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[Table_Summary] 投资要点 

◼ 2022 年电动车销量同比高增 60%+，2023 年 Q1 销量淡季，受需求放缓
+去库存影响，板块业绩同环比下降。2022 年全球电动车销量 1011 万
辆，同比+62.1%，其中国内（含出口）、海外电动车分别销 687/391 万
辆，同比+95%/+31%，国内终端需求平稳，继续维持高增。我们所选的
108 家企业 2022 年总营收 30758 亿元，同比+41%，归母净利润 2474 亿
元，同比+106%。其中 2022Q4 归母净利润 651 亿元，同比+92%，环比
-7.3%；2023Q1 板块收入 7172 亿，同比+14%，环比-25%，归母净利润
482 亿，同比-5%，环比-26%。 

◼ 新能源汽车板块 2022 年营收增幅亮眼，2023Q1 板块盈利分化，电池及
结构件板块业绩亮眼，同比维持 30%+增长，其余环节受降价+库存减
值影响，盈利同环比下行明显。2022 全年归母净利润同比增速排序依次
为 碳 酸 锂 (449.36%)> 铝 箔 (310.78%)> 铁 锂 正 极 (154.72%)> 正 极
(127.08%)>三元正极(104.17%)>电池(84.43%)>锂电池中游(70.75%)>六
氟磷酸锂及电解液 (55.34%)>锂电设备 (44.48%)>隔膜 (36.83%)>负极
(35.53%)>结构件(34.18%)>整车(21.65%)>汽车核心零部件(20.26%)>三
元前驱体(17.57%)>铜箔(-8.97%)>添加剂(-59.72%)；2023Q1 归母净利润
同比增速排序为电池 (237.94%)>结构件 (21.09%)>汽车核心零部件
(20.65%)>锂电设备(20.26%)>整车(8.2%)>锂电池中游(-3.67%)>三元前
驱体(-15.93%)>隔膜(-19.88%)>碳酸锂(-20.03%)>负极(-28.35%)>三元正
极 (-39.41%)>铝箔 (-44.39%)>铜箔 (-68.8%)>六氟磷酸锂及电解液 (-

72.15%)>正极(-107.42%)>添加剂(-138.58%)>铁锂正极(-148.88%)。 

◼ 2022 年新能源汽车板块盈利能力明显提升，2023Q1 各板块受降价及产
能利用率影响，盈利水平环比下滑，毛利率 17.65%，环比-1.45pct，归
母净利率 6.72%，环比-0.08pct。2022 年板块整体毛利率 18.79%，同增
3.29pct；归母净利率 8.04%，同增 2.53pct。2022Q4 板块毛利率 19.10%，
同增4.78pct，环增0.44pct；归母净利率6.79%，同增1.79pct，环减1.49pct。
2023Q1 毛利率 17.65%，同增 0.26pct，环减 1.45pct；归母净利率 6.72%，
同减 1.34pct，环减 0.08pct。2022 年板块费用率 6.09%，同减 1.10pct；
2022Q4 费用率 10.25%，同增 0.19pct；2023Q1 费用率 10.68%，同增
0.97pct，环增 0.43pct。 

◼ 2022 年经营性净现金流同比改善，2023Q1 电池环节现金流依然亮眼，
其余环节承压。2022 年板块经营活动净现金流 3259.37 亿元，2021 年
同期 2369.87 亿元，同增 37.53%。2022Q4 1332.49 亿元，2021 年同期
1162.44 亿元，同增 14.63%，环增 45.43%。2023Q1 板块经营活动净现
金流 202.85 亿元，2022 年同期 12.25 亿元，同增 1555.31%，环减 84.78%。 

