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投资要点：

 新能源车：2023 年全年，我国新能源汽车销量 949.5 万辆，同比增长

37.9%。据中汽协数据，12月全国新能源车产销稳步增长，分别为 117.2万

辆和 119.1万辆，同比+47.5%和+46.4%。2023年全年，我国新能源汽车产量

达 985.7万辆，销量达 949.5万辆，同比分别增长 35.8%、37.9%，市场占有

率达到 31.6%。2023年纯电动汽车累计产量 670.4万辆，同比+22.6%，累计

销量 668.5万辆，同比+24.6%。2023年插电式混动汽车累计产量为 287.7万

辆，同比增长 81.2%，累计销量为 280.4万辆，同比增长 84.7%。2023年燃

料电池汽车累计产量 0.6万辆，同比增长 55.3%，累计销量 0.6万辆，同比增

长 72.0%。

 动力电池：2023年我国电池累计产量 778.1GWh，同比增长 42.5%。根

据中国汽车动力电池产业创新联盟，2023年，我国动力和储能电池合计累计

产量为 778.1GWh，同比增长 42.5%，其中三元电池累计产量 245.1GWh，占

总产量 32.1%，同比增长 15.3%，磷酸铁锂电池累计产量 531.4GWh，占总产

量 67.5%，同比增长 59.9%。装车量方面，2023年，我国动力电池累计装车

量 387.7GWh, 同比增长 31.6%。分企业来看，2023 年国内动力电池企业装

车量前五名为宁德时代、比亚迪、中创新航、亿纬锂能、国轩高科，装机量

分别为 167.1GWh（占比 43.1%）、105.5GWh（占比 27.2%）、32.9GWh（占

比 8.5%）、17.3GWh（占比 4.5%）、15.9GWh（占比 4.1%）。

 原材料价格：12 月碳酸锂和材料价格持续下跌，预计下月碳酸锂和材

料端价格仍将下行。根据Wind，12月碳酸锂供大于需，价格下跌 26.0%，

预计下个月价格将继续下跌。根据百川盈孚，12月三元材料价格下跌 11.4%，

我们预计下个月三元材料价格或将继续下滑。12月磷酸铁锂价格下跌14.9%，

我们预计下个月铁锂价格继续下跌。12月锂电负极材料价格小幅下跌 3.9%，

我们预计 12月负极材料价格承压下行。12 月隔膜价格下滑 11.9%，我们预

计下个月隔膜价格小幅下调。12月六氟磷酸锂均价下调 13.8%，我们预计下

个月六氟磷酸锂价格仍将下行。

 重点关注：宁德时代，恩捷股份，中国天楹，天奈科技，双星新材，传

艺科技，南都电源，科陆电子。

 风险提示：下游需求不及预期风险；原材料价格波动风险；国内外政策

风险。1
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1. 新能源车：2023年，我国新能源汽车销量 949.5万辆，同比+37.9%

2023年，我国新能源汽车产量达 985.7万辆，销量达 949.5万辆，同比分别增长 35.8%、

37.9%，市场占有率达到 31.6%。根据中汽协数据，2023年 12月，新能源汽车产销分别完成

117.2万辆和 119.1万辆，同比分别增长 47.5%和 46.4%，市占率达到 37.7%。2023年全年，我

国新能源汽车产量达 985.7万辆，销量达 949.5万辆，同比分别增长 35.8%、37.9%，市场占有

率达到 31.6%。

图 1：中国新能源汽车当月销量及同比（万辆、%） 图 2：中国新能源汽车累计销量及同比（万辆、%）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

