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交银国际研究 
行业更新

2025 年 1 月 14 日

2024 年中国电池装车量同比增 42%；新一轮国补有望带动装车量增长

 受益于新能源车销量增长，2024年动力电池装车量同比+41.5%；磷酸铁锂
装车量增长强势，占比超 74%。2024 全年新能源汽车累计销量 1089.9 万
辆，同比+40.7%，新能源汽车渗透率 49.4%，较去年同期提升 9.1 个百分
点。 受益于此，根据中国汽车动力电池产业创新联盟公众号，2024 年中
国动力电池累计装车量 548.4 GWh，同比+41.5%，其中三元电池装车量
139.0 GWh，同比增 10.2%，占总装车量 25.3%；磷酸铁锂电池装车量
409.0 GWh，同比增 56.7%，占总装车量 74.6%，同比提升 7 个百分点。

 2024 年中国动力电池产销量同比高增，储能出口增速强劲。2024 年中国
电池总产量为 1096.8 GWh，同比+41.0%，电池销量为 1039.5 GWh，同比
增长 42.4%，产销比为1.06，和 2023年基本持平。出口方面，2024年中国
电池出口 197.1 GWh，同比+29.2%，占 2024 年销量的 19.0%。其中储能电
池出口明显强于动力电池，2024 年动力电池出口量同比+5.0%，而储能等
其它电池出口量同比+151.6%，占总出口的 32.2%（vs 2023 年 16.5%）。

 特斯拉上海储能超级工厂通过竣工验收，预计2025年1季度投产。特斯拉
上海储能超级工厂于 2024 年 5 月开工建设，2024 年 12 月通过竣工验收，
规划年产 1 万台商用储能电池 Megapack，储能规模近 40 GWh。储能超级
工厂将是特斯拉全球重要的生产基地和出口基地，其建成投产有助于缓解
当前 Megapack 的供需矛盾。

 投资启示：得益于新能源车渗透率提升，2024 年中国动力电池产销保持
高增态势。展望 2025 年，得益于新一轮消费品以旧换新政策出台，补贴
范围进一步扩大，我们预计 2025 年新能源汽车渗透率或进一步提升至 
60%，有望带动动力电池装车量维持增长态势。储能方面，得益于中国大
储强配加码以及美国新一轮电网改造，我们预计储能电池销量有望延续
2024 年强劲增势，储能出口占比仍有进一步提升空间。此外，2024 年固
态电池产业化进程加速，部分车企和电池企业规划了固态电池量产进度，
有望驱动材料体系升级迭代，固态电解质、正负极、多孔铜箔和铝塑膜等
相关产业链有望受益。个股方面我们建议关注具有成本和技术优势，以及
出海布局领先的宁德时代（300750 CH/买入）。

估值概要 

资料来源：FactSet(未评级为一致预测)、交银国际预测(覆盖公司) 

行业与大盘一年趋势图 

资料来源: FactSet 
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公司名称 股票代码 评级 目标价 收盘价 -----每股盈利----- ----市盈率---- ----市账率---- 股息率
FY25E FY26E FY25E FY26E FY25E FY26E FY25E

(当地货币) (当地货币) (报表货币) (报表货币) (倍) (倍) (倍) (倍) (%)
宁德时代 300750 CH 买入 310.10 246.91 15.143 17.050 16.3 14.5 3.87 3.28 NA
亿纬锂能 300014 CH 买入 56.51 43.05 2.779 3.502 15.5 12.3 1.95 1.68 NA
国轩高科 002074 CH 买入 29.07 20.36 0.610 0.840 33.4 24.2 1.53 1.49 NA
中创新航 3931 HK 买入 15.59 12.28 0.578 0.850 20.0 13.6 0.57 0.54 NA
瑞浦兰钧 666 HK 中性 14.25 10.14 -0.552 -0.345 NA NA 2.35 2.57 NA
欣旺达 300207 CH 未评级 NA 20.68 1.195 1.430 17.3 14.5 1.45 NA 1.3
孚能科技 688567 CH 未评级 NA 10.65 -0.150 -0.030 NA NA 1.25 NA 0.0
平均 20.5 15.8 1.85 1.91 0.6
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中国电池产销量和装机量

图表 1: 中国动力和其它电池当月产量及增速

资料来源: 动力电池联盟，交银国际        *2023 年 8 月前仅统计动力电池产量

图表 2: 中国动力电池当月装车量及增速

资料来源: 动力电池联盟，交银国际
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图表 3: 中国动力和其它电池当月出口量及增速

