
 

 

HeaderTable_User 
1080074113 
1197171704 
 
 
 
2178926654 
1376039218 
1726556524 
 
   
HeaderTable_Industry 
13020400 
看好 
investRatingChange.sa
me 173833568 

 

行
业
周
报 

东方证券股份有限公司经相关主管机关核准具备证券投资咨询业务资格，据此开展发布证券研究报告业务。 

东方证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的范围内正在或将要与本研究报告所分析的企业发展业务关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在对报告的客观性产生

影响的利益冲突，不应视本证券研究报告为作出投资决策的唯一因素。 

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

 

【
行
业〃

证
券
研
究
报
告
】 

 本周事件 

 中国汽车产业发展（泰达）国际论坛聚焦新能源车发展和问题。8 月 31 日-9

月 2 日，财政部副司长在中国汽车产业发展（泰达）国际论坛上表示，政策

扶持使得我国新能源汽车产业发展取得了明显成效，今年预计有 150 万辆。

但也存在一系列深层次问题，主要包括结构性产能明显过剩，产业出现盲目

扩张；新能源汽车和燃油车相比没有优势等，长期补贴市场机制使得一些新

能源车企有了依赖性，大多数车企的产品卡在了最低的补贴线上。下一步中

央财政将建立动态机制扶持汽车产业发展，坚持扶优扶强，出清残弱。 

 充电设施保有量稳定增长，车桩匹配情况仍有待改善。截至 2018 年 7 月，

联盟内成员单位总计上报公共类充电桩 27.48 万个，其中交流充电桩 12.07

万个、直流充电桩 9.05 万个、交直流一体充电桩 6.36 万个。2018 年 7 月较

2018 年 6 月新增公共类充电桩 3026 个。目前我国共有充电桩 60 万左右，

车桩比约为 3.3:1，距离目标还差的很远，且每月充电桩的增速同比、环比均

呈现逐渐放缓的趋势，想要在 2020 年达到国家要求的标准，未来任重而道

远。 

 融捷集团动力电池产业园落户合肥。融捷新能源动力电池循环产业园项目落

户合肥，总投资 76 亿元。建成后，新能源动力电池产业园将拥有 2 万吨正

极材料前驱体，2 万吨负极材料的年产能、年产 100 万套动力电池梯次循环

利用和年产 30 万吨动力电池再生的能力。融捷集团沿着锂电产业链自上而

下布局多年，其控股公司融捷股份，拥有融捷锂业、长和华锂、德瑞精密等

多家新能源企业。 

 格林美：锂电材料产能释放，盈利能力持续增强。格林美 2018 上半年实现

营业收入 70.26 亿元，较上年同期增长 63.92%，归属于上市公司股东净利

润 4.11 亿元，较上年同期增长 50.83%。其中新能源电池材料业务实现了

40.43 亿元的营收，同比增长了 98.70%,翻了一番。公司“1+N”废旧电池回

收利用网络合作企业增长到 80 多家，三元材料前驱体新获得 LGC、BYD 国

际主流企业认证，其中 NCM 高镍前驱体已通过 LGC 认证，建成 2 万吨/年

三元材料高镍前驱体生产线。新能源电池材料板块占营业收入比重 57.54%，

该业务成为公司业绩增厚的有利支撑点。 

投资建议与投资标的 

 本周碳酸锂价格持续下探；钴价格短暂反弹后继续下跌，带动相关产品价格

走弱；电解液价格连续三周稳定，有望企稳回升，建议关注天赐材料(002709，

买入)、新宙邦(300037，未评级)。锂电材料企业中报披露完毕，在产能过剩，

竞争激烈的情况下，龙头企业具有规模优势和客户优势，取得了更大市场份

额，建议关注业绩优秀的格林美(002340，买入)、华友钴业(603799，未评

级)和当升科技(300073，未评级)。此外锂电隔膜建议关注创新股份(002812，

未评级)、沧州明珠(002108，买入)；负极材料建议关注璞泰来(603659，未

评级)。 

风险提示 

 新能源汽车销售不及预期；上游原材料价格波动风险。 
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1.产业链大事 

