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 电动趋势看中国，产能落地靠设备 
2021 电动汽车百人会点评 
电池技术引领全球，中国企业发挥产业链优势 

1 月 15 -17 日，第七届中国电动汽车百人会论坛召开，专家代表分享各国
对新能源电动车的愿景与助推政策。我们认为，2020 年以来宁德时代、比
亚迪、国轩高科等中国企业发挥电池制造优势，在电芯结构上连续推出
CTP，刀片电池，J2M 等技术，引领了电池系统结构技术创新。锂电设备
企业作为电池结构等技术创新的最终实现者，国产锂电设备企业已经具备
获得国际领先汽车厂与电池厂认可的全球竞争力。 

 

高能量密度发展凸显锂电设备技术与工艺要求，设备行业领先者壁垒提升 

向高能量密度发展是动力电池的必然趋势，但在现有的材料体系下，能量
密度的提升将导致电池的热稳定性变差，造成安全性风险。这一趋势对锂
电设备的技术与工艺提出了更高的要求，以保证加工过程的材料一致性。
生产设备的稳定性能将从两方面降低下游客户的安全性风险：1）电池产品
的稳定性受到大众消费者的关注，电动车自燃虽是小概率事件，一旦发生
却可能导致车辆召回，乃至直接影响品牌口碑；2）电池生产中可能出现的
安全问题也使得新进者需要经历较长的设备验证周期，行业领先者的竞争
壁垒随着现有供应时间的延长而逐步提升。 

 

锂电双雄引领全球扩产加速，国产设备成长空间广阔 

宁德时代继 20 年初的 300 亿投资后，于 20 年底又公布了 390 亿元的产能
扩张规划。LG 新能源官网预计 2024 年销售目标从 2020 年的 13 万亿韩元
增长为 30 万亿韩元，同时公司产能从 2020 年底的 100-120GWh 增长至
2023 年底的 260GWh。据 SNE，2020 年宁德时代与 LG 化学分列全球动
力电池装机量/出货量的一二名，同时二者 21 年的产能利用率也有望保持
在较高水平，电池厂头部效应加剧。我们认为，未来 2-3 年设备企业高端
产能同样将处于供不应求状态，从而引导下游电池厂扩产进度加快，提前
锁定设备企业产能。 

 

多元化技术路线并行，客户差异性与新技术迭代应用推动设备订单新需求 

受制于汽车厂的电池规格不统一，各个型号与尺寸的电芯与电池模组共存，
这也促进了锂电设备的更换/扩产需求。考虑到主机厂并不完全兼容的生产
设计标准以及快速占领电动车市场的竞争关系，我们认为这一趋势短期内
将延续。固态电池等新技术的大规模应用与量产或尚需较长时间，但下游
汽车主机厂对电池技术迭代的方向明确有利于设备企业对新技术提前储
备。无钴化、半固态/全固态、锂金属电池等技术方向百花争鸣也给设备厂
商提供了适配新技术，利用新产品的技术独享期提升市场占有率的机会。 

 

锂电设备产业链相关公司包括先导智能、杭可科技等 

先导智能的优势主要体现在全套生产设备供应、整线优化、数字化精准管
理上；杭可科技则利用其在后道设备较高的技术水平与精度优势，向适应
更高的能量密度和电压、设备小型化、节能化等方向提高产品竞争力。 

 

风险提示：全球疫情反复；扩产不及预期；锂电设备订单交付验收放缓。 
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1 月 15 -17 日，第七届中国电动汽车百人会论坛召开。专家代表分享各国对新能源电动车

