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一周解一惑（5）：锂电设备高景气驱动力从何而来 
■新能源车销量高景气，未来有望保持高速增长。全球新能源车市场经

历了 2019 年销量增速的相对放缓，2020 年尽管疫情一定程度上影响了

上半年销量，但全年销量仍表现出较强韧性，全球新能源汽车销量达

到 324 万辆，同比高速增长 43%。2021 年 Q1 全球新能源汽车市场实现

销量 112.8 万辆，同比大幅增长 163.55%。随着国内外新能源汽车补贴

政策大力扶持、龙头车企加强电动化战略布局、消费市场驱动力强，

我们预计未来新能源车市场继续保持高景气度。 

中国作为全球新能源车消费主力市场，随着疫情影响逐步消退，以及

国家将新能源汽车推广应用财政补贴政策实施期限延长，2020 年国内

新能源汽车产销大幅反弹，2020 年国内新能源汽车销量 136.7 万辆，同

比增长 13.35%。展望未来，2025 年新能源汽车新车销量占汽车新车总

销量的 20%左右，预计在 500-600 万辆，未来 5 年中国的新能源汽车行

业有望迎来 40%的复合增速。 

■动力电池需求旺盛，开启新一轮扩产周期。新能源车的加速普及也带

动了动力锂电池的旺盛需求，近年来，全球动力电池装机量增长呈现

稳中有升态势，2020 年全球动力电池总装机量 137GWh，同比增长 17%。

其中 2021 年 Q1 继续保持高增长态势，全球动力电池装机量达到

48GWh，同比增长 128.6%。 

当前全球动力电池市场寡头垄断局面，CR5 达到 81%，宁德时代、LG

化学呈现寡头垄断格局，未来全球龙头动力锂电池企业将继续开启扩

产周期，扩大竞争优势。截止今年 5 月，国内动力电池扩产项目已达

30 起，总投资额达到 3400 亿元，对应动力电池产能超过 780GWh。预

计 2021-2023 年全球动力锂电池企业产能分别为 1011、1327、1693GWh，

分别同比增长增长 25.75%、31.26%、27.58%。 

■锂电池设备企业强者恒强，未来市场空间广阔。锂电池生产工艺流程

主要涵盖电极制作的搅拌涂布阶段（前段）、电芯合成的卷绕注液阶段

（中段），以及化成封装的包装检测阶段（后段）。除此之外，锂电池

生产过程中还需要进行辅助工艺，主要由各类焊接设备进行辅助极片

制造、电芯封装、电芯 PACK 等工艺。锂电设备具有定制化属性，动

力电池龙头市占率提升有助于设备厂商份额集中，当前各环节设备厂

商优势目前已经建立，未来预计呈现强者更强局面。 

根据下游扩产统计，我们测算 2021/2022/2023 年锂电设备市场有望达

到 698.8/932.8/1073.4 亿元人民币。未来行业技术、资本壁垒将持续加

强，具备一体化优势与技术路径差异化的龙头设备厂商将率先受益于

下游锂电池高景气扩产，进一步加大领先身位。重点推荐龙头电池片

设备企业先导智能，杭可科技。 

■风险提示：新能源汽车销量不及预期，下游电池厂扩产不及预期。 
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1. 下游新能源车市场高景气，未来有望保持高速增长 

 

1.1. 全球新能源车市场弹性复苏，全球补贴政策持续催化 

 

全球新能源汽车销量 2019 年相对放缓，2020 年释放较强弹性。据 EV Sales 数据，2019 年

全球新能源汽车销量 220.98 万辆，同比增长 10.4%，相比 2018 年增速(+68.6%)明显放缓，

主要原因是全球最重要的中国和北美市场销量下滑，北美地区新能源汽车销售降幅 11.4%；

全球仅欧洲市场一枝独秀，2019 年新能源汽车销售 59.0 万辆，同比增长 43.9%。 

 

