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◎投资要点： 

 7 月新能源车销量数据点评：特斯拉国内市场下滑海外出口弥补，传

统车企逐步发力。8 月 10 日，乘联会发布了 2021 年 7 月新能源乘用车销

售数据。数据显示 7 月新能源乘用车批发销量达到 24.6 万辆，环比 6 月增

长 5.1%，同比增长 202.9%；其中纯电动的批发销量 19.8 万辆，同比增长

205%，插电混动销量 4.7 万辆，同比增长 196%，占比 19%。7 月新能源

车销量再创佳绩。 

 7 月动力电池数据点评：7 月动力电池装车同比增长 125%，磷酸铁

锂均超三元电池。2021 年 7 月我国动力电池装车量 11.3GWh，同比上升

125.0%，环比上升 1.7%，市场依旧保持快速增长；其中三元电池共计装车

5.5GWh，同比上升67.5%,环比下降8.2%；磷酸铁锂电池共计装车5.8GWh，

同比上升 235.5%，环比上升 13.4%。Model 3 销量回暖宁德时代市场份额

占据半壁江山，传统车企逐步发力二线电池厂商表现优异，此外二线厂商发

力市场竞争格局向头部集中，主流车企电动化布局下龙头电池厂商竞争压力

加大。 

 投资建议。行业补贴退补影响几乎完全消退，随着传统车企的电动化

布局，行业正式进入高景气时代，看好合资（大众 MEB）、内资新势力（蔚

来小鹏）和国内合资传统巨头（长安）的产业链机遇。关注特斯拉产业链和

大众 MEB 产业链企业下半年受车企产销增长订单持续放量，关注销量增长

并与华为等互联网巨头布局电动车智能化的国内传统车企。新能源车行业高

景气度下电池厂商产能持续扩张带来锂电产业链的增长机会。随着主流电池

厂商（宁德时代、LG、国轩高科、亿纬锂能）的产能扩张，对于中游电池

材料的需求和订单锁定也是日益重要，从宁德时代、比亚迪、孚能科技等厂

商相继和天赐材料、多氟多、天际股份等六氟磷酸锂厂商签署长单供应协议

看出，下游需求的推动也带动了中游电池材料厂商订单需求的旺盛，可以关

注技术壁垒较低的电解液和隔膜领域中成本和规模经济优势明显并上下游

一体化布局的龙头厂商，关注正极材料中高镍三元技术布局较深和海外业务

扩张优势明显的龙头正极材料厂商。 

 风险提示：新能源车产销量不及预期，锂电行业竞争加剧，产业链

原料价格大幅波动，新能源行业政策不及预期。 
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1. 本周观点：特斯拉国内市场下滑海外出口弥补，磷酸铁锂产销

再超三元电池 

1.1. 国内 7 月数据：特斯拉国内市场下滑海外出口弥补，传统车企逐

步发力 

7 月新能源车市场同环比大增，芯片短缺影响逐渐消除。8 月 10 日，乘联会发布了 2021

年 7 月新能源乘用车销售数据。数据显示 7 月新能源乘用车批发销量达到 24.6 万辆，环比 6

月增长 5.1%，同比增长 202.9%；其中纯电动的批发销量 19.8 万辆，同比增长 205%，插电

混动销量 4.7 万辆，同比增长 196%，占比 19%。7 月新能源车销量再创佳绩。 

比亚迪表现优异继续推动 A 级车市场份额回升，合资厂商高端车型量产 B 级 C 级有望

回暖。根据乘联会数据，除插混 C 级新能源车之外，7 月各级新能源车销量同比均有大幅增

长。A00级新能源乘用车7月批发销量为5.93万辆，同比增长354%，份额达到纯电动的30%，

较 6 月环比下降 6%；A0 级电动车销量增长强势，环比增长 36%；而 A 级电动车占纯电动份

额 29%，从谷底继续回升，环比增长 1%；B 级电动车占纯电动份额 25%，环比 6 月基本持

平；C 级销售环比下降 36%。7 月比亚迪插电混动的销量达到 25,391 辆，环比增长 24%，

对推动平价插电混动增长功不可没。城市代步和网约车需求持续推动 A00 级销量增长，中大

型车市场的新能源车逐步增长，中高端市场拓展较好，同时县乡市场也在逐步扩展。 

表 1：分类型 7 月新能源车销量（万辆） 

 车型 6月销量

（万辆） 

7 月销量

（万辆） 

同比（%） 环比（%） 6 月份额

（%） 

7 月份额

（%） 

累计份额

（%） 

纯

电

动 

A00 6.32 5.93 354 -6 33 30 35 

A0 2.15 2.93 276 36 11 15 11 

A 5.36 5.73 111 7 28 29 24 

B 4.95 4.92 207 -1 26 25 28 

C 0.5 0.3 234 -36 2.6 1.6 1.8 

纯电动合计 19.28 19.82 205 3 83 81 83 

插

混 

A 2.16 2.56 290 19 53 54 50 

B 1.72 1.86 218 8 42 39 41 

C 0.19 0.24 -29 26 4.7 5.1 7.7 

插混合计 4.07 4.73 196 16 17 19 17 

乘用车合计 23.35 24.56 203 5 100 100 100 

资料来源：乘联会，华宝证券研究创新部 

 

