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投资要点：

 新能源车：5 月，我国新能源汽车销量 95.5 万辆，同比+33.3%。根据

中汽协，2024年 5月，新能源汽车产销分别完成 94万辆和 95.5万辆，同比

分别+31.9%和+33.3%，市场占有率达到 39.5%。分动力来源来看，插电式混

合动力汽车 5月产销同比大幅增长。根据中汽协数据，5月纯电动汽车产量

为 55.7万辆，同比+8.8%，销量 58.3万辆，同比+12.5%。5月插电式混动汽

车产量为 38.3万辆，同比+91.2%，销量 37.1万辆，同比+87.7%。

 动力电池：5月我国电池销量 77.9GWh，同比+40.7%，装机量 39.9GWh，

同比+41.2%。根据中国汽车动力电池产业创新联盟，5月，我国动力和其他

电池销量为 77.9GWh，环比+14.3%，同比+40.7%。动力电池和其他电池销

量占比分别为 72.2%和 27.8%。和上月相比，动力电池占比-2.8pct。1-5月，

我国动力和其他电池累计销量为 310.4GWh，同比+37.4%。装车量方面，5

月，我国动力电池装车量 39.9GWh，同比+41.2%，环比+12.6%。分企业来

看，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

锂能和国轩高科，装车量分别为 17.3 GWh（占比 43.9%）、11.4GWh（占比

29.0%）、3.0GWh（占比 7.6%）、1.5GWh（占比 3.9%）、1.3 GWh（占比 3.3%）。

 原材料：5月碳酸锂小幅过剩，预计 6月价格将在 9.4-10.2万元间波动。

根据百川盈孚，5月碳酸锂供应增速高于需求增速，价格下跌，6 月价格将

在 9.4-10.2万元/吨波动。5月三元材料供给和需求下滑，一线企业减产较多。

5 月磷酸铁锂供应小幅增量，动力需求较弱，储能支撑铁锂需求。5月负极

材料中，人造石墨需求上行，天然石墨需求较弱、产能过剩。5月隔膜市场

供需偏紧，头部电芯厂开工率保持高位。

 重点推荐：宁德时代；建议关注：恩捷股份、华友钴业、当升科技、湖

南裕能、天赐材料、翔丰华、天奈科技、湘潭电化、三祥新材、瑞泰新材、

科陆电子等。

 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。
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1. 新能源车：5月，我国新能源汽车销量 95.5万辆，同比+33.3%

5 月， 我国新能源汽车产销同比+31.9%和+33.3%。根据中汽协，2024年 5月，新能源汽

车产销分别完成 94万辆和 95.5万辆，同比分别+31.9%和+33.3%，市场占有率达到 39.5%。2024

年 1-5月，新能源汽车产销分别完成 392.6万辆和 389.5万辆，同比分别+30.7%和+32.5%，市

场占有率达到 33.9%。

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，5月纯电动车产销稳定增长，插混车产销同比大幅增长。根据中汽协数

据，5月纯电动汽车产量为 55.7万辆，同比+8.8%，销量 58.3万辆，同比+12.5%。5月插电式

混动汽车产量为 38.3万辆，同比+91.2%，销量 37.1万辆，同比+87.7%。5月燃料电池汽车产

量 0.04万量，同比-46.5%，销量 0.04万辆，同比+5.2%。1-5月纯电动汽车产量为 241万辆，

同比+10.2%，销量 240.7万辆，同比+12.7%。1-5月插电式混动汽车产量为 151.4万辆，同比

+85.7%，销量 148.6万辆，同比+85.2%。1-5月燃料电池汽车产量 0.2万量，同比-13.8%，销

量 0.2万辆，同比+4.3%。

表 1：分动力新能源汽车 5月月度产销量（万辆、%）

动力类型 产量 同比 销量 同比

纯电动 55.7 8.8 58.3 12.5

插电式混合动力 38.3 91.2 37.1 87.7

燃料电池 0.04 -46.5 0.04 5.2

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 2024年 1-5月累计产销量（万辆、%）

动力类型 累计产量 同比 累计销量 同比

纯电动 241 10.2 240.7 12.7

插电式混合动力 151.4 85.7 148.6 85.2

燃料电池 0.2 -13.8 0.2 4.3

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：5月我国电池销量 77.9GWh，同比+40.7%，装机量 39.9GWh，