2020 年尽管疫情一定程度上影响了上半年销量，但全年全球销量仍表现出较强韧性。2020

据 EV Sales 数据，2020H1 全球新能源汽车销量累计达到 95 万辆，同比-14%，中国和北美

市场降幅较大，但受益于 6 月份起欧洲多国出台了更大强度的电动汽车补贴政策，2020 年

成为了新能源汽车发展最快的一年，全球新能源汽车销量达到 324 万辆，同比高速增长 43%。 

 

图 1：2020 年全球新能源汽车销量及同比（千辆）  图 2：2020 年全球新能源汽车销量及同比增速（辆） 

 

 

 

资料来源：EV Sales，安信证券研究中心  资料来源：EV Sales，安信证券研究中心 

 

据 EV Sales 数据，2021 年 Q1 全球新能源汽车市场实现销量 112.8 万辆，同比大幅增长

163.55%，继续保持较高景气度增长。其中，特斯拉 Model 3 以 126716 辆的销量登榜首；

五菱宏光 Mini EV 以 96674 辆的销量位列第二。除特斯拉之外，全球新能源汽车销量前五的

都是中国品牌。 

 

新能源汽车补贴政策扶持力度大，持续提供补贴。近年来，政策驱动新能源汽车产业化发展

效益显著，尤其是欧盟在 2019 年 4 月发布最严格碳排放法规，极大程度上使欧洲地区的新

能源汽车产业迅速发展，挪威、荷兰、英国、法国、葡萄牙设定燃油车禁售时间分别为 2025、

2030、2040、2040、2040 年。欧洲主流车企电动化转型加速，纯电动乘用车成为未来主流

方向和发展趋势。2020 年，受益于高额补贴，欧洲实现了新能源汽车消费市场超过 100%的

增长率，成为了全球销量第一的市场。为了延长补贴的持续性，英国、法国等国家规划降低

新能源汽车单车补贴，但是整体政策支持力度不改。 

 

表 1：全球部分地区新能源汽车补贴政策  

 实施时间  补贴政策  补充说明  

欧盟  2019.4 

欧盟发布《2019/631 文件》，出台史上最严碳排放法规，

规定 2025、2030 年新登记乘用车 CO2 排放在 2021 年

（95g/km）（强制目标）基础上分别减少 15%(81g/km)、

37.5%（59 g/km），每超标 1g/km 罚款 95 欧元。 

欧盟乘用车实际碳排放从 2001 年 169g/km 下降到 

2019 年 122g/km，累计降幅 27.8%，年平均降幅为

1.8%。 

德国  2019.11-2020.06 
售价 0-4 万欧元：EV 补贴 6000 欧，PHEV 补贴 4500欧； 

售价 4-6.5 万欧元：EV 补贴 5000 欧，PHEV 补贴 3750欧 

德国政府表示将提供 30 亿欧元用于支持气候友好型

汽车的开发和生产，其中 10 亿欧元将购买电动汽车的
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2020.06-2021.12 
售价 0-4 万欧元：EV 补贴 9000 欧，PHEV 补贴 6750欧； 

