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本周看点 

⚫ 欣旺达连签三大客户 

⚫ 辉能科技将启动 IPO 

⚫ 格林美（002340.SZ）：与英美资源集团签署《合作谅解备忘录》  

⚫ 当升科技（300073.SZ）：发布 2023 年度业绩预告 

锂电材料价格 

⚫ 钴产品：电解钴（22.00 万元/吨，0.00%）；四氧化三钴（13.2 万元/吨，

0.00%）；硫酸钴（3.3 万元/吨，0.00%）； 

⚫ 锂产品：碳酸锂（9.7 万元/吨，0.00%），氢氧化锂（8.5 万元/吨，-0.12%）； 

⚫ 镍产品：电解镍（13.1 万元/吨，0.34%），硫酸镍（3.3 万元/吨，0.00%）； 

⚫ 中游材料：三元正极（523 动力型 12.2 万元/吨，0.00%；622 单晶型 13.5 万元/

吨，0.00%；811 单晶型 16.0万元/吨 ，0.00%）；磷酸铁锂（4.3 万元/吨，

0.00%）；负极（人造石墨（低端产品）2.0 万元/吨，-4.88%；人造石墨（中端产

品）3.1 万元/吨，-3.17%；人造石墨（高端产品）3.9 万元/吨，-4.94%）；隔膜

（7+2μm 涂覆 1.4 元/平，0.00%；9+3μm 涂覆 1.3 元/平，0.00%）；电解液（铁

锂型 1.9 万元/吨，0.00%；三元型 2.2 万元/吨，0.00%；六氟磷酸锂 6.7 万元/吨，

0.00%） 

 
⚫ 新能源增长趋势确定，当前产业链核心矛盾在供给端。1-11月，国内新能源汽车销

量、动力电池产量和装机量同比增速分别为 37%/43%/31%；1-11 月全球动力电池

装机量 624GWh，同比+42%，增速自高点回落但依然可观。随着美国、东南亚等

新兴市场快速崛起，全球范围内有望激发新一轮增长活力。而供给端的过剩与库存

才是新能源汽车及锂电池产业链当前面临的主要问题。 

⚫ 融资收紧预期下降，供给端扩张放缓，盈利有望复苏。当前固定资产投资增速已经

边际放缓，在建工程同比增速也已从高点回落。基于当前市场对行业增速、产业链

盈利、格局恶化的担忧，叠加再融资规则的收紧，锂电企业融资难度加大节奏减

缓，行业继续大规模扩张受到制约。投资动力和融资能力受损，产业链供给端实际

的扩张速度与规模不及预期。需求保持可观增速，而扩产进度滞后的情况下，行业

整体有望迎来盈利复苏。 

⚫ 中国锂电产业链世界领先，有望受益全球化机遇。我国在电动车领域已经形成完善

的产业链配套体系，并积极拓展海外市场。尽管欧美政府施加种种税收与政策限

制，但本土产业链短期内无法攻破技术、成本等多方壁垒，日韩企业在长期低盈利

下扩张力度也相对有限，产业发展终究要从政策导向、政府补贴驱动的竞赛回归到

产业链的竞争，中国锂电企业仍将面对全球持续增长的电动车与动力电池需求。 

⚫ 建议关注：海外供应链和龙头企业两条主线，包括电池环节宁德时代(300750，未评

级)、电解液龙头天赐材料(002709，未评级)、隔膜龙头恩捷股份(002812，未评

级)、负极具备成本优势的尚太科技(001301，未评级)、正极一体化公司华友钴业

(603799，未评级)。 

风险提示 

⚫ 政策变化风险；电动车销量不达预期风险；原材料价格波动，盈利变化风险；产能

投放加快，过剩引发行业竞争风险；假设条件变化影响测算结果。 
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1. 本周观点 

 

●新能源增长趋势确定，当前产业链核心矛盾在供给端。国内：2023 年 1-11 月，国内新能源汽

车销量、动力电池产量和装机量同比增速分别为 37%/43%/31%；全球：2023年 1-11月全球动力

电池装机量 624GWh，同比+42%，增速自高点回落但依然可观。随着电动车车型日益丰富、产

品力与性价比不断提升，加之本地政府的大力扶持，美国、东南亚等新兴市场有望快速崛起，在

全球范围内激发新一轮增长活力。而供给端的过剩与库存才是新能源汽车及锂电池产业链当前面

临的主要问题。 

 

