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摘要 中国政府大力推动新能源汽车普及，包括购置补贴、生产补贴及技术研发支持，促使新能源汽车销量处于持续高速增长态势。根据乘联会预
测，2021年中国新能源汽车销量将超200万辆，同比增长46.3%。同时，根据国务院印发的《新能源汽车产业发展规划（2021-2035）》，到
2025年，新能源汽车销量渗透率将达20%，约600万辆。截至2020年，纯电动汽车销量约占新能源汽车销量的80%。由于插电式混合汽车仅
是纯电动汽车解决续航能力不足的过渡产品，所以随着纯电汽车续航能力增强，未来纯电汽车销量占比亦会提高，带动电驱动力总成出货量
高速增长
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电驱动力总成

电驱动力总成行业定义1.

汽车动力总成指车辆上产生动力，并将动力传递到路面的一系列零部件组件。传统的燃油车动力总成由发动机总成及变速箱总成组成，其结构相对复杂，
且零部件较多。而纯电动汽车的动力总成主要由电机、电机控制器及减速器构成，由于电动汽车用电机替代发动机作为动力输出，其构造相对简单。纯电
驱动总成最核心的部件为电机及电机控制器。电机是车辆行驶的执行机构，决定了电动汽车行驶的性能。电机利用电磁感应原理实现电能向机械能的转换
从而驱动车辆行驶。相反，车辆减速时，车轮带动电机为电池组充电，实现机械能向电能的转换。电控是动力系统的控制中心。一方面，电控将电池端的
直流电逆变为交流电为电机提供能量。另一方面，电控接收整车信息及监控电机状态，保证电机正常运行

电驱动力总成行业分类2.

按核心结构 

电驱动力总成行业特征3.

电机控制器是电驱动力总成最核心部件，且开发难度较大，价值量占电驱动力总成的40%，其中其主要零部件IGBT国产化率低，具备生产能力的厂家数量
较少，并且具有模块化生产和市场集中度高的特征

电驱动力总成发展历程4.

电驱动总成发展由原来各自独立模块到全部核心模块集成总体分为四个阶段。在动力总成概念普及前，减速器、电机、电机控制器均为独立器件，占用整
车空间大，且复杂线路连接导致电路传输时有所损耗，降低动力效率。随着动力总成往集成化发展，第三方集成商摆脱原有将电机、减速器和电机控制器
单独设计再组装的思路，直接进行一体化设计全部集成的结构具有高扭矩容量、可携带更高转速电机的优点，但对于齿轮和轴承的耐久性、壳体强度、油
封密封性都提出了更高的要求，尤其是电机控制器，其运行环境发生变化，可靠性要求更为苛刻。未来，电驱动总成的集成度将会进一步提高，将会加入
电源补给的相应模块，所以集成商需进一步增加各个模块的兼容性研究，保证自身产品的优势

开始时间：2016 结束时间：2017 阶段：萌芽期 行业大事件：减速器、电机、电机控制器均为独立器件
行业影响：减速器、电机、电机控制器均为独立器件，占用整车空间大，且复杂线路连接导致电路传输时有所损耗，降低动力效率

开始时间：2017 结束时间：2018 阶段：启动期 行业大事件：将电机集成到变速箱中
行业影响：电驱动总成体积逐渐缩小，重量下降，效率提高，整车续航能力提升 

开始时间：2018 结束时间：2019 阶段：高速发展期 行业大事件：部分集成的eDrive模块
行业影响：电驱动总成体积逐渐缩小，重量下降，效率提高，整车续航能力提升 

开始时间：2019 结束时间：2021 阶段：成熟期 行业大事件：全部集成的eDrive模块
行业影响：减速器和电机控制器单独设计再组装的思路，直接进行一体化设计 

电驱动力总成产业链分析5.

中国电驱动力总成产业链上游为零部件提供商，价值量大，电机控制器研发难度高，中国新能源汽车主要装配永磁同步电机，电机价值量占动力总成的
40%，但是由于电机技术成熟，所以其毛利率较低，仅为10%。电机控制器是电驱动力总成最核心部件，且开发难度较大，价值量占电驱动力总成的
40%，其中其主要零部件IGBT国产化率低，技术门槛高，其中英飞凌一家则占近50%的市场份额。减速器是纯机械部件，占电驱动力总成价值量40%，其
主要由钢材及铝材组成，由于其技术门槛较低，竞争对手较多，毛利率低，加上原材料价格上涨，毛利率进一步缩减，单车价值量为1,800元；中游为集
成商，议价能力弱，中国电驱动力总成与国际电驱动力总成相比在性能方面仍有差距，但差距正逐步缩小，部分中国自主品牌有为国际电驱动力总成品牌
供应，逐渐受国际企业认可；下游为整车厂，市场空间广阔
在疫情恢复后，受抑制的需求得到释放，中国汽车销量增长迅速，2020年新能源汽车销量更是突破新高，增加至136.5万辆，同比增长13.5%。自2018年
以来，纯电汽车销量占整体新能源汽车销量80%以上，是新能源汽车销量最大的类别。纯电汽车销量主要由A级及以下车型组成。2020年，A级及以下纯
电车型销量占比达67%，B级车型占30%。受政策补贴影响及网约车带动A级销量增长，未来A级车占比将逐渐扩大

