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6 月装机 6.6gwh，同比+131%，环比+16% 
增持（维持） 

 
投资要点 

 根据 GGII 数据，2019 年 6 月新能源车产量 12.9 万辆，同比增长 95%，

环比增长 16%。乘用车产量 11.3 万辆，同比增 95%，环比增长 16%；客

车相较上月明显回暖，完成产量 7049 辆，同比增长 57%，环比增长 46%；

专用车产 9292 辆，同比增长 151%，环比持平。2019 年 1-6 月电动车累

计产量 60.9 万辆，同比增长 60%；乘用车累计生产 55.3 万辆，同比增

69%；客车累计生产 3.09 万辆，同比下降 11%；专用车累计生产 2.48

万辆，同比增长 26%。 

 我们根据 GGII 数据统计，6 月装机电量为 6.61gwh，同比增长 131%，

环比增长 16%。2019 年 1-6 月累计装机电量为 30.02gwh，累计同比增

长 93%。1）磷酸铁锂占比较 5月有所下降：6月铁锂装机电量为 1.70gwh，

同比增长 70%，环比下降 2%，占比 26%；2019 年 1-6 月磷酸铁锂累计装

机电量 7.66gwh，同比增长 23%，占比为 26%。2）三元：6 月装机电量

4.35gwh，同比增长 149%，环比增长 24%，占比 66%；三元 2019 年 1-6

月累计装机电量为 20.22gwh，同比增长 130%，占比 67%；锰酸锂 6 月

装机电量为 0.07gwh。各车型平均带电量来看，6 月乘用车平均带电量

维持高位，专用车平均带电量环比继续下降。6月纯电动乘用车单车带

电量 47.47kwh/辆，环比小幅提升，全年平均带电量上升至 46.86kwh/

辆。6月纯电动客车平均带电量环比有所下滑，为 175.10kwh/辆；纯电

专用车平均带电量环比持续下降至 70.84kwh/辆。 

 从电池厂商看，宁德时代 6月装机电量 3.20gwh，同比大增 196%，单月

市占率达到 48.4%。其次比亚迪 6月装机电量 1.09gwh，同比增长 40%，

市占率 16.5%。第三名为国轩高科，装机电量 0.47gwh，市占率 7.2%。 

 从车型来看，乘用车依然为电池消纳主力。6 月乘用车装机电量为

4.84gwh，环比增长 21.5%，同比增长 170%，占比 73%；专用车装机电

量 0.64gwh，同比下降 15.8%，环比增长 227%，占比 10%；客车 1.13gwh，

同比增长 38%，环比增长 21.4%，占比 17%。从电池结构看，磷酸铁锂

在专用车中占比快速下滑，6 月份铁锂在专用车占比下降至 66%，三元

提升至 29%。 

 投资建议 

我们认为电动板块已明显见底，估值和市值在历史底部，充分反映 7月

销量平淡的预期，而政策层面开始转向积极，销量有望 8月回暖，2020

年不论是政策还是销量都是大年，Tesla 的 Model3 中国工厂落地，大

众 MEB 平台车型落地，未来成长空间很大，锂电材料供需格局也将明显

好转，因此重点推荐逐步布局龙头，锂电中游优质龙头（新宙邦、天赐

材料、璞泰来、星源材质、当升科技；恩捷股份、杉杉股份、多氟多）；

电池龙头（宁德时代、比亚迪、亿纬锂能、欣旺达、国轩高科）；核心

零部件（汇川技术、宏发股份、麦格米特）；同时推荐股价处于底部的

优质上游资源钴和锂（天齐锂业，关注赣锋锂业）。 

 风险提示 

示：投资增速下滑，价格竞争超预期。 
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根据 GGII 数据，2019 年 6 月新能源车产量 12.9 万辆，同比增长 95%，环比增

长 16%。乘用车产量 11.3 万辆，同比增 95%，环比增长 16%；客车相较上月明显回暖，

完成产量 7049 辆，同比增长 57%，环比增长 46%；专用车产 9292 辆，同比增长 151%，

环比持平。2019 年 1-6 月电动车累计产量 60.9 万辆，同比增长 60%；乘用车累计生

产 55.3 万辆，同比增 69%；客车累计生产 3.09 万辆，同比下降 11%；专用车累计生

产 2.48 万辆，同比增长 26%。 

 

图表 1：GGII 月度产量数据（辆） 

 

数据来源：GGII、东吴证券研究所 

 

图表 2：GGII 月度产量数据（辆） 

 

数据来源：GGII、东吴证券研究所 
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我们根据 GGII 数据统计，6 月装机电量为 6.61gwh，同比增长 131%，环比增长

