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[Table_Summary] 骆驼集团股份有限公司（以下简称“公司”或“骆驼股份”）全资子公司骆驼集团蓄电池销售有限公司（以下简称“子

公司”或“电池销售公司”）近日收到德国宝马汽车集团（以下简称“德国宝马”）的 12V 辅助锂电系统项目的定点

函，电池销售公司将成为其 12V 辅助锂电电源系统的供应商。根据客户规划，该项目周期为 7 年，预计于 2025 年

实现量产，全生命周期内预估销售 340-470 万套 12V 辅助锂电电源系统。 

 

国信汽车观点：公司现有的产品主要包括铅酸电池、再生铅和锂电池，目前低压锂电池产品占公司营业收入总额比

重较小。汽车低压锂电池业务是公司的战略业务。此次经过多轮竞标成功获得德国宝马 12V 辅助锂电系统项目的量

产定点，加深了公司与德国宝马的合作，是公司在全球高端汽车市场取得的一项重要成果，有利于进一步巩固公司

在汽车低压电池领域的市场地位。预计现阶段公司 12V 锂电系统的收入占比预计低于 5%，我们预计 12V 锂电系统

的单价大约在 1000-1800 元之间，测算项目周期内（7 年）大约可以贡献销售总收入 34-85 亿元，平均每年大约贡

献销售收入 5-12 亿元，占公司 2020 年的销售收入（96.4 亿元）5%-13%。 

骆驼股份是起动电池龙头企业（2020 年 OEM 市占率 48%、AM 市占率 25%），布局铅酸电池循环产业链（生产

-销售-回收-再制造）和新能源电池循环产业链，发力于前装、后装、海外三大市场。公司致力于成为全球汽车低压

电池全方位解决方案龙头企业，从铅酸蓄电池、新能源电池、海外市场、创新孵化四维度明确发展目标，力争到 2025 

年在营收规模上“再造一个骆驼”，实现营业收入突破 200 亿元的战略目标。基本维持前期盈利预测，预计 21-23 

年 EPS 为 0.81/0.99/1.16 元，低估值细分赛道龙头，维持“买入”评级。 

评论： 

 12V 锂电系统获宝马定点，战略性业务持续向好 

骆驼集团股份有限公司（以下简称“公司”或“骆驼股份”）全资子公司骆驼集团蓄电池销售有限公司（以下简称“子公

司”或“电池销售公司”）近日收到德国宝马汽车集团（以下简称“德国宝马”）的 12V 辅助锂电系统项目的定点函，电

池销售公司将成为其 12V 辅助锂电电源系统的供应商。根据客户规划，该项目周期为 7 年，预计于 2025 年实现量产，

全生命周期内预估销售 340-470 万套 12V 辅助锂电电源系统。 

公司现有的产品主要包括铅酸电池、再生铅和锂电池，目前低压锂电池产品占公司营业收入总额比重较小。汽车低压锂

电池业务是公司的战略业务。此次经过多轮竞标成功获得德国宝马 12V 辅助锂电系统项目的量产定点，加深了公司与德

国宝马的合作，是公司在全球高端汽车市场取得的一项重要成果，有利于进一步巩固公司在汽车低压电池领域的市场地

位。预计现阶段公司 12V 锂电系统的收入占比预计低于 5%，我们预计 12V 锂电系统的单价大约在 1000-1800 元之

间，测算项目周期内（7 年）大约可以贡献销售总收入 34-85 亿元，平均每年大约贡献销售收入 5-12 亿元，占公司 2020

年的销售收入（96.4 亿元）5%-13%。 
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表 1：骆驼股份 12V 锂电项目收益测算 

项目 数量 

项目周期预估销量（万套） 340-470 

单价（元） 1000-1800 

项目周期销售收入（亿元） 34-85 

项目周期时长 7 年 

平均每年销售收入贡献（亿元） 5-12 

占 2020 年的销售收入比重 5%-13% 

资料来源: 公司公告，国信证券经济研究所预测 

 深度布局锂电战略业务，重点客户持续突破 

公司目前拥有先进的锂离子电池自动化生产线和通过国家 CNAS 认证的检测中心，积极切入锂电池低压应用，抢占

高功率、高安全，长寿命轻混锂电池市场。公司已建成 48V 锂电池生产线，拥有三元体系和磷酸铁锂体系产线，现

有产品包括 12V/24V/48V 锂电启停与备用电源、单体锂离子电池（电芯）、动力锂离子电池组（PACK）、储能电池，

并积极拓展 5G、低速电动车等储能业务。 

48V 方面，2019 年，公司对标博世、A123 等全球知名企业，不断完善技术、控制成本，成功获得日产 5 款车型的

48V 项目定点，独家配套的东风日产 48V 启停项目于 2020 年 4 月顺利量产，全年累计发货 19957 组，实现了从 0

到 1 的跨越式增长，并获得客户颁发的“最佳技术贡献”奖。公司还在 2021 年 1 月被选定为北汽 B60V 项目 48V

锂电池供应商，其他项目也在对接中。24V 方面，公司积极与商用车主机厂进行技术对接，目前已获得四家主机厂

项目定点。12V 方面，公司已取得了吉利汽车的项目定点，与多家欧洲北美高端 OEM 进行技术对接、通过评审、

商务洽谈，并受邀参加了 IEC63118 国际 12V 锂电池标准制定，本次获得宝马 12V 锂电项目定点是一次重大突破。 

图 1：骆驼股份产品矩阵  图 2：骆驼股份产品矩阵 

 

