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 多重积极因素积累，便携式储能行业拐点已至 

2023 年便携式储能消费需求受美联储持续加息、欧洲库存高企等多重不利因素

影响，便携式储能产品相比 2022 年出现了一定幅度的下滑。同时，受此前行业

高增长预期影响，行业新进入者持续增长，2023 年行业竞争持续激烈，其他品

牌销售收入占比由 2022 年的 31%提升至 2023H1 的 41%，行业竞争持续加剧，

多数头部企业份额均实现一定程度的下滑。不过随着美联储降息预期强化叠加欧

洲市场库存持续去化，全球便携式储能需求有望恢复平稳同时在供给端随着外部

融资环境收紧，部分行业新进入者竞争策略有望收紧，便携式储能行业从供需两

端均将迎来行业拐点。头部企业凭借资金优势、此前积累的品牌与渠道优势其市

占率有望逐步提升。受益标的头部便携式储能企业华宝新能，利用原本发电机销

售渠道的企业神驰机电，具备丰富消费电子类产品销售经验的企业安克创新。 

 供需两难，2023年便携式储能行业出现显著下滑 

需求端，受美联储持续加息影响，便携式储能主力消费市场美国、日本等地需求

均出现一定程度的下滑。同时受能源危机影响库存积压问题严重的欧洲市场在

2023 年持续去库，2023 前三季度行业需求受到了较大程度的抑制。同时在供给

端，受行业高增长吸引，2023 年行业新进入者持续增长同时头部企业也陆续通

过扩大营销投入的方式抢占市场份额，行业竞争持续白热化，行业整体盈利能力

被显著压缩。整体供需两难背景下，头部便携式储能企业也承受了较大压力。 

 不利因素淡化，便携式储能行业有望迎来拐点 

伴随美联储降息预期强化、欧洲去库持续消化与美国加州等地对柴油机产品禁售

带来的便携式储能替代需求，便携式储能行业需求有望触底回升，到 2026 年行

业市场空间有望超 250 亿美元，2023-2026 年三年复合增速有望达 38.8%。同时

在供给端，随着外部融资环境收紧及销售渠道拓展，行业准入壁垒有望进一步抬

升。头部企业在线下、线上多渠道拓展优势有望进一步凸显，行业格局有望再次

由分散走向集中。长期来看，便携式储能产品在户外与应急备电渗透率仍具备大

幅提升空间，到 2026 年户外与应急备电场景便携式储能产品渗透分别有望达

15.9%与 19.4%。头部具备品牌效应与渠道优势的便携式储能企业有望实现业绩

稳步提升。 

 受益标的 

随着便携式储能行业需求复苏、原材料价格下降与竞争趋缓，预计行业整体盈利

水平将有所修复。受益标的销售渠道布局领先的头部便携式储能企业华宝新能，

利用原本发电机销售渠道的企业神驰机电，具备丰富消费电子类产品销售经验的

企业安克创新。 

 风险提示：便携式储能产品需求不及预期；行业竞争格局持续恶化。    
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1、 多因素影响，2023年便携式储能行业供需两难 

1.1、 加息叠加电价走低，海外需求持续萎靡 

便携式储能消费市场以美国、日本与欧洲等海外区域为主。根据中国化学与物

理电源行业协会统计，2020 年全球便携式储能主力消费市场包括美国、日本与欧洲

三个区域，其收入占比分别为 47.3%、29.6%与 5.5%，其中 2022 年欧洲地区受能源

危机影响，当地居民开启恐慌性囤货，其收入占比相比此前年份实现了较大幅度的

增长。 

加息影响海外居民消费需求，能源危机缓和下欧洲市场回归理性。受高通胀影

响，美联储自 2022年 4月以来持续加息。高利率的宏观环境对美国消费者的消费意

愿造成了较大的影响。同时欧洲区域在能源危机影响缓解后，当地需求相比 2023年

年初的预测同样出现了大幅下滑。 

图1：2020年便携式储能主力销售区域包括美国、日本、欧洲等 

 

数据来源：中国化学与物理电源行业协会、开源证券研究所 

图2：2021年来美国联邦基金利率持续走高  图3：德国电价自 2023 年来出现大幅下降（单位：欧元

/MWh）  

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Trading Economics 

1.2、 2023年行业竞争加剧，其他品牌份额持续增加 

高增长赛道持续吸引新军，行业竞争显著加剧。2023年以来行业新进入者增多，

市场竞争愈发白热化， 2023H1其他品牌份额相比 2022年实现了较大幅度提升，其
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营收口径份额由 2022年的 31%提升至 41%，主要系年初行业高增长预期下，行业新