●受制于过剩与库存压力，行业盈利筑底。2023 年以来，下游电池受益盈利改善；而上游资源和

中游材料业绩普遍承压，Q3盈利维持跌势。其中中游材料盈利降幅环比收窄，有触底走稳迹象，

细分来看：三元正极利润大幅提升，大部分企业回归正常加工利润模式，前驱体龙头也保持了可

观盈利；铁锂正极得益碳酸锂去库，整体利润连续减亏，虽难言到底但已度过至暗时刻；负极价

格仍处于下行通道但降幅收窄，行业利润呈现以量补价特点；隔膜竞争加剧，盈利环比收窄但仍

在高位；电解液行业利润微降，Q1 最艰难时刻已过，Q2-3出现探底迹象。 

 

● 融资收紧预期下降，供给端扩张放缓，盈利有望复苏。从当前时点来看，固定资产投资增速已

经边际放缓，在建工程同比增速也已从高点回落。基于当前市场对行业增速、产业链盈利、格局

恶化的担忧，叠加再融资规则的收紧，锂电企业融资难度加大节奏减缓，行业继续大规模扩张受

到制约。投资动力和融资能力受损，产能利用率处于低位，新增产能的投放进度与扩产项目的投

资规模均受到影响，跨界企业退出与投资规模缩减也屡见不鲜，产业链供给端实际的扩张速度与

规模不及预期。需求保持可观增速，而扩产进度滞后的情况下，行业整体有望迎来盈利复苏。 

 

●  中国锂电产业链世界领先，有望受益全球化机遇。当前，我国在电动车领域已经形成完善的产

业链配套体系，并积极拓展海外市场，凭借规模和产业集群优势，在海外的认可度持续提升，成

为全球电动化进程中不可或缺的重要推动力。尽管欧美政府施加种种税收与政策限制，但本土产

业链短期内无法攻破技术、成本等多方壁垒，日韩企业在长期低盈利下扩张力度与节奏也相对有

限，电动汽车产业发展终究要从由政策导向和政府补贴驱动的竞赛回归到车企及产业链的竞争，

中国锂电企业仍将面对全球持续增长的电动车与动力电池需求。同时，随着锂电企业出海将中国

电动车产品力推向全球，驱动转向或将带来海外市场的新一轮加速增长。 

 

● 建议关注：海外供应链和龙头企业两条主线，包括电池环节宁德时代(300750，未评级)、电解

液龙头天赐材料(002709，未评级)、隔膜龙头恩捷股份(002812，未评级)、负极具备成本优势的

尚太科技(001301，未评级)、正极一体化公司华友钴业(603799，未评级)等。 
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2. 产业链新闻 

2.1  产业链重要新闻及解读 

2.1.1  欣旺达连签三大客户 

1 月 22 日，据欣旺达动力官微消息，近日，欣旺达动力（SEVB）与大众汽车集团旗下沃尔夫斯

堡足球俱乐部（VfL Wolfsburg Football Club）在德国沃尔夫斯堡大众汽车竞技场举行了战略合作

签约仪式。 

  

根据协议，欣旺达动力正式成为大众汽车集团旗下沃尔夫斯堡足球俱乐部全球高级合作伙伴，双

方将在未来展开紧密合作。通过沃尔夫斯堡足球俱乐部的平台影响力，欣旺达动力将更好地展示

其在新能源领域的优势和全球发展实力，进一步扩大企业品牌影响力。 

 

这是欣旺达动力近日签下的第三个战略合作。 

 

1 月 16 日，欣旺达动力与许昌许继电科储能技术有限公司正式签署了战略合作协议。双方将围绕

储能和新能源项目展开合作，基于各自的主营业务与资源，充分发掘双方在各自领域的资源优势，

在新型储能、新能源、常规电站等多领域全面深化战略合作，并建立密切的合作伙伴关系。 

 

1 月 19 日，欣旺达动力宣布，日前公司与苏州精控能源科技股份有限公司、桐昆控股集团有限公

司正式签署了战略合作协议。三方将依托各自强项，优势互补，共同探索在储能电芯、分布式光

储（充）、新能源+储能、储能系统集成、新能源材料等领域的业务发展和合作共赢。加快推动

储能产品技术创新，深度挖掘储能项目合作机会，打造储能生态绿色低碳标杆示范。（来源：维

科网锂电） 

 

2.1.2  辉能科技将启动 IPO 

据路透社报道，1 月 23 日，辉能科技创始人兼首席执行官杨思枏表示，公司预计将从 2027 年开

始在法国大规模生产电池，并计划进行首次公开募股（IPO）。杨思枏表示，“融资有各种各样

的方式，IPO 绝对是一个选择。我们正在考虑，并正在规划中。” 

 