1.1 新能源车 

1.1.1 中国汽车产业发展（泰达）国际论坛聚焦新能源车发展和问题 

8 月 31 日-9 月 2 日，中国汽车产业发展（泰达）国际论坛于天津举行，本届论坛由中国汽车技术

研究中心有限公司、中国汽车工程学会、中国汽车工业协会、中国汽车报社、天津经济技术开发区

管委会联合主办。 

财政部经济建设司副司长宋秋玲在主题演讲中表示，多年来的政策扶持使得我国新能源汽车产业发

展取得了明显成效。新能源汽车产业推广数量，从 2009 年之前不足 500 辆，增长到 2017 年的 77.7

万辆，今年预计有 150 万辆。但我国新能源汽车市场一系列深层次问题也开始出现，主要包括结

构性产能明显过剩，产业出现盲目扩张；市场竞争风险加大，新能源汽车和燃油车相比没有优势；

资源和环境治理也存在风险。同时宋秋玲强调，长期补贴市场机制使得一些新能源车企有了依赖性，

大多数车企的产品卡在了最低的补贴线上。下一步中央财政将建立动态机制扶持汽车产业发展，坚

持扶优扶强，出清残弱。 

1.1.2 充电设施保有量稳定增长，车桩匹配改善任重而道远 

截至 2018 年 7 月，联盟内成员单位总计上报公共类充电桩 274777 个，其中交流充电桩 120713

个、直流充电桩 90482 个、交直流一体充电桩 63582 个。2018 年 7 月较 2018 年 6 月新增公共类

充电桩 3026 个。从 2017 年 8 月到 2018 年 7 月，月均新增公共类充电桩约 7841 个。截至 2018

年 7 月，通过联盟内成员整车企业采样 498569 辆车的车桩相随信息，建设安装私人类充电桩

336868 个，整体未配建率约 32.43%，其中约 17.8%是由于集团用户采购纯电动轿车作为出租车、

分时租赁用车等运营专用车辆而不需要车企随车配建充电设施所致。另一方面，因私购车的充电桩

配建约为 82.2%。 

图 1：2017-2018年公共充电桩各类数据 

 
数据来源：中国充电联盟，东方证券研究所 
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图 2：2012-2017年新能源汽车数量和公共充电桩数量 

 

数据来源：中国充电联盟，东方证券研究所 

 

根据国家发改委《电动汽车充电基础设施发展指南（2015-2020 年）》，到 2020 年，我国将新增

集中式充换电站超过 1.2 万座，分散式充电桩超过 480 万个，以满足全国 500 万辆电动汽车的充

电需求。从国家的要求来看，到 2020 年的车桩比接近 1:1，但是根据公安部交管局近日发布的数

据显示，截至今年 6 月底，全国新能源汽车保有量达 199 万辆。根据中国充电联盟统计的数据，

截止到现在我国共有充电桩 60 万左右，车桩比约为 3.3:1，距离目标还差的很远，且每月充电桩

的增速同比、环比均呈现逐渐放缓的趋势，想要在 2020 年达到国家要求的标准，未来任重而道远。 

1.1.3 福田汽车战略联合力神电池，深度布局新能源汽车产业链 

2018 年 8 月 31 日，福田汽车集团与天津力神电池股份有限公司在天津签署战略合作协议。未来

双方将在新能源汽车全产业链上展开深度合作，做到互补共赢，为新能源汽车产业的有序发展做出

积极贡献。 

天津力神致力于为客户提供整体电源解决方案，是国内领先的动力电池企业，并在高镍 NCA 上成

就巨大，目前已经开发出单体能量密度达到 302Wh/Kg 的 NCA 高镍锂电池。力神创立于 1997 年，

经过 20 年发展，从无到有、从小到大，已成为国际一流、国内领先的专业锂离子蓄电池制造商，

拥有业内领先的核心技术和自主知识产权、授权专利 1800 多项，并拥有国内电池行业首家 UL 目

击测试实验室、国家级博士后科研工作站。目前天津力神具有 100 亿瓦时锂离子蓄电池的年生产

能力，国际高端市场占有率位居全球锂电行业前列。 

北汽福田是中国品种最全、规模最大的商用车企业，是中国汽车行业自主品牌和自主创新的中坚力

量，现已经形成了集整车制造、核心零部件、汽车金融、车联网、福田电商为一体的汽车生态体系。

此次强强联手，拉开了双方优势互补、合作共赢的序幕。 

1.2 动力电池 

1.2.1 投资 76 亿元，融捷集团动力电池产业园落户合肥 
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8 月 27 日上午，融捷新能源动力电池循环产业园项目签约仪式在合肥政府中心举行。建成后，新