◼ 投资建议：5 月锂电行业排产环比 20%复苏，碳酸锂在 15-20 万之间企
稳，目前电动车为基本面、估值、预期最低点，看好 5-6 月盈利低点出
现+需求逐步好转后锂电板块酝酿反转，第一条主线首推盈利确定叠加
储能加持的电池，龙头宁德时代、亿纬锂能、比亚迪、派能科技，关注
欣旺达、鹏辉能源、国轩高科、蔚蓝锂芯；第二条为盈利相对稳定的环
节龙头：结构件（科达利）、隔膜（恩捷股份、星源材质）、铝箔（鼎
胜新材）、前驱体（中伟股份）；第三条为竞争力强化的一体化龙头：
负极（璞泰来、杉杉股份、贝特瑞，关注中科电气）、电解液（天赐材
料、新宙邦）；第四条为海外有前瞻布局的正极龙头：三元（容百科技、
华友钴业、当升科技）。 

◼ 风险提示：价格竞争超市场预期、原材料价格波动、投资增速下滑。 
 

-13%
-7%
-1%
5%

11%
17%
23%
29%
35%
41%

2022/5/5 2022/9/1 2022/12/29 2023/4/27

电力设备 沪深300



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

行业深度报告 

东吴证券研究所 

 

 2 / 50 

 

 

 

 

 

 