售价 4-6.5 万欧元：EV 补贴 7500 欧，PHEV 补贴 5625欧 

退税计划延长至 2025 年，10 亿欧元将用于旧卡车报

废计划，并设立 10 亿欧元基金促进出口的创新和转

型。 

法国  2020.6-2020.12 

EV 车型：售价 0-4.5万欧元，单车补贴 7000 欧；售价 4.5-6

万欧元，单车补贴 3000 欧 

PHEV 车型：售价 0-5 万欧元，单车补贴 2000 欧 

为延长补贴的持续性，规划在 2021 和 2022 年将纯

电动乘用车补贴降至 0.6 和 0.5 万欧元，将插混补贴降

至 0.1 万欧元。 

英国  2021.3 

单车价格 0-3.5 万英镑，给予补贴上限为 0.25 万英镑。与

2020 年同期相比，调低了单车价格区间和补贴上限。对零

碳排放车辆免征汽车税，包括首次注册税和标准保有税 

英国政府计划在 2035 年以前禁止销售所有搭载汽油

和柴油发动机的汽车，其中包括混合动力和插电式混合

动力车型。 

意大利 2019.3 

区分新购和燃油车替换进行补贴，其中对新购的 EV 和

PHEV 车型分别补贴 0.6和 035万欧元，对替换燃油的 EV

和 PHEV 车型分别补贴 1 和 0.65 万欧元 

对 CO2 排放量为 161-175g/km的新汽柴油车征税

1,100 欧元，排放为 176-200g/km的车型将被征税

1,600 欧元，排放达到 201-250 g/km征税 2,000 欧元 

日本  2021.1 
PHEV 车型补贴上限由 20 万日元提升至 40 万日元，BEV

车型补贴上限由 40 万日元提升至 80 万日元 

按照续航里程提供补贴。电池电动车的补贴标准为每英

里行驶里程 1,000 日元，政府最高支付 40 万日元（约

2.4 万元人民币），地方政府最高支付 30 万日元（约合

1.8 万元人民） 

中国  2021.1 

新能源汽车试验标准由 NEDC向 WTLC转换，补贴退坡空

间只剩 30%左右，乘用车私人消费者单车补贴最高不到 2

万元 

2021 年新能源汽车补贴标准同比退坡 20%，但在乘用

车板块，退坡只针对非公共领域，公共领域的新能源乘

用车补贴维持在原有水平，插混车型单车补贴增加 500

元 

韩国  2021.1 

价格超过 9000万韩元的电动车款将不具补助资格。售价落

在 6000 万-9000 万韩元（34-52 万元）区间的电动车款补

助金为 50％，价格低于 6000 万韩元的（34 万元）电动车

款给予全额补贴。对紧凑型电动卡车的补贴由 512 万韩元

提升至 600 万韩元（约 3.6 万元），对电动出租车的补贴将

从 820 万韩元提升至 1,000 万韩元（约 5.9 万元）。 

2021 年将拨款 1.4 万亿韩元（约 82.9亿元），用于补

贴约 136,000 辆环保汽车，相比 2019 年增加了 26,000

辆。 

美国  2021.5 

主要以税收抵免的形式支付补贴。《美国清洁能源法案》计

划提供 316 亿美元电动车消费税收抵免，税收抵免上限提

升至 1.25 万美元/车；同时，放宽汽车厂商享税收减免的

20 万辆限额，并将提供 1000 亿美元购臵补贴；在渗透率

达到 50％后，税收抵免在三年内退坡。 

拜登政府拟强化SAFE排放监管标准以及推出 1740亿

美元电动车补贴法案，其中推出 1000亿美元作为消费

者补贴，以及规划校车和公交车电动化率，拨出 150

亿美元新建 50 万辆电动车充电站。 

资料来源：产业信息网、汽车工程师之家、安信证券研究中心 

 

目前很多传统车企都已进入电动化战略布局，据 BloombergNEF 报告，从长远来看，全球电

动汽车市场的规模和采用率将会增长。报告显示，电动汽车（EV）目前仅占全球汽车销量的

3%。到 2025 年，电动汽车（EV）将占全球乘用车销量的 10%，到 2030 年将增长到 28%，

到 2040 年将增长到 58%。在各国政策和市场的双重驱动下，传统车企有望加速电动化进程，

电动化率逐步提高。 

 