能源动力电池产业园将拥有 2 万吨正极材料前驱体，2 万吨负极材料的年产能。同时，该新能源动

力电池产业园还拥有年产 100 万套动力电池梯次循环利用和年产 30 万吨动力电池再生的能力。融

捷集团沿着锂电产业链自上而下布局多年，其控股公司融捷股份，拥有融捷锂业、长和华锂、德瑞

精密等多家新能源企业。 

今年 3 月 31 日，融捷集团一期投资 80 亿元的位于成都的新能源汽车电池材料产业园正式开工，

规划电池级锂盐年产能 4 万吨，锂电池正负极材料产能 3 万吨/年，100 万组动力电池梯级循环利

用。但是根据融捷股份半年报披露的信息来看，盈利情况并不乐观。公司拥有优质的康定甲基卡锂

辉石，但因地方民族矛盾，开采不顺利，2013 年停产至今未复产，2017 年末公司开始销售停产前

的库存矿石。2018 年上半年，融捷股份营业收入 18970.62 万元,同比增加 101.45%，但是归属于

上市公司股东的净利润仅为-313.83 万元,同比减少了-600.26%。 

1.2.2 中化国际携手骏盛电池、博郡汽车，布局动力电池产业 

8 月 29 日，中化国际(600500)与淮安骏盛新能源科技有限公司(下称“骏盛电池”)、南京博郡新能源

汽车有限公司(下称“博郡汽车”)在上海签署投资合作意向协议。中化国际是中化集团的上市子公司。

中化集团是一家以能源化工为主的国有重要骨干企业，是中国四大国家石油公司之一。在最新的世

界 500 强排名中，中化国际位列第 98。可谓是体量庞大，财力雄厚，资源丰富。博郡汽车成立于

2016 年，是一家专注于智慧出行解决方案的科技公司。其团队在底盘平台、整车性能、三电技术、

轻量化工艺、造型、车身内外饰及智能驾驶系统方案等方面有长期积累和核心优势。是国内少有的

正向开发驱动平台的企业，具有很强的综合竞争力。骏盛电池是博郡汽车的全资子公司，专注于电

芯、模组和 PACK 等三元锂电池项目的研发和生产。 

此次三家企业的合作重点为高性能三元锂电池的研发与应用，同时也会对新能源汽车、智慧出行、

充电服务等领域展开进一步投资合作。据了解此次骏盛新能源电池项目总投资 100 亿元，新建厂

房 50 万平方米，用地 1500 亩，预计新上 10 条电芯及电池包研发和生产线。正如中化集团总裁、

中化国际董事长张伟所说：“此次三方合作，必将为中国动力电池产业及新能源汽车行业发展注入

更多能量。” 

1.3 锂电材料 

1.3.1 锂电池电解液行业标准 2018 年 10 月 1 日起实施  

8 月 27 日，工信部批准了 2 项电池用电解液相关标准，主要对锂离子电池用电解液的要求、试验

方法、检验规则、运输存储和包装能进行了详细约定，这两项标准 2018 年 10 月 1 日起实施。 

表 1：电解液行业标准 

标准编号 标准名称 标准内容 实施日期 

SJ/T 

11723-2018 

锂离子电池

用电解液 

标准主要内容包括锂离子电池用电解液的要求、试验方法、检验规则、标志、

包装、运输和储存。其中，技术指标包括色度、密度（25℃）、游离酸、电导

2018/10/

1 
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率（25℃）、水分、金属杂质含量、硫酸根离子和氯离子含量等。 

SJ/T 

11724-2018 

锂原电池用

电解液 

标准主要内容包括锂原电池（锂-二氧化锰、锂-二硫化亚铁、锂-氟化碳聚合物

体系）用电解液的要求、试验方法、检验规则、标志、包装、储存。其中，技

术指标包括色度、水分、密度（20℃）、电导率（20℃）、金属杂质含量、硫

酸根离子和氯离子含量等。 

2018/10/

1 

数据来源：工信部，东方证券研究所 

 

