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导读

动力电池是新能源电动汽车的“心脏”，占整车成本的

30%-40%，是潜在市场达数千亿的新兴产业。对动力电池核心

技术与供应链的争夺，将成为大国制造业竞争的另一制高点，且

很大程度上影响着未来全球新能源汽车的行业格局。当前行业发

展现状与竞争格局如何？未来中国能否在这场竞赛中胜出？

摘要

受益于下游新能源汽车发展，全球动力电池出货量 8 年增长

近百倍。2011 年开始新能源车步入高速发展期，2018 年全球新

能源乘用车销售达 200 万辆。作为主要中游产业，动力电池也

随之进入爆发期，全球动力电池出货量从 2011 年的 1.08GWh

上升至 2018 年的 106GWh，八年增长近百倍。

从政策层面来看，各国发展电池技术的侧重点有所不同。从

主要国家和地区最新的规划来看，动力电池方面中国和欧盟侧重



发展锂离子电池、日韩和美国侧重固态电池。从电池能量密度来

看，各国和地区普遍计划到 2030 年单体能量密度达 500Wh/kg。

从企业层面来看，龙头企业优势突出，市占率不断提高。装

机量 TOP5 的企业市占率不断提升，由 2016 年的 56.7%上升到

2018 年 65.9%。其中，宁德时代(93.250, 0.06, 0.06%)、松下

与 LG 化学市场份额占比最高、提升最快，总装机量增幅最大。

2018 年宁德时代装机量 21.3GWh，市占率 22%；松下装机量

20.7GWh，市占率 21.4%；LG 化学装机量 7.4GWh，市占率 7.6%。

前三大企业在技术、工艺等领域各具竞争优势。松下是全球最先

实现 NCA18650+硅碳负极圆柱电池量产的企业，在电化学体系、

生产良率与一致性方面居于领先地位；宁德时代率先实现了

NCM811 方形电芯的量产，并成功运用于广汽与宝马，技术路

线上成功实现由 NCM523 向 NCM811 的过渡；LG 化学的优势

在于其对化学材料的理解，技术路线为软包电池，是国际上最先

掌握层压叠片式软包的企业，而在 NCM811 的应用上，则落后

于宁德时代。

全球动力电池最终将寡头化。“油电平价”与行业学习曲线

带来的价格压力、动力电池需要巨额资本投入、产品研发周期缩

短都将加速这一进程。1）“油电平价”和动力电池行业“学习

曲线”要求至 2025 年动力电池价格将在目前水平下降一半至

100 美元/KWh。IEA（国际能源署）预计，电池包年产量由 1
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万上升至 5 万可以降低 9%的成本，由 10 万上升至 50 万则可以

