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蜂巢能源召开第二届电池日，提升 2025 年产能目标至 600GWh 

——新能源、环保领域碳中和动态追踪（四十二） 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

电力设备新能源 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

事件：12 月 8日，蜂巢能源召开第二届电池日发布会。蜂巢能源发布了领蜂 600

战略，将 2025 年规划产能提升至 600GWh。为了支撑上述战略，蜂巢能源又接

连发布了品类创新、AI 智能、蜂链生态伙伴、资本共创四个“子战略”。 

点评： 

产能产量规划提升，战略目标宏大： 

1、 2025 年产能目标由 320GWh 提高到 600GWh：蜂巢基于 2025 年锂电需求

1.8TWh*市占率 25% /产能利用率 75%=600 GWh，其中海外 50GWh、北方

80GWh、长三角 187GWh、华中 83GWh、西南 180GWh，西北储能 20GWh。 

2、 目前在建产能近 300GWh：欧洲区域德国 30GWh，西南区域遂宁 29GWh、

成都 64GWh，长三角区域常州 67GWh、湖州 30GWh、马鞍山 20GWh、盐

城 23GWh、南京 9GWh，华中区域上饶 23GWh。 

3、产量：今年产量预计 5 GWh，明年 27GWh，2025 年产量目标 450GWh。 

电池创新引领行业： 

（1）短刀电池。品类创新战略，成功开创一个全域的短刀电池新品类，产品包

括 L600、L300、L400，能够提高体积能量密度，降低成本，已经正式量产下线，

公司未来将打造短刀电池超级工厂； 

（2）无钴电池。第一届电池日提出无钴电池后，目前无钴电池已经量产，搭载

的樱桃猫、机甲龙车型即将上市，未来持续技术迭代； 

（3）果冻电池。第一代产品能量密度达到 230Wh/kg，并且已通过针刺试验。 

“68400”产品规划：即 L600 刀片电池、800V 电池系统、4C快充、0 钴化、0

热失控。蜂巢介绍了基于短刀电池的一体化 CTC 未来电池系统、800V 超级快充

电池系统、4C快充电池（将于 2022Q4 SOP）、高效热管理、高安全 BMS 等。 

装机量快速提升，实力跻身全球：据 SNE research，2021 年 10 月，蜂巢能源

装机量 0.3GWh，全球市占率 1.3%，排名第九；据动力电池创新联盟，蜂巢在

国内 1-10 月动力电池装车量 2.05GWh，国内市占率 1.9%，位列第七。据蜂巢

能源披露，已有 21+款车型公告搭载蜂巢能源电池。 

蜂巢融资加速，上市工作将推进：在大规模扩产的同时，蜂巢能源于今年 7月完

成了百亿级的 B轮融资，共募集资金 102.8 亿元。B轮融资由中银投领投，其他

投资方包括三一重工(600031.SH)和小米集团等。自去年 4月以来，蜂巢能源已

连续完成三轮融资，前两轮融资的金额总计 45 亿元。  

投资建议：蜂巢能源等锂电企业紧抓智能电车的大变局，以及中国锂电的全球机

会，凭借全面的供应链优势、制造能力、成本与效率优势引领全球锂电行业。二

线电池企业借助资本市场增资扩产，在行业高速增长的需求下，给锂电产业链带

来了业绩向上的驱动力。关注：（1）全球领先的动力电池企业，关注宁德时代、

亿纬锂能、国轩高科、比亚迪、欣旺达等。（2）受益其扩产的设备厂商，关注华

自科技、杭可科技、赢合科技、利元亨、奥特维等。（3）蜂巢能源产业链，关注

容百科技、当升科技、中科电气、杉杉股份、诺德股份、恩捷股份、新纶科技等。 

风险分析：下游新能源车销量不及预期；锂电扩产潮引发行业竞争加剧。 
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行业与沪深 300 指数对比图 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估值结果不保
证所涉及证券能够在该价格交易。 
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本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法
合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在此保证，本研究报告中任何关于
发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光
大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接
的联系。 

法律主体声明 

本报告由光大证券股份有限公司制作，光大证券股份有限公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格，负责本报告在中华人民共和国境内
（仅为本报告目的，不包括港澳台）的分销。本报告署名分析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格编号已披露在报告首页。 

光大新鸿基有限公司和 Everbright Sun Hung Kai (UK) Company Limited 是光大证券股份有限公司的关联机构。 
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本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次发布时光大证券研究所的判断，可能需随时进行调整且不予通知。在任何情况下，本报告中的信息
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