电解液主要由三部分构成：1.溶剂：环状碳酸酯(PC、EC)；链状碳酸酯(DEC、DMC、EMC)；羧

酸酯类(MF、MA、EA、MA、MP 等)；(用于溶解锂盐)；2.锂盐：LiPF6、LiClO4、LiBF4、、LiAsF6

等；3.添加剂：成膜添加剂、导电添加剂、阻燃添加剂、过充保护添加剂、控制电解液中 H2O 和

HF 含量的添加剂、改善低温性能的添加剂、多功能添加剂。六氟磷酸锂是电解液的主要原材料，

占据其总成本的 40%左右，决定着电解液的主要性能。目前，六氟磷酸锂市场高端产能稀缺、中

低端产能过剩的结构性矛盾凸显，价格持续走低。 

1.3.2 林奈新能源 3 万吨锂离子电池正极材料项目落户常州 

8 月 30 日，总投资 5 亿美元的林奈新能源 3 万吨锂离子电池正极材料项目签约仪式在常熟经开区

举行。林奈新能源项目是常熟经开区科创园 2014 年引进孵化的人才科创项目。林奈新能源由毕业

于美国康奈尔大学的于英超博士领衔，美国科学院院士（股东）及 10 位美国顶尖高校博士（5 位

美国康奈尔大学博士）团队合伙创建。公司已成功研发新一代锂电池正极材料，拥有重大原始创新

技术，现已申请发明专利 30 件，注册商标 24 件。 

林奈新能源的产品将广泛应用于动力电池，包括纯电动汽车和插电式混合动力汽车、新能源大巴等

领域，也可应用于高端数码 3C 产品等。公司客户包括国内外的大型三元锂电池生产商。 

1.3.3 诺德年产 10000 吨动力锂电铜箔投产，计划打开国际市场 

8 月 30 日，锂电铜箔巨头诺德股份旗下子公司青海诺德新材料有限公司(一期)年产 10000 吨动力

用锂电铜箔项目正式投产。该项目是诺德股份投建的年产 40000 吨动力用锂电铜箔项目的一期工

程。整个项目规划为四期，主打 5-9μm 高端动力用锂电铜箔。本次投产的一期项目共计 4 条生产

线，每台生产线设臵 12 台生箔机，主打 6μm高端动力用锂电铜箔，可实现 8μm与 6μm两款产品

的柔性切换，目前 8μm 动力用锂电铜箔依然是电池企业的主力需求，但为了提升动力电芯的能量

密度，各家动力电池企业纷纷转向 6μm。诺德股份生产的 6μm高抗张铜箔已拥有与日韩等企业同

类产品相抗衡的技术水平与产品质量，抗拉强度可达 40kg/mm2 以上。青海诺德一期项目完全投

产后，预计公司锂电铜箔年产能将达到 40000 吨/年。 

http://www.gg-lb.com/search/%C1%D6%C4%CE%D0%C2%C4%DC%D4%B4.html
http://www.gg-lb.com/search/%D5%FD%BC%AB%B2%C4%C1%CF.html
http://www.gg-lb.com/search/%C1%D6%C4%CE%D0%C2%C4%DC%D4%B4.html
http://www.gg-lb.com/search/%D5%FD%BC%AB%B2%C4%C1%CF.html
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诺德股份在动力电池铜箔市场的市占率达到了 35%。此次 10000 吨产能的投产，提升了诺德股份