降低 12%的成本。扩大生产规模是电池企业取得成本优势的重

要手段。

2）与集成电路类似，动力电池也是一个重度资本密集行业。

全球最大的汽车零部件企业博世曾一度进入动力电池领域，但发

现要达到 100GWh 的生产规模需要 200 亿欧元的投资，权衡风

险收益之后最终选择退出。这说明巨额的资本开支阻碍了潜在对

手的进入，使得现有的头部企业能够有机会提高自身的设备利用

率。

3）电池企业的产品研发周期正在缩短。1991 年锂离子电池

商用以来基本延续了以钴酸锂/锰酸锂/磷酸铁锂为正极、石墨为

负极的电池体系，但近几年来出于对能量密度的要求，正极材料

由 NCM111 向 NCM523/NCM622/NCM811 过渡，未来进一

步升级到 NCA/富锂锰基正极、硅碳负极甚至固态电池，对于电

池企业来说研发压力陡增，小企业更加难以竞争。此外，出于对

动力电池安全性的考量，整车厂选择动力电池供应商需要经过长

时间（一般长达 2-3 年）的测试、验证和筛选，一旦纳入供应链

后不会轻易更换供应商，这将进一步巩固和扩大行业领先者优势，

促使行业形成寡头竞争。



未来在技术、产能、客户等方面拥有卡位优势的企业将巩固

全球一线地位，行业二线格局仍存在变数。2018 年全球出货量

排名前十的电池企业中，具有全球竞争力的只有松下、LG 化学、

宁德时代、三星 SDI 四家。客户卡位看，LG 化学和宁德时代客

户群布局较全面，LG 化学基本覆盖海外高端车企，宁德时代在

国内市占率超过 50%，并成功进入大众、宝马等高端供应链；

产能情况看，宁德时代和 LG 化学产能规划最为积极，三星 SDI

及松下均比较保守；技术路线看，宁德时代的方形、LG 化学的

软包是行业主流发展方向，而松下圆柱路线相对小众；在业务定

位方面，三星和松下动力电池业务定位均为大集团、小业务，存

在一定程度管理体系臃肿、战略重视程度不够的问题。而宁德时

代主业为动力电池、管理相对灵活，LG 化学动力电池板块资本

开支占总开支 40%以上，战略重视程度高。对于行业二线电池

企业来说，车企出于供应链安全的考虑往往会扶持二供、三供，

这可能给部分具有技术、成本等差异化优势的二线企业带来机会。
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正文

1 全球动力电池八年百倍增长，中日韩三国鼎立

受益于新能源汽车不断普及，动力电池出货量 8 年增长近百

倍。自 2011 年后，以特斯拉、比亚迪(44.970, 0.27, 0.60%)等

为代表的新能源汽车高速发展，动力电池也进入爆发期。2018

年全球新能源乘用车共销售 200.1 万辆，全球锂电池 2018 年出

货量达 189GWh，其中动力电池出货量从 2011 年的 1.08GWh

上升至 2018 年的 106GWh，占整体锂电池行业的比例超过达到

56.1%。

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002594/nc.shtml


欧洲纷纷制定燃油车禁售计划，全球新能源汽车与动力电池

产业将进入成长期。2018 年全球新能源汽车销量占全部汽车销

量比例仅为 2.3%，其中中国占比 4.4%。根据各国政策规划，中

国要求 2025 年新能源汽车占汽车产销达到 25%，欧洲各国则制

定了燃油车禁售时间表，例如挪威要求到 2025 年实现燃油车禁

售，丹麦、荷兰、爱尔兰要求到 2030 年实现燃油车禁售，法国、

西班牙、英国、葡萄牙要求到 2040 年实现燃油车禁售。英国还

要求到 2030 年新能源乘用车销量占比 50%-70%。欧盟 2019

年 4 月通过新的碳排放规定：到 2025、2030 年，新登记乘用

车碳排放量在 2021 年基础上分别减少 15%、37.5%；但是，据

欧洲环保署数据，节能技术改进仅能实现年均 1.5%-2%左右的

碳排放降幅。不达标将面临高额罚款，发展新能源汽车将是欧洲

车企唯一选择。大众、宝马、沃尔沃提出，到 2025 年新能源汽

车销量占比 25%、30%、50%；本田提出，到 2030 年新能源汽

车销量占比 65%。根据 Marklines 预测，未来 5 年全球动力电

池行业将持续高速增长，2025 年全球装机量可达 850GWh、市

场空间可达 5800 亿元。



全球动力电池产能集中于中、日、韩三国，2018 年三国合

计全球占市占率达 97%。中国、日本、韩国是全球动力电池市

场主力军，三个国家全球出货量占比连续 5 年保持 90%以上。

其中，中国发展最为迅猛，2015 年赶超日本成为全球最大的动



力电池生产国，2018 年中国动力(20.440, 0.25, 1.24%)电池出

货量约 65GWh，全球占比 61.3%。

行业前十中日韩企业地位突出。自 2015 年以来，全球动力

电池企业前十均被中日韩企业包揽，整体销量占比于 2016 年到

达顶峰为 84.2%。2018 年前十企业动力电池出货量约 86.7GWh，

中国、日本、韩国企业数量分别为 6 家、2 家、2 家，其中宁德

时代以约 24.9GWh 出货量保持第一。从产能规划来看，全球电

池企业工厂规划从 2015 年的 3 座扩张至 2019 年 1 月的 68 座，

规划产能也升至 2028 年的 1.45TWh。
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2 主要国家和地区的电池技术路线战略规划