表 2：传统车企的电动化转型和布局 

车企  电动化率  电动化车型（包括混动）  规划电动化率  

捷豹路虎  / I-Pace 

捷豹：2025 年完全电动化，旗下纯电动车型占总销量 50%。到 2030 年将

100%销售电动车型。 

路虎：未来五年内推出 6 款纯电动车型，预计到 2039年，燃油车产量将“几

乎为零”。 

通用集团  3.7% 雪佛兰 Bolt、Volt PHEV 

将在 2025 年前在全球发布超过 30 款电动汽车，投入至少 200 亿美元用于

开发电动汽车和自动驾驶汽车。计划在 2035年前实现仅生产电动汽车的目

标，再过 5 年谋求生产达到碳排放量无害无益的水平。 

大众集团  4.5% ID.4X、ID.6 X 

计划最晚在 2025 年成为全球电动汽车市场领导者，大众汽车集团所销售的

新车中约有四分之一为纯电动汽车。将电动车在 2030年大众欧洲销量中的

目标占比，由 30%调升到 60%。 

宝马集团  8.5% 
BMW i3、MINI SE和 BMW iX3

等 

到 2023 年，宝马集团将在约 90%的细分市场中为每一条产品线提供至少一

款纯电动车型，在全球范围内纯电动车型数量将达到约 12 款。到 2030 年，

预计纯电动车型占总交付量比重达 50%。未来十年左右，宝马集团计划在全

球累计交付约 1000 万辆纯电动汽车。 

戴姆勒集团  8.0% eActros、奔驰 EQA、EQB 
到 2030年，电动车占新车 50%以上销售份额，包括纯电动和插混车。到 2039

年，实现新车产品阵容的碳中和。 

PSA 4.5% 
天逸 C5 AIRCROSS、DS 

7Crossback 
2021 年初，PSA 集团将会推出 15 款电动车型，到 2025 年，每款车型均会
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提供电动或混动车型。到 2025年，东风雪铁龙在产品布局上实现 100%电

动化。 

现代-起亚汽车

集团  
3.2% 

E-GMP 电动汽车专用平台、

IONIQ 艾尼氪、EV6 GT 

从 2022年起每年都将在中国推出纯电动专用车型，到 2025年推出 23款全

新电动车型进入市场。到 2025年，现代与起亚在中国销售的燃油车型将从

当前的 21 款优化至 14 款；到 2030 年，在中国的新能源产品将达到 21 款，

涵盖混合动力汽车和氢燃料电池车。 

雷诺-日产-三菱

联盟  
3.1% 

Note e-Pow er 混合动力车、

LEAF 纯电动车 

计划到 2022 年发布 12款新型纯电动汽车。雷诺：到 2025 年，将推出 24

款产品，其中半数分布在 C级和 D级细分市场，至少包括 10款纯电动车。

计划到 2025 年成为电气化领域的领军者，在欧洲上市的车型中，半数为纯

电动车，35%搭载混合动力系统。 

福特集团  0.7% F-150 闪电 
全面向电动化转型，到 2030 年纯电动汽车销量将占总销量的 40%。到 2025

年的电气化业务支出预测提高至超过 300 亿美元（约合 2000 亿元人民币）。 

丰田集团  0.5% LF-Z Electrif ied 概念车 
雷克萨斯：到 2025 年，旗下所有车型均将提供电气化版本，电气化车型销

量将超越传统动力车型。 

本田汽车  / 
M-NV、享域锐〃混动、CR-V 

锐〃混动 

2030 年计划在纯电动和燃料电池汽车的市场份额达到 40%，2035 年达到

80%，直到 2040 年完全实现电动化转型。投入约 3015 亿元，并在 5 年内

推出 10 款纯电动车型。 

资料来源：财联社、同花顺、腾讯网、安信证券研究中心 

 

1.2. 中国新能源汽车销量再创新高，未来 5 年望保持高复合增速 

 

疫情影响逐步消退，我国新能源汽车销量再创新高。随着疫情影响逐步消退，以及国家将新

能源汽车推广应用财政补贴政策实施期限延长至 2022 年底，2020 年国内新能源汽车产销大

幅反弹。根据中国汽车工业协会数据显示，2020 年国内新能源汽车产量和销量分别为 136.6

万辆和 136.7 万辆，分别同比增长 9.98%和 13.35%。其中，纯电动汽车产销分别为 99.1 万

辆和 100 万辆，分别同比增长 89.7%和 76%。 

 