秦 PLUS 来势汹汹，比亚迪问鼎 7 月新能源销量冠军。比亚迪多个车型表现优异，7 月

销量达到 50387 辆，同环比增长 258.07/24.31%，其中比亚迪秦 PLUS DM-i 销量为 11230

辆，已经跃居新能源车跻身第三位，此外比亚迪汉、宋等均表现优异，DM-i 混动系统立下了

汗马功劳。与此前的 DM 混动不同，DM-i 更加侧重于燃油经济性的表现，在这套混动系统中，

有着超高热效率的骁云发动机、超级混动专用的刀片电池、高效的整车、发动机、电机、电

池控制系统，这些都是比亚迪最顶尖的技术结晶。目前比亚迪 PLUS 的订单量远高于其产能，

未来市场空间有望进一步增长。 

聚焦出口，特斯拉 7 月 Model3 销量环比继续增长。7 月 Model 3 继续增长态势，环比

增长 5.02%，销量继续保持“2w+”达到 22614 辆，对比之下 Model Y 的增长态势表现稍弱，
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本月销量为 10354 辆，环比下滑 10.92%。7 月新能源车出口呈现快速增长，特斯拉 32968

的销量中出口的有 24,347 辆，占 73.85%。 

造车新势力格局出现变化，众合汽车表现优异。造车新势力中，理想本月销量高达 8589

冲上榜首，同环比增长 251.29%/11.36%；小鹏 7 月销量突破 8000，同环比增长

218.16%/22.47%；蔚来 7 月销量略有下滑，环比下滑 1.88%，不敌理想和小鹏，位居第三。

蔚来 7 月以来深陷危机，交通事故频发，特别是 8 月的交通事故，使得蔚来的 NOP 系统深受

质疑。此外 7 月合众汽车凭借哪吒的大卖继续同环比增长 491.63%/16.99%达到 6011 辆，进

一步缩小传统三强的差距。 

长城欧拉黑猫遭受挫折，传统车企发展有喜有忧。传统车企 7 月表现略有波折，长城汽

车 7月销量为 7251 辆，环比下跌 32.81%，其中欧拉黑猫销量 2753辆，环比大幅下跌 57.7%，

同比也下滑了0.65%。此外奇瑞7月销量也同比下滑11.27%，一汽大众销量同比下滑17.09%。

也有不少车企 7 月增长势头良好，上汽乘用车 7 月销量同环比增长 243.18%/28.22%，销量

再度破万，达到 13454 辆。广汽埃安 7 月销量也突破一万辆，达到 10506 辆，同环比增长

109.74%/23.08。长安汽车 7 月销量同环比增长 729.47/37.24%，增速迅猛，销量达到 8726

辆，表现不俗。我们认为随着电动化推进，传统车企凭借销售渠道和供应链优势有望在新能

源车市场占据一定市场份额。 

表 2：主流品牌新能源汽车销量（辆） 

  2020 年 7 月 2021年 7月 2021年 6月 环比（%） 同比（%） 2021 年累计 

特斯拉 Model 3 11014 22614 21532 5.03 105.32 149229 

 Model Y  10354 11623 -10.92  56354 

 合计 11014 32968 33155 -0.56 199.33 205763 

蔚来 合计 3533 7931 8083 -1.88 124.48 49887 

理想 ONE 2445 8589 7713 11.36 251.29 38743 

小鹏 合计 2527 8040 6565 22.47 218.16 38778 

比亚迪 汉 EV 1205 5907 5815 1.58 390.21 44586 

 秦 PLUS DM-i  11230 9269 21.16  32606 

 合计 14072 50387 40532 24.31 258.07 202981 

广汽埃安 合计 5009 10506 8536 23.08 109.74 53371 

一汽大众 合计 3198 3687 4447 -17.09 15.29 27480 

上汽大众 合计 2046 3690 3024 22.02 80.35 17740 

通用五菱 宏光 Mini  26907 30100 -10.61  209674 

 合计 3416 27347 30479 -10.28 700.56 216991 

上汽乘用

车 

合计 4026 13454 10493 28.22 234.18 81793 

长安汽车 合计 1052 8726 6358 37.24 729.47 37963 

奇瑞 合计 3386 6440 7258 -11.27 90.19 40057 

长城汽车 欧拉黑猫 2771 2753 6508 -57.70 -0.65 34747 

 合计 3064 7251 10791 -32.81 136.65 59798 