 

 

资料来源: 公司官网，国信证券经济研究所整理  资料来源: 公司官网，国信证券经济研究所整理 

 提出 2021-2025 年总体战略目标，未来五年“再造一个骆驼” 

公司积极切入锂电池低压应用，抢占高功率、高安全，长寿命轻混锂电池市场。48V 锂电启停电池继续配套供货东

风日产启辰车型，并在年初被选定为北汽 BV60 项目 48V 锂电池供应商，其他项目也在推进过程中；24V 锂电方

面，公司积极与商用车主机厂进行技术对接，目前已获得四家主机厂项目定点；12V 锂电方面，公司目前已取得了

吉利汽车的项目定点，同时强化与欧美高端 OEM 合作项目的深度对接。公司致力于成为全球汽车低压电池全方位

解决方案龙头企业，力争到 2025 年在营收规模上“再造一个骆驼”，实现营业收入突破 200 亿元的战略目标，为

未来在营收规模上实现“再造两个骆驼”的远期目标奠定坚实基础。 

1）铅酸蓄电池：巩固细分领域龙头地位，提升产品力和市场份额。未来三到五年，公司将通过绿色发展、品牌战

略、渠道深耕，以“购销一体化”为支撑点，重塑供应链体系，改善成本结构，全面实现铅酸蓄电池业务的跨越式

增长；在汽车低压电池领域取得全国 50%以上市场份额，奠定全球排名前三的市场地位。 

2）新能源电池：紧跟趋势，关注需求，技术驱动，构建新商业模式。公司将确保 48V 锂电产品达到国内技术领先，

力争实现海外市场突破；将 12V 锂电产品作为公司战略重点，快速提升全球市场份额；完成 24V 锂电产品的战略

卡位，做强 24V 驻车空调电池；与主机厂形成战略合作，开发 HEV 产品；强化 BMS 核心竞争力，建立先进的
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产品平台和供应链体系；完成锂电“ 购销一体化” 产业链布局，建成废旧锂电池梯次利用及回收处理工厂；大力

发展储能事业。 

3）海外市场：配套突破，本地化制造。加快马来西亚工厂二期建设，尽早实现全面达产，同时就近实现配套业务

突破；在马来西亚或周边国家投资建设废旧电池处理工厂，与马来电池工厂形成产业链闭环；建设北美电池工厂，

实现北美配套业务突破；继续扩大中亚市场销售份额，伺机建设乌兹别克蓄电池生产及再生铅工厂；服务欧洲客户，

谋划布局欧洲锂电 PACK 工厂。 

4）创新孵化：投资锂电储能，开发智能装备，研发燃料电池，参与固态锂电。公司将基于骆驼集团武汉光谷研发

中心建立项目孵化平台，通过人才引进、高校合作、创业团队培育等方式，加大对公司未来战略新兴产业的布局力

度，包括对于锂电储能产业的投资等，培育一批服务于公司智能装备开发及工艺难题突破的技术团队；同时加大对

大功率燃料电池系统的研发，与高校合作突破固态锂电池产业化技术。 

投资建议：骆驼股份是起动电池龙头企业（2020 年 OEM 市占率 48%、AM 市占率 25%），布局铅酸电池循环产

业链（生产-销售-回收-再制造）和新能源电池循环产业链，发力于前装、后装、海外三大市场。公司致力于成为全

球汽车低压电池全方位解决方案龙头企业，从铅酸蓄电池、新能源电池、海外市场、创新孵化四维度明确发展目标，

力争到 2025 年在营收规模上“再造一个骆驼”，实现营业收入突破 200 亿元的战略目标。基本维持前期盈利预测，

预计 21-23 年 EPS 为 0.81/0.99/1.16 元，低估值细分赛道龙头，维持“买入”评级。 

表 1：可比公司估值表 

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE 

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E 

601966.SH 玲珑轮胎 买入 31.40 431 1.62 1.04 1.87 19 30 17 

000887.SZ 中鼎股份 无评级 22.51 273 0.40 0.84 1.00 56 27 23 

平均 
    

1.01 0.94 1.44 38 28 20 

601311.SH 骆驼股份 买入 13.69 161 0.65 0.81 0.99 21 17 14 

资料来源:Wind、国信证券经济研究所整理 

 风险提示：疫情拖累汽车销量，原材料价格上涨。  
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证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨询机构对证券及证券相关产品的价值、市

场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向客户发布的行

为。 
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