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 动力锂电池 11 月装机同比下滑，行业集中度进一步
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[Table_Summary]  11月新能源汽车动力电池装机总电量同比下降。2019年以来

受国内新能源汽车产量增速下降影响，我国动力电池装机总

电量增速有所下滑。根据GGII数据统计，11月同比下降29%

至6.29GWh，连续4个月同比增速为负。11月前十大动力电池

企业装机总电量约为5.63GWh，合计占比为89%左右。其中，

CATL、BYD、国轩高科装机总电量分别为3.59、0.4、

0.37GWh，占比分别为57%、6.4%、5.8%。 

 动力电池行业集中度进一步提升。2019年1-11月，我国动力

电池装机总电量同比增长21%至52.67GWh，CR5由2018年

的73.74%上升6.77个百分点至80.51%，行业集中度进一步提

升。通过观察发现，2019年1-11月装机电量前十大厂商与

2018年相比变化不大，仅鹏辉能源取代了国能电池的位置，

而CATL的装机电量占比已经超过50%，行业马太效应尽显。 

 新能源汽车行业短期低迷，电池企业仍有扩产动力。受补贴退

坡影响，2019年7月以来我国新能源汽车产销量同比负增长，

自8月开始动力电池单月装机电量同比增速随之转负。整车市

场低迷向上游传导，对动力电池企业经营造成一定冲击，龙头

电池厂商有通过规模效应来对冲产品价格下滑的内在动力，

未来行业集中度进一步上升是必然趋势，落后产能也将被加

速出清。从中长期来看，新能源汽车在全球范围内渗透率提升

是大势所趋，海外一线车企纷纷加强战略布局，锂电池企业在

全球范围内的扩产潮仍在持续，对锂电设备企业形成持续拉

动。在动力锂电池行业集中度不断提升的过程中，与大客户形

成深度绑定的锂电设备企业具备先发优势，建议关注先导智

能、赢合科技。 

 风险提示：锂电池厂商扩产进度低于预期；贸易战引致的市场

风险；国内外二级市场风险。 
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11月新能源汽车动力电池装机总电量同比下降。2019年以来受国内新能源汽车

产量增速下降影响，我国动力电池装机总电量增速下滑。根据GGII数据统计，

11月同比下降29%至6.29GWh，连续4个月同比增速为负。11月前十大动力电

池企业装机总电量约为5.63GWh，合计占比为89%左右。其中，CATL、BYD、

国轩高科装机总电量分别为3.59、0.4、0.37GWh，占比分别为57%、6.4%、

5.8%。 

图 1：我国新能源汽车动力电池装机总电量变化（GWh） 图 2：2019 年 11 月我国动力电池装机电量占比情况 

  

资料来源：GGII，国开证券研究部 资料来源：GGII，国开证券研究部   

动力电池行业集中度进一步提升。2019年1-11月，我国动力电池装机总电量同

比增长21%至52.67GWh，CR5由2018年的73.74%上升6.77个百分点至

80.51%，行业集中度进一步提升。通过观察发现，2019年1-11月装机电量前十

大厂商与2018年相比变化不大，仅鹏辉能源取代了国能电池的位置，而CATL

的装机电量占比已经超过50%，行业马太效应尽显。 

图 3：2018 年我国动力电池装机电量占比 图 4：2019 年 1-11 月我国动力电池装机电量占比 

  

资料来源：GGII，国开证券研究部 资料来源：GGII，国开证券研究部   
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新能源汽车行业短期低迷，电池企业仍有扩产动力。受补贴退坡影响，2019年

7月以来我国新能源汽车产销量同比负增长，自8月开始动力电池单月装机电量

同比增速随之转负。整车市场低迷向上游传导，对动力电池企业经营造成一定

冲击，龙头电池厂商有通过规模效应来对冲产品价格下滑的内在动力，未来行

业集中度进一步上升是必然趋势，落后产能也将被加速出清。从中长期来看，

新能源汽车在全球范围内渗透率提升是大势所趋，海外一线车企纷纷加强战略

布局，锂电池企业在全球范围内的扩产潮仍在持续，对锂电设备企业形成持续

拉动。在动力锂电池行业集中度不断提升的过程中，与大客户形成深度绑定的

锂电设备企业具备先发优势，建议关注先导智能、赢合科技。 

 

 

               表 1：重点公司盈利预测表 

代码 公司名称 
EPS（元/股） PE（倍） 收盘价（元）

（12 月 13 日） 2019E 2020E 2021E 2019E 2020E 2021E 

300450 先导智能 1.19  1.62  1.96  33.0  24.3  20.1  39.31  

300457 赢合科技 1.03 1.26 1.51 27.2  22.2  18.5  27.98  

资料来源：Wind，国开证券研究部 

注：先导智能盈利系预测值，赢合科技为Wind一致预期 

 

风险提示：锂电池厂商扩产进度低于预期；市场竞争加剧导致公司业绩增长低

于预期；国内外二级市场风险。 
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