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中信证券股份有限公司、五矿证券有限公司 

关于五矿新能源材料（湖南）股份有限公司 

2024 年度持续督导跟踪报告 

 

中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”）、五矿证券有限公司（以

下简称“五矿证券”，与中信证券合称“保荐人”）作为五矿新能源材料（湖南）

股份有限公司（以下简称“五矿新能”或“公司”或“上市公司”）首次公开发

行股票并在科创板上市、公开发行可转换公司债券的保荐人，根据《证券发行上

市保荐业务管理办法》、《上海证券交易所科创板股票上市规则》等相关规定，

履行持续督导职责，并出具本持续督导年度跟踪报告。 

一、持续督导工作概述 

1、保荐人制定了持续督导工作制度，制定了相应的工作计划，明确了现场

检查的工作要求。 

2、保荐人已与公司签订保荐协议，该协议已明确了双方在持续督导期间的

权利义务，并报上海证券交易所备案。 

3、本持续督导期间，保荐人通过与公司的日常沟通、现场回访等方式开展

持续督导工作，并于 2025 年 4 月 17 日至 2025 年 4 月 18 日期间对公司进行了现

场检查。 

    4、本持续督导期间，保荐人根据相关法规和规范性文件的要求履行持续督

导职责，具体内容包括： 

（1）查阅公司章程、三会议事规则等公司治理制度、三会会议材料； 

（2）查阅公司财务管理、会计核算和内部审计等内部控制制度，查阅公司

2024 年度内部控制自我评价报告、2024 年度内部控制审计报告等文件； 

（3）查阅公司与控股股东、实际控制人及其关联方的资金往来明细及相关

内部审议文件、信息披露文件，查阅会计师出具的 2023 年度审计报告、关于 2023

年度控股股东及其他关联方占用发行人资金情况的专项报告； 
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（4）查阅公司募集资金管理相关制度、募集资金使用信息披露文件和决策