自 2013 年起，全球主要国家和地区纷纷制定本国和地区相

应的动力电池规划路线，适用对象包括纯电动汽车、插电混合动

力汽车等。目前，全球动力电池技术发展尚未获得共识，各国和

地区各个技术路线均有涉及，包括锂离子电池、全固态电池等。

从电池能量密度来看，各国和地区普遍计划到 2030 年单体能量

密度达 500Wh/kg。



2.1 中国：各阶段目标明确

中国动力电池各阶段发展规划明确。中国电池规划主要由国

务院、工信部等规划，主要政策包括“十三五”、《节能与新能

源汽车产业发展规划（2012-2020 年）》、《节能与新能源汽

车技术路线图》等。技术发展路线方面，《节能与新能源汽车技

术路线图》详尽规划了中国动力电池和新型电池的各阶段对应要

求，主要分为三个阶段：

1）2020 年应满足 300km 以上纯电动汽车需求：单体能量

密度达 350Wh/kg 和 650Wh/L、单体比功率达 1000W/kg、单

体成本降至 0.6 元/Wh、循环寿命 2000 次。



2）2025 年应满足 400km 以上纯电动汽车需求：单体能量

密度达 400Wh/kg 和 800Wh/L、单体比功率达 1000W/kg、单

体成本降至 0.5 元/Wh、循环寿命 2000 次。

3）2030 年应满足 500km 以上纯电动汽车需求：单体能量

密度达 500Wh/kg 和 1000Wh/L、单体成本降至 0.4 元/Wh、

循环寿命 3000 次。

2.2 日本：推动全固态电池和新型电池发展

对比其他国家，日本更侧重发展氢能和燃料电池，并发布例

如《氢能与燃料电池战略路线图》、《能源基本计划》等规划，

但并不表示日本放松对动力锂电池的发展。



日本新能源汽车相关产业链规划主要由经产省负责，行业层

面则主要由日本新能源产业的技术综合开发机构（NEDO）负责。

2018 年 5 月经产省举办“日本汽车新时代”战略会议，制定至

2030 年的新能源汽车领域的中长期规划，包括汽车渗透率、车

身轻量化、电池研发、人才培养等方面。动力电池方面，侧重固

态电池的研发，分为两个阶段，至 2025 年普及第一代全固态电

池、至 2030 年普及第二代全固态电池，并将成本从 3 万日元

/kWh 降至 1 万日元/kWh、将能量密度从约 150Wh/kg 提升至

约 500Wh/kg。此外，日本还着力推荐新型电池的研究，例如硫

化物电池、锌电池等。

2.3 欧盟：电池全生命周期详尽规划

动力电池是欧盟为发展去碳化和可再生能源社会其中的一

部分。欧盟十年经济发展规划的最新框架“地平线 2020”计划

（Horizon 2020）计划从 2014 年至 2020 年向工业、科研、商

业等领域共计投入经费 770.28 亿欧元，其中电池专项拨款共计

1.14 亿欧元，包括锂离子电池材料与传输模型、先进锂离子电

池的研究与创新等 7 个课题。

在欧盟委员会的号召下，欧洲于 2017 年成立电池联盟。为

应对强势的亚洲地区动力电池行业发展，欧洲电池联盟制定了

《电池战略行动计划》，包含电池原材料到电池回收全流程，目



标是：1）确保原材的可持续供应，并为成员国规划好需要探索

和储备的原材料，分别为钴（芬兰，法国，瑞典和斯洛伐克），

锂（奥地利，捷克共和国，芬兰，爱尔兰，葡萄牙，西班牙，和

瑞典），天然石墨（奥地利、捷克、德国、斯洛伐克和瑞典），

镍（奥地利、芬兰、法国、希腊、波兰、西班牙和联合王国）；

2）支持各项电池产业链，其中德国为电池制造提供 10 亿欧元、

法国为电池价值链提供 7 亿欧元；3）加快对例如锂电池、固态

电池等先进技术研发创新；4）加强培养相关技术人才，包括人

