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报告导读 

4 月我国动力电池产量达 12.9GWh，同比增长 173.7%，装车量 8.4GWh，

同比增长 134%。 

投资要点 

 四月动力电池产销维持高增速  

根据公布的数据，4 月我国动力电池产量达 12.9GWh，同比增长 173.7%，环比

增长 14.6%，其中三元锂电池产量达 6.7GWh，同比增长 134.3%，环比增长

13.7%，占比约 51.9%，磷酸铁锂电池产量达 6.2GWh，同比增长 235.4%，环

比增长 13.7%，占比约 47.9%。4 月装车量达 8.4GWh，同比增长 134%，环比

下降 6.7%，其中三元锂电池装机量 5.2GWh，同比增长 97.3%，环比增长 1.5%，

占比约 61.9%，磷酸铁锂电池装机量 3.2GWh，同比增长 244.5%，环比下降

17.6%，占比约 38.1%。2021 年 4 月动力电池累计产量达 45.7GWh，同比增长

251.8%，装车量累计达 31.6GWh，同比增长 244.5%。整体上看 2021 年 4 月动

力电池的产销数据符合我们此前针对行业高景气度的预期，同比保持较大增长

原因是去年疫情导致 4 月生产恢复及下游需求受挫。  

 铁锂占比保持高水平，四月新能源汽车销量表现强势 

从产量和装机量上看，磷酸铁锂占比份额较去年（2020 年）全年水平有所上升，

其市场份额较 2019 年和 2020 年同期保持增势，2019 年 4 月磷酸铁锂装机占比

28.3%，2020 年 4 月占比 25.9%，而 2021 年 4 月磷酸铁锂占比达 38.1%。我们

预计 2021 年全年磷酸铁锂装机份额将达 40%-42%，呈现持续回暖态势。4 月

排名前三、前五、前十家动力电池企业装机量分别为 5.83GWh、7.12GWh、

7.77GWh；4 月 CR3 装车份额达 69.4%，CR5 额达 84.8%，CR10 份额达 92.5%。

从具体公司上看，4 月宁德时代依然稳坐国内装机量与份额老大位置，比亚迪

新能源车销量稳健稳居第二，中航锂电异军突起超越 LG 成为第三。4 月我国

实现新能源汽车销量 20.6 万辆，同比增长 186%，2021 年 1-4 月我国新能源汽

车累计销量达 72.1 万辆，同比增长 290%，反映出我国新能源汽车市场正处于

高速爆发期。同时新能源渗透率自去年下半年开始便稳定上升，4 月更是创下

新高达 9.15%，更加印证了我们对于新能源汽车市场进入爆发期的判断。 

 投资建议  

我们认为4月动力电池产销同比持续高增长继续验证了我们此前的观点—市场

已恢复正轨并进入增长快车道，1-4 新能源汽车销量达 72.1 万辆，预计全年销

量有望突破 200 万辆。我们建议重点关注动力电池龙头【宁德时代】；磷酸铁

锂较同期呈现明显复苏趋势，建议关注磷酸铁锂正极材料标的【德方纳米】；

在我国“碳中和”发展目标已经确立的大基调下，预计 2021 年我国新能源汽

车市场将保持高增速带动对动力电池需求提升，因此建议重点关注产业链细分

赛道优质标的【恩捷股份】、【赣锋锂业】、【璞泰来】、【当升科技】、【天赐材料】、

【新宙邦】。 

 

风险提示：新能源汽车推广不及预期。 
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1. 四月动力电池产销维持高增速 

  