吉利 合计 2610 7052 6016 17.22 170.19 29065 

合众汽车 合计 1016 6011 5138 16.99 491.63 27115 

资料来源：乘联会，华宝证券研究创新部 

1.2. 7 月动力电池装车同比增长 125%，磷酸铁锂产销均超三元电池 

根据中国汽车动力电池产业创新联盟数据，2021 年 7 月我国动力电池装车量 11.3GWh，

同比上升125.0%，环比上升1.7%，市场依旧保持快速增长；其中三元电池共计装车5.5GWh，
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同比上升 67.5%,环比下降 8.2%；磷酸铁锂电池共计装车 5.8GWh，同比上升 235.5%，环比

上升 13.4%。今年 1-7 月，我国动力电池装车量累计 63.8GWh,同比累计上升 183.5%。其中，

三元电池装车量累计 35.6GWh，占总装车量 55.8%，同比累计上升 124.3%；磷酸铁锂电池

装车量累计 28.0GWh，占总装车量 43.9%，同比累计上升 333.0%。 

磷酸铁锂市场需求增长旺盛，多车型搭配市场份额有望进一步提升。今年 1-7 月磷酸铁

锂电池装车量累计 28.0GWh，占总装车量 43.9%，同比累计增长 333.0%，远高于三元电池

同比累计增长 124.3%，此外随着 A0 级的持续复苏和经济回暖下网约车商用车的逐渐放量，

磷酸铁锂电池的市场份额进一步提升，市场呈现快速增长发展势头。从成本和安全性考虑，

越来越多的车型发行装磷酸铁锂电池版本。 

图 1：新能源车动力电池月度装机量（GWh） 

 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，华宝证券研究创新部 

 

Model 3 销量回暖宁德时代市场份额占据半壁江山，传统车企逐步发力二线电池厂商表

现优异。从各电池企业装机的车型来看，装车数量最多的企业分别是宁德时代、比亚迪、中

航锂电、国轩高科和亿纬锂能；从去年 7 月开始，宁德时代进入了特斯拉上海工厂供应链，

续航提升到 468 公里的 Model 3 标准续航版搭载了宁德时代的磷酸铁锂电池，因此之前搭载

LG 化学和松下电池的三元电池版 Model 3 将开始停售，而凭借国产 Model 3 车型月均 1.8 万

辆销量的优异表现，宁德时代也得以巩固其在电池市场的龙头地位，不过由于传统车企长安

长城吉利的优异表现和 Model3 因为刹车门销量环比下滑的影响，宁德时代的市场份额出现小

幅下滑。LG 化学虽然失去了标准续航 Model 3 的电池订单，但依然会为长续航版 Model 3

和今年 1-4 月市场表现优异的 Model Y 配套电池，不过由于特斯拉国内销量的下滑，LG 装车

量也掉出前五。配套刀片电池的比亚迪汉在去年上市后销量喜人，此后一直表现较好，而随

着网约车市场的复苏带动比亚迪 A00 级电动车的市场回暖，7 月动力电池装机量约为

1.90GWh，虽然排名不变但和宁德时代的差距逐渐缩小。此外随着广汽乘用车、长安汽车、

吉利等传统车企逐步发力，中航锂电装机量 7 月达 0.77GW，市场份额达到 7.0%也因此排名

第三。 
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图 2：2021 年 7 月 Top10 电池企业装机量（GW） 

 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，华宝证券研究创新部 

 

二线厂商发力市场竞争格局向头部集中，主流车企电动化布局下龙头电池厂商竞争压力

加大。7 月动力电池装机量市场 CR10 为 91.15%，CR5 为 81.68%，CR3 为 73.72%，集中

率依旧保持较高水平，相比较于前两个月，市场集中度出现连续两个月下滑，虽然宁德时代

依旧保持着较高的市场份额，比亚迪市场份额有所回升，但是 LG 市场份额出现明显下降，

跌至第十位，与此相反中航锂电、亿纬锂能等二线龙头厂商市场份额则出现增长，以长城、

长安、广汽等主流车企的持续电动化布局也带来了其配套的电池厂商的市场份额的提升，特

别是欣旺达一跃成为第七位。由于传统车企的供应商分散化原则，随着销量的提升，相应的

配套电池厂商必然会得到分散，因此在新能源车市场快速增长的同时，龙头厂商的相对市场

份额难以维持其对应的增长速度，甚至会出现一定程度的下滑，这也是宁德时代、LG 这样的

龙头厂商加速扩产抢占市场份额的意图所在。 

图 3：2020 年我国动力电池装机量市场份额（%）  图 4：2021 年 1-7 月我国动力电池装机量市场份额（%） 

 