的愿景与助推政策：交通运输部副司长蔡团结主张实现公众出行、货运物流、运输工具的

低碳化；联合国开发计划署（UNDP）驻华代表白雅婷呼吁电动车全生命周期碳排放监管、

V2G、乡村振兴，强调促进氢能和燃料电池汽车的发展，制氢的能耗也必须做到碳中和，

燃料电池汽车才能真正帮助运输部门脱碳；英国驻华大使吴若兰表示英国将在 2030 年前

禁售汽油和柴油车，到 2035 年新售车辆必须都为零排放车辆；据德国汽车工业协会执行

董事 Joachim Damasky 透露，2021 年 9 月欧盟将发布欧 7 排放标准的新条款。 

 

电池技术引领全球，中国企业发挥产业链优势 

我们认为，2020 年以来宁德时代、比亚迪、国轩高科等中国企业发挥电池制造优势，在

电芯结构上连续推出 CTP，刀片电池，J2M 等技术，超越大众的 VDA、MEB 电芯尺寸标

准，引领了电池系统结构技术创新。锂电设备企业作为电池结构等技术创新的最终实现者，

国产锂电设备企业已经具备获得国际领先汽车厂与电池厂认可的全球竞争力。 

 

高能量密度发展凸显锂电设备技术与工艺要求，设备行业领先者壁垒提升 

向高能量密度发展是动力电池的必然趋势，引发的电池热稳定性下降亟待解决。自 2008

年锂离子动力电池大规模应用于特斯拉等电动汽车已超过 10 年，实际装车产品的能量密

度从 100 瓦时/公斤提升到 250-300 瓦时/公斤，提高了 2.5-3 倍。向高能量密度发展是动

力电池的必然趋势，但在现有的材料体系下，能量密度的提升将导致电池的热稳定性变差，

造成安全性风险。这一趋势对锂电设备的技术与工艺提出了更高的要求，以保证加工过程

的材料一致性。 

 

生产设备的稳定性能将从两方面降低下游客户的安全性风险： 

1） 电池产品的稳定性受到大众消费者的关注，电动车自燃虽是小概率事件，一旦发

生却可能导致车辆召回，乃至直接影响品牌口碑； 

2）宁德时代电池回收工厂 1 月 7 日火灾事件等电池生产中可能出现的安全问题也使

得新进者需要经历较长的设备验证周期，行业领先者的竞争壁垒随着现有供应时间的

延长而逐步提升。 

 

锂电双雄引领全球扩产加速，国产设备成长空间广阔 

全球锂电厂商扩产节奏加快，2025 年前十玩家有望扩产 945GWh。宁德时代继 20 年初

的 300 亿投资后，于 20 年底又公布了 390 亿元的产能扩张规划。作为拟引入宁德时代为

战略投资者的设备龙头，先导智能有望借此与核心客户深度绑定，合作共赢，保持较高的

订单占比。LG 新能源（原 LG 化学电池业务）12 月 1 日的官网新闻稿中展望公司 2024

年销售目标从 2020 年的 13 万亿韩元增长为 30 万亿韩元，同时产能从 2020 年底的

100-120GWh 增长至 2023 年底的 260GWh。根据已公告的产能扩张计划（图表 7）整理，

我们预测 2025 年前十大锂电企业产能有望超过 1290GWh，其中扩产 945GWh 以上。 

 

图表1： 国内外主流电池企业 2025 年产能预测 

 

资料来源：公司公告、华泰证券研究所 
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电池行业的头部效应加剧，2023 年动力电池供不应求提升设备产能稀缺性。据 SNE，2020

年宁德时代与 LG 化学分列全球动力电池装机量/出货量的一二名，同时二者 2021 年的产

能利用率也有望保持在较高水平。LG 化学新扩产线存在一定时间的爬坡期，因此效率略

低于宁德时代。据韩国时报 1 月 11 日报道，LG 新能源或提前至 21 年 Q3 在韩国上市，

早于此前的 21 年底/22 年初预期。SNE 预测 2023 年的全球动力电池装机需求量或将超过

供应量，我们认为，未来 2-3 年设备企业高端产能同样将处于供不应求状态，从而引导下

游电池厂扩产进度加快，提前锁定设备企业产能。 

 

