电量 3.53gwh，同比增长 424%，累计占比

28.68%。 
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3）国轩（3 月 0.18gwh，1Q 为 0.5gwh，同比增 16%，占比为 4%）；比克（3 月

0.09gwh，1Q为 0.26gwh，同比增 80%，占比 2.1%）；力神（3月 0.12gwh，1Q 为 0.25gwh，

同比增长 1050％，占比为 2.1%）；亿纬（3月 0.04gwh，·1Q 为 0.23gwh，同比增 671%，

占比为 1.9%）；中航锂电（3月 0.1gwh，·1Q 为 0.2gwh，占比为 1.7%）。 

 

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） 

 

数据来源：GGII，东吴证券研究所 
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2019 年 1 季度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 84.8%的市场份额，市场集中度高。三元市场前几大厂商为 CATL，比亚迪，

比克电池和力神，共占据 87.9%的市场份额。 

 

从车型来看，乘用车依然为电池消纳主力。3 月乘用车装机电量为 4.10gwh，

环比增长 115%，同比增长 166%，占比 81%；专用车装机电量 0.32gwh，同比增长

267%，环比增长 592%，占比 6%；客车 0.67gwh，同比增长 49%，环比增长 127%，

占比 13%。从电池结构看，磷酸铁锂在乘用车小幅回升，3月份铁锂在乘用车占比

为 4%。 

 

图表 7：分车型装机电池类型（kwh） 

图 5：磷酸铁锂市场竞争格局（kwh）  图 6：三元市场竞争格局（kwh） 

 

 

 

数据来源：GGII,东吴证券研究所  数据来源：GGII,东吴证券研究所 



 

 6 / 7 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

[Table_Yemei] 行业点评报告 
 

 

数据来源：GGII，东吴证券研究所 

 

 投资建议 

继续推荐锂电中游的优质龙头（新宙邦、璞泰来、星源材质、当升科技、天赐

材料；恩捷股份、杉杉股份）；电池龙头（宁德时代、比亚迪、国轩高科、亿纬锂

能、关注欣旺达）；核心零部件（汇川技术、宏发股份）；同时推荐股价处于底部

的优质上游资源钴和锂（天齐锂业）。 

 风险提示 

投资增速下滑，价格竞争超预期。 
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询业务资格。 
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信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈

述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形

式翻版、复制和发布。如引用、刊发、转载，需征得东吴证券研究所同意，并注
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