 

 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，华宝证券研究创

新部 

 资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，华宝证券研究创

新部 
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图 5：2021 年 6 月我国动力电池装机量市场份额（%）  图 6：2021 年 7 月我国动力电池装机量市场份额（%） 

 

 

 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，华宝证券研究创

新部 

 资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，华宝证券研究创

新部 

 

2. 投资建议 

2.1. 动力电池/新能源汽车 

行业补贴退补影响几乎完全消退，随着传统车企的电动化布局，行业正式进入高景气时

代，看好合资（大众 MEB）、内资新势力（蔚来小鹏）和国内合资传统巨头（长安）的产业

链机遇。国内新能源车市场有望进一步修复，随着国内双积分政策的实施和产业规划中销量

的目标提出，特斯拉以及大众 MEB 平台等主流车企在新能源车市场持续推动，叠加蔚来等造

车新势力表现优异，此外随着华为和长安小康等传统车企的智能化电动化布局，传统车企销

量有望保持增长，看好 2021 年全年市场销量同比持续提升。此外得益于中国本土市场的持续

放量，特斯拉 ModelY 对于 BBA 档以及 SUV 的替代作用明显，后续随着上海工厂 ModelY

的生产线、2021 年开始逐渐交付，特斯拉后续销量有望进一步提升，特斯拉产业链相关企业

在业绩和股价上也会有所表现。海外市场方面，欧洲新能源车销量持续高增长，随着疫苗推

动下欧洲经济恢复消费逐渐复苏，叠加英德法等主流国家持续加码政策支持电动车，欧洲电

动化趋势将持续向好，21 年销量有望超越中国成为全球第一大市场。 

建议关注LFP电池在乘用车中渗透率继续攀升下国内主流磷酸铁锂动力电池厂商及正极

龙头企业有望在 21 年订单业绩实现高速增长，关注特斯拉产业链和大众 MEB 产业链企业下

半年受车企产销增长订单持续放量，关注销量增长并与华为等互联网巨头布局电动车智能化

的国内传统车企，关注欧洲日韩龙头车企配套的国内电池厂商和全球主流电池厂商的材料供

应商。 

2.2. 锂电池 

新能源车行业高景气度下电池厂商产能持续扩张带来锂电产业链的增长机会。随着主流

电池厂商（宁德时代、LG、国轩高科、亿纬锂能）的产能扩张，对于中游电池材料的需求和

订单锁定也是日益重要，从宁德时代、比亚迪、孚能科技等厂商相继和天赐材料、多氟多、

天际股份等六氟磷酸锂厂商签署长单供应协议看出，下游需求的推动也带动了中游电池材料

厂商订单需求的旺盛，可以关注技术壁垒较低的电解液和隔膜领域中成本和规模经济优势明

显并上下游一体化布局的龙头厂商，关注正极材料中高镍三元技术布局较深和海外业务扩张

宁德时代 比亚迪 LG

中航锂电 国轩高科 亿纬锂能

蜂巢能源 力神电池 塔菲尔新能源

捷威动力 其他

宁德时代 比亚迪 中航锂电

国轩高科 亿纬锂能 蜂巢能源

欣旺达 孚能科技 塔菲尔新能源

LG化学 其他
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优势明显的龙头正极材料厂商。 

高成本产能出清下关注成本和资源优势明显上游锂矿开采企业。锂矿市场行情虽然持续

走强，但是潜在投产矿山逐步推进，锂矿端弹性供给较多，因此价格很难延续 15-16 年牛市

疯涨的态势，因此我们更应关注在开采成本较低，拥有锂矿资源优质的相关上市公司，他们

在价格上行中凭借较低的成本能获得更高的毛利，业绩弹性因此相对较大；此外国内相关资

源上市公司通过锂矿开采到锂盐生产销售一体化布局，随着新能源车市场持续向好，终端需

求车企寻求向上延伸直接和锂盐厂商签订供货协议来降低产业链成本（例如雅化和特斯拉签

订氢氧化锂大单），相关一体化布局的上市公司凭借价格优势有望持续拓展市场份额。 
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