才教育、技术训练、全球专家吸引等；5）强化电池产业链的安

全和可持续性，包括事先产品设计到事后产品回收，确保电池全

流程安全可靠；6）与监管框架和政策保持一致，例如《绿色车

辆指令》、《二氧化碳排放标准》等。

2.4 美国：明确中长期目标，投入力度降低

美国是最早对动力电池进行研发投入的国家之一，规划主要

由美国能源部下属的汽车技术办公室（Vehicle Technologies

Office）执行，研发主要由阿贡国家实验室进行，包括电池的成

本控制、循环回收、电池表面改性剂、新型材料等各种前沿技术。

影响美国动力电池发展的主要有两个政策规划，一为 2013 年美

国能源部能源效率与可再生能源办公室颁布的《电动汽车普及大

挑战蓝图》，提出到 2022 年，电池成本要求降低到 125 美元

/kWh、能量密度达到 250Wh/kg、体积能量密度 400Wh/L、



功率密度达到 2000W/kg。二为 2016 年奥巴马政府发起的“电

池 500”计划（Battery 500），目标是开发金属锂电池（金属

锂代替石墨），能量密度达 500Wh/kg，循环次数 1000 次，连

续 5 年共计超 5000 万美元投入。

根据美国能源部 2020 年预算报告，美国更新规划明确将在

2028 年前将电池成本降低至 80 美元/kWh、续航里程提升至

300 英里以上（约 483 公里）、充电时间小于 15 分钟。更详细

的电池技术规划由汽车技术办公室下属的美国先进电池协会制

定，包括 2030 年后先进电池能量密度达 500Wh/kg。

不同于前几年的大力投入，目前美国能源部将重心转移至电

网改造和能源存储，整个汽车技术部门的预算投入较大减少，其

中电池和电气预算 3940 万美元，较 2019 年降低 1.24 亿美元。

其中减少了创新型电池的性能测试、先进电池材料和电化学优化

研究两个项目的资金，取消了电池安全性和热性测试的项目资金。

此外，还将电池正极研究小组数量缩减为一组。

3 全球动力电池巨头情况

3.1 全球动力电池企业竞争格局



市场集中度不断提高，龙头优势凸显。装机量 TOP5 的企业

市占率不断提升，由 2016 年的 56.7%上升到 2018 年 65.9%。

其中，宁德时代、松下与 LGChem 市占率提升最快，总装机量

增幅最大。2016-2018 年宁德时代装机量 21.3GWh，累计增长

233%，市占率 22%，提升 7.2%；松下装机量 20.7GWh，累计

增长 171%，市占率 21.4%，提升 3.8%；LG 化学装机量 7.4GWh，

累计增长 300%，市占率 7.6%，提升 3.4%。



3.2 全球动力电池主流企业介绍

3.2.1 宁德时代

宁德时代 2018 年总出货量为 24.9GWh，全球第一。产品

类型主要有高镍三元和磷酸铁锂两种，2018 年三元电池占比

56.1%，磷酸铁锂电池占比 43.9%。产品形状以方形电池为主，

部分供应软包电池。配套车企主要为国内上汽、北汽、奇瑞等厂

商，并逐步进入海外高端车企供应链，2018 年全年配套新能源

汽车超过 1000 余款。

产业链布局方面，宁德时代已经实现上中下游全方位布局。

上游方面，宁德时代除了大规模储备镍、钴、铜等重要材料，还



收购了邦普 66.72%股权强化自身对正极材料的回收。中游方面，

宁德时代深度绑定整车企业，与上汽、戴勒姆等多家企业签订采

购协议。下游方面，宁德时代参股整车公司，例如芬兰 Valmet，

参与开发 20 年以上的超长寿命储能系统，增加公司储能技术储

备、扩大业务范围。



技术路线规划方面，宁德时代分为短、中、长期规划，从目