的综合竞争力，巩固了诺德股份国内锂电铜箔龙头的地位，未来诺德股份会加速拓展海外市场，打

造具有全球影响力的品牌。  

2.重要公告梳理 

2.1 比亚迪（002594）：营收增长稳定，补贴退坡导致盈利下滑 

2018年8月30日，比亚迪发布半年报，报告期内，实现收入约人民币541.51亿元，同比增长20.23%，

其中汽车及相关产品业务的收入约人民币 292.26 亿元，同比上升 26.03%； 手机部件及组装业务

的收入约人民币 203.97 亿元，同比上升 11.85%；二次充电电池及光伏业务的收入约人民币 45.26

亿元，同比上升 25.26%。三块业务占本集团总收入的比例分别为 53.97%、37.67%和 8.36%。期

内，新能源汽车业务收入约人民币 184.25 亿元，同比增长 16.65%。 

但是值得注意的是，报告期内公司归母净利润为 4.79 亿元，同比减少了 72.19%，扣非后归母净

利润实际亏损了 6.73 亿元，同比减少了 160.35%。新能源补贴退坡对比亚迪上半年的净利润造成

了很大的影响。同时公司预计，前三季度的归母净利润同比变动幅度会位于-54.15%至-39.82%。 

2.2 国轩高科（002074）：业务发展稳定，动力电池毛利下降明显。 

2018 年 8 月 30 日，国轩高科发布半年报，报告期内公司实现营业收入 26.07 亿元，比上年同期

增长 8.76%；实现归属于上市公司股东的净利润 4.66 亿元，比上年同期增长 4.57%。但，扣非后

归母净利润为 2.64 亿元，同比减少了 28.90%。期内，国轩高科动力电池实现 22.05 亿元营收，

占总营收的比例为 84.58%，较上年同期营业收入增长了 8.71%。但是动力电池的毛利率同比下降

了 5.44 个百分点，为 32.47%，毛利率下降的主要由于新能源汽车补贴政策调整，动力锂电池价

格普遍下降。 

国轩高科预计前三季度归母净利润变动幅度为 0.21%-9.3%，变动区间为 64100 至 70000 万元。

三季度，随着公司新增产能的逐步释放，出货量的较大增长，规模效应的凸显，成本控制能力的增

强，经营业绩预计总体稳中有升。 

2.3 当升科技（300073）：高镍三元龙头，上半年业绩亮眼 

2018 年 8 月 28 日，当升科技发布半年报，报告期内实现营业收入 16.30 亿元，同比增长 95.22%，

扣除非经常性损益后的净利润为 1.06 亿元，同比增长 114.99%。其中，锂电材料业务继续保持快

速发展，实现扣除非经常性损益后的净利润 8461.68 万元，同比增长 183.31%；智能装备业务

经营业绩保持稳步增长，实现扣除非经常性损益后的净利润 2150.96 万元，同比增长 10.33%。

同时，报告期内，公司经营活动产生的现金流量净额 14592.01 万元，同比增长 262.47%。 公

司业务发展规模、经营质量及盈利水平得到快速提升。 

2018 年上半年，公司正极材料业务实现营收 15.60 亿元，同比增长了 103.44%。子公司江苏当升

实现营业收入 7.81 亿元，同比增长 294.54%，实现净利润 4754.50 万元，同比增长 218.14%。

为满足市场对动力多元材料尤其是高镍多元材料的持续增长需求，2017 年江苏当升启动了三期工

程项目设计工作，目前三期工程已完成工艺方案确定、土建厂房设计、设备选型方案确 定及部分

设备采购等工作，其他工作正在全力推进中。 
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目前公司锂电池正极材料的产能达到了 1.6 万吨，其中钴酸锂 2000 吨，其余是三元材料电池。三

元材料中 NCM523 产能为 5000 吨，NCM622 产能为 4000 吨，NCM811 产能为 4000 吨。江苏当

升在建的三期项目投产后预计新增18000吨高镍三元正极产能（新增产线可以生产NCM811/NCA、

NCM622、NCM523 等全型号动力多元材料）。同时，常州金坛生产基地远期规划产能 10 万吨，

首期建成 5 万吨，预计到 2023 年建成投产，预计到 2020 年公司正极材料总产能将超过 5 万吨。 

2.4 格林美（002340）：锂电材料产能释放，盈利能力持续增强。  

8 月 31 日，格林美发布了公司半年报，报告期内，公司实现营业收入 70.26 亿元，较上年同期增

长 63.92%，利润总额 5.38 亿元，较上年同期增长 51.61%，归属于上市公司股东净利润 4.11 亿

元，较上年同期增长 50.83%。扣非后归母净利润为 4.19 亿元，同比增长了 60.45%。新能源电池

材料业务实现了 40.43 亿元的营收，同比增长了 98.70%,翻了一番。 

报告期内，公司继续围绕打造“电池回收—原料再造—材料再造—电池包再造—新能源 汽车服务”