电驱动力总成行业规模6.

到2025年，中国电驱动力总成市场规模将突破1,200亿元人民币，2016-2025CAGR为44.0%
电驱动力总成市场规模受纯电汽车出货量影响。中国政府大力推动新能源汽车普及，包括购置补贴、生产补贴及技术研发支持，促使新能源汽车销量持续
处于高速增长态势。根据乘联会预测，2021年中国新能源汽车销量将超350万辆，同比增长159.6%
同时，根据国务院印发的《新能源汽车产业发展规划（2021-2035）》，到2025年，新能源汽车销量渗透率将达20%，约600万辆。截至2020年，纯电动
汽车销量约占新能源汽车销量的80%。由于插电式混合汽车仅是纯电动汽车解决续航能力不足的过渡，所以随着纯电汽车续航能力增强，未来其销量占比
亦会提高，带动电驱动力总成出货量高速增长
由于2017-2019年电机、电控、减速箱逐渐集成化至电驱动力总成，加上技术趋于成熟，规模效应带来成本下降，使电驱动力总成整体价格下降，导致整
体市场规模增长较缓。随着落后的产能被淘汰及纯电汽车销量大增，头豹预估，新能源汽车的销量以每年增速同比减半的趋势增长，同时新能源汽车中纯
电动车（BEVs和PHEVs）的渗透率稳定在81%，预计到2025年，中国电驱动力总成市场规模将达1,268.4亿元人民币，5年复合增长率为34.3%

中国电驱动力总成行业规模，2016-2025年预估

中国电驱动力总成市场规模=新能源汽车销量*纯电动车渗透率*电驱动力总成单位均价

Wind，中汽协，头豹研究所

电驱动力总成政策梳理7.

政策名称：《政府工作报告》 颁布主体：国务院 生效日期：2019-04 影响：4
政策内容：深化大数据、人工智能等研发应用，培育新一代信息技术、高端装备、生物医药、新能源汽车、新材料等新兴产业集群，壮大数字经济
政策解读：大力扶持新能源汽车相关技术的发展，对新能源汽车中游及上游生产提出相应发展目标。有助于加速上游生产改造，降低中游电驱动总成成

本

政策名称：《国家生态文明试验区（海南）实施方案》 颁布主体：中共中央、国务院 生效日期：2019-05 影响：3
政策内容：编制出台海南省清洁能源汽车发展规划，加快充电桩等基础设施建设，加快推广新能源汽车和节能环保汽车，在海南岛逐步禁止销售燃油汽

车
政策解读：以海南作为小范围试点，逐步禁止销售燃油车，提高新能源汽车的渗透率。未来，此类型政策将逐步向全国普及，届时新能源汽车销量将高

速增长，电驱动总成市场规模不断扩大

政策名称：《关于加快发展流通促进商业消费的意见》 颁布主体：国务院 生效日期：2019-08 影响：5
政策内容：实施汽车限购的地区要结合实际情况，探索推行逐步放宽或取消限购的具体措施。有条件的地方对购置新能源汽车给予积极支持；鼓励金融

机构对居民购买新能源汽车、绿色智能家电、智能家居、节水器具等绿色智能产品提供信贷支持，加大对新消费领域金融支持力度
政策解读：对新能源汽车生产商及购买者进行补贴，双向刺激新能源汽车产销，提高其渗透率。电驱动力总成的出货量与新能源汽车产销成正比，所以

新能源汽车渗透率提高将有力带动电驱动总成出货量的提升

政策名称：《国家创新驱动发展战略纲要》 颁布主体：国务院 生效日期：2019-11 影响：4
政策内容：推广节能新技术和节能新产品，加快钢铁、石化、建材、有色金属等高耗能行业的节能技术改造，推动新能源汽车、智能电网等技术的研发