前的 NCM811（单体能量密度 250-280Wh/kg）转型成 2030

年的新型锂空气电池（单体能量密度 500-700Wh/kg），预计

2021 年 Pack 能量密度达 210-250Wh/kg，成组效率约 80%。

产能规划方面，宁德时代规划整体产能于 2020 年达 54GWh

左右，目前工厂主要在宁德和青海，正在江苏溧阳建设 10GWh

的动力电池项目、湖西 24GWh 项目，及上汽时代合资的

8GWh 项目。为扩大影响力，宁德时代将在德国建设基地，预计

2021 年投产约 14Gwh 产能，供应宝马、大众、戴姆勒、捷豹

路虎等海外车企。

3.2.2 松下电器



松下电器 2008 年并购三洋电机，2009 年与特斯拉合资建

厂，是动力电池领域领跑者。2018 年松下动力电池出货量约

22.3GWh，排名全球第二、市场份额 21%，合作车企以特斯拉

为主，其他包括大众、通用、福田等。松下以圆柱型电池闻名，

旗下生产的 NCA21700 电池单体能量密度约 300Wh/kg。

松下与特斯拉深度绑定，采用镍钴铝酸锂（NCA）路线，并

以 18650 和 21700 圆柱电池闻名。横向来看，当竞争对手 2013

年做磷酸铁锂电池与 NCM111 时，特斯拉和松下已经着手使用

NCA 三元电池；当竞争对手 2017 年开始由低镍材料过渡到

NCM622/NCM811 高镍正极材料时，特斯拉和松下探索更高能

量密度的硅碳负极应用。纵向来看，特斯拉和松下一直坚持使用

NCA 作为电芯正极材料，并不断提高镍含量、降低钴含量。对

比最新 Model 3 与 Roadster 两款汽车，特斯拉平均每款车钴含

量降低约 60%。根据特斯拉 2018 年一季度报告，Model 3 的

电芯能量密度超过其他任何一款竞品所使用的电芯，其钴含量低

于主流电芯制造厂即将量产的下一代 NCM811 电芯产品。



为降低客户集中度过高的风险，松下开始尝试扩展技术路线

和合作对象。技术路线方面，松下加强方形和固态电池的研究；

合作部署方面，松下在提高已有电池工厂产能规划的同时，新增

方形和固态电池工厂。目前松下在日本（4）、中国（3）、美国

（1）共设立 8 个电池厂，其中日本和大连工厂均生产方形电池。

此外，松下与丰田达成协议，于 2020 年前成立合资公司，主要

进行方形和固态电池的研发。产能规划方面，为保持竞争优势、

稳固行业地位，松下不断增加规划产能，预计 2020 年达 72GWh。



3.2.3 比亚迪

比亚迪动力电池主要用于自供，产品类型有方形高镍三元和

磷酸铁锂电池两种，2018 年出货量 13.8GWh，全球占比 13%、

排为第三。比亚迪不断提高高镍三元电池装机，由 2017 年 15%

提升为 2018 年 60%。

产业链一体化与电池技术的积累虽然使得比亚迪新能源汽

车具备一定先发优势，但封闭的供应体系却制约了动力电池部门

的快速发展。比亚迪动力电池最大的客户是同集团的比亚迪新能

源汽车，2018 年配套新能源汽车共 22.5 万辆，其中比亚迪自供

占比高达 99.9%，仅约 80 余辆供应北京华林、泰开汽车和徐工

机械(5.030, -0.01, -0.20%)。为改善目前封闭的生态体系，比亚

迪加快产业全链拓展向外开放，上游方面，除资产正极、电解液、

隔膜等原材料，比亚迪主要通过合资形式进行锂资源、前驱体等

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz000425/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz000425/nc.shtml


