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动力电池装机量高增长，整线锂电设备企业更具前景 
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[Table_Summary]  11月新能源汽车动力电池装机总电量创年内新高。根据GGII统

计，2018年11月，我国新能源汽车动力电池装机总电量约为

8.91GWh，同比增长28%；环比增长50.15%，单月装机总电量

创年内新高。我们认为，总装机电量单月同比增速下降的主要原

因是2017年同期基数较高，环比增速大幅提升反映了在补贴换

挡预期下，整车厂商年末抢装热情较高。11月，前十大动力电池

企业装机总电量约为6.95GWh，合计占比为78%左右。其中，

CATL、BYD两家龙头企业11月装机量分别为3.6、1.35GWh，占

比分别为40.41%、15.11%。 

 我国新能源汽车行业爆发式增长，动力电池行业强者恒强。在全

球汽车电动化浪潮下，近年来我国新能源汽车行业呈现爆发式增

长，拉动我国动力电池行业高速扩张。2018年1-11月，我国动力

电池装机总电量同比增长77%至43.62GWh，CR5由2017年的

60.15%大幅提升15.36个百分点至75.51%，行业集中度进一步

提升。值得注意的是，CATL、BYD两大龙头企业2017年动力电

池装机量占比分别为28.70%、14.98%，2018年1-11月上升至

41.1%、22%，两者合计占比超过60%，强者恒强的趋势明显。 

 双积分政策驱动，我国新能源汽车渗透率将进一步提升。2017年

9月，五部委联合发布了《乘用车企业平均燃料消耗量与新能源

汽车积分并行管理办法》，从2018年4月1日正式实行，并自2019

年度起开始设定新能源汽车积分比例要求，2019、2020年分别

为10%、12%。对于传统能源乘用车生产量或者进口量达到3万

辆以上的车企，如果不满足新能源汽车积分比例要求，需要向其

他车企购买积分或者被动削减传统能源乘用车的产销量，因此双

积分政策将促使车企加大新能源汽车的投放力度。在行业补贴政

策逐渐退出的背景下，双积分政策将促进我国新能源汽车渗透率

不断提升，动力锂电池需求的稳定增长将对锂电设备形成持续拉

动作用。 

 绑定大客户的整线锂电设备厂商更具发展前景。由于锂电池产品

之间具有较强的差异性，需要设备公司深入考察客户生产环境，

充分了解相关生产设备的技术参数及自动化要求，从而进行个性

化设计、定制，因此客户对锂电设备厂商的选择具备一定的惯性。

基于此，在动力锂电池市场集中度提升的趋势下，凭借技术优势

与电池龙头形成绑定的设备企业存在先发优势。此外，由于整线

模式具备交付周期短、直通率高、服务响应快等优势，有利于提

升现有客户黏性、加快新客户开发进程，进而提升市场占有率，

建议继续关注先导智能、赢合科技。 

 风险提示：锂电池厂商扩产进度低于预期；贸易战引致的市场风

险；国内外二级市场风险。 
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11月新能源汽车动力电池装机总电量创年内新高。根据GGII统计，2018年11月，

我国新能源汽车动力电池装机总电量约为8.91GWh，同比增长28%；环比增长

50.15%，单月装机总电量创年内新高。我们认为，总装机电量单月同比增速下降

的主要原因是2017年同期基数较高，环比增速大幅提升反映了在补贴换挡预期下，

整车厂商年末抢装热情较高。11月，前十大动力电池企业装机总电量约为6.95GWh，

合计占比为78%左右。其中，CATL、BYD两家龙头企业11月装机量分别为3.6、

1.35GWh，占比分别为40.41%、15.11%。 

图 1：近两年 1-11 月我国新能源汽车动力电池装机量对比 图 2：2018 年 11 月我国动力电池装机量占比情况 

  