应用
政策解读：大力扶持新能源汽车相关技术的发展，对新能源汽车中游及上游生产提出相应发展目标。有助于加速上游生产改造，降低中游电驱动总成成

本

政策名称：《关于财政生态环保资金分配和使用情况的报告》 颁布主体：国务院 生效日期：2019-12 影响：5
政策内容：安排节能减排专项资金1,024亿元，用于重点支持推广应用新能源汽车，构建包括购置补贴、充电基础设施建设奖励、新能源公交车运营补助

等在内的支持政策体系
政策解读：对新能源汽车生产商及购买者进行补贴，双向刺激新能源汽车产销，提高其渗透率。电驱动力总成的出货量与新能源汽车产销成正比，所以

新能源汽车渗透率提高将有力带动电驱动总成出货量的提升

政策名称：《关于稳定和扩大汽车消费若干措施的通知》 颁布主体：国家发展改革委、科技部 生效日期：2020-05 影响：6
政策内容：将新能源汽车购置补贴政策延续至2022年底，并平缓2020-2022年补贴退坡力度和节奏，加快补贴资金清算速度
政策解读：对新能源汽车生产商及购买者进行补贴，双向刺激新能源汽车产销，提高其渗透率。电驱动力总成的出货量与新能源汽车产销成正比，所以

新能源汽车渗透率提高将有力带动电驱动总成出货量的提升

政策名称：《关于印发新能源汽车产业发展规划（2021—2035年）的通知》 颁布主体：国务院 生效日期：2020-11 影响：7
政策内容：到2025年，我国新能源汽车市场竞争力明显增强，动力电池、驱动电机、车用操作系统等关键技术取得重大突破，安全水平全面提升
政策解读：大力扶持新能源汽车相关技术的发展，对新能源汽车中游及上游生产提出相应发展目标。有助于加速上游生产改造，降低中游电驱动总成成

本

电驱动力总成竞争格局8.

中国电驱动力总成市场集中度高，2020年电驱动总成出货量CR3占比达67.3%，其中多家中国自主品牌进入出货量前10名。按出货量市场份额来看，主要
玩家有特斯拉（27.4%）、比亚迪（22.8%）、蔚然动力（17.1%）、尼得科（14.8%）、蜂巢电驱动（3.4%）、精进电动（3.2%）等
但由于行业具有研发壁垒、资金壁垒和技术壁垒，准入门槛较高，竞争者较少，电驱动力总成集成商毛利率约为25%，净利润为12%。同时因为研发投入
庞大，技术要求高，百亿企业难以进入电驱动力总成，但是由于电驱动总成未来市场空间大，千亿企业如美的、华为均进入电驱动行业。得益于丰富的稀
土资源，中国成为驱动电机生产大国，且生产的驱动电机技术多项指标已达国际先进水平。但中国企业在电驱动系统集成能力、电机控制器及SiC器件研
发、制造等领域，与国际领先水平仍有较大差距
截至2021年6月，中国SiC器件存在材料制备成本高，批量制造工艺不成熟导致成品率低的问题。预计2-3年后，SiC MOSFET器件制造工艺逐渐成熟，SiC
器件应用逐步优化，中国电驱动企业将快速追赶国际企业。
中国电驱动力总成的发展加速了电机及电控企业的深度洗牌，其中第三方集成商，如英搏尔、精进电动、汇川技术等企业通过整合自身原有业务及行业合
作，进军动力总成业务，使传统供应链被颠覆。随着动力总成的快速发展，电机、电控、减速箱企业由原来的T1供应商变为T2供应商，使整车厂供应商数
量大幅减少。然而，动力总成考验产品技术和整合能力，没有实力做动力总成提供商的企业将面临被淘汰风险。另一方面，在补贴下滑、成本压力凸显的
环境下，多数电机、电控企业难以维持盈利而倒闭。因此，未来电驱动力总成集中度将进一步提高

X轴名称：市场份额（按出货量计） 单位：%

维度说明：解释：按出货量统计的市场份额选取原因：当前企业市场统治力

Y轴名称：相关产品营收 单位：亿人民币

维度说明：解释：由于行业具有研发壁垒、资金壁垒和技术壁垒，准入门槛较高，竞争者较少。选取原因：企业相关产品营收很大程度决定企业规模，以
及在研发上可以投入的资本和能力，和未来在增长上的竞争力

α轴名称：相关产品占总营收比例 单位：%

维度说明：体现企业产品在公司业务比重选取原因：当前业务的核心程度，是否为“专精特新”小企业

横坐标：企业2021年市场份额；纵坐标：电驱动力产品营收；气泡大小：相关产品占总营收比例

上市公司速览

电驱动力总成代表企业分析——深圳市汇川技术股份有限公司9.