图表2： 2020 头部电池厂产能利用率  图表3： 2021 头部电池厂产能利用率预测 

 

 

 

资料来源：SNE Research、华泰证券研究所  资料来源：SNE Research、华泰证券研究所 

 

图表4： 动力电池装机量（电动车+储能）将在 2023 年出现供不应求 

 

注释：均衡比率为电池供需差值占供给比率，负值为供应缺口 

资料来源：SNE Research、华泰证券研究所 

 

多元化技术路线并行，客户差异性与新技术迭代应用推动设备订单新需求 

多元化技术路线促进锂电设备的更换/扩产需求。方形、圆柱、软包电池各具相对优势，

尚不能完全确定最终的市场发展方向。部分新能源乘用车对能量密度、安全性要求更高，

能量密度更高、安全性能更好的软包电池需求量有望逐年上升。圆柱电芯受益于成本优势

或向专用车及两轮车市场渗透。同时受制于汽车厂的电池规格不统一，各个型号与尺寸的

电芯与电池模组共存，这也促进了锂电设备的更换/扩产需求。考虑到汽车厂并不完全兼容

的生产设计标准以及快速占领电动车市场的竞争关系，我们认为这一趋势短期内将延续。 
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图表5： 负极金属锂枝晶生长产生电池内短路从而导致热失控  图表6： 金属锂作为负极物质的比容量高于现有石墨和硅基负极 

 

 

 

资料来源：SLAC Stanford、华泰证券研究所  资料来源：中科院物理所、华泰证券研究所 

 

龙头公司或更快适配新技术，利用新产品的技术独享期提升市场占有率。锂电技术迭代也

带来锂电设备更新需求，1 月 9 日蔚来发布（半）固态电池，1 月 13 日智已汽车发布 “掺

硅补锂电芯电池”技术。我们认为，固态电池等新技术的大规模应用与量产或尚需较长时

间的产业优化与技术突破，但下游汽车主机厂对电池技术迭代的方向明确有利于设备企业

对新技术提前储备。无钴化、半固态/全固态、锂金属电池等技术方向百花争鸣，推动电池

应用发展；龙头设备厂商或更快适配新技术，利用新产品的技术独享期提升市场占有率。 

 

产业链相关公司 

锂电设备产业链相关公司主要包括先导智能、杭可科技等。先导智能的优势主要体现在全

套生产设备供应、整线优化、数字化精准管理上；同时利用平台化优势，积极拓展光伏、

燃料电池、产线自动化、新能源汽车、3C 等方向的业务发展。杭可科技则利用其在后道

设备较高的技术水平与精度优势，向适应更高的能量密度和电压、设备小型化、节能化等

方向提高产品竞争力。未来发展方向上，杭可科技积极布局新技术的应用和推广。据杭可

科技 1 月 11 日电话会议，公司最新进展包括在刀片电池上同比亚迪合作，与国内外研究

固态、半固态电池的前沿企业建立实质性合作，并向其提供中试线所需要的后道设备等。 
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近期部分锂电池厂扩产/开工情况梳理 

 

图表7： 2020 年国内外部分锂电池厂商扩产/投产情况 

时间 项目 详情 

2021 年 1 月 6 日 SKI 

美国佐治亚州电池工厂 

计划募集 1 万亿韩元（约 65 亿元人民币）， 

在美国佐治亚州建设第二座动力电池工厂 

2020 年 12 月 29 日 宁德时代 

福鼎生产基地项目 

江苏生产基地项目 

宜宾制造基地项目 

 