表 1：重点公司估值 
  

  
证券代码 名称 

总市值 

（亿元） 

股价 

（元） 

归母净利润（亿元） EPS（元） PE 
评级 

  2022 2023E 2024E 2022 2023E 2024E 2022 2023E 2024E 

电池 

300750.SZ 宁德时代 9,915  226 307 464 632 6.99 10.56 14.38 32 21 16 买入 

002594.SZ 比亚迪 6,841  253 166 257 337 5.71 8.84 11.57 44 29 22 买入 

300014.SZ 亿纬锂能 1,333  65 35 63 91 1.72 3.10 4.43 38 21 15 买入 

300207.SZ 欣旺达 313  17 11 13 22 0.57 0.70 1.18 29 24 14 - 

002245.SZ 蔚蓝锂芯 129  11 4 8 12 0.33 0.67 1.02 34 17 11 买入 

688063.SH 派能科技 436  248 13 25 34 7.25 14.23 19.37 34 17 13 买入 

300438.SZ 鹏辉能源 246  53 6 14 20 1.36 2.93 4.36 39 18 12 买入 

结构件 002850.SZ 科达利 323  138 9 15 21 3.84 6.40 9.11 36 22 15 买入 

电解液 
002709.SZ 天赐材料 819  43 57 48 63 2.97 2.51 3.28 14 17 13 买入 

300037.SZ 新宙邦 367  49 18 14 20 2.36 1.89 2.72 21 26 18 买入 

负极 

603659.SH 璞泰来 709  51 31 40 52 2.23 2.88 3.77 23 18 14 买入 

600884.SH 杉杉股份 344  15 27 33 40 1.19 1.47 1.77 13 10 9 买入 

300035.SZ 中科电气 89  12 4 11 15 0.50 1.53 2.08 25 8 6 买入 

835185.BJ 贝特瑞 294  40 23 33 44 3.14 4.46 5.92 13 9 7 买入 

001301.SZ 尚太科技 185  71 13 13 19 4.96 5.02 7.16 14 14 10 买入 

301349.SZ 信德新材 55  81 1 2 3 2.19 3.07 4.46 37 26 18 买入 

隔膜 
002812.SZ 恩捷股份 910  102 40 52 70 4.48 5.86 7.89 23 17 13 买入 

300568.SZ 星源材质 221  17 7 10 14 0.56 0.80 1.13 31 22 15 买入 

正极 

603799.SH 华友钴业 825  52 39 81 121 2.44 5.05 7.59 21 10 7 买入 

300919.SZ 中伟股份 415  62 15 20 28 2.30 3.05 4.18 27 20 15 买入 

300769.SZ 德方纳米 276  159 24 7 20 13.70 4.09 11.64 12 39 14 买入 

688275.SH 万润新能 125  147 10 18 21 11.25 21.32 25.06 13 7 6 买入 

688005.SH 容百科技 302  67 14 17 22 3.00 3.79 4.96 22 18 13 买入 

688707.SH 振华新材 151  34 13 8 11 2.87 1.86 2.52 12 18 13 买入 

300073.SZ 当升科技 268  53 23 19 23 4.46 3.73 4.59 12 14 12 买入 

688778.SH 厦钨新能 189  63 11 15 20 3.73 4.96 6.55 17 13 10 - 

