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2022年 08月 22日 行业研究●证券研究报告

机械 行业周报

方形电池电芯长薄化趋势明显，看好未来叠片

机需求放量

投资要点

市场行情回顾：本周机械设备指数上涨 0.4%，沪深 300 指数下跌 0.96%，创

业板指上涨 1.61%。机械设备在全部 31个行业中涨跌幅排名第 12位。本周机

械行业细分板块，涨幅前三分别是光伏加工设备、锂电专用设备、风电零部件；

年初至今涨幅前三的细分板块分别是光伏加工设备、磨具磨料、印刷包装机械。

硅料龙头通威发力下游组件，光伏行业竞争日趋激烈：据 8月 17日，华润电力

公示了第五批光伏组件集采中标候选人，通威、亿晶光电、隆基入围本次集采。

根据招标公告，华润电力本次集采规模为 3GW，其中双面 545W组件 2.9GW，

单面 545W组件 100MW。此次 3GW集采将选择一家组件供应商，如无异议，

通威将以最低报价为 1.942元/瓦，投标价格 58.27亿元独获华润 3GW大单，

正式标志着通威强势进军组件板块。

聚焦高精尖，机器人产业持续创新。8月 18日 2022世界机器人成功在京开幕，

本届大会以“共创共享 共商共赢”为主题，共设置论坛、博览会、大赛三大板

块以及系列配套活动，得到 24家国际机构支持。130余家机器人企业及科研机

构携 500余件展品亮相博览会，30余款新品在博览会期间首发。产业集聚式发

展，着力打造机器人产业高地。根据《“十四五”机器人产业发展规划》提出，

我国将形成一批具有国际竞争力的领军企业及一大批创新能力强、成长性好的专

精特新“小巨人”企业，建成 3至 5个有国际影响力的产业集群。力争到 2025

年，我国成为全球机器人技术创新策源地、高端制造集聚地和集成应用新高地；

到 2035年，我国机器人产业综合实力达到国际领先水平，机器人成为经济发展、

人民生活、社会治理的重要组成。

方形电池电芯长薄化趋势明显，看好未来叠片机需求放量。叠片技术制成电芯

在能量密度、安全性和充放电速率上均较卷绕技术有优势，而缺点在于目前叠片

速度较慢且生产流程复杂。下游电池厂商推出多款应用叠片技术的长薄化方形

电池，均为公司尖刀产品。比亚迪刀片电池是典型长薄化方形电池，电芯尺寸

设计与叠片技术十分契合，在能量密度、安全性、空间利用率等方面都有所提升，

目前主要应用于汉 EV车型。蜂巢能源也于 2021年推出短刀电池，该电池同样

使用叠片技术，相对于刀片电池长度较为适中，能够配适大部分电动车型，目前

长城汽车已有车型配置 L600磷酸铁锂短刀电池。

投资建议：建议关注先导智能，利元亨。先导智能叠片机技术行业领先，拥有

叠片速度 0.125s/pcs的热复合叠片机，为行业领先。公司 2022年 3月在公众

号披露新获 200+台叠片机设备订单，预计 22年叠片机出货量有望再创新高。

利元亨专攻高速叠片技术且有专门配适长薄电芯的装配线，目前切叠一体机的叠
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片速度为 0.15s/pcs，在研的 0.125s/pcs叠片机也即将面世，公司目前动力锂电

设备在手订单 50亿元，蜂巢能源占比为 44%，订单主要包含电芯装配线和叠片

机。

风险提示：下游锂电池厂商扩产不及预期带来的风险、技术研发进度带来的风险
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一、 市场行情回顾

本周机械设备指数上涨 0.4%，沪深 300 指数下跌 0.96%，创业板指上涨 1.61%。机械设备

在全部 31个行业中涨跌幅排名第 12 位。

图 1：申万机械设备指数本周涨跌幅

资料来源：Wind，华金证券研究所

图 2：机械各细分子行业平均涨跌幅

资料来源：Wind，华金证券研究所
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本周机械行业细分板块，涨幅前三分别是光伏加工设备、锂电专用设备、风电零部件；年初