在福建省宁德市福鼎市投资建设锂离子电池福鼎生产基地，计划投资 170 亿元 

动力电池宜宾制造基地扩建项目，计划投资 100 亿元 

江苏时代动力及储能项目四期，计划投资 120 亿元 

2020 年 12 月 24 日 孚能科技 

合资动力电池项目 

与吉利设立合资公司建设动力电池生产工厂，2021 年开工产能不少于 20GWh 

2020 年 12 月 11 日 保力新 

年产 2GWh 动力电池项目 

总投资 12 亿元， 

在三门峡市建设年产 2GWh 动力电池项目 

2020 年 12 月 10 日 安瓦新能源 

半固态动力电池产业化项目 

总投资约 18 亿元， 

实施能量密度达到 300-340Wh/kg 的半固态动力电池产业化项目 

2020 年 11 月 21 日 上海兰均 

嘉善锂电池项目 

计划投资 55 亿元， 

建设年产 16Gwh 锂离子电池电芯及模组研发、生产和销售基地 

2020 年 11 月 17 日 蜂巢能源 

德国电池工厂 

计划投资 20 亿欧元（约 155 亿元人民币）， 

在德国建立电池工厂和研发中心，规划产能 24GWh 

2020 年 11 月 4 日 LG 化学 

南京动力电池项目扩建 

总投资 5 亿美元（约 33 亿元人民币），用于南京工厂圆柱动力电池产能扩建 

2020 年 10 月 15 日 宁德时代 

动力电池宜宾项目 

时代吉利年产能 12GWh 动力电池宜宾项目开工，总投资 80 亿元 

2020 年 9 月 7 日 SKI 

匈牙利第二座电池工厂扩建 

与西班牙对外银行（BBVA）签署了 1 亿欧元（约 8.1 亿元人民币）的营运资金贷款协议，

用于扩建其在匈牙利的第二座电池工厂 

2020 年 7 月 22 日 宁德时代增发扩产 湖西锂电池扩建项目，计划投资 40 亿元 

 江苏时代动力及储能项目三期，计划投资 55 亿元 

 四川时代动力项目一期，计划投资 30 亿元 

 宁德车里湾锂电池生产基地项目，总投资不超过 100 亿元，新增锂电池年产能约 16GWh 

2020 年 7 月 16 日 Northvolt 

锂电池产能扩充 

与宝马签订 20 亿欧元（约 159 亿元人民币）电池供应合同，瑞典 Skelleftea 工厂提供池 

 与大众在德国成立合资公司，规划 16GWh 产能，未来还将扩建至 24GWh 

2020 年 6 月 29 日 SKI 

美国乔治亚州工厂扩产 

追加投资 9.4 亿美元（约 61 亿元人民币）， 

扩建美国乔治亚州锂电池工厂，扩建部分预计 2023 年投产 

2020 年 6 月 20 日 南都电源 

年产 6GWh 锂电池项目 

子公司安徽网电通科技建设的新能源锂电池项目及锂电资源再生项目 

在界首市开工，年产 6GWh 

2020 年 6 月 10 日 中航锂电 

厦门 A6 项目 

中航锂电厦门项目，总投资 100 亿元， 

规划总产能 20GWh，一期计划 2020 年第四季度投产 

2020 年 5 月 28 日 国轩高科增发扩产 

 