分动力来源来看，2023年纯电动汽车累计销量 668.5万辆，同比+24.6%。根据中汽协数

据，12月纯电动汽车产量为 81.1万辆，同比+35.2%，销量 82.5万辆，同比+32.2%；2023年

纯电动汽车累计产量 670.4万辆，同比+22.6%，累计销量 668.5万辆，同比+24.6%。12月插电

式混动汽车产量为 36.0万辆，同比增长 85.3%，销量为 36.4万辆，同比增长 93.0%；2023年

插电式混动汽车累计产量为 287.7万辆，同比增长 81.2%，累计销量为 280.4万辆，同比增长

84.7%。12月燃料电池汽车当月产量 0.1万量，同比增长 98.8%，销量 0.2万辆，同比增长 149.1%；

2023年燃料电池汽车累计产量 0.6万辆，同比增长 55.3%，累计销量 0.6万辆，同比增长 72.0%。

表 1：分动力新能源汽车月度产销量（万辆、%）

动力类型 产量 同比 销量 同比

纯电动 81.1 35.2% 82.5 32.2%

插电式混合动力 36.0 85.3% 36.4 93.0%

燃料电池 0.1 98.8% 0.2 149.1%

资料来源：中汽协，山西证券研究所
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表 2：分动力新能源汽车累计产销量（万辆、%）

动力类型 累计产量 同比 累计销量 同比

纯电动 670.4 22.6% 668.5 24.6%

插电式混合动力 287.7 81.2% 280.4 84.7%

燃料电池 0.6 55.3% 0.6 72.0%

资料来源：中汽协，山西证券研究所

图 3：分动力新能源汽车当月销量占比（%） 图 4：分动力新能源汽车累计销量（万辆）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

2. 电池：2023 年我国电池产量 778.1GWh，同比+42.5%，装机量

387.7GWh，同比+31.6%

2023年我国电池累计产量 778.1GWh，同比增长 42.5%。根据中国汽车动力电池产业创

新联盟，产量方面，12月，我国动力和其他电池合计产量为 77.7GWh，环比-11.4%，同比增

长 48.1%。其中三元电池产量 25.0GWh，占总产量 32.1%，同比增长 35.2%，环比增长-10.1%；

磷酸铁锂电池产量 52.5GWh，占总产量 67.5%，同比增长 54.8%，环比增长-12.2%。2023年，

我国动力和其他电池合计累计产量为 778.1GWh，同比增长 42.5%。其中三元电池累计产量

245.1GWh，占总产量 32.1%，同比增长 15.3%；磷酸铁锂电池累计产量 531.4GWh，占总产量

67.5%，同比增长 59.9%。

图 5：中国电池当月产量（GWh、%） 图 6：中国电池累计产量（GWh、%）
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资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

图 7：动力电池分种类当月产量（GWh） 图 8：动力电池分种类当月产量占比（%）

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

2023年我国动力电池装车量 387.7GWh，同比+31.6%。装车量方面，12月，我国动力电

池装车量 47.9GWh，同比增长 32.6%，环比增长 6.8%。其中三元电池装车量 16.6GWh，占总

装车量 34.5%，同比增长 44.9%，环比增长 5.3%；磷酸铁锂电池装车量 31.3GWh，占总装车

量 65.3%，同比增长 26.8%，环比增长 7.5%。2023年，我国动力电池累计装车量 387.7GWh, 同

比增长 31.6%。其中三元电池装车量 126.2GWh，占总装车量 32.6%，同比增长 14.3%；磷酸

铁锂电池装车量 261.0GWh，占总装车量 67.3%，同比增长 42.1%。
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图 9：中国动力电池装机量（当月）（GWh、%） 图 10：中国动力电池装机量（累计）（GWh、%）

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

图 11：动力电池分种类当月装车量（MWh） 图 12：动力电池分种类当月装车量占比（%）

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

2023年动力电池龙头为宁德时代，装车量 167.1GWh，市占率 43.1%。我国新能源汽车

市场共计 52家动力电池企业实现装车配套，较去年同期减少 5家，排名前 3家、前 5家、前

10家动力电池企业动力电池装车量分别为 305.5GWh、338.6GWh和 375.3GWh，占总装车量

比分别为 78.8%、87.4%和 96.8%。分企业来看，12月国内动力电池企业装车量前五名为宁德

时代、比亚迪、中创新航、亿纬锂能、国轩高科，装车量分别为 21.3GWh（占比 44.5%）、11.0GWh
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（占比 23.0%）、3.1GWh（占比 6.4%）、2.2GWh（占比 4.5%）、2.0GWh（占比 4.2%）；2023