资源开发。中游方面，加快自身电池业务的独立计划，预计 2023

年单独上市。下游方面，比亚迪积极寻求其他整车企业合作。

技术路线规划方面，比亚迪产品目前以 NCM523、NCM811

为主，单体能量密度分别约在 240Wh/kg、260Wh/kg 左右，

为实现 2020 年单体能量密度达 300Wh/kg 的目标，比亚迪开

始研究使用硅基为负极材料。

产能规划方面，2018 年比亚迪实际产能约 28GWh，其中

三元电池 18GWh、磷酸铁锂电池 10GWh。工厂集中内地，分

别为惠州（2GWh）、深圳（14GWh）、青海（12GWh）三地。

根据目前披露的规划，未来产能扩充包括青海工厂二期 12GWh、

2018 年 7 月与长安汽车(9.480, 0.06, 0.64%)合资签订 10GWh、

2018 年 8 月重庆 20GWh、2018 年 9 月西安 30GWh，此外 2019

年 5 月签订的长沙宁乡工厂还在规划中。

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz000625/nc.shtml




3.2.4 LGChem

2018 年韩国 LGChem 动力电池出货量约 8.5GWh，全球市

场份额 8%，累计出售约 2 亿块电池、搭载新能源汽车超 21 万

台，合作车企包括现代、起亚、沃尔沃等。LG Chem 主打高镍

三元软包电池，以 NCM622 为主，其次为 NCM811，电芯能量

密度约在 200-250Wh/kg 左右，根据规划，预计 2020 年达到

续航里程 500 公里、快充时间 30 分钟、能量密度 700Wh/L。



LGChem 投入力度大且规划激进。研发方面，作为软包电

池的领导者，LGChem 一直保持高额的投资和规划，研发投入

金额从 2015 年的 5939 亿韩元（约 35.9 亿人民币）提高至 2018

年的 10618 亿韩元（约 64.2 亿人民币），研发人员从 2015 年

的 3388 人增长至 2018 年的 5458 人，根据 LGChem 规划，至

2023 年还将保持约 5%-12%年增速继续增加技术人员和投入资

金。产能方面，LGChem 全球共有 5 座工厂，韩国、美国、波

兰各有一座工厂，中国南京 2 座，2018 年全球产能达 51GWh，

主要得益于现代 Kona、捷豹 I-Pace、雷诺 Zoe 的全球强劲销量，

此外还依靠美国工厂获得大量的雪佛兰和克莱斯勒订单。目前，

LGChem 作为特斯拉中国工厂的电池合作方，承接来自特斯拉

的大量订单，发展速度和全球地位将进一步提高。面对逐渐开放

的中国市场、颇见成效的欧洲工厂，LGChem 于 2019 年在中国

和波兰各新增一座工厂，并将全球产能调整为 2022 年达约

110GWh。产业链布局方面，2018 年 LGChem 与华友钴业

(31.340, -0.59, -1.85%)合资成立两家材料公司，分别是投资 10

亿元位于浙江衢州的华金新能源，主营三元前躯体；投资 30 亿

元位于江苏无锡的乐友新能源，主营正极材料。此外，LGChem

参股硫酸镍供应商 Kemco 公司、与锂矿企业 Pilbara Minerals

在韩国共建锂加工厂。

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sh603799/nc.shtml
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3.2.5 三星 SDI

三星 SDI 于 1999 年进入电池领域，2008 年与博世合作，

正式开发动力电池业务，2018 年出货量占全球份额约 4.2%、排

为第五。三星 SDI 产品线齐全，包括 BEV 纯电动汽车用电池

（60Ah、94Ah）、PHEV 插电混合用电（26Ah、37Ah）、HEV

混合电动车用电池（5.2Ah、5.9Ag）、为低压系统设计高功率

电池（4Ah、11Ah）。从产品来看，三星 SDI 主攻方形三元电

池，目前单体能量密度约在 220-250Wh/kg 左右。三星 SDI 的

主要客户集中欧美，并且是宝马电动车系列的专属供应商，拥有

良好的豪华车车企合作关系。

技术路线规划方面，目前三星主要有 NCM111 和 NCM622

电池，根据规划，技术朝着

“NCM111-NCM622-NCM811-NCM811 提升-全固态电池”