程序文件、募集资金专户银行对账单、募集资金使用明细账、会计师出具的 2024

年度募集资金存放与使用情况鉴证报告； 

（5）对公司高级管理人员进行访谈； 

（6）对公司及其控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员进行

公开信息查询； 

（7）查询公司公告的各项承诺并核查承诺履行情况； 

（8）通过公开网络检索、舆情监控等方式关注与发行人相关的媒体报道情

况； 

（9）就发行人涉及的重大诉讼事项核查相应诉讼材料、访谈管理层及年审

会计师。 

二、保荐人和保荐代表人发现的问题及整改情况 

基于前述保荐人开展的持续督导工作，本持续督导期间，保荐人和保荐代表

人未发现公司存在重大问题。 

三、重大风险事项 

本持续督导期间，公司主要的风险事项如下： 

（一）业绩大幅下滑及持续亏损的风险 

2024 年公司实现营业收入 55.39 亿元，同比减少 48.37%。归属于母公司股

东的净利润-5.08 亿元，同比减少 307.80%。2024 年，受行业周期性调整、市场

需求结构变化、行业竞争加剧、上游主要原材料价格下跌影响，导致公司产品销

售单价同比下降，公司整体产能利用率较低，固定成本增加，叠加对诉讼案件计

提坏账准备导致公司利润下降。若后续宏观经济、产业政策、原材料价格、市场

竞争等出现重大不利变化，公司未在研发技术实力、客户开拓、产品布局保持竞

争优势，将可能存在业绩进一步下滑及持续亏损的风险。 

保荐人特别提示：公司 2024 年大幅亏损，构成重大风险，提请投资者关注。 

（二）核心竞争力风险 
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1、新技术和新产品研发风险 

由于锂电池正极材料行业技术密集型的属性，新技术与新产品研发存在一定

的研发风险。公司目前主要在研项目的技术目标具有较高的前瞻性，存在新技术

和新产品研发结果不及预期的风险。一旦出现新技术与新产品研发不及预期的情

形，或者出现公司所处行业的核心技术有了突破性进展而公司不能及时掌握相关

技术的情形，可能对公司产品的市场竞争力和盈利能力产生一定的影响。 

2、研发人员流失风险 

研发团队的技术实力与稳定性是公司持续科技创新的基石。但在市场竞争日

趋激烈的环境下，存在研发团队人员流失的风险。一旦公司研发人员发生大量流

失，将对公司的生产经营造成不利影响。 

3、关键技术流失风险 

公司的市场竞争力和盈利能力依赖于核心技术。在当前市场竞争日益激烈的

情况下，如果出现关键技术流失，可能会在一定程度上影响公司的市场竞争力和

盈利能力，从而对公司未来经营业绩产生不利影响。 

（三）经营风险 

1、原材料价格波动风险 

报告期内，公司生产经营所需主要原材料包括硫酸镍、碳酸锂、三元前驱体、

硫酸钴、四氧化三钴等直接材料，直接材料成本占比较高。受有关大宗商品价格

变动及市场供需情况的影响，公司原材料的采购价格会出现一定波动。宏观经济

形势、行业供需格局的变化及突发性事件等可能对原材料价格产生不利影响。如

果发生主要原材料供需变化、价格大幅波动等情况，将对公司的生产经营产生不

利影响。 

2、市场竞争加剧风险 