定增募资 73.06 亿元， 

投资 58.63 亿元在合肥市经济技术开发区建设年产 16GWh 动力电池项目 

2020 年 5 月 6 日 达志科技 

2.4GWh 动力电池项目 

定增募资不超过 10.73 亿元， 

投建 2.4GWh 锂离子动力电池建设项目和高性能动力电池研发中心项目 

2020 年 4 月 长虹新能源 

小动力锂电池项目 

绵阳锂电池一期项目开工，投资额 19.58 亿元 

2020 年 4 月 12 日 宁德时代 

合资储能电池项目 

宁德时代科士达储能设备制造项目在福建霞浦开工， 

计划投资 10 亿元，首期建设储能 PACK 1GWh 

2020 年 3 月 31 日 亿纬锂能 

荆门动力电池项目 

高性能锂动力电池项目在湖北荆门开工， 

建成后湖北亿纬动力年产能可达 21.5GWh 以上 

2020 年 3 月 25 日 欣旺达 

锂电池产能扩充 

在浙江兰溪成立合资公司，分三期建设锂电池生产线及相关配套设施，总投资 52 亿元 

2020 年 3 月 3 日 利天万世 

20GWh 锂电池项目 

利天万世锂电池项目在浙江嘉善开工，年产 20GWh，总投资 15 亿美元（约 104 亿元人

民币） 

2020 年 3 月 8 日 亿纬锂能增发扩产 定增募资不超过 25 亿元，投建豆式锂电池项目、高温锂锰电池项目、 

三元方形动力电池量产研究及测试中心项目 

2020 年 1 月 18 日 国轩高科柳州项目 投资建设柳州动力电池生产基地，项目分两期实施， 

累计实现 10GWh 动力电池系统产能 

2019 年 12 月 24 日 四川时代 

100 亿元动力电池项目 

四川时代动力电池项目在四川宜宾开工，总投资不超过 100 亿元，新增产能约 30GWh 

资料来源：公司公告，华泰证券研究所 
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图表8： 报告涉及公司信息一览表 

股票代码 公司名称 

300450 CH 先导智能 

688006 CH 杭可科技 

300750 CH 宁德时代 

688567 CH 孚能科技 

300116 CH 保力新 

300068 CH 南都电源 

002074 CH 国轩高科 

300530 CH 达志科技 

836239 CH 长虹能源 

300014 CH 亿纬锂能 

300207 CH 欣旺达 

096770 KS SKI 

051910 KS LG 化学 

NIO US 蔚来 

未上市 智己汽车 

未上市 安瓦新能源 

未上市 上海兰均 

未上市 蜂巢能源 

未上市 Northvolt 

未上市 中航锂电 

未上市 利天万世 

未上市 四川时代 

未上市 LG 新能源 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

风险提示 

全球疫情反复；扩产不及预期；锂电设备订单交付验收放缓。 
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免责声明 
 

分析师声明 

本人，肖群稀、李倩倩、关东奇来、时彧，兹证明本报告所表达的观点准确地反映了分析师对标的证券或发行人的个人
意见；彼以往、现在或未来并无就其研究报告所提供的具体建议或所表迖的意见直接或间接收取任何报酬。 

 

一般声明及披露 

本报告由华泰证券股份有限公司（已具备中国证监会批准的证券投资咨询业务资格，以下简称“本公司”）制作。本报告
仅供本公司客户使用。本公司不因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载
的意见、评估及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预
测不一致的研究报告。同时，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。以往表现并不能指引
未来，未来回报并不能得到保证，并存在损失本金的可能。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本
报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成购买或出售所述证券的要约或招
揽。该等观点、建议并未考虑到个别投资者的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对客户私人
投资建议。投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因
素。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。任何形式的分享证券投资收益或
者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

 

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据代表过往表现，过往的业绩表现不应作为日后回报的预示。本公司不
承诺也不保证任何预示的回报会得以实现，分析中所做的预测可能是基于相应的假设，任何假设的变化可能会显著影响
所预测的回报。 

 

本公司及作者在自身所知情的范围内，与本报告所指的证券或投资标的不存在法律禁止的利害关系。在法律许可的情况
下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，为该公司提供投资银行、财
务顾问或者金融产品等相关服务或向该公司招揽业务。 

 

本公司的销售人员、交易人员或其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本
报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公
司的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。投资者
应当考虑到本公司及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其
他决定的唯一信赖依据。有关该方面的具体披露请参照本报告尾部。 

 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布的机构或人员，也并非意图发送、发布给
因可得到、使用本报告的行为而使本公司及关联子公司违反或受制于当地法律或监管规则的机构或人员。 

 

本公司研究报告以中文撰写，英文报告为翻译版本，如出现中英文版本内容差异或不一致，请以中文报告为主。英文翻
译报告可能存在一定时间迟延。 

 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等
任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“华泰证券研
究所”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权利。所有本报告中使用的
商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