1.1. 4 月产销保持高增速，我国市场景气度持续 

根据公布的数据，4 月我国动力电池产量达 12.9GWh，同比增长 173.7%，环比增长

14.6%，其中三元锂电池产量达 6.7GWh，同比增长 134.3%，环比增长 13.7%，占比约 51.9%，

磷酸铁锂电池产量达 6.2GWh，同比增长 235.4%，环比增长 13.7%，占比约 47.9%。4 月

装车量达 8.4GWh，同比增长 134%，环比下降 6.7%，其中三元锂电池装机量 5.2GWh，

同比增长 97.3%，环比增长 1.5%，占比约 61.9%，磷酸铁锂电池装机量 3.2GWh，同比增

长 244.5%，环比下降 17.6%，占比约 38.1%。2021 年 4 月动力电池累计产量达 45.7GWh，

同比增长 251.8%，装车量累计达 31.6GWh，同比增长 244.5%。整体上看 2021 年 4 月动

力电池的产销数据符合我们此前针对行业高景气度的预期，同比保持较大增长原因是去

年疫情导致 4 月生产恢复及下游需求受挫。 

图 1：我国历年动力电池装机量及同比增速 

 

资料来源：GGII，中国物理化学协会，浙商证券研究所 

 

 

 

1.2. 磷酸铁锂较 19/20 年同期有明显提升 

从产量和装机量上看，磷酸铁锂占比份额较去年（2020 年）全年水平有所上升，

其市场份额较 2019年和 2020年同期保持增势，2019年 4月磷酸铁锂装机占比 28.3%，

2020 年 4 月占比 25.9%，而 2021 年 4 月磷酸铁锂占比达 38.1%。我们预计 2021 年

全年磷酸铁锂装机份额将达 40%-42%，呈现持续回暖态势。 

 

 

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

350%

0

10

20

30

40

50

60

70

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 1-3
月

三元（GWh） 铁锂（GWh） YOY%

33432353/47054/20210513 16:53



 
 
 

 
[table_page] 行业专题报告 

 

http://research.stocke.com.cn 4/9 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

图 2：2019 年 1 月-2021 年 4 月月度装机比例趋势  图 3：历年三元/磷酸铁锂装机占比% 

 

 

 

资料来源：GGII，中国物理化学协会，浙商证券研究所  资料来源：GGII，中国物理化学协会，浙商证券研究所 

  

 

 

1.3. 动力电池行业龙头效应持续 

从装机数据上看，动力电池行业龙头效应依旧，4 月排名前三、前五、前十家动力电

池企业装机量分别为 5.83GWh、7.12GWh、7.77GWh；4 月 CR3 装车份额达 69.4%，CR5

额达 84.8%，CR10 份额达 92.5%。从具体公司上看，4 月宁德时代依然稳坐国内装机量

与份额老大位置，比亚迪新能源车销量稳健稳居第二，中航锂电异军突起超越 LG 成为第

三，LG 装机量下滑主要由于特斯拉上海工厂于 4 月停产两周对其现有产线进行升级，预

计 5 月份将恢复正常。从 SNE 公布的全球数据看，宁德时代出货量份额仍然稳坐头牌，

LG 化学和松下紧随其后。 

表 1：2021 年 4 月我国动力电池装机量排行 

排名 公司 装机量（GWh） 份额占比 

1 宁德时代 3.82 45.5% 

2 比亚迪 1.23 14.6% 

3 中航锂电 0.78 9.3% 

4 LG 化学 0.70 8.3% 

5 国轩高科 0.59 7.0% 

6 亿纬锂能 0.22 2.6% 

7 塔菲尔能源 0.12 1.5% 

8 瑞浦能源 0.11 1.3% 

9 鹏辉电源 0.11 1.3% 

10 孚能科技 0.09 1.1% 

资料来源：中国物理化学协会，浙商证券研究所 
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表 2：2021 年 1-4 月我国动力电池装机量排行 

排名 公司 装机量（GWh） 份额占比 

1 宁德时代 16.04 50.7% 

2 比亚迪 4.23 13.4% 

3 LG 化学 2.61 8.3% 

4 中航锂电 2.19 6.9% 

5 国轩高科 1.64 5.2% 

6 孚能科技 0.61 1.9% 

7 亿纬锂能 0.61 1.9% 

8 蜂巢能源 0.57 1.8% 

9 塔菲尔能源 0.35 1.1% 

10 瑞浦能源 0.34 1.1% 

资料来源：中国物理化学协会，浙商证券研究所 

 