近年来，新能源汽车市场的快速发展吸引了大量资本涌入产业链，大量资本

通过直接投资、产业转型或收购兼并等方式进入正极材料市场，而现有锂电池正

极材料企业则加快多元化产能建设，市场竞争日益激烈。同时，国内现有正极材
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料主要竞争者近年来均进行产能扩张或有比较明确的产能扩产计划。伴随着国内

正极材料行业整体产能扩张加剧，如果下游需求无法跟上，公司未来将面临市场

竞争进一步加剧的风险。 

3、产能扩张与产能利用率下跌风险 

新能源汽车行业作为国家重点发展的新兴产业，吸引了大量企业参与市场竞

争。随着新进入者持续增加，行业竞争可能进一步加剧，部分企业或将面临产能

闲置、利用率下降的压力。与此同时，市场需求的动态变化也给产业链带来挑战：

若动力电池技术路线发生重大调整（如材料体系升级或新型电池普及），正极材

料生产企业现有设备和技术可能面临与市场需求不匹配的风险，导致部分产能利

用率降低。 

（四）财务风险 

产品销售毛利率波动的风险：公司报告期内主营业务毛利率为 2.30%，同比

减少 1.75 个百分点。报告期内，国内锂电池正极材料行业市场竞争加剧导致市

场供给持续增长，产业链上游原材料价格大幅波动，下游新能源动力电池行业集

中度不断攀升导致正极材料厂商议价能力减弱，不断侵蚀中游材料端的利润空

间。因此，若未来出现市场竞争持续加剧、市场需求放缓、产品售价及原材料采

购价格不利变化等负面事件，则公司毛利率存在下降的风险。 

（五）行业风险 

1、下游行业需求波动风险 

公司主要从事高效电池正极材料生产制造业务，营业收入主要来源于锂电池

正极材料。锂电池正极材料下游主要应用于电动汽车、3C、储能等领域。如未

来下游新能源汽车市场需求波动，将会对公司的生产经营造成不利影响。 

2、行业技术路线变动的风险 

新能源汽车动力电池存在多种技术路线，包括锂电池、钠电池、氢燃料电池

等，而锂电池技术也可细分为多种技术方向。以正极材料来划分，目前市场上形

成规模化应用的锂电池正极材料包括钴酸锂、锰酸锂、磷酸铁锂、三元正极材料
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（包括 NCM 和 NCA）。锂电池正极材料技术发展迅速，若未能及时、有效地

开发与推出新的技术材料产品，将对公司的竞争优势与盈利能力产生不利影响。 

（六）宏观环境风险 

公司主要从事高效电池正极材料生产制造业务，主要应用于电动汽车、3C、

储能等领域，受到多种外部因素影响，包括产业政策因素、宏观经济与行业因素

等。产业政策因素方面，新能源汽车补贴退坡政策对市场存在一定负面影响。宏

观经济与行业因素方面，随着我国经济增长进入新常态阶段，GDP 增速逐渐放

缓，消费需求逐年回落。上述外部因素的变化可能对公司的业绩产生不利影响。 

四、重大违规事项 

基于前述保荐人开展的持续督导工作，本持续督导期间，保荐人未发现公司

存在主管部门认定的构成重大违规事项。 

五、主要财务指标的变动原因及合理性 

（一）主要会计数据 
单位：元  币种：人民币 

主要会计 
数据 2024年 2023年 

本期比

上年同

期增减
(%) 