今年以来，我国新能源汽车销量仍保持较高景气度，我国新能源汽车市场高景气度主要系新

能源消费进入普及阶段、由政策驱动切换至市场驱动，同时受产品种类丰富，以及缺芯影响

相对较小等因素综合影响。根据乘联会数据，国内新能源汽车乘用车 5 月零售总销量为 18.5

万辆，同比去年增长 177.2%，环比上个月增长 17.4%。同时，6 月乘联会将 2021 年全年新

能源乘用车的销量预期调涨至 240 万辆，远超此前 200-220 万辆的预期，相比 2020 年 136

万的销量增幅接近翻番。 

 

图 3：2020 年全球新能源汽车单月销量及同比（万辆）  图 4：2020 年全球新能源汽车销量及同比增速（万辆） 

 

 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心  资料来源：wind，，安信证券研究中心 

 

此外，中国呈现补贴政策逐年退坡趋势，实行双积分政策，来源于补贴的政策导向逐渐弱化，

但是仍然为新能源汽车发展提供有利因素。展望未来，2020 年 11 月，国务院办公厅印发了

《新能源汽车产业发展规划（2021-2035）》，提出到 2025 年新能源汽车新车销量占汽车新

车总销量的 20%左右，预计在 500-600 万辆，未来 5 年中国的新能源汽车行业有望迎来 40%
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的复合增速。到 2035 年，纯电动汽车将成为新车销售的主流车型，公共领域用车实现全面

电动化，燃料电池汽车也将实现商业化应用，有效促进节能减排水平的提升。 

 

2. 动力电池需求旺盛，开启新一轮扩产周期 

 

2.1. 动力锂电池需求旺盛，中国企业占据主要份额 

 

新能源车的加速普及也带动了动力锂电池的旺盛需求。近年来，全球动力电池装机量增长呈

现稳中有升态势，根据 SNE Research 数据，2020 年全球动力电池总装机量 137GWh，同

比增长 17%。其中 2021 年 Q1 继续保持高增长态势，全球动力电池装机量达到 48GWh，

受益于去年同期疫情低基数影响，同比增长 128.6%。 

 

图 5：全球动力锂电池装机量情况 

 
资料来源：SNE 前瞻产业研究院，安信证券研究中心 

 

全球动力电池装机增长主要来自于中国、韩国、日本的贡献。2020 年我国动力锂电池产量

和销量分别达到 83.4GWh和 65.9GWh。其中，动力锂电池装机量再创新高，达到 63.6GWh，

同比增长 2.3%，全球占比 46%，国内动力电池装机量增速低于全球的原因系欧洲新能源汽

车销量加速，带动海外电池市场需求持续增长。2021 年 1-3 月，我国动力锂电池产量和销量

分别达到 32.8GWh 和 23.9GWh。其中，动力锂电池装机量为 23.3GWh，增幅高达 308.7%。 

 

2021 年 Q1 中国在动力电池市场份额继续位列第一，根据 SNE Research 数据，中国 5 家

公司 (宁德时代、比亚迪、中航锂电、远景 AESC、国轩高科)市占率为 45.0%，同比提高了

15.8pct；韩国 3 家公司 (LG、三星、SKI)的市占率为 30.9%，同比降低了 6.9pct。 

 

图 6：2020 年 Q1 全球动力电池市场份额  图 7：2021 年 Q1 全球动力电池市场份额 

 

 

 
资料来源：SNE 前瞻产业研究院，安信证券研究中心  资料来源：SNE 前瞻产业研究院，安信证券研究中心 
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全球动力电池市场寡头垄断局面，CR5 达到 81%。从历史看，全球动力电池市场格局先分

散后集中，主要动因是锂电技术更新换代导致的技术壁垒变化，预计未来延续寡头格局。目

前全球动力电池市场集中度进一步提升，CR5 从 2018 年的 68%升至 2020 年 Q1 的 81%，

前 9 家企业装机量占据 90%以上份额。 

 