301358.SZ 湖南裕能 307  41 30 20 27 3.97 2.70 3.62 10 15 11 买入 

688779.SH 长远锂科 215  11 15 16 20 0.77 0.81 1.02 14 14 11 - 

导电剂 688116.SH 天奈科技 123  53 4 4 6 1.82 1.93 2.73 29 28 19 买入 

铜箔 
688388.SH 嘉元科技 114  38 5 10 13 1.71 3.17 4.27 22 12 9 买入 

600110.SH 诺德股份 126  7 4 7 9 0.20 0.37 0.50 36 19 14 买入 

铝箔 603876.SH 鼎胜新材 176  36 14 12 16 2.82 2.45 3.24 13 15 11 买入 
 

数据来源： Wind，东吴证券研究所 

注：欣旺达、厦钨新能、长远锂科业绩来自 Wind 一致预期，其他盈利预测来自东吴证券研究所，截至 5 月 4 日股价 
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➢ 新能源汽车板块 2022 年营收同比增幅亮眼，2023 年 Q1 营收稳定增长，板块盈利分化，电池及结构件板块

业绩亮眼，同比维持 30%+增长，其余环节受降价+库存减值影响，盈利同环比下行明显。新能源汽车板块

我们选取了 100 家上市公司（由于杉杉股份偏光片业务收入占比过大，将其剔除：1）收入和归母净利润：

2022 年营业收入达 30758 亿元，同比增长 41%，归母净利润 2474 亿元，同比增长 106%；2023 年 Q1 营业

收入达 7172 亿元，同比增长 14%，归母净利润 482 亿元，同比降低 5%。分板块来看，中游环节盈利分化，

电池盈利维持良好，2022 全年归母净利润同比增速排序依次为碳酸锂(449.36%)>铝箔(310.78%)>铁锂正极

(154.72%)>正极(127.08%)>三元正极(104.17%)>电池(84.43%)>锂电池中游(70.75%)>六氟磷酸锂及电解液

(55.34%)>锂电设备(44.48%)>隔膜(36.83%)>负极(35.53%)>结构件(34.18%)>整车(21.65%)>汽车核心零部件

(20.26%)>三元前驱体(17.57%)>铜箔(-8.97%)>添加剂(-59.72%)；2023Q1 归母净利润同比增速排序为电池

(237.94%)>结构件(21.09%)>汽车核心零部件(20.65%)>锂电设备(20.26%)>整车(8.2%)>锂电池中游(-3.67%)>

三元前驱体(-15.93%)>隔膜(-19.88%)>碳酸锂(-20.03%)>负极(-28.35%)>三元正极(-39.41%)>铝箔(-44.39%)>

铜箔(-68.8%)>六氟磷酸锂及电解液(-72.15%)>正极(-107.42%)>添加剂(-138.58%)>铁锂正极(-148.88%)。2）22

年板块盈利能力提升，23Q1 各板块受降价及产能利用率下滑影响，盈利水平环比下滑：2022 年板块整体毛

利率为 18.79%，同比增长 3.29pct；归母净利率 8.04%，同比增长 2.53pct。2022Q4 毛利率 19.10%，同比增

长 4.78pct，环比增长 0.44pct；归母净利率 6.79%，同比增长 1.79pct，环比下降 1.49pct。2023Q1毛利率 17.65%，

同比增长 0.26pct，环比下降 1.45pct；归母净利率 6.72%，同比下降 1.34pct，环比下降 0.08pct。3）22 年费

用率控制良好（不含研发费用，下同），23Q1 收入下滑导致费用率同环比增加：2022 年板块整体费用率 6.09%，

同比下降 1.10pct；2022Q4 费用率 10.25%，同增 0.19pct，环增 0.84pct。2023Q1 费用率 10.68%，同增 0.97pct，