的路线图升级。从能量密度来看，三星 SDI 计划第五代产品于

2020 年达 300Wh/kg 以上。与此同时，还将改良产品尺寸，引

入快充材质和新型材料，向轻量化发展。

3.3 全球主流动力电池企业对比

技术与工艺制造环节，各企业格局特色。松下是全球最先实

现 NCA18650+硅碳负极圆柱电池量产的企业，在电化学体系、

生产良率与一致性方面居于领先地位；CATL 率先实现了

NCM811 方形电芯的量产，并成功运用于广汽与宝马，技术路

线成功实现由 523 向 811 的过渡；LG Chem 的优势在于其对化



学原料的理解，技术路线为软包电池，是国际上最先掌握层压叠

片式软包的企业，而在 NCM811 的应用上，则落后于宁德时代。

4 动力电池竞争格局展望

全球动力电池未来注定走向寡头化。“油电平价”与行业学

习曲线带来的价格压力、动力电池需要巨额资本投入、产品研发

周期缩短都将加速这一进程。1）“油电平价”和动力电池行业

“学习曲线”要求至 2025 年动力电池价格将在目前水平下降一

半至$100/KWh。IEA（国际能源署）预计，电池包年产量由 1

万上升至 5 万可以降低 9%的成本，由 10 万上升至 50 万则可以

降低 12%的成本。因此，扩大生产规模是电池企业取得成本优

势的重要手段，这也造成行业现有产能与产能规划远远超出实际

需求；2）与集成电路类似，动力电池也是一个重度资本密集行



业。全球最大的汽车零部件企业博世曾一度进入动力电池领域，

但发现要达到 100GWh 的生产规模需要 200 亿欧元的投资，权

衡风险收益之后最终选择退出。这说明巨额的资本开支阻碍了潜

在对手的进入，使得现有的头部企业能够有机会提高自身的设备

利用率；3）电池企业的产品研发周期正在缩短。1991 年锂离子

电池商用以来基本延续了以钴酸锂/锰酸锂/磷酸铁锂为正极、石

墨为负极的电池体系，但近几年来出于对能量密度的要求，正极

材料由 NCM111 向 NCM523/NCM622 过渡，未来进一步升级

到 NCM811/NCA/富锂锰基正极、硅碳负极甚至固态电池，对

于电池企业来说研发压力陡增，小企业更加难以竞争。此外，出

于对动力电池安全性的考量，整车厂选择动力电池供应商需要经

过长时间（一般长达 2-3 年）的测试、验证和筛选，一旦纳入供

应链后不会轻易更换供应商，这将进一步巩固和扩大行业领先者

优势，促使行业形成寡头竞争。

目前一线电池厂呈四强争霸格局，未来在技术、产能、客户

等方面拥有卡位优势的企业将巩固全球一线地位，行业二线格局

仍存在变数。2018 年全球出货量排名前十的电池企业中，具有

全球竞争力的只有松下、LG Chem、CATL、三星 SDI 四家。以

中长期视角，从客户卡位、产能规划、技术与管理等角度分析，

CATL 与 LG Chem 客户布局全面、产能规划积极、技术路线符

合主流趋势、工艺水平领先、高度战略上重视动力电池业务，未



来可能进一步巩固行业地位。对于行业二线电池企业来说，车企

出于供应链安全的考虑往往会扶持二供、三供，这可能给部分具

有技术、成本等差异化优势的二线企业带来机会。

4.1 客户对比：CATL 和 LG Chem 卡位高端客户群

客户资源上，LG Chem>CATL>松下>三星 SDI。LG Chem

与 CATL 客户覆盖全面，而松下与三星客户结构高度集中。LG

Chem 基本囊括了所有国际主流车企，而 CATL 的已配套客户主

要为国内车企与合资企业，并逐步打入海外高端供应链，松下的

主要客户为特斯拉，三星的主要客户为宝马和大众。



宁德时代深耕国内一线车企，并逐步打入海外高端供应链。

宁德时代国内客户包括北汽、上汽、吉利、广汽等主流车企，本

土市占率可达 50%以上；海外客户卡位宝马、大众、本田、丰

田等高端车企，成为宝马的主要供应商，软包电池也打入奔驰供

应链。

LGChem 基本囊括国际主流车企，客户布局完善。LGChem

目前已经占据了除特斯拉、日系车企以外的绝大部分车企供应链，

在国内也与吉利汽车设立了合资企业。

松下深度绑定特斯拉，客户群相对单一。松下对特斯拉依赖

度极高，其他客户方面 2019 年与丰田合资成立电池厂，客户拓

展相对落后其他电池企业。另外，特斯拉 2019 年开放其电池供

应链，未来宁德、LG 均有机会进入，预计对松下会有较大冲击。

三星 SDI 的客户群体结构集中，且绑定松散。三星 SDI 的

客户群体主要集中于宝马和大众，占比分别为 44%和 56%。但

宝马和大众的供应链同时也向其他电池企业开放，目前宁德已经