图 8：全球动力锂电池市场集中度 CR5 

 

资料来源：SNE 前瞻产业研究院，安信证券研究中心 

 

目前，全球市场份额前五甲分别是宁德时代、LG 化学、松下、比亚迪和三星 SDI。2020 年

宁德时代装机量 34GWh，同比增长 2%，连续四年位列第一。LG 化学全年装机量为 31GWh，

排名第二，同比增速高达 150%。松下位列第三，全年装机量 25 GWh。除了宁德时代以外，

国内企业比亚迪、远景、国轩高科、中航锂电分别位列第四、七、八、九，中国动力电池厂

商贡献主要力量。 

 

图 9：2019-20201 年全球动力电池企业装机量（GWh）  图 10：2021 年 Q1 全球动力电池装机份额 

 

 

 
资料来源：SNE 前瞻产业研究院，安信证券研究中心  资料来源：SNE 前瞻产业研究院，安信证券研究中心 

 

出货量数据方面也呈现同样格局。2020 年全球动力电池总出货量达 213GWh，同比增长 34%。

其中电动车板块出货 192.9GWh，占比达 90.6%，同比增长 30%；储能板块出货量达 20GWh，

同比增长 81.8%。其中，宁德时代与 LG 化学占据主要出货量，根据 SNE Research 预测，

宁德时代 2021 年出货量将达 88.8GWh，LGC 则为 87.8GWh，仍保持当前排名。 
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表 3：全球动力电池企业出货量（GWh） 

GWh 
2019 2020 2021 

EV ESS TTL EV ESS TTL YoY EV ESS TTL YoY 

CATL 41.0 0.6 41.6 50.0 2.8 52.8 27% 85.0 3.8 88.8 68% 

LGC 19.7 3.0 22.7 48.0 4.8 52.8 133% 80.0 7.8 87.8 66% 

Panasonic 32.5 1.2 33.7 33.0 2.1 35.1 4% 38.0 2.5 40.5 15% 

SDI 8.2 3.8 12.0 12.8 6.2 19.0 58% 19.2 9.3 28.5 50% 

SKI 3.9 
 

3.9 11.5 
 

11.5 195% 23.0 0.3 23.3 103% 

BYD 12.5 0.7 13.2 10.8 1.1 11.9 10% 13.0 2.0 15.0 26% 

AESC 4.8 
 

4.8 4.5 
 

4.5 6% 5.0 
 

5.0 11% 

CALB 1.9 0.1 2.0 3.8 0.2 4.0 100% 5.0 0.5 5.5 38% 

Guoxian 4.5 
 

4.5 3.5 0.1 3.6 20% 4.0 0.3 4.3 19% 

Others 19.0 1.6 20.6 15.0 2.7 17.7 14% 15.0 3.0 18.0 2% 

 148.0 11.0 159.0 192.9 20.0 212.9 34% 287.2 29.5 316.7 49% 

 63% 44% 62% 68% 49% 66% 
 

71% 48% 69% 
 

 80% 85% 80% 86% 85% 86% 
 

90% 87% 90% 
 

资料来源：SNE Research，安信证券研究中心 

 

2.2. 全球动力锂电池开启扩产新周期，国内扩产增速弹性显著 

 

随着下游新能源汽车市场持续高景气，未来全球动力锂电池企业将继续开启扩产周期。尤其

是在我国，随着新能源汽车补贴政策实施期限延长，新能源汽车产销量大幅反弹利好上游产

业，我国锂电池市场发展空间巨大。 

 

17 和 18 年我国锂电装机量过度扩张，低端产能过剩，产能利用率偏低（龙头除外）。19 下

半年行业开始出清，2020 年新增装机量同比增速逐月回升，2021 年有望进一步提速，有望

开启新一轮扩产周期。据起点锂电大数据不完全统计，截止今年 5 月，国内动力电池扩产项

目已达 30 起，总投资额达到 3400 亿元，对应动力电池产能超过 780GWh。 

 