深圳市汇川技术股份有限公司【300124】

深圳市汇川技术股份有限公司财务数据分析

企业状态 : 存续

注册资本 : 171972.344万人民币

企业总部 : 深圳市

行业 : 软件和信息技术服务业

法人 : 朱兴明

统一社会信用代码: 914403007488656882

企业类型 : 股份有限公司(上市)

成立时间 : 2003-04-10

经营范围 : 一般经营项目是：工业自动化产品、新能源产品、新能源汽车、自动化装备、机械电子设备、物联网产品、机电产品和各种软件的研发、设
计、系统集成、销售和技术服务（以上不含限制项目）；房屋租赁；投资兴办实业（具体项目另行申报）；经营进出口业务（法律、行政法
规、国务院决定禁止的项目除外，限制的项目须取得许可后方可经营）。，许可经营项目是：工业自动化产品、新能源产品、新能源汽车、
自动化装备、机械电子设备、物联网产品、机电产品和各种软件的生产。

股票类型 : A股

品牌名称 : 深圳市汇川技术股份有限公司

:

深圳市汇川技术股份有限公司竞争优势

业务多样化优势：汇川技术拥有多条产品线，下游应用覆盖工业自动化、工业机器人、电梯、新能源汽车、轨道交通五大领域。业务多样化
使汇川技术抗风险能力加强，如尽管受2020年疫情导致的停工影响，汇川技术2020年营收仍能实现高增长态势

成本优势：汇川技术在物料采购、产品设计、质量控制等方面与同行相比有较大的优势，使其保持高毛利。2020年，汇川技术产品综合毛利
率达39%，其中工业自动化领域的驱动类、控制类产品的毛利率高达50%，而电驱动总成第三方集成商的毛利率约为25%。不仅如此，汇川
技术在产品覆盖上游电机等产品，所以其电驱动力总成集成成本较低

整体解决方案优势：汇川技术为客户提供整体解决方案，在新能源汽车及轨道交通领域能提供集成式电机控制或动力牵引系统解决方案。同
时汇川技术拥有营销专家、应用技术专家、产品开发专家，能快速满足客户需求。与外资品牌相比，汇川技术响应行业客户需求的成本优势
和运作效率有较为明显的优势

公司年报、头豹研究院

电驱动力总成代表企业分析——珠海英搏尔电气股份有限公司10.

珠海英搏尔电气股份有限公司【300681】

珠海英搏尔电气股份有限公司财务数据分析

企业状态 : 开业

注册资本 : 16556.4069万人民币

企业总部 : 珠海市

行业 : 批发业

法人 : 姜桂宾

统一社会信用代码: 9144040077096114X2

企业类型 : 股份有限公司(上市、自然人投资或控股)

成立时间 : 2005-01-14

经营范围 : 一般项目：电力电子元器件制造；电力电子元器件销售；汽车零部件及配件制造；新能源汽车电附件销售；电动机制造；软件开发；软件销
售；计算机软硬件及辅助设备零售；计算机软硬件及辅助设备批发；电气设备修理；电气设备销售；五金产品批发；五金产品零售；机械电
气设备制造；工程和技术研究和试验发展；电机制造；电池制造；电池销售；电池零配件生产；蓄电池租赁；配电开关控制设备制造；配电
开关控制设备销售；技术服务、技术开发、技术咨询、技术交流、技术转让、技术推广。（除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自主
开展经营活动）

股票类型 : A股

品牌名称 : 珠海英搏尔电气股份有限公司

:

珠海英搏尔电气股份有限公司竞争优势

市场先发优势：英搏尔持续专注于新能源汽车动力域研发和生产，通过人才、技术、产品、管理及服务等方面的持续投入，推动产品快速创
新、优化升级，获得多家整车厂的认可。截至2021年6月，英搏尔已与长安、北汽、吉利、江淮、上汽通用五菱、小鹏和威马达成稳定合作。
由于整车厂对核心部件供应商有较严格认证要求，所以整车厂与供应商合作关系紧密，替代难度高，英搏尔具有先发优势

研发优势：英搏尔每年在研发部分投入巨大。2020年，英搏尔研发投入超4千万元，占总营收10%，其已拥有147项专利，其中发明专利24
项，实用新型专利118项。同时，英搏尔与西安交通大学、中山大学及山东科技科技大学等高校合作，创建博士后创新实践基地，为其研发团
队打下基础

创新优势：英搏尔研发出成熟的模块化与柔性创新型产品工艺及电路布局，此布局适用于全功率场合，具有功率扩展、扩容优势及价格优势

公司年报、头豹研究院

电驱动力总成代表企业分析——精进电动科技股份有限公司11.