至今涨幅前三的细分板块分别是光伏加工设备、磨具磨料、印刷包装机械。

图 3：机械各板块周涨幅前三名标的

资料来源：Wind，华金证券研究所

二、 行业公司动态

(一) 光伏行业动态

硅料龙头通威发力下游组件，光伏行业竞争日趋激烈。据 8月 17日，华润电力公示了第五

批光伏组件集采中标候选人，通威、亿晶光电、隆基入围本次集采。根据招标公告，华润电力本

次集采规模为 3GW，其中双面 545W组件 2.9GW，单面 545W组件 100MW。据了解，此次 3GW

集采将选择一家组件供应商，如无异议，通威将独获华润 3GW大单，这将是通威首次获得业内

大单，也正式标志着通威强势进军组件板块。

根据公示价格来看，通威报价最低为 1.942元/瓦，投标价格 58.27亿元；其次为亿晶光电

1.995元/瓦，隆基报价最高为 2.02元/瓦。据了解，本次招标包含 1000公里运费，组件交货时

间为 2022年 9月 10日-2022年 12月 10日。

与此同时，通威股份还宣布投资 280亿元加码高纯晶硅项目，包括与包头市昆都仑区政府

签署《高纯晶硅三期及配套项目投资协议书》，在包头市新增投资约 140亿元建设年产 20万吨

高纯晶硅及配套项目;在保山市新增投资约140亿元建设年产20万吨高纯晶硅绿色能源项目。（资

料来源:wind）
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(二) 工业机器人行业动态

聚焦高精尖，机器人产业持续创新。8月 18日 2022世界机器人成功在京开幕，本届大会

以“共创共享 共商共赢”为主题，共设置论坛、博览会、大赛三大板块以及系列配套活动，得

到 24家国际机构支持。130余家机器人企业及科研机构携 500余件展品亮相博览会，30余款新

品在博览会期间首发。

产业集聚式发展，着力打造机器人产业高地。2021年底，工信部联合国家发展改革委、科

技部等部门和单位印发的《“十四五”机器人产业发展规划》提出，形成一批具有国际竞争力的

领军企业及一大批创新能力强、成长性好的专精特新“小巨人”企业，建成 3至 5个有国际影响

力的产业集群。力争到 2025年，我国成为全球机器人技术创新策源地、高端制造集聚地和集成

应用新高地；到 2035年，我国机器人产业综合实力达到国际领先水平，机器人成为经济发展、

人民生活、社会治理的重要组成。（资料来源：新华社）

(三) 公司重大公告

利元亨 8月 17日公告更新“向不特定对象发行可转换公司债券募集说明书（注册稿）”，拟

募集资金 9.5亿元，用于锂电池设备产能的巩固和品类延伸扩展。公司拟向不特定对象发行可转

换公司债券募集资金总额不超过 95,000 万元 (含 95,000 万元) ，扣除发行费用后，募集资金

拟用于“锂电池前中段专机及整线成套装备产业化项目”及补充流动资金，本次募投项目是根据

下游锂电厂商的扩产计划、锂电池设备发展趋势、公司在手订单产品结构以及未来产品推广计划，

拟扩大锂电池电芯制作、电芯装配等前中段设备和整线设备的产能。（资料来源：wind）

三、 方形电池电芯长薄化趋势明显，看好未来叠片机需求放量

叠片工艺是锂电池制造的重要一环，价值占比高，在电池电芯充放电速率、安全性、能量

密度等方面都相对卷绕工艺占据优势地位。
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能量密度方面：卷绕在卷绕拐角部有弧度，不能够充分利用电池空间。相对的，叠片能够充

分利用电池边角空间，故在相同体积的电芯设计下叠片形成的电芯能量密度更高。

图 4：叠片工艺空间利用率高，拥有更高的能量密度

资料来源：太平洋汽车，中国汽车蓝皮书论坛，华金证券研究所

安全性方面：叠片电池有着均匀一致的反应界面，由于卷绕结构的复杂特性，整个极片在长

度方向上存在多处弯折和厚度变化区域，由于卷绕张力的不均匀和形状变化，很容易造成隔膜和

极片的打皱变形，正负极得不到有效的接触，造成反应死区，充电时在褶皱的边缘处发生“析锂”