成为宝马动力电池主要供应商，LG 和松下也为大众提供动力电

池。



4.2 产能情况：CATL 与 LG 扩展积极，松下产能规划保守

从当前产能规模来看，松下>CATL>LG Chem>三星 SDI。

松下先有产能规模较高约为 50Gwh，CATL 和 LG Chem 较为接

近均为 30GWh 左右，三星 SDI 产能规模较小不足 10GWh；从

产能利用率看，CATL>松下>三星 SDI>LG Chem。2018 年宁

德时代产能利用率达到 105%，而同时国内整体产能处于过剩状

态，2019 年一季度整体产能利用率不足 30%，也体现了宁德时

代优质产能的稀缺性；松下由于特斯拉 Model 3 的爆发产能利

用率也较高达到 63%；三星 SDI 与 LG Chem 产能利用率分别为



35%与 30%，其中 LG Chem 中国、韩国电池基地处于满产状态，

美国、波兰由于达产较晚，目前出货量较大拉低了整体水平。

从产能规划情况看，CATL 与 LG Chem 产能规划积极远期

超过 100Gwh，松下与三星 SDI 相对保守，远期分别为 70Gwh

和 50Gwh。CATL 在福建、青海、溧阳以及德国均有产能基地，

与上汽、广汽及东风也合资成立电池厂，预计 2022 年项目陆续

达产之后产能总规模可达 148.9Gwh。LG 在韩国、美国、波兰、

中国南京均有电池基地投资，预计 2020 年产能规模可达 97Gwh，

与通用合资电池厂产能规划 30Gwh，2022 年达产之后可达

127Gwh。松下与特斯拉合资工厂专供产能 35Gwh，2020 年大

连、日本（含消费）电池厂达产之后产能分别为 9Gwh 和 30Gwh，

预计 2020 年后产能为 74Gwh。三星预计 2020 年中国、韩国、



匈牙利、美国产能分别为 38.4Gwh、12Gwh、12Gwh、1Gwh，

合计产能 49.4Gwh。

4.3 技术路线：CATL 方形、LG 软包是主流，松下圆柱相对

小众

方形和软包是当前以及未来主流封装方式，圆柱电池较为小

众。国内情况来看，宁德时代、比亚迪等国内电池巨头均选择方

形技术路线，2018 年国内装机的市场份额方形电池达到 74%。

从海外情况来看，由于特斯拉 Model 3 销量大增，圆柱电池占

比较高达到了 53%。但方形和软包仍然是车企主流的选择。2019

年一季度海外销量靠前的十四款车中，除特斯拉采用圆柱方案外，

其余 6 款采用软包电池、5 款采用圆柱电池。



从技术路线选择来看，全球前六大电池巨头中，方形是最主

流的选择，中日韩电池企业均有布局，其中中国宁德时代是方形

领域的龙头，比亚迪、韩国三星 SDI 均以方形产能为主，松下也

有意对方形布局；软包电池领域 LG 具有较强的技术积累，韩国

LG 和 SKI 是软包电池的主导供应商，其中 SKI 是奔驰北美地区

动力电池供应商，LG 客户涵盖了沃尔沃、雷诺日产、通用、现

代、奥迪等多家主流车企，同时 LG 也是下一代日产 Leaf 的供

应商。布局圆柱路线的电池厂较少，主要是日本松下与特斯拉建

立合资工厂，为特斯拉独家供货。



4.4 业务重心：CATL、LG 集中动力电池领域，松下与三星

SDI 大集团小业务

宁德时代脱胎于 ATL，主营业务即动力电池，收入占比超过

80%。对比其他电池企业为大集团中的某一个业务板块，宁德时

代在管理上相对灵活，整体效率最优。

LG Chem 高度重视动力电池板块，年资本投入占比超 40%。

LGChem 为 LG 电子集团子公司，公司以化学和材料业务起家，

1998 年开始进入锂电池领域，对于化学材料具有深刻的理解，

在正极、隔膜、电解液方面具有雄厚的技术积累。公司积极布局

动力电池业务，电池业务资本开支逐年提高，2018 年超过 100

亿，总开支占比超过 40%，动力电池带来的收入占比为 23%。



松下动力电池业务为“大集团，小业务”。松下动力电池业

务属于 AIS 板块下的能源部门，2018 年能源部门收入 419 亿元，



仅占集团业务收入 8%，业务利润率为 2%。动力电池业务占集

团收入比重较小，集团难以聚焦动力电池业务。在管理上由于集

团体系过于庞大，难以灵活调整。

三星 SDI 动力电池收入占比不足 3%，整体地位不高。三星

SDI 是三星集团电子领域的附属产业，目前主要包含半导体显示

材料和二次电池业务两个业务板块，其中二次电池包括消费电池、

动力电池和储能电池三个板块。2018 年二次电池业务收入 431

亿人民币，在集团中占比不足 3%，在集团内部地位不高。