环增 0.43pct。4）应收款、预收款及存货：2022 年板块整体应收账款为 4128.15 亿元，较年初增长 39.25%；

预收款项 1294.10 亿元，较年初增长 29.24%；存货达到 5212.32 亿元，较年初增长 62.80%。2023 年一季度

应收账款 3880.30 亿元，较年初减少 6%；预收款项 1231.85 亿元(包括合同负债)，较年初减少 4.81%；存货

5222.76 亿元，较年初增长 0.20%。5）22 年净现金流同比增长，23Q1 环比大幅下降：2022 年板块经营活动

净现金流为 3259.37 亿元，同比增加 37.53%。2022Q4 为 1332.49 亿元，同比增加 14.63%，环比增加 45.43%。

2023Q1 板块经营活动净现金流为 202.85 亿元，2022 年同期为 12.25 亿元，同比增加 1555.31%，环比下降

84.78%。 

➢ 碳酸锂 22 年价格快速上涨带动业绩高增，23Q1 价格快速跌至 18 万，Q1 业绩受库存减值及降价影响同环

比下滑，目前行业的库存预计为 5-10 万吨，基本集中于锂盐厂，随着需求逐步恢复，价格短期已企稳，预

计底部区间为 10-20 万/吨，盈利逐步回归。1）收入和归母净利润：2022 年碳酸锂板块营收 2030.96 亿元，

同比增长 193.86%；归母净利润 962.96 亿元，同比抬升 449.36%，其中，22Q4 营收 639.51 亿元，同比增长

171.99%，归母净利润 267.73 亿元，同比增长 278.47%；2023Q1 板块营收达到 438.37 亿元，同比增长 24.60%，

环比下滑 31.45%；归母净利润 139.94 亿元，同比下滑 20.03%，环比下滑 47.73%。2）毛利率和净利率：2022

年毛利率 62.45%，同比上升 19.90pct；归母净利率 47.41%，同比上升 22.05pct。22 年四季度毛利率 58.28%，

同比上升 11.36pct，环比下降 3.18pct；归母净利率 41.87%，同比上升 11.78pct，环比下降 6.25pct。2023 年

一季度毛利率 54.83%，同比下降 11.36pct，环比下降 3.45pct；归母净利率 31.92%，同比下降 17.82pct，环

比下降 9.94pct。3）费用率控制良好：2022 年期间费用率 4.80%，同比下降 7.70pct；23 年 Q1 期间费用率

5.14%，同比下降 1.21pct。4）应收款、预收款及存货：2022 年底应收账款为 222.42 亿元，较年初增加 174.45%；

23 年 Q1 末应收账款为 213.53 亿元，较年初降低 4%。2022 年底预收款为 47.15 亿元，较年初增加 35.02%；

23 年 Q1 末预收款为 41.62 亿元，较年初降低 11.72%。2022 年底存货为 294.59 亿元，较年初增加 109.22%；

23 年一季度存货为 315.31 亿元，较年初增加 7.03%。5）现金流：2022 年经营活动净现金流为 741.67 亿元，

同比上升 423.79%；23 年一季度经营活动净现金流为 53.43 亿元，同比下降 54.88%，环比下降 78.67%。 

➢ 中游材料盈利分化，23 年 Q1 电池及结构件板块盈利稳定，全年有望维持，负极、电解液板块降价明显，带

动单位盈利下行，预计 23Q2 盈利触底，一体化龙头竞争优势强化，隔膜板块价格松动，单位盈利小幅下滑，

正极板块受碳酸锂跌价影响，盈利水平承压。1）收入和归母净利润：2022 年锂电池中游板块营业收入

10926.74 亿元，同比增长 87.56%；归母净利润 932.85 亿元，同比增长 70.75%，其中，22Q4 营收 3443.34 亿
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元，同比增长 67.38%，归母净利润 270.28 亿元，同比增长 42.85%；2023Q1 营业收入为 2620.73 亿元，同比