年国内动力电池企业装车量前五名为宁德时代、比亚迪、中创新航、亿纬锂能、国轩高科，装

机量分别为 167.1GWh（占比 43.1%）、105.5GWh（占比 27.2%）、32.9GWh（占比 8.5%）、17.3GWh

（占比 4.5%）、15.9GWh（占比 4.1%）。

图 13：动力电池分企业装车量（GWh） 图 14：2023年动力电池企业装车量占比（%）

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山

西证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

表 3：12月动力电池分企业装车量统计（GWh、%）

宁德时代 比亚迪 LG化学 中创新航 国轩高科 亿纬锂能 孚能科技

12月装车量(GWh) 21.3 11.0 1.2 3.1 2.0 2.2 1.0

同比 19.1% 17.5% 376.0% 65.4% 54.2% 70.9% 26.9%

环比 8.1% 7.8% -27.9% -5.6% -4.3% 5.9% -7.5%

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西证券研究所

表 4：2023年 12月国内动力电池企业装车量前 15名

序号 企业名称 装车量(GWh) 占比
1 宁德时代 21.3 44.5%
2 比亚迪 11.0 23.0%
3 中创新航 3.1 6.4%
4 亿纬锂能 2.2 4.5%
5 国轩高科 2.0 4.2%
6 蜂巢能源 1.5 3.2%
7 LG 新能源 1.2 2.5%
8 瑞浦兰钧 1.1 2.4%
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9 欣旺达 1.1 2.2%
10 孚能科技 1.0 2.1%
11 正力新能 0.9 1.9%
12 多氟多 0.5 1.1%
13 卫蓝新能源 0.4 0.7%
14 极电新能源 0.2 0.3%
15 荣盛盟固利 0.1 0.2%

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西证券研究所

表 5：2023年国内动力电池企业装车量前 15名

序号 企业名称 装车量（GWh） 占比
1 宁德时代 167.1 43.1%
2 比亚迪 105.5 27.2%
3 中创新航 32.9 8.5%
4 亿纬锂能 17.3 4.5%
5 国轩高科 15.9 4.1%
6 蜂巢能源 8.7 2.2%
7 LG 新能源 8.3 2.2%
8 欣旺达 8.3 2.1%
9 孚能科技 5.9 1.5%
10 正力新能 5.4 1.4%
11 瑞浦兰钧 5.1 1.3%
12 多氟多 2.1 0.6%
13 捷威动力 0.9 0.2%
14 卫蓝新能源 0.8 0.2%
15 安驰新能源 0.4 0.1%

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西证券研究所

3. 原材料：碳酸锂和原材料价格持续下跌，预计下月仍将下跌

12月碳酸锂供大于需，价格持续下跌，预计下个月价格将继续下跌。根据 Wind，12 月末，

碳酸锂价格为 9.7 万元/吨，相比 11 月底下降 26.0%；氢氧化锂价格为 9.1 万元/吨，相比 11

月底下降下降 28.1%。12月碳酸锂价格下跌，供大于求，整体市场情绪悲观。供给方面，现货

供应充足，虽然当前青海、江西地区产量有所下降，但整体供应仍过剩；需求方面，企业开工

率大幅下降，终端电池去库存，需求较弱，预计 2024年 Q1有望实现有效去库存，供需回归

合理水平。综合来看，碳酸锂供大于需，预计 2024年 1月碳酸锂价格将继续下跌。
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图 15：电池级碳酸锂（万元/吨） 图 16：56.5%微粉电池氢氧化锂（万元/吨）

