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核心要点： 

 国内疫情影响集中体现在四月数据，数据尘埃落定有助于稳定市场预期 

2022 年 4 月中国动力电池装机量 13.3GWh（+58.1%），环比大幅下降 38.0%；

2022 年 1-4 月累计装机量 64.5GWh（+104%）。 

中国动力电池装机量与中国新能源汽车产销量高度相关，步调基本一致。 

国内疫情对汽车产业冲击巨大，影响集中体现在四月数据上，叠加四月是

车市传统淡季，四月装机量环比大幅下降是可以预见的。值得注意，即使

是最困难的时期，四月装机量对比上年同期仍然录得增长接近 60%，这个

同比增速还是不低的。不论如何，四月可谓是最困难的时期，四月数据尘

埃落定有助于稳定市场预期。目前来看，随着上海/吉林疫情得到控制，汽

车作为重点保障产业率先复工复产，中国汽车产业正在回归正常轨道。 

 春节期间动力电池企业不停产赶工备货，恰巧遭遇春节后国内疫情致使

整车企业停产，动力电池亟需去库存 

2022 年 4 月中国动力电池生产量 29.0GWh（+124%），环比下降 26.1%；2022

年 1-4 月累计生产量 130.0GWh（+184%）。中国动力电池生产旺盛。 

2021 年全年生产量与装机量比值达 1.42，生产量超过装机量已经是常态，

也是正常现象。但是，2022 年开始生产量与装机量出现持续异常大幅偏离，

考虑主要是春节期间动力电池企业不停产赶工备货，恰巧遭遇春节后国内

疫情致使整车企业停产，动力电池库存积压。动力电池生产旺盛，但是动

力电池企业恐面临库存压力，或有必要放缓生产节奏，等待新能源汽车产

销复苏。预计后续动力电池去库存会是主基调。 

 2022 年以来插混乘用车表现亮眼 

2022 年以来插混乘用车装机量增速较快，主要是插混乘用车受补贴退坡影

响较小，此外比亚迪 DM-i 平台技术先进，也掀起一股插电混动汽车热潮。

近来，比亚迪汉 DM-p 上市，主打澎湃动力表现，实现 3.7 秒零百加速。我

们认为，新能源汽车发展并不意味着全面纯电化，不应该把插电混动汽车

视为过渡产品。插电混动汽车有其适应的客群，我们也看好插电混动汽车。 

 投资建议 

预计 2022 年中国动力电池装机量约 215GWh（+39%），生产量约 344GWh

（+57%），隐含对于 2022 年中国新能源汽车产销量预判是约 500 万辆

（+42%）。2022 年仍将是动力电池产销两旺的一年，行业增速较快，相关

上市公司业绩表现值得期待。建议关注动力电池与锂电材料龙头公司。维

持行业“增持”评级。 

 风险提示 

国内疫情反复；新能源汽车行业受政策影响大，景气波动剧烈； 

动力电池行业竞争加剧。 

证券研究报告  2022 年 05 月 16 日 湘财证券研究所 

行业研究 新能源汽车行业数据点评 
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1 动力电池数据点评 

根据中国汽车动力电池产业创新联盟数据，2022 年 4 月中国动力电池装

机量 13.3GWh（+58.1%），环比大幅下降 38.0%；2022 年 1-4 月累计装机

量 64.5GWh（+104%）。近年各月度数据参见下图： 

中国动力电池装机量与中国新能源汽车产销量高度相关，步调基本一致。 

国内疫情对汽车产业冲击巨大，影响集中体现在四月数据上，叠加四月是车

市传统淡季，四月装机量环比大幅下降是可以预见的。值得注意，即使是最

困难的时期，四月装机量对比上年同期仍然录得增长接近 60%，这个同比增

速还是不低的。不论如何，四月可谓是最困难的时期，四月数据尘埃落定有

助于稳定市场预期。目前来看，随着上海/吉林疫情得到控制，汽车作为重点

保障产业率先复工复产，中国汽车产业正在回归正常轨道。 

图 1 中国动力电池装机量月度数据（GWh） 

 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，湘财证券研究所 

 

2022年4月中国动力电池生产量 29.0GWh（+124%），环比下降26.1%；

2022 年 1-4 月累计生产量 130.0GWh（+184%）。中国动力电池生产旺盛。 

预计 2022 年中国动力电池装机量约 215GWh（+39%），生产量约

344GWh（+57%），隐含对于 2022 年中国新能源汽车产销量预判是约 500

万辆（+42%）。2022 年仍将是动力电池产销两旺的一年，行业增速较快。 
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值得注意，生产量通常大于装机量，部分月份数字差距很大。生产量数