16%。2019 年 1-6 月累计装机电量为 30.02gwh，累计同比增长 93%。 

1）磷酸铁锂占比较 5月有所下降：6 月铁锂装机电量为 1.70gwh，同比增长 70%，

环比下降 2%，占比 26%；2019 年 1-6 月磷酸铁锂累计装机电量 7.66gwh，同比增长

23%，占比为 26%。 

2）三元：6月装机电量 4.35gwh，同比增长 149%，环比增长 24%，占比 66%；三

元 2019 年 1-6 月累计装机电量为 20.22gwh，同比增长 130%，占比 67%；锰酸锂 6

月装机电量为 0.07gwh。 

 

图表 3：月度装机电量及增速（gwh) 

 

数据来源：GGII、东吴证券研究所 

 

各车型平均带电量来看，6月乘用车平均带电量维持高位，专用车平均带电量环

比继续下降。6月纯电动乘用车带电量 47.47kwh/辆，环比小幅提升，全年平均带电

量上升至 46.86kwh/辆。6 月纯电动客车平均带电量环比有所下滑，为 175.10kwh/

辆；纯电专用车平均带电量环比持续下降至 70.84kwh/辆。 

 

图表 4：月度装机电量及平均单车电量（kwh/辆) 



 

 4 / 8 

 
 

 
 

 

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 

 

从电池厂商看，宁德时代 6 月装机电量 3.20gwh，同比大增 196%，单月市

占率达到48.4%。其次比亚迪6月装机电量1.09gwh，同比增长40%，市占率16.5%。

第三名为国轩高科，装机电量 0.47gwh，市占率 7.2%。 

 

1）宁德时代6月装机电量大幅提升，为3.20gwh，同比大增196%，环比增长34.4%，

占比 48.4％。其中磷酸铁锂为 0.78gwh，同比增长 109%，环比增长 12%；三元

为2.22gwh，同比提升214%，环比增长44%；2019年 1-6月累计装机电量13.64gwh，

同比增长 109%，累计占比 45.44%。 

 

2）比亚迪 6月装机电量为 1.09wh，同比增长 40%，环比微增 1.9%，占比 16.5%。

其中磷酸铁锂 0.16gwh，同比下降 58%，环比下降 57%；三元 0.93gwh，同比增

长 136%，环比增长 34%；2019 年 1-6 月累计装机电量 7.36gwh，同比增长 121%，

累计占比 24.53%。 

 

3）国轩（6月 0.47gwh，1-6 月累计 1.76gwh，同比增 93%，占比为 5.87%）； 

力神（6月 0.27gwh，1-6 月累计 0.81gwh，同比增 120%，占比为 2.68%）； 

亿纬（6月 0.17gwh，1-6 月累计 0.56gwh，同比增 3%，占比为 1.86%）； 

比克（6月 0.12gwh，1-6 月累计 0.49gwh，同比增 21%，占比为 1.64%）； 

卡耐新能源（6月 0.10gwh，1-6 月累计 0.32gwh，同比增 292%，占比为 1.05%）； 

时代上汽（6月 0.09gwh，单月占比 1.4%，5、6 月合计 0.21gwh）； 

鹏辉能源（6月 0.08gwh，1-6 月累计 0.29gwh，同比增 447%，占比为 0.96%）。 
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图表 5：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 6：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 

 

2019 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 87.1%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，
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比克电池和中航锂电，共占据 79%的市场份额。 

 

图表 7：分车型装机电池类型（kwh） 

  

数据来源：GGII、东吴证券研究所 

 

从车型来看，乘用车依然为电池消纳主力。6月乘用车装机电量为 4.84gwh，环

比增长 21.5%，同比增长 170%，占比 73%；专用车装机电量 0.64gwh，同比下降 15.8%，

环比增长 227%，占比 10%；客车 1.13gwh，同比增长 38%，环比增长 21.4%，占比 17%。

从电池结构看，磷酸铁锂在专用车中占比快速下滑，6月份铁锂在专用车占比下降至

66%，三元提升至 29%。 

 

图表 8：分车型装机电池类型（kwh） 

 

数据来源：GGII、东吴证券研究所 
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 投资建议 

我们认为电动板块已明显见底，估值和市值在历史底部，充分反映 7月销量平

淡的预期，而政策层面开始转向积极，销量有望 8 月回暖，2020 年不论是政策还

是销量都是大年，Tesla 的 Model3 中国工厂落地，大众 MEB 平台车型落地，未来

成长空间很大，锂电材料供需格局也将明显好转，因此重点推荐逐步布局龙头，锂

电中游优质龙头（新宙邦、天赐材料、璞泰来、星源材质、当升科技；恩捷股份、

杉杉股份、多氟多）；电池龙头（宁德时代、比亚迪、亿纬锂能、欣旺达、国轩高

科）；核心零部件（汇川技术、宏发股份、麦格米特）；同时推荐股价处于底部的

优质上游资源钴和锂（天齐锂业，关注赣锋锂业）。 

 风险提示 

投资增速下滑，价格竞争超预期。 
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