进入者持续增多，白牌企业陆续加入加剧行业竞争。根据高工锂电数据统计，2023

年上半年相比 2022年包括华宝新能、德兰明海等企业市场份额均出现不同幅度的下

滑。 

图4：2022年便携式储能当中其他企业占比 31% （营业

收入占比） 

 图5：2023H1便携式储能当中其他企业占比 41%（营业

收入占比） 

 

 

 

数据来源：GGII、开源证券研究所  数据来源：GGII、开源证券研究所 

1.3、 原材料成本大幅下降，高价库存影响竞争策略 

原材料价格大幅下滑，高价库存影响企业盈利水平。受电动车行业销量下滑及

碳酸锂产能大幅投放影响，碳酸锂及储能电芯价格均出现了大幅下滑，2023 年 12

月 29日，碳酸锂现货价格降低至 9.7万元/吨，相比年初 51万元/吨的价格下降幅度

超 80%。储能电芯价格同样在碳酸锂价格大幅下降的情况下同样出现了大幅下降，

2023 年 12 月 29 日，储能电芯报价已经跌至 0.44 元/Wh，相比 2023 年下降幅度超

50%。 

同时年初基于对欧洲、美国市场需求的乐观判断，多家头部企业进行了相应的

原材料库存储备。因此相比行业新进入者，部分头部企业的高价库存对其价格竞争

策略选择造成了较大影响。 

图6：2023年以来碳酸锂价格持续下跌   图7：2023年来储能电芯价格出现了大幅下滑 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：鑫椤锂电公众号、开源证券研究所 
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2、 市场前景广阔，行业有望触底回升 
  

2.1、 应急与户外场景需求有望持续释放 

下游应用场景广阔，便携式储能需求有望持续释放。根据中国化学与物理电源

行业协会统计，便携式储能的主要应用场景包括户外、应急及其他三大应用场景。

其在各个领域的用途分别包括（1）户外：给手机、相机等数码产品及电饭锅、照明

灯具等电器提供短时供电的作用，此外还可以为车辆打火启动、应急照明等提供临

时电源；（2）应急领域：在发生自然灾害的情况下，作为应急电源为家庭提供备电。

（3）其他领域：对车辆进行充电及为电力匮乏的地区提供电力等作用。 

图8： 2017-2022E之间户外及应急是便携式储能的主要

应用场景 

 图9：便携式储能在户外具有多种应用场景  

 

 

 

数据来源：中国化学与物理电源行业协会、开源证券研究所  资料来源：华宝新能招股书 

便携式储能产品渗透率尚处低位，具备大幅提升空间。随着户外活动领域对便

携储能产品的需求持续提升，便携储能产品的市场渗透率有望持续走高，中国化学

与物理电源行业协会预计到 2026 年户外活动领域对便携储能产品的购置需求将达

1355万台。根据 2026年全球户外活动参与家庭数量约 1.9亿户及便携储能产品平均

生命周期 3年进行测算，便携储能产品在户外活动领域的渗透率可达 15.9%。 

同时随着人们应急备灾意识增强和对家庭应急用电需求的提升，将持续推动便

携式储能产品在家庭应急备灾场景的渗透率提升。中国化学与物理电源行业协会预

计到 2026 年，家庭应急领域对便携储能产品的购置需求将达 1155 万台，同样假

设 2026 年全球存在应急用电需求的家庭约为 1.4 亿户，便携储能产品在应急用电

领域的渗透率可达 19.4%。 

图10： 便携式储能在户外场景渗透率有望持续增加  图11：便携式储能在应急备灾场景渗透率有望持续增加 

 

 

 

数据来源：中国化学与物理电源行业协会、开源证券研究所  数据来源：中国化学与物理电源行业协会、开源证券研究所 
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预计到 2026年全球便携式储能市场空间将超 250亿美元。在疫情带来户外运动

风潮与应急备灾需求下，全球便携式储能市场在 2019-2022 年间实现了快速增长。行

业空间由 3.8亿美元增长至 59亿美元。 

展望 2024年，在预期美联储降息、锂电池原材料价格企稳及欧洲区域库存陆续

消化背景下，全球便携式储能出货有望实现复苏。未来在户外运动与应急备电两大

应用场景需求持续释放背景下，全球便携式储能市场有望持续增长，艾媒咨询预计

到 2026 年行业新增市场空间有望超 250 亿美元，2023-2026 年三年复合增速有望达

38.8%。 

图12：预计到 2026年全球便携式储能市场规模将超过 250亿美元 

 