资料来源: 动力电池联盟，交银国际

图表 4: 中国动力电池装机比例-按正极材料

资料来源: 动力电池联盟，交银国际
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图表 5: 中国动力电池企业装车量排名（2024 年 12
月）

序号 企业名称 装车量

(GWh)
占比 

(%)
对比上月占比变化

(百分点)

1 宁德时代 34.3 45.5% 2.8 ppts

2 比亚迪 17.5 23.2% -1.9 ppt

3 中创新航 4.2 5.6% -1.1 ppt

4 国轩高科 4.2 5.6% 0.3 ppt

5 蜂巢能源 3.2 4.2% 0.7 ppt

6 亿纬锂能 2.8 3.8% 0.7 ppt

7 瑞浦兰均 1.9 2.5% -0.1 ppt

8 欣旺达 1.7 2.3% -0.4 pp

9 正力新能 1.1 1.4% -0.4 ppt

10 极电新能源 1.0 1.3% 0.0 ppt
资料来源: 动力电池联盟，交银国际

图表 6: 中国动力电池企业装车量排名（2024 年 1-
12 月）

序号 企业名称 装车量

(GWh)
占比 

(%)
对比上月占比变化

(百分点)

1 宁德时代 246.01 45.1% 1.9 ppt

2 比亚迪 135.02 24.7% -2.5 ppts

3 中创新航 36.48 6.7% -1.8 ppt

4 国轩高科 35.04 4.6% 0.5 ppt

5 亿纬锂能 18.7 3.4% -1.0 ppt

6 蜂巢能源 17.36 3.2% 0.9 ppt

7 欣旺达 15.79 2.9% 0.8 ppt

8 瑞浦兰均 12.14 2.2% 0.9 ppt

9 正力新能 9.85 1.8% 0.4 ppt

10 爱尔集新能源 7.66 1.4% -0.8 ppt
资料来源: 动力电池联盟，交银国际

图表 7: 动力电池装车量市场集中度（2024 年 12 月）

装机量 (GWh) 环比 同比 市场份额 同比占比变化

CR3 56.0 11.9% 58.2% 74.2% -0.2 ppt
CR5 63.3 13.2% 59.9% 84.0% 0.7 ppt
CR10 71.8 12.6% 57.9% 95.2% 0.3 ppt
资料来源: 动力电池联盟，交银国际

图表 8: 交银国际电池行业覆盖公司

股票代码 公司名称 评级

收盘价

 (交易货币)
目标价

 (交易货币) 潜在涨幅

最新目标价/评级

发表日期 子行业

3931 HK 中创新航 买入 12.28 15.59 26.9% 2024年 12月 02日 电池

300750 CH 宁德时代 买入 246.91 310.10 25.6% 2024年 12月 02日 电池

300014 CH 亿纬锂能 买入 43.05 56.51 31.3% 2024年 12月 02日 电池

002074 CH 国轩高科 买入 20.36 29.07 42.8% 2024年 12月 02日 电池

666 HK 瑞浦兰钧 中性 10.14 14.25 40.6% 2024年 12月 02日 电池

资料来源: FactSet，交银国际预测，截至 2025 年 1 月 13 日
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交银国际
香港中环德辅道中 68 号万宜大厦 10 楼

总机: (852) 3766 1899      传真: (852) 2107 4662 

评级定义

分析员个股评级定义 : 分析员行业评级定义：

买入：预期个股未来12个月的总回报高于相关行业。

中性：预期个股未来12个月的总回报与相关行业一致。

沽出：预期个股未来12个月的总回报低于相关行业

无评级：对于个股未来12个月的总回报与相关行业的比较，

分析员并无确信观点。

领先：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标杆指数具吸引力。

同步：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现与大盘标杆

指数一致。

落后：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标杆指数不具吸引力。

香港市场的标杆指数为恒生综合指数，A股市场的标杆指数

为MSCI中国A股指数，美国上市中概股的标杆指数为标普美

国中概股50（美元）指数
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等司法管辖区或国家的任何人或实体分发或由其使用。本报告的发送对象不包括身处中国内地的投资人。如知悉收取或发送本报告有可能构

成当地法律、法则或其他规定之违反，本报告的收取者承诺尽快通知交银国际证券。

本免责声明以中英文书写，两种文本具同等效力。若两种文本有矛盾之处，则应以英文版本为准。

交银国际证券有限公司是交通银行股份有限公司的附属公司。
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