2022年 

营业收入 5,539,103,933.79 10,729,036,201.23 -48.37 17,975,397,896.10 
扣除与主营

业务无关的

业务收入和

不具备商业

实质的收入

后的营业收

入 

5,436,089,096.27 10,606,753,636.69 -48.75 17,909,130,529.51 

归属于上市

公司股东的

净利润 
-507,581,408.45 -124,468,037.90 不适用 1,489,498,713.16 

归属于上市

公司股东的

扣除非经常

性损益的净

利润 

-557,119,808.68 -180,925,084.09 不适用 1,437,405,787.13 

经营活动产

生的现金流

量净额 
262,466,622.87 106,104,836.11 147.37 303,085,419.12 

 2024年末 2023年末 本期末 2022年末 
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比上年

同期末

增减 
（%） 

归属于上市

公司股东的

净资产 
7,042,583,763.45 7,550,153,627.33 -6.72 8,121,257,510.24 

总资产 12,849,951,306.75 14,156,607,899.48 -9.23 17,657,209,773.98 

（二）主要财务指标 

主要财务指标 2024年 2023年 本期比上年同期

增减(%) 2022年 

基本每股收益（元／股） -0.26 -0.06 不适用 0.77 

稀释每股收益（元／股） -0.26 -0.06 不适用 0.76 
扣除非经常性损益后的基本每股

收益（元／股） -0.29 -0.09 不适用 0.75 

加权平均净资产收益率（%） -6.96 -1.58 不适用 20.69 
扣除非经常性损益后的加权平均

净资产收益率（%） -7.64 -2.31 不适用 19.97 

研发投入占营业收入的比例（%） 4.20 3.51 增加0.69个百分点 3.67 

（三）主要变动情况分析 

2024 年度，公司主要财务数据及指标变动如下所示： 

项目名称 变动比例 变动原因 

营业收入 -48.37% 主要受市场需求结构变化，公司三

元正极材料销量下跌；叠加上游主

要原材料价格下跌，价格传导导致

公司产品销售单价同比下降，营业

收入减少。 

扣除与主营业务无关的业务收入和不

具备商业实质的收入后的营业收入 
-48.75% 

归属于上市公司股东的净利润 不适用 

主要系市场竞争加剧，产能利用率

较低，固定成本增加；叠加诉讼案

件计提坏账准备的影响，公司利润

下降。 

归属于上市公司股东的扣除非经常性

损益的净利润 
不适用 

基本每股收益（元／股） 不适用 

稀释每股收益（元／股） 不适用 

扣除非经常性损益后的基本每股收益

（元／股） 
不适用 

经营活动产生的现金流量净额 147.37% 
主要系根据公司现金需求及资金

成本状况，对应收票据进行贴现管

理，增加经营活动现金流入。 

六、核心竞争力的变化情况 
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（一）公司的核心竞争力 

根据公司 2024 年报披露，公司核心竞争力如下： 

1、技术积累与研发能力优势 

公司是国内最早从事三元正极材料研发与生产的企业之一，2011 年即进入

该领域，并实现量产，积累了丰富的产业化经验。产品涵盖中镍、高镍、单晶、

多晶等多个方向，性能指标处于行业前列，尤其在高压实、高容量、长循环等特

性上具备显著优势。公司还掌握多项先进的前驱体合成、正极材料制备、废旧电

池回收等技术，入选国家知识产权优势企业、高新技术企业。截至 2024 年 12

月 31 日，公司共有有效专利 162 项，拥有国家级企业技术中心、博士后科研工

作站等创新平台。子公司金驰能源获评国家工信部专精特新“小巨人”、国家级

绿色工厂，并进入国家工信部“新能源汽车废旧动力蓄电池综合利用行业规范企

业”名单。凭借技术积淀，公司从三元材料迅速扩展至磷酸铁锂领域，实现弯道

超车，形成“双轮驱动”的格局。 

此外，公司建立并完善了全方位、多层次、系统化的可持续研发体系与创新

机制，重视对科研人员的激励机制。公司鼓励技术创新，对新产品开发项目、工

艺技术创新、节能降耗、专利文章、科技项目等进行专项奖励。 

2、前驱体、正极材料一体化优势 

三元前驱体是三元正极材料的重要原材料，其粒度分布、均一性、纯度品质

对后续加工成的三元正极材料的物理性质、电化学性能有着决定性影响。此外，

三元前驱体包含镍、钴、锰等关键金属元素，在三元正极材料总成本中占据比例

较高。因此优质、稳定、价格合适的三元前驱体供应是三元正极材料企业生产经

营的重要保证。 

公司基于全资子公司金驰能源的三元前驱体核心技术与产能，实现了三元前

驱体、正极材料一体化布局，全面掌握了产业链核心环节，在产业链价值分割与

产业链话语权上占据优势；对产品质量形成更为稳定可控的保证。公司全资子公

司金驰能源是三元前驱体领域的第一梯队企业，具备 NCM523、NCM622、

NCM811、NCA 等前驱体的量产能力。报告期内，金驰能源生产的三元前驱体全
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部用于公司生产三元正极材料。 