表 4：全球动力锂电池企业产能规模及预测 

 
2016 2017 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

松下  15 20 33 65 74 88 136 151 

LG 化学  12 19 25 78 120 155 200 250 

三星 SDI 10 15 20 24 32 35 46 52 

SKI 2 3 10 5 30 40 65 85 

PEVE 1 1 2 3 3 9 9 9 

海外其他电池企业  7 10 15 26 34 50 70 90 

海外合计  47 68 105 201 293 377 526 637 

宁德时代  8 18 28 53 75 108 143 240 

比亚迪  10 16 26 40 60 75 100 130 

中航锂电  5 5 5 11 15 25 55 100 

亿纬锂能  4 4 5 7 16 18 27 50 

国轩高科  5 7 11 12 28 35 57 67 

瑞普能源  1 3 3 6 6 14 20 25 

天津力神  5 7 10 15 20 25 30 36 

孚能科技  2 2 3 3 13 21 29 40 

国内其他电池企业  65 115 192 244 278 313 340 368 

国内合计  105 177 283 391 511 634 801 1056 

全球合计  152 245 388 592 804 1011 1327 1693 

资料来源：SPIR，智研咨询整理，产业信息网，安信证券研究中心 
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根据产业信息网统计，2020 年海外动力锂电池企业产能规模合计 293GWh，国内产能规模

合计511 GWh。预计2021-2023年全球动力锂电池企业产能分别为1011、1327、1693GWh，

分别同比增长增长 25.75%、31.26%、27.58%。 

 

3. 锂电池设备企业强者恒强，未来市场空间广阔 

 

3.1. 锂电设备种类多样，设备厂商份额集中度高 

 

锂电池生产工艺流程主要涵盖电极制作的搅拌涂布阶段（前段）、电芯合成的卷绕注液阶段

（中段），以及化成封装的包装检测阶段（后段）。除此之外，锂电池生产过程中还需要进行

辅助工艺，主要由各类焊接设备进行辅助极片制造、电芯封装、电芯 PACK 等工艺。由于前、

中端工艺对电池性能影响较大，因此设备要求较高，占据锂电设备大部分成本投资额。 

 

图 11：锂电设备生产流程  图 12：锂电设备投资占比 

 

 

 

资料来源：赢合科技招股书，安信证券研究中心  资料来源：高工锂电，安信证券研究中心 

 

表 5：锂电生产对应设备介绍及价值量占比 

工序段分类 工艺流程 设备  设备功能 

前端工艺  

（40%）  

浆料搅拌 搅拌机 把正、负极材料粉末与溶剂混合搅拌为浆状 

极片涂布 涂布机 将浆料涂覆在极片上，烘干后制成正、负极片 

极片辊压 辊压机 将涂布后的极片压实，提高能量密度 

极片分切 分条机 把较宽的整卷极片连续纵切为所需的窄片 

极片制片 制片机 可用来完成极耳焊接、贴胶和包胶等工序 

极片模切 模切机 将极片冲切成型，用于后续的卷绕或叠片工艺 

中端工艺  

（30%）  

电芯卷绕 卷绕机 将模切成型的极片卷绕成锂离子电池电芯 

电芯叠片 叠片机 将模切完成的单体极片叠成锂离子电池电芯 

电芯入壳 入壳焊接设备 将电芯放入电芯外壳（不封口） 

电芯烘干 干燥设备 将电芯进行烘烤干燥 

电芯注液 注液机 把电解液定量注入电芯中 

电芯封装 封装设备 注液后进行封装 

后端工艺  

（30%）  

化成、分容 化成柜、分容柜 
化成设备将电池充电活化；分容设备是测试电池的容量和

其他电性能测试 

检测设备 电池测试设备 检测电芯和电池包的相关性能指标 

成组、PACK 
模组和电池包组

装设备 
将单体电芯装配成模组，进而组装成电池包 

辅助工艺  电芯、模组部件焊接 各类焊接设备 辅助极片制造、电芯封装、电芯PACK 等工艺 

资料来源：产业信息网，安信证券研究中心 
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1）前段设备核心企业：新嘉拓（璞泰来旗下）、雅康精密（赢合科技旗下）、浩能科技（科