精进电动科技股份有限公司【688280】

精进电动科技股份有限公司财务数据分析

企业状态 : 存续

注册资本 : 59022.1667万人民币

企业总部 : 市辖区

行业 : 汽车制造业

法人 : 余平

统一社会信用代码: 9111010567235045XY

企业类型 : 股份有限公司（港澳台投资、上市）

成立时间 : 2008-02-25

经营范围 : 研究开发汽车及工业用清洁能源技术、高效节能电驱动技术；批发、零售自行开发的产品、汽车、汽车配件；提供技术咨询；技术培训；技
术服务；技术开发；转让自有技术；货物进出口；汽车租赁（不含九座以上客车）；小客车代驾服务；异地生产汽车电机及控制器。（市场
主体依法自主选择经营项目，开展经营活动；依法须经批准的项目，经相关部门批准后依批准的内容开展经营活动；不得从事国家和本市产
业政策禁止和限制类项目的经营活动。）

股票类型 : 科创板

品牌名称 : 精进电动科技股份有限公司

:

精进电动科技股份有限公司竞争优势

动力总成及控制领域一级零部件供应商战略地位：精进电动与中国多家自主厂商紧密合作，其技术与研发能力深受整车厂认可。精进电动能
在顶层设计与总成级的开发时，进行充分的协调匹配与优化，实现系统级别的整体性能改善。因此，精进电动在行业内处于一级零部件供应
商地位，能在新车型开始研发时深度介入，使下游客户粘性加强

产品性能领先：精进电动各总成的峰值效率均优于行业水平。精进电动电驱系统产品能实现更高峰值效率，使在同等条件下，新能源汽车行
驶相同里程所耗用的电量更少，减速时也拥有更高的能量回收效率，有利于增长车辆续航里程，具有更好的经济效益

研发能力突出：精进电动持续投入前瞻自研类研发，对可能影响电驱动系统行业发展的技术进行创新及提前布局。精进电动正在油冷驱动电
机、第三代碳化硅半导体控制器、方导体驱动电机、三合一电驱动系统、电磁离合器、非晶带材驱动电机、轮毂驱动电机、多档减速器等领
域进行技术储备。截至2021年6月，精进电动实用新型专利达206项，境内发明专利26项

精进电动招股说明书、公司官网、头豹研究院

类型名称 类型说明

驱动电机  由硅刚片、
永磁体、
电磁线、
绝缘材料、
高速轴承、
位置传感器等组成

电机控制器  由功率器件、
膜电容器、
集成芯片、
软件架构等组成 

减速器  由齿轮及轴系、
离合器、
密封与润滑、
执行机构等组成 

技术门槛
高

技术门槛高

电机控制器是电驱动力总成最核心部件，且开发难度较大，价值量占电驱动力总成的40%，其中其主要零部件IGBT国产化率低，具备生
产能力的厂家数量较少

模块化生
产

模块化使不同模块集成变得更为简单

标准化的生产体系难以满足下游整车厂的定制化需求，而模块化的出现能灵活响应整车厂对不同车型运用不同电驱动力系统的需求。模块
化即将产品拆分为不同的模块类型，通过组合各个模块形成新的产品。模块化使不同模块集成变得更为简单，且产品更加灵活，同时通过
交换组合可获得丰富的产品线，不仅可有效加快研发进度，还可大幅降低开发成本

市场集中
度高

中国电驱动力总成市场集中度高

中国电驱动力总成市场集中度高，2020年电驱动总成出货量CR3占比达67.3%，其中多家中国自主品牌进入出货量前10名。得益于丰富的
稀土资源，中国成为驱动电机生产大国，且生产的驱动电机技术多项指标已达国际先进水平

上游环节 上游说明 上游参与方

电机 电机主要由定子、转子和其他机械结构组成。自
2019年，中国产出的新能源车中，90%以上的
车型均配备永磁同步电机，这是因为其技术成
熟，且具备高能量效率及高功率密度。未来，电
机在材料运用方面将向无磁结构发展，同时对转
速提出更高要求。短期而言，由于扁线电机具有
高能量密度的特点，能使电机功率提高20%-3
0%，所以电机逐渐向扁线电机靠拢。但是长期
而言，无磁结构运用铜铝合金替代铜，进一步提
升电机效率，是未来发展方向。另一方面，更高
转速能使电机体积减小和成本降低。若电机从1.
6万转提升至2.2万转，其体积将缩小1/3，且成
本下降15%