增长 29.09%，环比下滑 23.89%；2023Q1 归母净利润 170.24 亿元，同比下滑 3.67%，环比下滑 37.02%。2）

毛利率和净利率：2022 年毛利率为 18.84%，同比下降 2.36pct；归母净利率 8.54%，同比下降 0.84pct。2022

年四季度，板块毛利率 18.82%，同比下降 1.58pct，环比提升 1.08pct；归母净利率 7.85%，同比下降 1.35pct,

环比下降 0.67pct。2023 年一季度锂电池中游板块毛利率 17.01%，同比下降 2.38pct，环比下降 1.81pct；归

母净利率 6.50%，同比下降 2.21pct，环比下降 1.35pct。3）费用率：锂电池中游 2022 年期间费用率 8.63%，

同比下降 1.64pct；23 年 Q1 期间费用率 9.51%，同比提升 0.25pct。4）应收、预收款及存货：2022 年底应收

账款为 2092.93 亿元，较年初增加 62.15%；23 年 Q1 末应收账款为 1889.58 亿元，较年初降低 9.72%。2022

年底预收款为 401.09 亿元，较年初增加 44.73%；23 年 Q1 末预收款为 449.34 亿元，较年初增加 12.03%。

2022 年底存货为 2361.04 亿元，较年初增加 74.28%；23 年一季度存货为 2113.33 亿元，较年初降低 10.49%。

5）现金流：2022 年经营活动净现金流为 680.95 亿元，同比上升 2.65%；23 年一季度净现金流为 167.60 亿

元，同比上升 4561%，环比下降 59.79%。 

➢ 中游分板块看： 

1）电池环节：22 年定价模式转为价格联动机制，单位盈利稳定；23Q1 行业格局稳定，存货跌价及产能利

用率下降导致单位盈利环比微降，随着 Q2 起需求逐步恢复，预计单位盈利维持稳定，碳酸锂企稳后储能需

求预计维持高增长，电池环节充分受益。2022 年实现营收 5626.22 亿元，同比增长 90.96%；归母净利润 404.49

亿元，同比增长 84.43%，其中，22Q4 营收 1885.36 亿元，同比增长 73.12%，归母净利润 151.62 亿元，同比

增长 81.16%；2023Q1 实现营收 1489.85 亿元，同比增长 55.63%，环比降低 20.98%；归母净利润 117.76 亿

元，同比增长 237.94%，环比降低 22.33%。2022 年盈利能力大幅提升，其中宁德时代对板块贡献最大，公

司归母净利润在电池板块中占比高达 76%，2022 年宁德时代归母净利润 307.29 亿元，同比增长 92.98%；

23Q1 归母净利润 98.22 亿，同比增长 557.97%。盈利水平来看，22 年毛利率 18.44%，同比下降 1.81pct；归

母净利率 7.19%，同比下降 0.25pct。22 年四季度毛利率 20.64%，同比提升 1.69pct，环比提升 2.88pct；归母

净利率 8.04%，同比上升 0.36pct，环比提升 0.11pct。2023 年一季度毛利率 19.05%，同比提升 4.51pct，环比

下降 1.59pct；归母净利率 7.90%，同比提升 4.26pct，环比下降 0.14pct。2022 年底应收账款为 1059.6 亿元，

较年初增加 76.17%；23 年 Q1 末应收账款为 974.99 亿元，较年初降低 7.98%。2022 年底预收款为 272.78 亿

元，较年初增加 72.63%；23 年 Q1 末预收款为 319 亿元，较年初增加 16.94%。2022 年底存货为 1325.90 亿

元，较年初增加 76.38%；23 年一季度存货为 1163.15 亿元，较年初降低 12.27%。2022 年经营活动净现金流

为 703.85亿元，同比上升 29.52%；23年一季度净现金流为 244.64亿元，同比上升 280.47%，环比下降 35.18%。 

2）铁锂正极：22 年行业高景气，叠加储能加持，板块量利双升，23 年起供给过剩，加工费下降 2000-5000

左右，23Q1 受碳酸锂跌价及产能利用率较低影响，盈利大幅下行，预计 23Q2 起逐步恢复正常。2022 年实

现营收 1020.79 亿元，同比增加 352.87%；归母净利润 77.51 亿元，同比增加 154.72%，其中，22Q4 营收

369.11 亿元，同比增长 239.93%，归母净利润 16.01 亿元，同比降低 8.26%；2023 年一季度实现营收 245.29

亿元，同比增长 54.01%，环比下滑 33.55%；归母净利润-12.29 亿元，同比降低 148.88%，环比降低 176.78%。

盈利水平来看，22 年毛利率为 16.22%，同比下降 10.66pct；归母净利率 7.59%，同比下降 5.91pct。22 年四

季度毛利率 13.08%，同比下降 15.24pct，环比下降 0.52pct；归母净利率 4.34%，同比下降 11.73pct，环比下

降 1.88pct。2023 年一季度毛利率 6.00%，同比下降 20.77pct，环比下降 7.08pct；归母净利率-5.01%，同比下

降 20.80pct，环比下降 9.35pct。2022 年底应收账款为 173.71 亿元，较年初增加 161.76%；23 年 Q1 末应收

账款为 123.15 亿元，较年初降低 29.1%。2022 年底预收款为 24.58 亿元，较年初增加 13.25%；23 年 Q1 末

预收款为 19.37 亿元，较年初降低 21.19%。2022 年底存货为 176.01 亿元，较年初增加 238.06%；23 年一季

度存货为 119.08 亿元，较年初降低 32.35%。2022 年经营活动净现金流为-151.44 亿元，同比下降 566.64%；

23 年一季度净现金流为-43.67 亿元，同比下降 17.77%，环比下降 13.49%。 
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3）三元正极：22 年受益于碳酸锂涨价，量利双升，23 年加工费稳定年降，行业单吨盈利差异，海外客户占