资料来源：GGII，国开证券研究部 资料来源：GGII，国开证券研究部   

我国新能源汽车行业爆发式增长，动力电池行业强者恒强。在全球汽车电动化浪潮

下，近年来我国新能源汽车行业呈现爆发式增长，拉动我国动力电池行业高速扩张。

2018年1-11月，我国动力电池装机总电量同比增长77%至43.62GWh，CR5由2017

年的60.15%大幅提升15.36个百分点至75.51%，行业集中度进一步提升。值得注

意的是，CATL、BYD两大龙头企业2017年动力电池装机量占比分别为28.70%、

14.98%，2018年1-11月上升至41.1%、22%，两者合计占比超过60%，强者恒强

的趋势明显。 

图 3：2017 年我国动力电池装机量占比 图 4：2018 年 1-11 月我国动力电池装机量占比 

  

资料来源：GGII，国开证券研究部 资料来源：GGII，国开证券研究部   

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

350%

400%

0

2

4

6

8

10

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月

2017年 2018年 同比(右轴)

单位：GWh

宁德时代

40.4%

比亚迪

15.1%
国轩高科

6.9%

比克电池

2.7%

亿纬锂能

2.7%

力神

2.4%

孚能科技

2.0%

桑顿

新能

源

2.0%

鹏辉

能源

1.9%

中航锂电

1.9%

其他

22.0%

宁德时代

28.70%

比亚迪

14.98%

沃特玛

6.43%

国轩高科

5.33%

比克动力

4.72%

孚能

3.17%

力神

2.73%

国能

2.21%

亿纬锂能

2.04%

智航

2.04%

其他

27.65%

宁德时代

41.1%

比亚迪

22.0%
国轩高科

5.2%

孚能科技

3.8%

力神

3.5%

比克电池

3.0%

亿纬锂能

2.2%

其他

19.3%



 

                                                                                行业点评报告 

请务必阅读正文之后的免责条款                                                                         3of4 

 

双积分政策驱动，我国新能源汽车渗透率将进一步提升。2017年9月，五部委联合

发布了《乘用车企业平均燃料消耗量与新能源汽车积分并行管理办法》，从2018年

4月1日正式实行，并自2019年度起开始设定新能源汽车积分比例要求，2019、2020

年分别为10%、12%。对于传统能源乘用车生产量或者进口量达到3万辆以上的车

企，如果不满足新能源汽车积分比例要求，需要向其他车企购买积分或者被动削减

传统能源乘用车的产销量，因此双积分政策将促使车企加大新能源汽车的投放力度。

在行业补贴政策逐渐退出的背景下，双积分政策将促进我国新能源汽车渗透率不断

提升，动力锂电池需求的稳定增长将对锂电设备形成持续拉动作用。 

 

绑定大客户的整线锂电设备厂商更具发展前景。由于锂电池产品之间具有较强的

差异性，需要设备公司深入考察客户生产环境，充分了解相关生产设备的技术参数

及自动化要求，从而进行个性化设计、定制，因此客户对锂电设备厂商的选择具备

一定的惯性。基于此，在动力锂电池市场集中度提升的趋势下，凭借技术优势与电

池龙头形成绑定的设备企业存在先发优势。此外，由于整线模式具备交付周期短、

直通率高、服务响应快等优势，有利于提升现有客户黏性、加快新客户开发进程，

进而提升市场占有率，建议继续关注先导智能、赢合科技。 

 

               表 1：重点公司盈利预测表 

代码 公司名称 
EPS（元/股） PE（倍） 收盘价（元）

（12月 11日） 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 

300450 先导智能 0.91 1.27 1.66 32.3 23.1 17.7 29.36 

300457 赢合科技 0.84 1.15 1.52 35.4 25.8 19.6 29.72 

资料来源：Wind，国开证券研究部 

注：先导智能盈利系预测值，赢合科技为Wind一致预期 

 

风险提示：锂电池厂商扩产进度低于预期；贸易战升级引致的市场风险；国内外二

级市场风险。 
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