比亚迪、哈尔滨电机厂有限责任公司、浙江方正
电机股份有限公司、上海机电股份有限公司、上
海电驱动股份有限公司、

电机控制器  电机控制器决定动力总成的动力输出，是最核心
部件。电机控制器的价值量与电机相等，约为4
0%，但是由于其技术难度较大，具备生产能力
的厂家数量较少，所以毛利率相对较高，约为2
5%。IGBT是电机控制器中最关键的零部件，其
成本占电机控制器总成本的44%。IGBT在满足
整车动力性指标的前提下，还需具备合适的功率
电子电路设计选型、功能完整的控制电路架构、
可靠的电磁兼容与散热能力等条件，以保证电控
系统长时间的稳定运行

英博尔、蓝海华腾、深圳市汇川技术股份有限公
司、深圳市英威腾电气股份有限公司、珠海英搏
尔电气股份有限公司

减速箱  在技术层面，减速器是纯机械器件，其关键技术
在于机械部分的精度，相对电机及电机控制器要
求会更低。主流的纯电车型均使用单级减速器，
且齿比固定。运用此类型减速器原因一方面是可
以达到优化空间、缩小整体动力系统体积的效
果，另一方面是电机的转速范围宽泛能在不影响
性能的情况下，起到挡位节省的作用能效和噪音
是纯电减速器的关键指标。传输效率最大化能提
升整车续航里程，同时齿轮转动的噪音会影响整
车的NVH。因此，减速器需具备高能效及低噪
音的特点

万里扬股份、SAIC、银川威力传动技术股份有
限公司、陕西汉德车桥有限公司

中游环节 中游说明 中游参与方

第三方集成商  第三方集成商相较于整车厂，动力总成性能较
强，且具有成本优势，所以未来部分整车厂将大
几率放弃动力总成的自研，选择与第三方集成商
合作。由于整车厂自研动力总成需要建设研发团
队及生产线，开销过大，且销量受制于各汽车品
牌销量，销量较小的整车厂无法达到规模效应，
导致成本无法降低。另一方面，动力总成仅占整
车价值的8%，整车厂将不会投入过多的资源研
发动力总成

华为、精进电动、美的集团股份有限公司、珠海
英搏尔电气股份有限公司、法雷奥汽车内部控制
（深圳）有限公司、聯華電子股份有限公司

整车厂  整车厂自研动力总成需要建设研发团队及生产
线，开销过大，且销量受制于各汽车品牌销量，
销量较小的整车厂无法达到规模效应，导致成本
无法降低。另一方面，动力总成仅占整车价值的
8%，整车厂将不会投入过多的资源研发动力总
成 

比亚迪、长安汽车、比亚迪股份有限公司、零跑
汽车有限公司、上汽通用五菱汽车股份有限公司

下游环节 下游说明 下游参与方

整车厂 电驱动力总成出货量取决于下游整车厂电动汽车
产销。自2018年，纯电汽车销量占整体新能源
汽车销量80%以上，是新能源汽车销量最大的类
别。因此，新能源汽车销量的快速增长主要由电
动汽车支撑在疫情恢复后，受抑制的需求得到释
放，中国汽车销量增长迅速，2020年新能源汽
车销量更是突破新高，增加至136.7万辆，同比
增长13.5%。伴随中国经济稳健提升，消费需求
将持续恢复，加上电动化、智能化、网联化及数
据化升级和《新能源汽车产业发展规划（2021-2
035）》出台，新能源汽车将持续增长，从而带
动电驱动力总成出货。但是短期而言，受汽车控
制芯片短缺影响，汽车整体产量受限，电驱动力
总成出货被制约

北汽新能源、SAIC、比亚迪股份有限公司、零
跑汽车有限公司

股票代码 上市公司 总市值 营收规模 同比增长(%) 毛利率(%)

002249 中山大洋电机股份有限公司 465,032.90万元 32.66 19.00

300124 深圳市汇川技术股份有限公司 1,334,781.92万元 64.82 37.49

300742 南京越博动力系统股份有限公司 20,799.87万元 19.29 19.39

002823 深圳市凯中精密技术股份有限公司 126,819.35万元 67.78 18.26

300681 珠海英搏尔电气股份有限公司 97,579.98万元 131.80 20.71

财务指标 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

销售现金流/
营业收入

0.61 0.66 0.93 0.7 0.71 0.8 0.95

扣非净利润
同比增长
(%)