3、稳固的客户渠道优势 

正极材料企业与下游电池制造企业建立合作关系通常需要经历需求对接、样

品测试、产品验证、产线调试等多环节协作流程，整个认证周期短则 12 个月，

长则延伸至 36 个月。源于这种长周期特性，下游客户在完成供应商认证后通常

会形成较强的合作粘性。凭借严格的质量管控体系和技术创新能力，五矿新能产

品已成为宁德时代、亿纬锂能、欣旺达等头部电池制造商的核心供应商，这为公

司获取持续性订单构筑了坚实基础，保障了业务基本盘，更为未来市场份额拓展

提供了重要支撑。 

4、中国五矿的平台优势 

五矿新能的实际控制方为中国五矿集团有限公司。作为国务院国资委直管的

国有重要骨干企业，中国五矿以金属矿产为核心主业，在 2024 年《财富》世界

500 强中位列第 69 名，是全球金属矿业领域具有显著影响力的跨国巨头。中国

五矿旗下拥有巴布亚新几内亚瑞木镍钴矿等世界级优质矿山，金属矿产资源总储

量超亿吨，业务覆盖亚洲、非洲、南美等地，构建起支撑全球供应链的矿产资源

保障体系。五矿新能作为中国五矿新能源材料产业的支柱企业，形成三大核心竞

争优势，一是贯通“矿产资源开发-正极材料制造-电池回收再生”的全产业链闭

环，实现资源端与制造端的高效协同；二是背靠央企强大的资金实力和品牌信用，

显著增强市场端合作信任度；三是可优先获取集团海外矿产资源开发权益，保障

镍、钴、锂等战略资源的稳定供应。在新能源行业资源属性日益凸显的背景下，

这种产融结合的独特发展模式，将为企业构筑长期竞争壁垒提供坚实支撑。 

（二）核心竞争力变化情况 

公司在本持续督导期内出现大幅业绩下滑，同行业企业也均出现较大幅度下

滑，公司业绩下滑与同行业趋势一致。本持续督导期间，保荐人通过查阅同行业

上市公司及市场信息，查阅公司招股说明书、募集说明书、定期报告及其他信息

披露文件，对公司高级管理人员进行访谈等，未发现公司的核心竞争力发生重大

不利变化。 
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七、研发支出变化及研发进展 

（一）研发支出变化 
单位：元 

项目 本年度 上年度 变化幅度（%） 

费用化研发投入 232,614,191.21 376,598,307.53 -38.23 

资本化研发投入 - - / 

研发投入合计 232,614,191.21 376,598,307.53 -38.23 

研发投入总额占营业收入比

例（%） 
4.20 3.51 

增加 0.69 个百分

点 

研发投入资本化的比重（%） - - / 

公司研发投入减少主要系上游原材料价格下滑，研发材料投入金额减少。研

发投入占比有所提升主要系收入基数下降。 

（二）研发进展 

单位：万元 

序号 项目名称 
预计总投

资规模 
本期投

入金额 
累计投入

金额 

进展

或阶

段性

成果 

拟达

到目

标 

技术

水平 

具体

应用

前景 

1 
成本型HEV用正极

材料及前驱体开发 
1,500 721.71 939.07 中试 量产 

国内

领先 

新能

源汽

车 

2 
功率型高镍 9 系循

环改善型前驱体及

其正极材料开发 
1,980 474.03 846.28 中试 量产 

国内

领先 

新能

源汽

车 

3 
新一代中镍低钴前

驱体及正极材料开

发 
4,610 663.89 4,227.69 中试 量产 

国内

领先 

新能

源汽

车 

4 
退役动力电池再生

利用关键技术及装

备 
1,801 393.26 505.94 中试 量产 

国内

领先 

废旧

动力

电池

回收 

5 
下一代低成本高功

率型三元正极材料

的开发 
5,500 1,296.88 3,337.55 中试 量产 

国内

领先 

新能

源汽

车 

6 
4.4V 中镍高电压产

品 
5,300 1,404.14 4,739.98 中试 量产 

国内

领先 

新能

源汽

车 
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7 

制备磷酸锰铁锂

LiMnxFe1-xPO4 正

极材料关键技术攻

关 

1,200 705.86 897.18 中试 量产 
国内

领先 

新能

源汽

车 

8 
LF23 压实型磷酸铁

锂正极材料开发 
1,500 1,103.55 1,229.61 中试 量产 

国内

领先 

新能

源汽

车 

9 
高电压锂离子电池

用高镍NCA正极材

料开发 
1,700 929.49 929.49 小试 量产 

国内

领先 

电动

工具:
数码 

10 
高压实储能型磷酸

铁锂产品开发 
2,000 822.46 822.46 小试 量产 

国内

领先 

新能

源汽

车 

11 
固态电池高性能正

极材料开发与应用 
2,765 449.32 449.32 小试 量产 

国内

领先 

新能

源汽

车 

合计 / 29,856 8,964.59 18,924.57 / / / / 

本持续督导期间，保荐人通过查阅公司研发费用明细、大额研发支出凭证、

研发项目进展相关资料，查阅同行业上市公司及市场信息，查阅公司定期报告及

其他信息披露文件，对公司高级管理人员进行访谈等，了解公司研发支出及研发

进展情况。 

八、新增业务进展是否与前期信息披露一致（如有） 

本持续督导期间，保荐人通过查阅公司招股说明书、募集说明书、定期报告

及其他信息披露文件，对公司高级管理人员进行访谈，基于前述核查程序，保荐

人未发现公司存在新增业务。 

九、募集资金的使用情况及是否合规 

本持续督导期间，保荐人查阅了公司募集资金管理使用制度、募集资金专户

银行对账单和募集资金使用明细账，并对大额募集资金支付进行凭证抽查，查阅

募集资金使用信息披露文件和决策程序文件，实地查看募集资金投资项目现场，

了解项目建设进度及资金使用进度，取得上市公司出具的募集资金使用情况报告

和年审会计师出具的募集资金使用情况鉴证报告，对公司高级管理人员进行访

谈。 

基于前述核查程序，保荐人认为：本持续督导期间，公司已建立募集资金管
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理制度并予以执行，募集资金使用已履行了必要的决策程序和信息披露程序，募