辉能科技成立于 2006 年，是全球首家成功实现固态锂电池商业化量产的企业，市场覆盖电动汽

车、消费市场和工业应用等。早在2017年，辉能科技就开始生产固态电池，目前产品包括硅阳极

固态电池、金属锂阳极固态电池和基于双极技术的固态电池等。 

 

2022 年 3 月，辉能科技曾披露 IPO 计划，考虑于近两年（2022-2023 年）赴海外上市。同时在

IPO 前将再进行一轮融资，融资金额将超过 2021 年获得的 3.26 亿美元融资（投资方涵盖

Primavera 资本集团、软银中国风险投资公司等），用于扩大产能。 

 

去年 5月，彭博社报道，知情人士称，辉能科技寻求以近 20亿美元估值筹集至多 3亿美元资金，

支持者包括梅赛德斯-奔驰和 VinFast。据悉，这些资金将用于该公司 2024 年的资本支出计划。 
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奔驰是辉能科技背后的支持者。2022 年 1 月 27 日，双方深化固态电池技术开发合作，不仅签订

了技术合作协议，将联合开发电动汽车固态电池，同时梅赛德斯-奔驰将向辉能投资数百万欧元，

并将在辉能科技董事会占有一个席位。（来源：起点锂电） 

 

2.2  产业链新闻一周汇总 
1) 1月 21日，上汽集团子公司南京汽车集团 10GWh电池基地正式开工。该项目首期工程建成

后将具备年产 24 万台套动力电池以上的生产能力。 

2) 1月 18日，奥克股份年产 2万吨锂电池电解液添加剂项目投产，该项目首次采用新工艺工业

化生产亚硫酸乙烯酯。 

3) 新能源材料公司安泰创明完成新一轮 1.4 亿元融资，由杉杉股份旗下杉杉硅基、常高新旗下

滨创一号等共同参与。 

4) 1 月 22 日，航天锂电与东风商用车合作的首批 100 台换电重卡正式交付，该车型搭载

295kWh磷酸铁锂电池产品，具有“低自重、低能耗、高安全、强动力、高舒适”的特点。 

5) 埃克森新能源珠海 18GWh 储能电池项目一期厂房全面封顶，标志着项目已具备厂务进场条

件。 

6) 磷酸锰铁锂正极前驱体企业湖南九墨科技获得天使轮融资，市场消息称由知名投资机构领投、

长沙市湘江新区政府全资控股子公司跟投。 

7) 宁德时代与临工重机进行战略合作，将在动力电池供应、矿用卡车混动、电池回收等方面展

开全面合作。 

8) 中钠时代完成千万级人民币的天使+轮融资，由深圳市投控东海投资有限公司投资。 

9) 肇庆市新荣昌新能源科技有限公司电池回收项目获批，项目建成后将实现年处理 2.5 万吨退

役动力电池。 

10) 法国油气巨头道达尔以 9000万欧元收购德国储能公司 Kyon Energy，后者已开发超 770GW

规模的储能项目。 

11) LG新能源宣布注资美国初创公司 Sion Power，以开发新一代锂金属电池。 

12) 1 月 19 日，蜂巢能源第 40 万套 PHEV 电池包下线，已搭载吉利银河、岚图、理想、坦克等

20 余款 PHEV 和增程车型上市。 

13) “蓝海豚 23”号纯电动游船搭载亿纬锂能 LF280 船舶电芯首航，电池容量共计 3225kWh。 

14) 宁德时代与临工重机进行战略合作，将在动力电池供应、矿用卡车混动、电池回收等方面展

开全面合作。 

15) 上汽集团子公司南京汽车集团 10GWh 电池基地正式开工，首期建成后将具备年产 24 万台

套动力电池以上的生产能力。 

16) SK on、LG化学等多家韩国企业正考虑在智利建立锂工厂，以向美国出口正极材料。 
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2.3  本周新车上市 
1） 1 月 25 日，极狐 阿尔法 S（ARCFOX αS）森林版 PRO 650E 和极狐 阿尔法 T（ARCFOX 

αT）森林版 PRO 610E两款配置车型正式上市，售价分别为 22.78万和 22.58万。（来源：

汽车之家） 

2） 1 月 25 日，宝马 i5 正式上市，共计推出 5 款车型，售价区间 43.99-63.99 万元。（来源：汽

车之家） 

图 1：极狐阿尔法 S/T森林版新车型上市 

 

 

图 2：宝马 i5 上市 

 
数据来源：汽车之家，东方证券研究所  数据来源：汽车之家，东方证券研究所 

 