数据来源：艾媒咨询、开源证券研究所  

2.2、 政策助力，便携式储能有望加速替代汽柴油发电机 

低碳发展背景下，便携式储能有望加速对传统柴油发电机替代。相比传统柴油

发电机产品，便携式储能具备重量较轻、发电质量更高、维护成本低等多种性能优

势。此外更加低碳环保的锂电便携式储能产品有望在低碳化发展背景下成为主流应

用工具。 

此外，以美国加州为代表的地区出于自身低碳清洁化的发展目标，已经明确其

要在 2024年 1月 1日起禁售燃油驱动设备，包括草坪设备、发电机和压力清洗机等，

政策端的强制要求同样有望加速便携式储能对汽柴油发电机的替代。根据中国化学

与物理电源行业协会预测，便携式储能对柴油发电机的替代比例有望稳步提升，到

2026年便携式储能对柴油发电机的替代比例有望提升至 18.6%。 

表1：相比传统柴油发电机发电，便携式储能具备多种优势 

项目 便携式储能 传统柴油发电机 

能源 电能 柴油,汽油 

功率 1-3KW 2-8KW 

体积和重量 重量较轻,单人可搬运 
重量重,一般会要 2人及以上

配合搬运 

使用方法 
操作简单,无须转换。即插即用,节省

大量准备时间 
接口较多,操作复杂 

发电质量 
输出电网同等质量的正弦波交流电

力 

纹波抖动,电能质量较差,功率

因数低 

购买成本 1000Wh/3000 元 单机 2000元左右 

3.8 12.1
31.5
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项目 便携式储能 传统柴油发电机 

使用成本 充电,度电成本约 0.5元 
柴油发电机组 1L可发电

10kWh,度电成本约 0.7元 

维护成本 几乎不需要维护,但电量会衰减 周期性维护,成本较高 

寿命 
500次完整循环后约 80%的初始电

量 

可持续使用 10000至 30000小

时 

环境保护 无污染 油烟多,污染本体及周边环境 

噪音 无噪音 
噪音大,影响周边环境,伤害作

业人员 

资料来源：中国化学与物理电源行业协会、开源证券研究所 

图13：预计到 2026年便携式储能对小型燃油发电机的替代比例将达 18.6% 

 

数据来源：中国化学与物理电源行业协会、开源证券研究所  
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3、 受益标的 

3.1、 华宝新能 

业绩逐季环比修复趋势显著，净利率持续环比提升。2023年以来受美联储加息

影响下游需求、竞争加剧与欧洲市场库存积压等多重问题影响，公司 2023Q1-3收入

同比均出现了一定幅度的下滑，归母净利润也出现了比较大幅度的亏损。不过就单

月的亏损情况下，随着收入规模的扩大与费用率的下降，公司 2023Q3亏损幅度相比

Q1与 Q2实现了较大幅度的缩减。 

在盈利能力方面，随着公司高价库存电芯的消化，公司 2023Q3毛利率与净利率

也均环比此前实现了较大幅度的提升。费用率方面随着收入规模的扩大，公司

2023Q3销售、管理与研发费用相比此前两个季度也是实现了显著下滑。 

图14： 2023Q1-3公司营收逐季环比提升  图15：2023Q1-3公司归母净利润亏损持续收窄 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

图16：2023Q1-3公司净利率持续修复  图17：2023Q1-3公司费用率稳步降低 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

线上头部地位稳固，开辟线下销售渠道打开更大市场空间。以美国市场为例，

公司在亚马逊等线上销售平台地位仍旧稳固，2023年 10月热销产品当中公司两款产

品分别位居热销榜的第二与第三位。同时，公司积极拓展线下销售渠道，截至 2023

年前三季度，公司线下渠道收入占比已经达公司总收入比例的 28.1%，相比 2021-2022

年实现了稳步提升，截至 2023Q3 公司已经在全球成功进驻超 8000 家知名零售商店
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铺。线下渠道的成功拓展有望加速形成线下销售的规模效应，进一步提升公司便携

式储能业务的规模效应。 

图18： 2023年 10月华宝新能线上销量位居亚马逊前列  图19：公司线下零售渠道收入占比持续提升 

 

 

 