 

中国香港 

本报告由华泰证券股份有限公司制作,在香港由华泰金融控股（香港）有限公司向符合《证券及期货条例》第 571 章所定
义之机构投资者和专业投资者的客户进行分发。华泰金融控股（香港）有限公司受香港证券及期货事务监察委员会监管，
是华泰国际金融控股有限公司的全资子公司，后者为华泰证券股份有限公司的全资子公司。在香港获得本报告的人员若
有任何有关本报告的问题,请与华泰金融控股（香港）有限公司联系。 

 

香港-重要监管披露 

 华泰金融控股（香港）有限公司的雇员或其关联人士没有担任本报告中提及的公司或发行人的高级人员。 

更多信息请参见下方 “美国-重要监管披露”。 
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美国 

本报告由华泰证券股份有限公司编制，在美国由华泰证券（美国）有限公司向符合美国监管规定的机构投资者进行发表
与分发。华泰证券（美国）有限公司是美国注册经纪商和美国金融业监管局（FINRA）的注册会员。对于其在美国分发
的研究报告，华泰证券（美国）有限公司对其非美国联营公司编写的每一份研究报告内容负责。华泰证券（美国）有限
公司联营公司的分析师不具有美国金融监管（FINRA）分析师的注册资格，可能不属于华泰证券（美国）有限公司的关
联人员，因此可能不受 FINRA 关于分析师与标的公司沟通、公开露面和所持交易证券的限制。华泰证券（美国）有限公
司是华泰国际金融控股有限公司的全资子公司，后者为华泰证券股份有限公司的全资子公司。任何直接从华泰证券（美
国）有限公司收到此报告并希望就本报告所述任何证券进行交易的人士，应通过华泰证券（美国）有限公司进行交易。 

 

美国-重要监管披露 

 分析师肖群稀、李倩倩、关东奇来、时彧本人及相关人士并不担任本报告所提及的标的证券或发行人的高级人员、董
事或顾问。分析师及相关人士与本报告所提及的标的证券或发行人并无任何相关财务利益。声明中所提及的“相关人
士”包括 FINRA 定义下分析师的家庭成员。分析师根据华泰证券的整体收入和盈利能力获得薪酬，包括源自公司投资
银行业务的收入。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或不时会以自身或代理形式向客户出售及购买华泰证券研究所
覆盖公司的证券/衍生工具，包括股票及债券（包括衍生品）华泰证券研究所覆盖公司的证券/衍生工具，包括股票及债
券（包括衍生品）。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或其高级管理层、董事和雇员可能会持有本报告中所提到的任
何证券（或任何相关投资）头寸，并可能不时进行增持或减持该证券（或投资）。因此，投资者应该意识到可能存在利
益冲突。  

 

 
评级说明 
投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力（含此期间的股息回报）相对基准表现的预期 

（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数），具体如下： 

 

行业评级 

增持：预计行业股票指数超越基准 

中性：预计行业股票指数基本与基准持平 

减持：预计行业股票指数明显弱于基准 

 

公司评级 

买入：预计股价超越基准 15%以上 

增持：预计股价超越基准 5%~15% 

持有：预计股价相对基准波动在-15%~5%之间 

卖出：预计股价弱于基准 15%以上 

暂停评级：已暂停评级、目标价及预测，以遵守适用法规及/或公司政策 

无评级：股票不在常规研究覆盖范围内。投资者不应期待华泰提供该等证券及/或公司相关的持续或补充信息  
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法律实体披露 
中国：华泰证券股份有限公司具有中国证监会核准的“证券投资咨询”业务资格，经营许可证编号为：91320000704041011J 

香港：华泰金融控股（香港）有限公司具有香港证监会核准的“就证券提供意见”业务资格，经营许可证编号为：AOK809 

美国：华泰证券（美国）有限公司为美国金融业监管局（FINRA）成员，具有在美国开展经纪交易商业务的资格，经营
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