同比+41.2%

5月我国动力电池产量快速增长。根据中国汽车动力电池产业创新联盟，产量方面，5月，

我国动力和其他电池合计产量为 82.7GWh，环比增长 5.7%，同比增长 34.7%。1-5月，我国动

力和其他电池累计产量为 345.5GWh，累计同比增长 39.0%。销量方面，5 月，我国动力和其

他电池销量为 77.9GWh，环比+14.3%，同比+40.7%。动力电池和其他电池销量占比分别为 72.2%

和 27.8%。和上月相比，动力电池占比-2.8pct。1-5月，我国动力和其他电池累计销量为 310.4GWh，

同比+37.4%。动力电池和其他电池销量占比分别为 80.2%和 19.8%。与去年同期相比，动力电

池占比-3.3pct。

图 5：中国电池当月产量（GWh、%） 图 6：中国电池累计产量（GWh、%）



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 6

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

5月我国动力电池装车量 39.9GWh，同比+41.2%。装车量方面，5月，我国动力电池装

车量 39.9GWh，同比+41.2%，环比+12.6%。其中三元电池装车量 10.4GWh，占总装车量 26.0%，

同比+14.7%，环比+4.3%；磷酸铁锂电池装车量 29.5GWh，占总装车量 74%，同比+54.1%，

环比+15.8%。1-5月，我国动力电池累计装车量 160.5GWh, 同比+34.6%。其中三元电池累计

装车量 51.1GWh，占总装车量 31.9%，同比+34.9%；磷酸铁锂电池累计装车量 109.3GWh，占

总装车量 68.1%，同比+34.6%。
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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（GWh） 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

5月宁德时代装车量占比 43.9%，环比小幅下降。分企业来看，5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、亿纬锂能和国轩高科，装车量分别为 17.3 GWh

（占比 43.9%）、11.4GWh（占比 29.0%）、3.0GWh（占比 7.6%）、1.5GWh（占比 3.9%）、1.3 GWh

（占比 3.3%）。1-5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
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纬锂能和国轩高科，装车量分别为 74.3GWh（占比 46.7%）、39.8GWh（占比 25.1%）、10.7 GWh

（占比 6.8%）、6.8 GWh（占比 4.3%）、5.7GWh（占比 3.6%）。

图 13：动力电池分企业装车量（GWh） 图 14：2024年 5月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 3：5月动力电池分企业装车量统计（GWh、%）

宁德时代 比亚迪 LG新能源 中创新航 国轩高科 亿纬锂能 孚能科技

5月装车量(GWh) 17.3 11.4 0.3 3.0 1.3 1.5 0.3

同比 48.2% 31.6% -50.0% 37.0% 26.7% 15.8% -40.5%

环比 10.5% 14.8% -12.8% 18.1% -2.3% 6.9% -7.4%

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 4：2024年 5月&1-5 月国内动力电池企业装车量前 15名

2024 年 5 月国内动力电池企业装车量前 15名 2024 年 1-5 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 序号 企业名称 装车量(GWh) 占比

1 宁德时代 17.3 43.9% 1 宁德时代 74.3 46.7%

2 比亚迪 11.4 29.0% 2 比亚迪 39.8 25.1%

3 中创新航 3.0 7.6% 3 中创新航 10.7 6.8%

4 亿纬锂能 1.5 3.9% 4 亿纬锂能 6.8 4.3%

5 国轩高科 1.3 3.3% 5 国轩高科 5.7 3.6%

6 欣旺达 1.2 2.9% 6 蜂巢能源 5.0 3.1%

7 蜂巢能源 1.0 2.4% 7 欣旺达 4.7 2.9%

8 正力新能 0.9 2.2% 8 瑞浦兰钧 2.6 1.7%

9 瑞浦兰钧 0.6 1.5% 9 LG 新能源 2.4 1.5%

10 LG 新能源 0.3 0.9% 10 正力新能 2.3 1.5%
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11 极电新能源 0.3 0.8% 11 极电新能源 1.6 1.0%