据来自国内动力电池企业上报，装机量数据通常依据车辆合格证（中国机动

车整车出厂合格证）信息，已生产未装机部分包括： 

1、社会库存（动力电池企业库存、流通环节库存、整车企业库存等）； 

2、国内动力电池企业国内生产最终直接出口/随车出口部分； 

3、国内动力电池企业国外生产、国外销售部分； 

4、动力电池使用在维修更换、换电模式、混动汽车、非汽车领域（比如

两轮车、三轮车、船只）等。 

动力电池生产量对应上游锂电材料需求，动力电池装机量则直接挂钩下

游新能源汽车产销，贴近国内新能源汽车市场需求。2021 年全年生产量与装

机量比值达 1.42，生产量超过装机量已经是常态，也是正常现象。但是，2022

年开始生产量与装机量出现持续异常大幅偏离（参见下图生产量与装机量比

值），考虑主要是春节期间动力电池企业不停产赶工备货，恰巧遭遇春节后国

内疫情致使整车企业停产，动力电池库存积压。动力电池生产旺盛，但是动

力电池企业恐面临库存压力，或有必要放缓生产节奏，等待新能源汽车产销

复苏。预计后续动力电池去库存会是主基调。 

图 2 中国动力电池生产量与装机量月度数据（GWh） 

 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，湘财证券研究所 

 

1.1 动力电池技术路线 

2022年 4月中国动力电池装机量 13.3GWh，按动力电池技术路线划分，

三元电池装机量 4.4GWh，占比 32.9%，磷酸铁锂电池装机量 8.9GWh，占
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比 67.0%。 

2020 年下半年以来，受比亚迪刀片电池、特斯拉 Model 3/Model Y 相继

采用磷酸铁锂电池影响，磷酸铁锂电池装机量占比攀升。我们认为这种趋势

还在延续，未来大部分乘用车车型都会增设磷酸铁锂电池配置，以供消费者

选择。 

动力电池生产量结构是装机量结构的先行指标，2022 年 4 月中国动力电

池生产量 29.0GWh，其中三元电池生产量 10.3GWh，占比 35.5%；磷酸铁

锂电池生产量 18.6GWh，占比高达 64.3%。生产量结构同样指向市场对于磷

酸铁锂电池认可度高。 

磷酸铁锂电池不只在国内市场上重新回归主流，在国外市场上也开始萌

芽，国际动力电池企业、国际整车企业纷纷宣布导入磷酸铁锂电池：根据媒

体报道，两大韩系动力电池企业LG新能源、SKI相继宣布开发磷酸铁锂电池，

两家公司的核心客户现代汽车表态将导入磷酸铁锂电池，LG 新能源的合作伙

伴雷诺，SKI 的合作伙伴福特也已经宣布磷酸铁锂电池规划。特斯拉是最先

采用磷酸铁锂电池的国际整车企业，并且明确全球范围内 Model 3/Model Y

标准续航版车型都将改用磷酸铁锂电池。大众集团与国轩高科达成战略合作，

双方也拟探讨合作开发磷酸铁锂电池。就连豪华车阵营戴姆勒都宣布入门级

车型将采用磷酸铁锂电池。以往国外市场上三元电池是不二选择，而磷酸铁

锂电池因其安全性高，愈发受重视。 

图 3 中国动力电池装机量月度数据（MWh）：按动力电池技术路线划分 

 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，湘财证券研究所 
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1.2 装机车型 

2022 年 1-4 月累计装机量 64.5GWh（+104%），按装机车型划分，纯电

动乘用车累计装机量 51.6GWh（+96.1%），占比高达 79.9%；纯电动客车累

计装机量 2.1GWh（-11.9%）；纯电动专用车累计装机量 4.6GWh（+124%）；

插混乘用车累计装机量 6.2GWh（+149%）。 

纯电动乘用车始终是动力电池装机的主力，占比大约八成。 

纯电动客车、纯电动专用车产销受 2020 年疫情影响严重，2020 年装机

量分别是 11.8GWh（-17.5%）、4.3GWh（-20.5%）。然而，2021 年以来两

者明显分化，纯电动客车需求疲弱，2021 年纯电动客车装机量仅 9.7GWh

（-17.4%）；纯电动专用车则受益于政策驱动下专用车密集替换，2021 年纯

电动专用车装机量达 12.2GWh（+186%）。 

2022 年以来插混乘用车装机量增速较快，主要是插混乘用车受补贴退坡

影响较小，此外比亚迪 DM-i 平台技术先进，也掀起一股插电混动汽车热潮。

近来，比亚迪汉 DM-p 上市，主打澎湃动力表现，实现 3.7 秒零百加速。我们

认为，新能源汽车发展并不意味着全面纯电化，不应该把插电混动汽车视为

过渡产品。插电混动汽车有其适应的客群，我们也看好插电混动汽车。 

图 4 中国动力电池装机量月度数据（MWh）：按装机车型划分 

 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，湘财证券研究所 
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1.3 带电量 