现象，造成电池有效的活性物质得不到充分反应，电池能量密度降低，电池循环性能下降，同时

也引起了很大的安全隐患，而叠片式电芯结构则从根本上避免了这一问题的产生。

图 5：卷绕工艺会产生褶皱、弯折缝隙、弯折掉粉等问题

资料来源：中国知网，《热复合式叠片机在锂离子电池中的应用研究》，华金证券研究所

充放电速率方面：相比多极耳卷绕，叠片电池每层都引出一个极耳，此种结构制作的电池快

充性能是目前各种结构中最高的。李国华，张宏生，王莉，等人发表的《叠片式锂离子电池能量

的影响因素》研究了三元材料的叠片电池性能，其３Ｃ放电容量为额定容量的 97.2%，明显优于

其他结构。
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图 6：叠片电池的极耳成型

资料来源：中国知网，《锂离子电池快充技术进展》，华金证券研究所

叠片与卷绕工艺对比互有优劣，叠片技术主要痛点在于技术难度高。叠片技术相对于卷绕技

术在电池性能提升方面均有优势，但技术壁垒较高，且叠片工艺的电芯制成速度较慢，从性价比

角度来看稍有劣势。但叠片技术上限高，预计会成为未来发展趋势。

图 7：叠片与卷绕技术对比

资料来源：中国知网，《高安全高比能量动力锂离子电池系统路线探索》，华金证券研究所

下游电池厂商多种新型电池依赖叠片工艺，未来将持续推动叠片机需求放量。下游锂电池制

造商中，比亚迪、蜂巢能源、中航新创等均有使用叠片技术的尖刀产品，伴随着下游电池厂商的

扩产，加之叠片工艺的迭代，叠片机未来数年有望放量。

比亚迪的刀片电池是典型的采用叠片技术的长薄化方形电池。刀片电池的电芯较传统电芯而

言拉长数倍，同时厚度也变为传统电芯的五分之一左右。刀片电池电芯长度为 960mm、厚度 13.5mm、

高度 90mm，且为无模组设计，即电芯直接在电池包中充当结构件（CTP 技术），从而提升空间利

用率和电池安全性。刀片电池形状特点导致其在中段制造中只能使用叠片工艺进行。目前刀片电

池主要配套比亚迪汉 EV。
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图 8：刀片电池尺寸

资料来源：新能源时代，华金证券研究所

蜂巢能源 21 年推出的短刀电池同样为使用叠片技术的长薄化方形电池。作为较新的电池技

术，短刀片电池相比于传统的方形电池散热性更好，安全性也更加出色。同时长薄的设计让它的

Z 向高度大大增加，尽可能多利用 Z 向空间，电芯体积利用率提升了 15%；而电芯底部则能直接

粘接水冷板，让电池包的结构数量减少了 35%，从而使能量密度提升了 8%。短刀电池的长度也充

分考虑了市场的适配性。以蜂巢能源展示的 L600 电芯为例，它的实际长度其实是 574mm，比目

前市场上常用 590 模组要小一点，这让它可以直接兼容现有的 590 模组方案。基本上可以不用改

外包络，就能适配相当多的电动车。目前长城汽车已有配置 L600 短刀磷酸铁锂电芯的车型。

图 9：蜂巢能源短刀电池

资料来源：高工锂电，华金证券研究所

四、 风险提示
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1. 下游锂电池厂商扩产不及预期带来的风险。锂电设备行业处于产业链中游，其营收依赖下游锂电池厂

商扩充产能带来的新增设备需求，若下游锂电池制造商扩产速度不及预期，则会较大幅度影响当年锂

电设备行业的整体景气度。

2. 技术研发进度带来的风险。叠片技术目前在叠片速度等方面仍有较大上升空间，若设备厂商产品迭代

速度较慢，无法满足市场需求，则会对设备厂商产生不利影响。
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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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