3. 重要公告梳理 

3.1  格林美（002340.SZ）：与英美资源集团签署《合作
谅解备忘录》 
2024 年 1 月 24 日，格林美与英美资源集团新加坡分公司签署了《加强镍产品及动力电池材料加

工技术研发等合作谅解备忘录》，双方将在全球 ESG价值框架下，就负责任生产、采购镍和其他

电池产品有关的环境、社会和治理、技术倡议和业务发展解决方案等方面进行合作。  

 

公司表示英美资源集团是一家业务覆盖全球的国际资源巨头，在欧美市场拥有良好的地缘优势，

本次与英美资源集团签署备忘录，有利于在当前全球各种绿色规则挑战下进一步巩固双方的战略

合作伙伴关系，拓展商业合作，将有效拓展公司镍产品的欧美等全球市场销售渠道，同时，双方

强强联合，优势互补，共同开展在价值链合作领域的前沿技术研发，通过共同进行动力电池回收

技术的研发，进一步强化公司新能源全生命周期产业链的核心竞争力，服务公司创新倍增计划，

服务公司核心战略发展，有利于提高公司在世界新能源材料领域的核心竞争力和市场竞争优势，

有利于持续扩大公司 ESG品牌价值在全球范围内的推广，推动公司实现可持续、快速发展，符合

公司长期发展战略和广大投资者的利益。 

 

3.2  当升科技（300073.SZ）：发布 2023 年度业绩预告 

1 月 22 日晚间，当升科技发布业绩预告，预计 2023 年归属于上市公司股东的净利润 18.5 亿元
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~20 亿元，同比下降 11.45%~18.09%；基本每股收益约 3.65 元~3.95 元。 

 

面对市场需求增速放缓和市场竞争加剧等不利因素，当升科技积极应对，加大技术研发和市场开

发力度，不断优化客户结构。同时，公司加快新品推广速度，成功完成高端客户导入开发并持续

放量，为未来持续健康发展奠定了坚实基础。 

 

当升科技表示，2023 年业绩同比下降的主要原因是受市场需求增速放缓、国际国内市场竞争加剧

等因素影响，原材料和产品销售价格出现大幅下滑。尽管面临挑战，当升科技不畏艰难，坚持加

大技术研发和市场开发力度。通过不断优化客户结构，公司进一步稳固了市场地位。 

 

3.3  其他公告 

表 1：本周上市公司公告汇总 

日期 公司 公告主要内容 

2024 年 1 月 23 日 倍杰特 拟 20 亿元投资新疆和田地区盐湖提锂及 15 万吨锂辉石开发相关项目 

2024 年 1 月 23 日 蓝晓科技 
预计 2023 年归属于上市公司股东的净利润约 6.69 亿元~8.55 亿元，同比增长 24.5% 

~59.13%。 

2024 年 1 月 24 日 珠海冠宇 预计 2023 年度实现净利润 3亿元至 3.6 亿元，同比增加 229.65%至 295.58%。 

2024 年 1 月 24 日 海目星 向特定对象发行股票申请获得上海证券交易所审核通过，拟募资不超 19.64 亿元。 

2024 年 1 月 25 日 天赐材料 已申请碳酸锂指定交割厂库，进一步增强公司抗风险能力和市场竞争力。 

2024 年 1 月 25 日 容百科技 
2023 年营业收入为 228.73 亿元，同比下滑 24.07%；归母净利润 5.93 亿元，同比下滑

56.17%。 

2024 年 1 月 25 日 中欣氟材 拟定向发行股份不超过 9838.73 万股股份，募资不超过 6.36亿元。 

2024 年 1 月 27 日 科达制造 2023 年度实现归属于上市公司股东的净利润预计 21.50 亿元左右，同比下降 49.42%。 

2024 年 1 月 27 日 西藏矿业 预计 2023 年归母净利润 9500万元-1.4 亿元，同比下降 82.4%-88.06%。 

2024 年 1 月 27 日 天力锂能 
公司预计 2023 年 1-12 月业绩预亏，归属于上市公司股东的净利润为-5.00 亿--3.50 亿，

净利润同比下降 477.36%至 364.15%，预计基本每股收益为-4.1 至-2.87 元。 

2024 年 1 月 27 日 振华新材 
预计 2023 年年度实现归属于母公司所有者的净利润为 9,000 万元到 11,000 万元，与上

年同期相比，将减少 118,221 万元到 116,221 万元，同比减少 92.93%到 91.35%。 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