2022 年 4 月中国新能源汽车平均带电量 42.6 度（上月是 46.6 度）；2022

年 2022 年 4 月中国纯电动乘用车平均带电量 45.6 度（上月是 48.4 度），疫

情下特斯拉停产对于平均带电量影响较大。 

中国新能源汽车平均带电量月度数据受当月装机车型结构影响，波动较

大，总体而言，平均带电量在 2018-2019 年间持续攀升，但是从 2020 年下

半年开始国民代步小车兴起导致平均带电量回落。预计平均带电量有望在

2022 年企稳。 

图 5 中国新能源汽车平均带电量月度数据（度） 

 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，湘财证券研究所 
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新能源汽车市场上实现装车配套（这个数字较去年同期减少 8 家），装机量排

名参见下表： 

宁德时代与 LG 新能源曾在 2021 年中国市场上展开争夺，最终宁德时代

胜出，LG 新能源一度跌出榜单。目前宁德时代一家独大，龙头地位稳固，2022

年 1-4 月中国市场份额高达 47.4%。然而，竞争对手也是步步紧跟，比亚迪
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月排名位居第九，这个成绩也算是不错；青山集团下属瑞普能源拥有上游镍

钴等资源保障，极具成本优势，短短几年间闯进前十，发展态势良好。 

表 1 中国动力电池装机量企业排名（装机量：GWh） 

 2022 年 3 月 2022 年 4 月 2022 年 1-4 月 

排名 动力电池企业 装机量 份额 动力电池企业 装机量 份额 动力电池企业 装机量 份额 

1 宁德时代 10.81  50.5% 宁德时代 5.08  38.3% 宁德时代 30.59  47.4% 

2 比亚迪 4.12  19.2% 比亚迪 4.27  32.2% 比亚迪 14.68  22.8% 

3 中创新航 1.84  8.6% 中创新航 0.90  6.8% 中创新航 5.09  7.9% 

4 国轩高科 0.93  4.3% 国轩高科 0.70  5.3% 国轩高科 3.27  5.1% 

5 LG 新能源 0.79  3.7% 欣旺达 0.51  3.8% 蜂巢能源 1.64  2.5% 

6 蜂巢能源 0.51  2.4% 蜂巢能源 0.36  2.7% 亿纬锂能 1.38  2.1% 

7 亿纬锂能 0.47  2.2% 亿纬锂能 0.29  2.2% LG 新能源 1.33  2.1% 

8 孚能科技 0.40  1.9% 孚能科技 0.26  2.0% 欣旺达 1.32  2.0% 

9 欣旺达 0.35  1.6% 瑞普能源 0.23  1.8% 孚能科技 1.20  1.9% 

10 瑞浦能源 0.22  1.0% 多氟多 0.14  1.1% 瑞普能源 0.64  1.0% 

11 多氟多 0.16  0.7% 鹏辉能源 0.09  0.7% 多氟多 0.63  1.0% 

12 鹏辉能源 0.15  0.7% LG 新能源 0.07  0.5% 捷威动力 0.58  0.9% 

13 力神 0.11  0.5% 捷威动力 0.05  0.4% 鹏辉能源 0.39  0.6% 

14 塔菲尔 0.11  0.5% 力神 0.05  0.4% 塔菲尔 0.30  0.5% 

15 捷威动力 0.10  0.5% 三星 0.04  0.3% 力神 0.30  0.5% 

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，湘财证券研究所 

 

2 投资建议 

预计 2022 年中国动力电池装机量约 215GWh（+39%），生产量约

344GWh（+57%），隐含对于 2022 年中国新能源汽车产销量预判是约 500

万辆（+42%）。2022 年仍将是动力电池产销两旺的一年，行业增速较快，相

关上市公司业绩表现值得期待。建议关注动力电池与锂电材料龙头公司。维

持行业“增持”评级。 

 

3 风险提示 

国内疫情反复；新能源汽车行业受政策影响大，景气波动剧烈；动力电

池行业竞争加剧。 



     

                                                

  

敬请阅读末页之重要声明 

 

湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

 

 

重要声明 

湘财证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可。 

本研究报告仅供湘财证券股份有限公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告由湘财证券股份有限公司研究所编写，以合法地获得尽可能可靠、准确、完整的信息为基础，但对上述信息的来源、准

确性及完整性不做任何保证。湘财证券研究所将随时补充、修订或更新有关信息，但未必发布。 

在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见仅供参考，并不构成所述证券买卖的出价或征价。本公司及其关联机构、雇员对

使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。投资者应明白并理解投资证券及投资产品的目的和当中的风险。

在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

在法律允许的情况下，我公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供

或争取提供多种金融服务。 

本报告版权仅为湘财证券股份有限公司所有。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、

转发或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“湘财证券研究

所”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。本公司并保留追究其

法律责任的权利。 

 

 

分析师声明 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以独立诚信、谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准则

出具本报告。本报告准确清晰地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接

或间接收到任何形式的补偿。 