资产负债率
(%)

14.7996 21.9502 27.8598 37.5173 36.7149 36.7357 39.968 40.927 40.19

毛利润
（元）

营业总收入
同比增长
(%)

44.6436 29.9375 23.5437 32.1063 30.5256 22.9641 25.8073 55.761 55.875

归属净利润
同比增长
(%)

76.3852 18.9365 21.456 15.1438 13.7582 10.0804 -18.4217

应收账款周
转天数(天)

57.3925 67.7749 82.5745 94.0439 96.0743 103.8242 107.2035 85 74

流动比率 6.2377 4.0935 2.9676 2.2378 2.241 2.1872 1.8056 2.092 1.842

每股经营现
金流(元)

1.16 0.67 1.0082 0.2532 0.2955 0.2835 0.7861 0.853 0.67

毛利率(%) 52.8419 50.2341 48.4687 48.1152 45.1168 41.8118 37.6475

流动负债/总
负债(%)

93.9591 95.0291 95.0602 95.4545 95.0222 92.6985 88.542 78.016 91.096

速动比率 5.5779 3.2166 1.7928 1.3605 1.7045 1.2588 1.4433 1.686 1.421

摊薄净资产
收益率(%)

实际税率
(%)

摊薄总资产
收益率(%)

16.8166 16.3008 15.7088 14.0825 12.8238 12.4762 8.0121 12.526 15.553

营业总收入
滚动环比增
长(%)

22.1272 17.1877 18.4034 22.0878 38.1562 31.984 13.3689

扣非净利润
滚动环比增
长(%)

-10.6139 16.4492 -18.4679 -23.2306 10.8867 16.0619 10.733

加权净资产
收益率(%)

19.59 20.55 21.91 21.49 20.98 19.99 13.79

每股净资产
(元)

经营现金流/
营业收入

1.16 0.67 1.0082 0.2532 0.2955 0.2835 0.7861 0.853 0.67

扣非净利润
(元)

基本每股收
益(元)

1.44 0.85 1.03 0.59 0.65 0.71 0.58 1.22 1.37

净利率(%) 32.9767 30.7713 30.1014 26.7803 22.8448 20.5762 13.6683 18.9526 20.5143

总资产周转
率(次)

0.51 0.5297 0.5219 0.5259 0.5613 0.6063 0.5862 0.687 0.781

归属净利润
滚动环比增
长(%)

-11.9214 23.7854 -12.8912 -18.8994 14.3919 25.1164 23.6188

存货周转天
数(天)

105.8294 122.8753 128.0546 125.8081 122.3533 120.854 116.1515 106 104

预收款/营业
收入

营业总收入
(元)

17.26亿 22.43亿 27.71亿 36.60亿 47.77亿 58.74亿 73.90亿 115.11亿 179.43亿

每股未分配
利润(元)

2.4181 1.4744 1.8765 1.1695 1.4774 1.8435 2.1574 3.1704 3.1028

稀释每股收
益(元)

1.42 0.84 1.02 0.58 0.65 0.71 0.58 1.21 1.36

归属净利润
(元)

5.60亿 6.66亿 8.09亿 9.32亿 10.60亿 11.67亿 9.52亿 21.00亿 35.73亿

扣非每股收
益(元)

1.37 0.82 0.97 0.54 0.57 0.64 0.49 1.11 1.12

每股公积金
(元)

4.1659 1.6973 1.9352 0.7713 0.8228 0.8179 1.6245 1.6478 1.598

财务指标 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

销售现金流/
营业收入

0.61 0.27 0.36 0.33 0.59 1.07 0.66

扣非净利润
同比增长
(%)

资产负债率
(%)

84.6915 83.685 51.7403 42.9062 29.0489 46.9638 40.3703 46.972 66.005

毛利润
（元）

营业总收入
同比增长
(%)

125.5183 -4.3442 31.5579 22.0899 -51.3537 32.1802 131.8

归属净利润
同比增长
(%)

221.8187 -29.1588 28.941 -37.0356 -249.4883 116.5826

应收账款周
转天数(天)

76.7443 82.3121 136.2295 123.0349 126.2139 200.9601 107.8652 99

流动比率 1.0023 1.101 1.6738 2.1134 3.7261 1.864 2.3783 1.6844 1.214

每股经营现
金流(元)

-0.08 3.92 0.11 0.52 -1.0993 0.3084 2.6418 0.7768 -1.554

毛利率(%) 25.8375 31.7359 35.7849 28.3953 31.8552 23.9759 11.4259 19.4979

流动负债/总
负债(%)