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

12月三元材料价格下跌，我们预计 2024年 1月三元材料价格或将继续下滑。根据百川盈

孚，12 月三元材料 523市场均价在 14.11万元/吨，较上月跌幅为 11.4%。供给方面，12 月供

给下滑，厂家控制库存、均有减产；需求方面，下游企业库存高位，短期以去库存为主，2024

年一季度三元材料市场需求量或将进一步下滑；利润方面，市场价格战较为激烈，部分企业价

格低于成本，亏损较为严重。我们预计 2024年 1月三元材料价格或将继续下滑。

图 17：三元材料 532价格（万元/吨） 图 18：三元材料开工率（%）

资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

12月磷酸铁锂价格下跌，我们预计下个月铁锂价格继续下跌。根据百川盈孚，12月磷酸

铁锂动力型市场均价在 4.8万元/吨，较上月跌幅为 14.9%；磷酸铁锂储能型市场均价在 4.4万

元/吨，较上月跌幅为 16.0%。供给方面，现货充足，行业整体供应过剩，企业普遍降负生产，
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行业整体产能利用率在 3成左右；需求方面，电芯市场行情低迷，低价竞争传导至材料厂，压

低铁锂价格。我们预计下个月铁锂价格继续下跌，但受制于亏损压力，预计跌幅将放缓。

图 19：磷酸铁锂价格（万元/吨） 图 20：磷酸铁锂开工率（%）

资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

12月锂电负极材料价格小幅下跌，我们预计 12月负极材料价格承压下行。根据百川盈孚，

12月中国锂电负极材料市场均价为 3.5万元/吨，较上月下降 3.9%。供给方面，产能结构性过

剩，新建产能持续放量，受到重度污染天气预警影响，四川部分负极企业减产、停产，导致行

业开工率下行；需求方面，车企去库存仍在持续，导致电芯需求不佳，带动负极材料需求下行；

库存方面，负极材料库存较上月有所下降。综合来看，负极材料供需失衡、竞争加剧，中低端

价格接近成本线，继续下探可能性不大，我们预计下个月负极材料市场弱稳运行、价格持续低

位。

图 21：负极材料市场均价（万元/吨） 图 22：负极材料开工率（%）
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资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

12月隔膜价格下滑，我们预计下个月隔膜价格小幅下调。根据百川盈孚，12月锂电池隔

膜价格出现下滑，国内 7微米湿法隔膜月均价 1.6元/平方米，较上个月下降 11.9%；12月国内

干法隔膜市场均价为 0.8元/平方米，较上个月下降 6.4%。供给方面，少数企业维持较高开工，

部分产线开工率下行，库存持续累积，市场供应过剩；需求方面，储能电芯需求下行明显，动

力电芯需求稳中有降。我们预计下个月隔膜价格小幅下调。

图 23：干湿法隔膜市场均价（元/平方米） 图 24：隔膜开工率（%）

资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

12月六氟磷酸锂均价下调，我们预计下个月六氟磷酸锂价格仍将下行。根据百川盈孚，

12月六氟磷酸锂市场月均价为 7.6万元/吨，较上月下跌 13.8%。供给方面，12月新增产能成

品流入市场、个别企业恢复产线，行业产量微增，行业库存控制在低位；需求方面，下游电解

液行业库存情况未好转，市场观望心理较强，电解液多家企业新增投产项目延期至明年。我们

预计下月六氟磷酸锂价格将持续下调。

图 25：六氟磷酸锂市场均价（元/平方米） 图 26：六氟磷酸锂开工率（%）



行业研究/行业月度报告

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 13

资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

4. 投资建议

12月碳酸锂价格下行，产业链博弈仍将继续，我们认为随着行业见底、产能持续出清、

下游需求增速较高，锂电行业基本面将进一步好转。重点关注：宁德时代，恩捷股份，中国天

楹，天奈科技，双星新材，传艺科技，南都电源，科陆电子。

5. 风险提示

1、下游需求不及预期风险。宏观经济和消费需求不及预期，以及国内新能源汽车补贴退

坡，新能源车销量可能不及预期，产业链需求可能出现下滑风险。

2、国内外政策风险。受国际关系和地缘政治的影响，其他国家对我国产品的进口政策存

在不确定性，不利的变化将会影响国内企业出口。

3、原材料价格大幅波动风险。如果原材料价格大幅波动，将会影响产业链各环节公司的

利润。
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