12 孚能科技 0.3 0.6% 12 孚能科技 1.5 0.9%

13 多氟多 0.2 0.4% 13 多氟多 0.6 0.4%

14 因湃电池 0.1 0.2% 14 安驰新能源 0.2 0.1%

15 安驰新能源 0.1 0.1% 15 因湃电池 0.1 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：5月碳酸锂小幅过剩，预计 6月价格在 9.4-10.2万元间波动

5月碳酸锂供应增速高于需求增速，价格下跌，6月价格将在 9.4-10.2万元/吨波动。根据

百川盈孚，截止 5月 28日，国内电池级碳酸锂（99.5%）市场主流报价区间在 10.4-10.8 万元

/吨，均价跌至 10.6 万元/吨，较上月价格下跌 0.6 万元/吨。5月，碳酸锂价格月初震荡下跌，

月中超跌反弹，下半月保持稳定，供应方面，供应量较 4月上涨，青海地区受气温影响产量上

涨，需求方面，正极材料订单量减少，排产降低，下游需求环比下降。根据百川盈孚，预计 6

月碳酸锂市场过剩，价格将在 9.4-10.2万元/吨波动。

图 15：碳酸锂价格和利润（元/吨） 图 16：氢氧化锂价格（万元/吨）

资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：Wind，安泰科，山西证券研究所

5月三元材料供需下滑。根据百川盈孚，5月三元材料单晶 523 市场均价在 13.07 万元/

吨，较上月同期持稳。需求方面，下游电芯厂累库，需求小幅下滑；供给方面，5月供应量下

滑约 10%，一线企业减产较多，二三线变化较小。预计后续价格将随原材料碳酸锂变化。

图 17：三元材料 523价格和利润（元/吨） 图 18：三元材料开工率（%）
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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

5月磷酸铁锂价格小幅下降。根据百川盈孚，截止 5 月 28 日，磷酸铁锂动力型月均价为

43089 元/吨，上月同期下调 418 元/吨，跌幅为 9.6%。铁锂厂接单减少，供应小幅减量，头

部铁锂厂开工率普遍为 5-8成，下游新能源汽车进入淡季需求较弱，储能侧 Q2需求增长或将

提振铁锂需求。预计 6月价格稳定。

图 19：磷酸铁锂价格和利润（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

5月负极材料价格小幅下降，人造石墨需求上行。根据百川盈孚，5月锂国锂电负极材料

市场均价为 33193 元/吨，较 5 月 1 日下调 55 元/吨，跌幅为 0.17%。5月人造石墨需求上

行，出货量上升，天然石墨需求较弱，产能过剩，价格承压下调。我们预计 6月负极材料价格

地位持稳为主。
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图 21：负极材料价格和利润（元/吨） 图 22：负极材料开工率（%）

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

5月隔膜供需格局偏紧。根据百川盈孚，5月国内湿法隔膜月均价 1.10 元/平方米，较上

个月价格上涨 0.01 元/平方米；国内干法隔膜月均价 0.465 元/平方米，较上月价格持平。头

部企业在下游订单支撑下，开工率保持高位，需求分化，头部电芯厂需求持稳，部分数码、小

动力电芯需求转弱。整体市场供需偏紧，短期价格企稳。

图 23：隔膜市场均价和利润 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

5月六氟磷酸锂供需较弱。根据百川盈孚，六氟磷酸锂市场月均价为 69333元/吨，较上月

均价下调 2257元/吨，减幅 3.15%。六氟磷酸锂产量有所提升，头部企业开工率高，其余企业

仅有少量订单，行业供需依旧疲软。预计 6月价格或将下调。
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图 25：六氟磷酸锂价格和利润（元/吨） 图 26：六氟磷酸锂开工率（%）

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

4. 投资建议

6月碳酸锂价格预计在 9.4-10.2万元/吨间震荡，当前进入新能源汽车传统消费淡季，动力

电池需求较弱，电芯厂有部分库存待消耗，储能需求保持增量，而碳酸锂价格走弱预期增加，

材料供给端产能尚未出清，预计产业链价格将继续博弈。重点推荐：宁德时代；建议关注：恩

捷股份、华友钴业、当升科技、湖南裕能、天赐材料、翔丰华、天奈科技、湘潭电化、三祥新

材、瑞泰新材、科陆电子等。

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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