新能源全生命周期循环价值链，积极构建“1+N”废旧电池回收利用网络，先后与 三星、东风、北

汽等 80 多家车企、电池企业签订了电池回收处理协议，实施新能源汽车产业 链走向从“绿色到绿

色”的全生命周期绿色模式。 

公司动力电池用三元材料前驱体主流供应 CATL 供应链、三星 SDI 与 ECOPRO 等国际主流客户，

并获得 LGC、BYD 等国际主流企业认证。同时，公司全面快速突围高镍主流产品关键技术，NCM

高镍前驱体已通过 LGC 认证，NCA 前驱体已与 ECOPRO 建立稳 定供货关系，并已建成 2 万吨/

年三元材料高镍前驱体生产线。新能源电池材料板块占营业收入比重 57.54%，该业务成为公司业

绩增厚的有利支撑点。 

2.5 洛阳钼业（603993）：业绩增长平稳，盈利能力增强 

8 月 28 日，洛阳钼业发布了半年报，报告期内，公司各业务生产平稳，受益于主要产品市场价格

上升，实现营业收入 140.60 亿元，较上年同期增加了 20.63%，实现归母净利润 31.23 亿元，较

上年同期增加了 273.89%。 同时公司预计前三季度累计净利润较上年同期相比仍将有较大幅度增

加。洛阳钼业是全球前五大钼生产商及最大钨生产商之一、 全球第二大钴、铌生产商和全球领先

的铜生产商，同时也是巴西境内第二大磷肥生产商。上半年实现 钴产量 9029 吨，创历史新高。 

2.6 寒锐钴业（300618）：受益钴价持续高位，营收利润齐增长 

8 月 29 日，寒锐钴业发布了半年报，期内，公司实现营业收入 15.02 亿元，同比增长 204.42%；

实现归属于上市公司股东的净利润 5.29 亿元，同比增长 288.97%。2018 年上半年，新能源电池

产业持续发展，国际市场钴价格维持高位，但受中美贸易摩擦影响，有色金属行业整体波动， 钴

金属价格先扬后抑。报告期内，公司以品牌化系列钴产品为基础，借力资本市场，整合资源优势，

继续推进全产业链布局，提高核心竞争力，推动了公司盈利能力的持续提升。 

与去年同期相比，公司钴粉销售收入同比增长 82.30%，电解铜销售收入同比增长 76.62%，钴精

矿产 品销售收入同比增长 196.70%，钴盐产品销售收入增长 1090.36%。与此同时，公司借助行

业发展趋势逐步调整市场结构，强化海外市场的开拓力度，逐步增大海外市场的份额占比，以扩大

和增强公司在全球行业市场中的地位，夯实核心产品在公司业务结构中的主导地位，形成领先优势。 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=440577921&fav=1&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=17.1.2.62481
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=440577921&fav=1&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=17.1.2.62481
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2.7 华友钴业（603799）：上半年利润翻番，积极布局国际市场  

8 月 28 日，华友钴业发布了上半年年报，期内公司实现收入 67.83 亿元，同比增加了 79.05%；;