4. 动力电池相关产品价格跟踪 

表 2：动力电池相关产品价格汇总表 

跟踪产品 单位 本周价格 上周价格 涨跌幅 2024 年初价格 
2024 年初至

今涨跌幅 

锂金属 万元/吨 87.5 87.5 0.00% 89.5 -2.23% 

锂精矿 元/吨 6400 6400 0.00% 6400 0.00% 

碳酸锂 万元/吨 9.7 9.7 0.00% 9.7 -0.41% 

氢氧化锂 万元/吨 8.5 8.5 -0.12% 8.6 -1.97% 

钴金属 万元/吨 22.00 22.00 0.00% 22.25 -1.12% 
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钴精矿 美元/磅 5.5 5.5 0.92% 5.6 -1.79% 

硫酸钴 万元/吨 3.3 3.3 0.00% 3.2 1.56% 

四氧化三钴 万元/吨 13.2 13.2 0.00% 12.9 2.33% 

电解镍 万元/吨 13.1 13.1 0.34% 13.0 0.58% 

硫酸镍 万元/吨 3.3 3.3 0.00% 3.3 0.00% 

三元材料:111型 万元/吨 11.7 11.7 0.00% 11.7 0.00% 

三元材料 5系:动力型 万元/吨 12.2 12.2 0.00% 12.2 0.00% 

三元材料 5系:单晶型 万元/吨 13.3 13.3 0.00% 13.3 0.00% 

三元材料 5系:镍 55型 万元/吨 10.8 10.8 0.00% 10.8 0.00% 

三元材料 6系:常规 622型 万元/吨 13.3 13.3 0.00% 13.3 0.00% 

三元材料 6系:单晶 622型 万元/吨 13.5 13.5 0.00% 13.5 0.00% 

三元材料 8系:811型 万元/吨 16.0 16.0 0.00% 16.0 0.00% 

磷酸铁锂正极 万元/吨 4.3 4.3 0.00% 4.6 -6.52% 

钴酸锂正极 万元/吨 17.4 17.4 0.00% 17.4 0.00% 

人造石墨:低端产品 万元/吨 2.0 2.1 -4.88% 2.1 -4.88% 

人造石墨:中端产品 万元/吨 3.1 3.2 -3.17% 3.2 -3.17% 

人造石墨:高端产品 万元/吨 3.9 4.1 -4.94% 4.1 -4.94% 

干法基膜(16μm):国产中端 元/平方米 0.5 0.5 0.00% 0.55 -9.09% 

湿法基膜(9um):国产中端 元/平方米 1.1 1.1 0.00% 1.1 -4.55% 

湿法基膜(7um):国产中端 元/平方米 1.2 1.2 0.00% 1.2 -4.17% 

7μm+2μm涂覆隔膜 元/平方米 1.4 1.4 0.00% 1.475 -3.39% 

9μm+3μm涂覆隔膜 元/平方米 1.3 1.3 0.00% 1.375 -3.64% 

六氟磷酸锂 万元/吨 6.7 6.7 0.00% 7.2 -7.64% 

电解液-铁锂 万元/吨 1.9 1.9 0.00% 1.9 -3.90% 

电解液-三元圆柱 万元/吨 2.2 2.2 0.00% 2.3 -3.26% 

溶剂:碳酸二乙酯(DEC) 万元/吨 1.0 1.0 0.00% 0.96 0.00% 

溶剂:碳酸二甲酯(DMC) 万元/吨 0.5 0.5 0.00% 0.47 0.00% 

溶剂:碳酸乙烯酯(EC) 万元/吨 0.5 0.5 0.00% 0.51 0.00% 

溶剂:碳酸甲乙酯(EMC) 万元/吨 0.7 0.7 0.00% 0.74 0.00% 

溶剂:碳酸丙烯酯(PC) 万元/吨 0.8 0.8 0.00% 0.78 0.00% 

据来源：同花顺金融，东方证券研究所 
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5. 风险提示 

政策变化风险。新能源汽车销量可能受宏观政策及产业政策调整的影响。 

电动车销量不达预期风险。锂电池产业链最终取决于下游新能源车销售，如果销量不及预期将影

响整条产业链相关企业需求。虽然新能源汽车具有环保、补贴等诸多优势，但与传统燃油车比在

续航里程、充电便利性上仍有不足，未来仍有销售不及预期的风险。 

原材料价格波动，盈利变化风险。以锂为代表的金属原材料供应端具有不确定性，受各种因素影

响，材料价格可能出现剧烈波动风险。 

产能投放加快，过剩引发行业竞争风险。若行业产能规模扩张速度加快，则可能引起过剩局面，

导致行业竞争加剧。 

假设条件变化影响测算结果。文中测算基于设定的前提假设基础之上，存在假设条件发生变化导

致结果产生偏差的风险。 
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