比高的厂商或高镍三元厂商受行业去库影响较小，盈利水平好于行业。2022 年实现营收 1120.49 亿元，同比

增加 141.28%；归母净利润 74.94 亿元，同比增加 104.17%，其中，22Q4 营收 340.53 亿元，同比增长 104.84%，

归母净利润 21.19 亿元，同比增长 69.83%；2023 年一季度实现营收 205.87 亿元，同比下滑 1.46%，环比下

滑 39.54%；归母净利润 9.29 亿元，同比降低 39.41%，环比降低 56.18%。盈利水平来看，22 年毛利率为

11.98%，同比下降 2.07pct；归母净利率 6.69%，同比下降 1.22pct。22 年四季度毛利率 10.47%，同比下降

3.25pct，环比下降 0.11pct；归母净利率 6.22%，同比下降 1.28pct，环比提升 0.31pct。2023 年一季度毛利率

9.88%，同比下降 3.99pct，环比下降 0.59pct；归母净利率 4.51%，同比下降 2.83pct，环比下降 1.71pct。2022

年底应收账款为 199.5 亿元，较年初增加 93.18%；23 年 Q1 末应收账款为 152.83 亿元，较年初降低 23.39%。

2022 年底预收款为 3.18 亿元，较年初增加 50.85%；23 年 Q1 末预收款为 1.1 亿元，较年初降低 65.48%。

2022 年底存货为 135.98 亿元，较年初增加 51.11%；23 年一季度存货为 108.46 亿元，较年初降低 20.24%。

2022 年经营活动净现金流为 8.18 亿元，同比提升 75.82%；23 年一季度净现金流为-25.34 亿元，同比下降

489.96%，环比下降 252.36%。 

4）三元前驱体：行业格局稳定，加工费稳定年降，盈利水平基本稳定，龙头厂商海外布局加速，将受益于

一体化布局及海外客户放量。2022 年实现营收 1273.61 亿元，同比增加 64.83%；归母净利润 69.00 亿元，同

比增加 17.57%，其中，22Q4 营收 317.92 亿元，同比增长 22.49%，归母净利润 16.76 亿元，同比降低 13.12%；

2023 年一季度实现营收 341.91 亿元，同比增长 25.12%%，环比增长 7.55%；归母净利润 15.45 亿元，同比

降低 15.45%，环比降低 7.79%。盈利水平来看，22 年毛利率为 15.73%，同比下降 1.28pct；归母净利率 5.42%，

同比下降 2.18pct。22 年四季度毛利率 17.03%，同比提升 1.00pct，环比提升 3.46pct；归母净利率 5.27%，同

比下降 2.16pct，环比提升 0.77pct。2023 年一季度毛利率 14.21%，同比下降 1.89pct，环比下降 2.82pct；归

母净利率 4.52%，同比下降 2.21pct，环比下降 0.75pct。2022年底应收账款为 183.15亿元，较年初增加 36.76%；

23年Q1末应收账款为 209.04亿元，较年初增加 14.14%。2022年底预收款为 31.16亿元，较年初增加 266.57%；

23 年 Q1 末预收款为 34.4 亿元，较年初增加 10.4%。2022 年底存货为 369.86 亿元，较年初增加 73.47%；23

年一季度存货为 352.55亿元，较年初降低 4.68%。2022年经营活动净现金流为-23.36亿元，同比下降 141.27%；

23 年 Q1 净现金流为-6.9 亿元，同比提升 85.71%，环比下降 110.94%。 

5）隔膜：22 年行业供给紧平衡，龙头盈利水平稳定，23Q1 受电池去库影响，营收同比持平，受产能利用

率影响单位盈利略降，Q2 隔膜价格松动，涂覆比例提升对冲价格下行，预计盈利水平仍可维持较好水平。

2022年实现营收 564.82亿元，同比增长 33.07%；隔膜板块 2022年归母净利润117.63亿元，同比增长36.83%，

其中，22Q4 营收 164.45 亿元，同比增长 31.82%，归母净利润 28.83 亿元，同比增长 23.02%；2023 年一季

度实现营收 119.19 亿元，同比增长 1.77%，环比降低 27.52%；归母净利润 20.48 亿元，同比降低 19.88%，

环比降低 28.95%。盈利水平来看，22 年隔膜环节毛利率为 34.02%，同比下降 0.76pct；归母净利率 20.83%，

同比上升 0.57pct。22 年四季度毛利率 30.06%，同比下降 3.31pct，环比下降 4.30pct；归母净利率 17.53%，

同比下降 1.25pct，环比下降 3.01pct。2023 年一季度毛利率 34.25%，同比下降 2.55pct，环比上升 4.19pct；

归母净利率 17.18%，同比下降 4.64pct，环比下降 0.35pct。2022 年底应收账款为 185.28 亿元，较年初增加

52.39%；23 年 Q1 末应收账款为 161.48 亿元，较年初降低 12.85%。2022 年底预收款为 51.82 亿元，较年初

增加 78.45%；23 年 Q1 末预收款为 57.96 亿元，较年初增加 11.85%。2022 年底存货为 175.45 亿元，较年初

增加 80.31%；23 年一季度存货为 200.05 亿元，较年初增加 14.02%。2022 年经营活动净现金流为 65.17 亿

元，同比下降 15.12%；23 年 Q1 净现金流为-8.45 亿元，同比提升 26.31%，环比下降 124.08%。 

6）电解液及六氟：22 年六氟产能开始过剩，22Q2 起价格下行，单位盈利逐步回归。23Q1 行业竞争加剧，
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单位盈利下行明显， 4 月六氟价格已下跌至 8-9 万，二三线厂商已不赚钱，预计 23Q2 单位盈利触底，龙头