恒股份旗下），三者体量相近，合计约占国内涂布机市场的半壁江山，但是国产前段设备在

技术上与海外仍有一定差距，尚未实现完全国产化。 

 

2）中段设备核心企业：先导智能，赢合科技等。据公司公告，先导智能是中段设备龙头、

宁德时代核心供应商，同业中业绩体量国内领先；并在后段设备也有深厚积累，具备锂电设

备整线生产能力。赢合科技在前段涂布机、辊压机和中段卷绕机等领域有丰厚的积累。目前

来看，国产中段设备已实现对海外的超越，并进入了外资电池厂的供应链。 

 

3）后段设备核心企业：杭可科技、先导智能、星云股份等。杭可科技专攻化成、分容等后

段设备，客户包括 LG、三星等消费电子巨头，并拓展成为 LG 动力电池后处理设备供应商。

先导智能并购珠海泰坦后，分享母公司优质客户，使泰坦迅速做大做强。 

 

锂电设备具有定制化属性，动力电池龙头市占率提升有助于设备厂商份额集中。电池厂商根

据自己的工艺情况，向设备制造商定制个性化设备，设备商根据客户的生产工艺要求确定设

备研发的可行性和方向。考虑到产品质量一致性、工艺技术保密等多种因素，客户一旦形成

使用习惯则不会轻易更换设备供应商，往往形成强强联合。同时，随着锂电池产品要求的持

续提升，市场份额预计将持续向头部企业集中，呈现强者更强局面。 

 

3.2. 锂电池设备市场空间广阔，龙头企业率先收益 

 

根据上文中全球锂电池未来产能统计，假设 2020 年单位产能的锂电设备投资额为 2.0 亿元

/GWh；根据规模效应，假设 2021 和 2022 年分别下降至 1.9 亿元/GWh、1.8 亿元/GWh；

并假设设备的折旧期限为 5 年，即去年存量产能于今年有 20%需要替换。 

增量空间：测算 21/22/23 年增量市场空间有望达到 393.3/568.8/622.2 亿元人民币； 

存量空间：测算 21/22/23 年存量市场空间有望达到 305.5/364.0/451.2 亿元人民币； 

市场空间合计：测算 21/22/23 年锂电设备市场有望达到 698.8/932.8/1073.4 亿元人民币。 

 

表 6：锂电池设备市场空间测算 

 
2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

全球锂电池产能（GWh） 388.0 592.0 804.0 1011.0 1327.0 1693.0 

单位设备投资（亿元）  2.5 2.4 2.0 1.9 1.8 1.7 

增量产能（GWh）  143.0 204.0 212.0 207.0 316.0 366.0 

当年折旧（GWh）  49.0 77.6 118.4 160.8 202.2 265.4 

增量设备需求（亿元）  357.5 489.6 424.0 393.3 568.8 622.2 

存量设备需求（亿元）  122.5 186.2 236.8 305.5 364.0 451.2 

合计市场空间（亿元）  480.0 675.8 660.8 698.8 932.8 1073.4 

资料来源：产业信息网，安信证券研究中心 

 

我们认为，未来行业技术、资本壁垒将持续加强，具备一体化优势与技术路径差异化的龙头

设备厂商将率先受益于下游锂电池高景气扩产，进一步加大领先身位。 

 

4. 风险提示 

 

新能源汽车销量不及预期，下游电池厂扩产不及预期。文中测算锂电池设备市场空间对设备

投资额、设备折旧年限、存量产能更新进行相关假设，若不及预期或将影响设备市场空间测

算总量。 
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 行业评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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