归母净利润15.08亿元，同比增加了123.38%;扣非后归母净利润15.03亿元，同比增加了125.50%。

营收增加的主要原因是钴、三元前驱体销售数量增加以及钴、铜、三元前驱体销售价格上涨。 

报告期内共生产钴产品总量 10735 吨，同比增长 4%，为公司经营业绩增长提供了主要的产品支

撑。自产三元前驱体 6988 吨，同比增长 90%，为进一步提高三元材料的制造能力打下了基础。

同时公 司整合技术、品质、研发、销售等力量，实施立体营销，报告期内共销售钴产品总量 9353 

吨，同比增长 5%，钴市场占有率进一步巩固；销售三元前驱体 6383 吨，同比增长 225%，三元

前驱体市场开拓取得重大进展。 

上半年，公司与韩国 POSCO、LG 化学完成了四个合资公司项目的签约落地。与 POSCO、 LG 

化学的合作，打开了公司开放合作的新局面，将有效整合双方在三元前驱体、三元正极材料、汽车

锂离子动力电池等方面的技术与市场渠道优势，有利于双方在锂电新能源材料产品技术研发、原材

料供应、市场推广等方面展开全方位合作，共同打造具 有国际竞争力的锂电新能源材料产业链，

为公司融入全球新能源车供应链体系、拓展国际锂电新能源材料市场奠定了重要基础。 

2.8 天齐锂业（002466）：业绩稳定增长，毛利提升明显 

8 月 31 日，天齐锂业公布了自己的半年报，期内，公司实现营业收入 328948.76 万元，较上年同

期增加 36.24%；产品综合毛利率为 72.54%，较上年同期增加 3.9 个百分点；实现归属于母公司

股东的净利润 130939.05 万元，较上年同期增加 41.71%。期内业绩增长的主要原因是营业毛利额

增加 72874.67 万元。报告期内公司锂精矿销售收入较上年同期增加 23.32%，毛利率提高 3.29 个

百分点；锂化合物及其衍生物销售收入较上年同期增加 44.40%，毛利率提高 4.62 个百分点。 

天齐锂业是世界第二大以及亚洲最大的锂生产商，同时是全球为数不多的上游与中游全面垂直整合

的锂生产商之一。公司获得的锂精矿主要用于生产四大类锂化工产品，即碳酸锂、氢氧化锂、氯化

锂及金属锂。 

3.动力电池相关产品价格跟踪 

3.1 上游原材料价格跟踪 

3.1.1 锂产品：锂金属本周价格稳定，碳酸锂继续下探 

本周金属锂价格 890000 元/吨，与上周持平，而碳酸锂继续下跌，电池级碳酸锂国内价格 88000

元/吨，较上周下跌 1.68%，  

图 3：价格：金属锂≥99%工、电：国产（万元/吨）  图 4：现货价：碳酸锂（电池级）：国内（万元/吨） 
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数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

3.1.2 钴产品：钴价本周转跌，钴产品价格跟随下行 

钴价格上周在短暂上涨之后，本周转跌，带动相关产品下行。其中长江钴 1#本周五较上周下跌

0.51%，硫酸钴较上周下跌 2.09%，四氧化三钴价格较上周下跌 1.41%。 

图 5：长江有色市场：平均价：钴 1#（万元/吨） 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 6：前驱体：硫酸钴价格走势（万元/吨） 
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数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 7：前驱体：四氧化三钴价格走势（万元/吨） 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

3.1.3 镍产品：镍价格微跌，硫酸镍价格下行 

本周镍金属下跌 0.32%，硫酸镍下跌 1.79%。 

图 8：镍金属市场平均价格 （元/吨）  图 9：长江有色市场：平均价：硫酸镍（万元/吨） 
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数据来源：上海金属网，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

3.2 中游电池材料价格跟踪 

3.2.1 正极材料：磷酸铁锂继续下滑，三元材料企稳 

磷酸铁锂电池能量密度难以满足要求，下游动力电池和车企加大对三元装机量，降低对磷酸铁锂电

池的需求，导致磷酸铁锂不断下调。未来仍保持下滑趋势。 

本周磷酸铁锂电池较上周下滑 9%，三元 523 正极材料价格不变。 

图 10：正极材料：磷酸铁锂价格（万元/吨）  图 11：正极材料：三元 523价格（万元/吨） 

 

 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

3.2.2 负极材料： 价格比较稳定 
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图 12：负极材料：人造石墨价格（万元/吨） 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 13：负极材料：天然石墨价格（万元/吨） 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

3.2.3 隔膜材料：本周价格稳定  

 

图 14：干法隔膜价格（万元/吨）  图 15：湿法隔膜价格（万元/吨） 
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数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

3.2.4 电解液：六氟磷酸锂和电解液价格全面企稳 

电解液相关产品已经连续三周稳定不变。 

六氟磷酸锂和电解液的价差不断收窄，产品毛利率降到历史较低水平。下游新能源汽车产业继续高

增长，对上游锂电材料电解液需求具有一定的提振。因此未来电解液价格将企稳回升。 

图 16：电解液价格（万元/吨）  图 17：六氟磷酸锂价格（万元/吨） 

  

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

4.风险提示 

 补贴退坡，新能源汽车销售不及预期。从长期看新能源车补贴呈现下滑趋势，行业也将由补

贴主导逐步转向自由竞争，如果补贴退坡过快或超出预期，将影响产业链发展。锂电池产业
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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。 

 上游原材料价格波动风险。以钴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。
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