集资金进度与原计划基本一致，基于前述检查未发现违规使用募集资金的情形。 

十、控股股东、实际控制人、董事、监事和高级管理人员的持股、质押、冻结

及减持情况 

（一）控股股东、实际控制人 

截至 2024 年 12 月 31 日，公司控股股东、实际控制人的持股情况如下： 

单位：万股 

股东名称 身份 合计持股数量 
是否存在质押、冻

结 
中国五矿股份有限

公司
注 

控股股东 66,220.52 否 

中国五矿集团有限

公司
注 

实际控制人 84,222.55 否 

注：中国五矿股份有限公司合计持股数量包含其通过长沙矿冶研究院有限责任公司间接持股

部分；中国五矿集团有限公司合计持股数量包括其通过中国五矿股份有限公司、长沙矿冶研

究院有限责任公司、宁波创元建合投资管理有限公司、五矿金鼎投资有限公司持股部分。 

（二）董事、监事和高级管理人员 

截至 2024 年 12 月 31 日，公司董事、监事和高级管理人员的直接持股情况

如下： 

股东名称 身份 直接持股数量 是否存在质押、冻结 

胡柳泉 董事长 - 否 

张臻 董事、总经理 - 否 

覃事彪 董事 - 否 

熊小兵 董事 0.75 否 

杜维吾 董事 - 否 

冯戟 董事（离任） - 否 

鲁耀辉 董事 - 否 

唐有根 独立董事 - 否 

邓超 独立董事（离任） - 否 

饶育蕾 独立董事 - 否 

丁亭亭 独立董事 - 否 
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股东名称 身份 直接持股数量 是否存在质押、冻结 

吴世忠 监事会主席（离任） - 否 

高云川 监事（离任） - 否 

赵增山 监事（离任） - 否 

何小丽 监事会主席 - 否 

宁红岩 监事 - 否 

戴维 职工代表监事 - 否 

张娉婷 职工代表监事 - 否 

周友元 副总经理（离任）、

核心技术人员（离任） - 否 

刘海松 副总经理、总法律顾

问 - 否 

胡泽星 副总经理 - 否 

何敏 副总经理 - 否 

李卫文 财务负责人 - 否 

张瑾瑾 副总经理、核心技术

人员 - 否 

曾科 董事会秘书 - 否 

十一、保荐人认为应当发表意见的其他事项 

2024 年公司实现营业收入 55.39 亿元，同比减少 48.37%。归属于母公司股

东的净利润-5.08 亿元，同比减少 307.80%。2024 年，受行业周期性调整、市场

需求结构变化、行业竞争加剧、上游主要原材料价格下跌影响，导致公司产品销

售单价同比下降，公司整体产能利用率较低，固定成本增加，叠加对诉讼案件计

提坏账准备导致公司利润下降。若后续宏观经济、产业政策、原材料价格、市场

竞争等出现重大不利变化，公司未在研发技术实力、客户开拓、产品布局保持竞

争优势，将可能存在业绩进一步下滑及持续亏损的风险。保荐人特别提示：公司

2024 年大幅亏损，构成重大风险，提请投资者关注。 

公司与志存锂业集团有限公司、江西金辉锂业有限公司、宜春天卓新材料有

限公司（以下合称“志存集团”或“被告”）签订了《碳酸锂采购框架协议》，

因志存集团逾期交付货物，未按照《碳酸锂采购框架协议》履行合同，子公司于

2025 年 1 月 7 日向湖南省长沙市中级人民法院提起诉讼，并于 2025 年 1 月 10

日收到法院出具的《受理通知书》。相关案件正在进展过程中，导致公司原对志

存集团的预付账款转为其他应收款，并计提坏账准备 1.22 亿元，对公司经营情



 

 13 

况影响较大。保荐人特别提示：上述重大诉讼对于公司 2024 年业绩产生重大负

面影响，提醒投资者关注后续诉讼进展。 
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（本页无正文，为《中信证券股份有限公司、五矿证券有限公司关于五矿新能源

材料（湖南）股份有限公司 2024 年度持续督导跟踪报告》之签署页） 

 

 

 

 

保荐代表人签名：_________________                _________________ 

                      罗  峰 杨  萌 

 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

 

2025 年 5 月 7 日 
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（本页无正文，为《中信证券股份有限公司、五矿证券有限公司关于五矿新能源

材料（湖南）股份有限公司 2024 年度持续督导跟踪报告》之签署页） 

 

 

 

 

 

保荐代表人签名：_________________                _________________ 

                     乔  端 施  伟 

 

 

 

 

五矿证券有限公司 

 

2025 年 5 月 7 日 
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