100 100 98.6122 81.612 72.4343 86.2076 54.5106 69.2192 87.716

速动比率 0.5075 0.524 1.0482 1.2717 2.0352 1.415 1.5023 0.9694 0.657

摊薄净资产
收益率(%)

实际税率
(%)

摊薄总资产
收益率(%)

6.673 32.4769 14.7698 12.2759 4.9788 -7.3084 1.2924 3.035

营业总收入
滚动环比增
长(%)

62.2932 71.0334 68.2074 30.0193 69.0932

扣非净利润
滚动环比增
长(%)

110.6115 -139.8325 -73.8063 -66.9645

加权净资产
收益率(%)

55.74 128.97 90.96 27.91 27.17 8.26 -13.07 2.31

每股净资产
(元)

经营现金流/
营业收入

-0.08 3.92 0.11 0.52 -1.0993 0.3084 2.6418 0.7768 -1.554

扣非净利润
(元)

基本每股收
益(元)

1.69 1.15 1.31 0.7 -1.05 0.17 0.62

净利率(%) 4.5949 15.1766 21.6573 16.039 15.72 8.1071 -24.9129 3.1254 4.8002

总资产周转
率(次)

1.4523 1.4996 0.9209 0.7809 0.6141 0.2934 0.4135 0.632

归属净利润
滚动环比增
长(%)

240.394 107.7636 -108.5149 -58.9248 23.4599

存货周转天
数(天)

118.8001 135.191 165.3424 140.1978 125.0912 237.7336 222.6345 206

预收款/营业
收入

营业总收入
(元)

7491.10万 1.89亿 4.26亿 4.08亿 5.36亿 6.55亿 3.18亿 4.21亿 9.76亿

每股未分配
利润(元)

2.0192 0.8332 1.8709 2.4066 2.4384 1.2889 1.4442 1.9432

稀释每股收
益(元)

1.69 1.15 1.31 0.7 -1.05 0.17 0.61

归属净利润
(元)

344.21万 2867.58万 9228.41万 6537.52万 8429.54万 5307.61万 -79342518.
05

1315.71万 4684.07万

扣非每股收
益(元)

1.62 1.01 1.23 0.57 -1.27 -0.1 0.18

每股公积金
(元)

1.5592 1.5592 4.7741 4.7741 4.7741 4.8001 5.4654

财务指标 2017 2018 2019 2020 2021

销售现金流/营业收入 0.44 0.64 0.94

扣非净利润同比增长
(%)

资产负债率(%) 56.7289 63.4665 44.4126 64.673 40.521

毛利润（元）

营业总收入同比增长
(%)

9.0762 -6.957 -26.779 27.341

归属净利润同比增长
(%)

4.4182 -224.3796

应收账款周转天数(天) 235.079 213.9165 187.1978 184 141

流动比率 1.6633 1.2488 1.8001 1.019 2.081

每股经营现金流(元) -2.33 0.36 -0.26 -0.32 -0.563

毛利率(%) 15.8613 9.6769 12.9784 6.01

流动负债/总负债(%) 85.9327 89.5918 83.82 89.691 88.924

速动比率 1.1724 0.8811 1.202 0.71 1.728

摊薄净资产收益率(%)

实际税率(%)

摊薄总资产收益率(%) -5.5969 -5.009 -15.3916 -23.642 -16.216

营业总收入滚动环比
增长(%)

扣非净利润滚动环比
增长(%)

加权净资产收益率(%) -14.87 -12.37 -46.41

每股净资产(元)

经营现金流/营业收入 -2.33 0.36 -0.26 -0.32 -0.563

扣非净利润(元)

基本每股收益(元) -0.71 -0.65 -0.63 -0.86 -0.86

净利率(%) -10.6129 -9.2999 -32.4226 -65.5723 -54.3418

总资产周转率(次) 0.5274 0.5386 0.4747 0.361 0.298

归属净利润滚动环比
增长(%)

存货周转天数(天) 159.7019 136.9707 154.5794 184 167

预收款/营业收入

营业总收入(元) 7.78亿 8.49亿 7.90亿 5.78亿 7.36亿

每股未分配利润(元) -1.8001 -2.028

稀释每股收益(元) -0.71 -0.65 -0.63 -0.86 -0.86

归属净利润(元) -82581468.22 -78932884.93 -256042142.42 -379155451.91 -400128372.57

扣非每股收益(元) -1.27 -2.13 -0.59 -0.69 -0.95

每股公积金(元) 2.0155 4.4096