表 3：2021 年 1-3 月全球动力电池装机量排行 

排名 公司 份额占比 

1 宁德时代 31.5% 

2 LG 20.5% 

3 松下 16.7% 

4 比亚迪 6.8% 

5 SDI 5.3% 

6 SKI 5.1% 

7 中航锂电 2.7% 

8 AESC 2.1% 

9 国轩高科 1.9% 

10 PEVE 1.3% 

 其他厂商 6.0% 

 总计 100% 

资料来源：SNE Research，浙商证券研究所 
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2. 四月新能源汽车市场表现强势 

根据中汽协公布的数据，2021 年 4 月我国实现新能源汽车销量 20.6 万辆，同比增长

186%，2021 年 1-4 月我国新能源汽车累计销量达 72.1 万辆，同比增长 290%，反映出我

国新能源汽车市场正处于高速爆发期。通过观察月度新能源汽车渗透率，我们发现自去

年疫情基本控制后（2020H2），我国新能源汽车渗透率便持续走高，4 月更是突破新高，

达到 9.15%，远超 2019/2020 年同期水平。值得注意的是，4 月渗透率比 2019 年 6 月仍要

高约 2%，考虑到当时由于下半年补贴退坡导致车企普遍进行大力度强装，如今在没有这

些外部因素的情况下仍能实现渗透率稳步提升，更凸显了我国新能源汽车市场已经进入

发展快车道。 

图 4：我国 2019 年至今月度新能源汽车渗透率趋势（2020H2 至今上升趋势明显） 

 

资料来源：中汽协，浙商证券研究所 

 

 

图 5：历年我国新能源汽车销量呈现稳定上升趋势  图 6：我国 2019 年至今月度新能源汽车销量（万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协，浙商证券研究所整理  资料来源：中汽协，浙商证券研究所 
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从车型上看，五菱宏光 Mini 仍然稳坐第一宝座，依靠低廉的价格和错位竞争持续拓

展市场，国产特斯拉 Model 3 和 Y 上量迅猛，1-4 月分别排名第 2 和第 5，比亚迪汉作为

比亚迪的旗舰产品位居第 3。 

表 4：2021 年 4 月我国新能源汽车销量排行 

排名 车型 销量（辆） 

1 宏光 MINI 26592 

2 特斯拉（Model 3） 6264 

3 比亚迪汉 EV 5746 

4 奇瑞 eQ 5617 

5 理想 ONE 5539 

6 特斯拉（Model Y） 5407 

7 埃安（Aion S） 5077 

8 欧拉黑猫 4613 

9 科莱威 CLEVER 4130 

10 哪吒 V 3846 

资料来源：乘联会，浙商证券研究所 

 

表 5：2021 年 1-4 月我国新能源汽车销量排行 

排名 车型 销量（辆） 

1 宏光 MINI 99090 

2 特斯拉（Model 3） 59122 

3 比亚迪汉 EV 27099 

4 欧拉黑猫 23791 

5 特斯拉（Model Y） 21829 

6 埃安（Aion S） 19631 

7 奇瑞 eQ 18832 

8 理想 ONE 18118 

9 奔奔 EV 14400 

10 科莱威 CLEVER 11805 

资料来源：乘联会，浙商证券研究所 
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3. 投资建议 

我们认为 4 月动力电池产销同比持续高增长继续验证了我们此前的观点—市场已恢

复正轨并进入增长快车道，1-4 新能源汽车销量达 72.1 万辆，预计全年销量有望突破 200

万辆。我们建议重点关注动力电池龙头【宁德时代】；磷酸铁锂较同期呈现明显复苏趋势，

建议关注磷酸铁锂正极材料标的【德方纳米】；在我国“碳中和”发展目标已经确立的大

基调下，预计 2021 年我国新能源汽车市场将保持高增速带动对动力电池需求提升，因此

建议重点关注产业链细分赛道优质标的【恩捷股份】、【赣锋锂业】、【璞泰来】、【当升科

技】、【天赐材料】、【新宙邦】。  

 

风险提示：新能源汽车推广不及预期。 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本

公司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公

司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的

投资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。

对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。  

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的

资产管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。  

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的

全部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风

险。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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