资料来源：充电头网  数据来源：华宝新能公告、开源证券研究所 

电芯成本下降打开盈利空间，主力销售市场陆续复苏。根据公司招股书披露，

在 2019-2021 年间，电芯占其便携式储能产品的成本比重在 35-40%之间，且作为终

端消费品其价格相对稳定。同时公司主力销售市场集中在北美及亚洲日本市场。 

图20： 2019-2021 年间便携式储能产品中电芯成本在

35-40%左右 

 图21：2019-2023H1 之间公司收入以北美与亚洲区域为

主 

 

 

 

数据来源：华宝新能公告、开源证券研究所  数据来源：华宝新能公告、开源证券研究所 

3.2、 神驰机电 

神驰机电主营小型发电机、通用汽油机及终端类产品的研发、制造和销售。公

司主要产品包括小型发电机、通用汽油机等，其主要用于配套终端类产品。终端类

产品则以通用汽油发电机组、数码变频发电机组和园林机械等等。公司在 2019-2022

间终端类产品的收入比重均达到了 60%以上。 

公司自主品牌市场开拓位居行业前列。截至 2023年上半年公司自主品牌产品已

陆续进入 COSTCO、PRICE 、SAMS CLUB、AMAZON INC 等美国通机市场的主流

销售渠道，目前在海外市场已经初步建立了一定口碑。 
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图22： 公司产品包括部件类产品与终端类产品  图23：2019-2022 年间公司终端类产品收入占比在 60%

以上 

 

 

 

资料来源：神驰机电公告  数据来源：Wind、开源证券研究所 

便携式储能新军，收入有望快速增长。公司便携式储能产品下游应用场景主要

包括户外活动与应急备灾两大场景，其 2022 年与 2023 年上半年收入分别为 282.4

万元与 296.5万元，截至 2023 年上半年已经形成了 5万套/年的产能，主要销售客户

包括德国 Haussmann GmbH、亚马逊跨境电商、homedepot等。 

图24： 2022-2023H1 神驰机电便携式储能销售收入在

300万元以内  

 图25：神驰机电便携式储能产品能够应用于多种应用场

景 

 

 

 

数据来源：神驰机电公告、开源证券研究所  资料来源：神驰机电公告 

3.3、 安克创新 

安克创新是全球化知名消费电子品牌企业，产品涵盖充电、智能创新和无线音

频等多个产品品类。公司储能系列产品丰富，凭借其在充电及储能领域的核心技术，

研发多款应用于不同场景的储能产品。截至 2023年上半年，公司成功开发露营供电

Camping 系列、房车和家庭备用供能 Flex系列、家庭能源解决方案系列产品等。 

同时公司积极扩充其储能产能，抢占市场先机。根据其 2023 年 8 月 18 日发布

的《安克创新科技股份有限公司向不特定对象发行可转换公司债券募集说明书(申报

稿)》公告，其计划投资 2.48亿元用于便携及户用储能产品研发及产业化项目。 
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图26： 2020-2022 年公司收入以充电类、创新类及无线

音频类产品为主  

 图27：安克创新便携式储能产品多样 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  资料来源：安克创新公告 

表2：安克创新就便携及户用储能产品研发及产业化项目投资 2.48亿元 

序号 项目名称 投资总额（万元） 拟投入募集资金额（万元） 

1 
便携及户用储能产品研发及

产业化项目 
24,804.61 20,104.00 

2 
新一代智能硬件产品研发及

产业化项目 
27,055.08 20,554.00 

3 仓储智能化升级项目 14,699.00 13,998.00 

4 全链路数字化运营中心项目 23,827.08 22,726.00 

5 补充流动资金 33,100.00 33,100.00 

合计 123,485.77 110,482.00 

资料来源：安克创新公告、开源证券研究所 

 

表3：受益标的公司盈利预测与估值 

公司代码 公司名称 
收盘价（元） 

2024/1/4 
评级  

归母净利润（亿元）  
 

PE  

2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E 

301327.SZ 华宝新能 72.93 买入 4.80 6.94 9.31 19.0 13.1 9.8 

603109.SH 神驰机电 16.62 未评级 / / / / / / 

300866.SZ 安克创新 82.5 买入 16.47 19.75 23.32 20.4 17.0 14.4 

数据来源：Wind、开源证券研究所；注：华宝新能、安克创新盈利预测来自开源证券研究所 
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4、 风险提示 

便携式储能产品需求不及预期； 

行业竞争格局持续恶化。 
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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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