一体化优势明显，我们预计成本优势可维持。2022 年实现营收 692.60 亿元，同比增长 51.11%；归母净利润

124.29 亿元，同比增长 55.34%，其中，22Q4 营收 169.55 亿元，同比增长 7.22%，归母净利润 20.54 亿元，

同比降低 22.10%；2023 年一季度板块实现营收 125.79 亿元，同比降低 27.64%，环比降低 25.81%；归母净

利润 12.35 亿元，同比降低 72.15%，环比降低 39.88%。22 年毛利率为 30.87%，同比下降 3.05pct；归母净

利率 17.95%，同比上升 0.49pct。22 年四季度毛利率 25.24%，同比下降 9.61pct，环比下降 0.26pct；归母净

利率 12.11%，同比下降 4.56pct，环比下降 2.42pct。2023 年一季度毛利率 23.03%，同比下降 17.04pct，环比

下降 2.22pct；归母净利率 9.81%，同比下降 15.69pct，环比下降 2.30pct。2022 年底应收账款为 115.78 亿元，

较年初增加 15.07%；23 年 Q1 末应收账款为 120.03 亿元，较年初增加 3.67%。2022 年底预收款为 32.96 亿

元，较年初降低 23.02%；23 年 Q1 末预收款为 29.55 亿元，较年初降低 10.34%。2022 年底存货为 83.83 亿

元，较年初增加 39.17%；23 年一季度存货为 67.64 亿元，较年初降低 19.31%。2022 年经营活动净现金流为

109.84 亿元，同比提升 56.18%；23 年 Q1 净现金流为 2.31 亿元，同比下降 92.58%，环比下降 90.15%。 

7）负极：22 年石墨化供给紧缺，带动负极价格上涨 20%+，行业龙头一体化比例提升，量利双升，23Q1 起

石墨化供过于求，价格由 2.5 万/吨跌至 1.2 万/吨左右，已跌至底部区间，带动负极价格下行明显，23Q1 单

位盈利下滑，当前行业库存较充足，预计 23H2 单位盈利见底，但一体化龙头具备成本优势，预计盈利水平

好于行业。2022 年实现营收 761.43 亿元，同比增长 70.35%；归母净利润 100.68 亿元，同比增长 35.53%，

其中，22Q4 营收 217.37 亿元，同比增长 59.44%，归母净利润 25.16 亿元，同比增长 37.85%；2023 年一季

度实现营收 176.22 亿元，同比增长 19.28%，环比降低 18.93%；归母净利润 17.46 亿元，同比降低 28.35%，

环比降低 30.60%。22 年毛利率为 24.32%，同比下降 2.40pct；归母净利率 13.22%，同比下降 3.40pct。22 年

四季度毛利率 20.47%，同比下降 5.83pct，环比下降 3.37pct；归母净利率 11.58%，同比下降 1.81pct，环比

下降 0.13pct。2023 年一季度毛利率 20.08%，同比下降 8.60pct，环比下降 0.39pct；归母净利率 9.91%，同比

下降 6.59pct，环比上升 1.67pct。2022 年底应收账款为 177.73 亿元，较年初增加 60.31%；23 年 Q1 末应收

账款为 160.34 亿元，较年初降低 9.78%。2022 年底预收款为 60.47 亿元，较年初增加 65.94%；23 年 Q1 末

预收款为 65.45 亿元，较年初增加 8.22%。2022 年底存货为 257.95 亿元，较年初增加 118.51%；23 年一季

度存货为 270.43 亿元，较年初增加 4.84%。2022 年经营活动净现金流为-20.83 亿元，同比下降 530.41%；23

年 Q1 净现金流为-12.99 亿元，同比下降 155.26%，环比下降 81.02%。 

8）铜箔：行业新增供给释放，加工费逐步下行，叠加产能利用率下降，23Q1 盈利下行明显。2022 年实现

营收 161.20 亿元，同比增长 19.16%；归母净利润 15.51 亿元，同比降低 8.97%，其中，22Q4 营收 46.88 亿

元，同比增长 26.34%，归母净利润 2.99 亿元，同比降低 28.85%；2023 年一季度实现营收 37.34 亿元，同比

增长 0.47%，环比下滑 20.34%；归母净利润 1.58 亿元，同比降低 68.80%，环比降低 47.33%。22 年毛利率

17.66%，同比下降 5.85pct；归母净利率 9.62%，同比下降 2.97pct。22 年四季度毛利率 13.34%，同比下降

9.93pct，环比下降 1.01pct；归母净利率 6.39%，同比下降 4.95pct，环比下降 2.12pct。2023 年一季度毛利率

11.12%，同比下降 12.44pct，环比下降 2.22pct；归母净利率 4.22%，同比下降 9.38pct，环比下降 2.16pct。

2022 年底存货为 28.28 亿元，较年初增加 107.5%；23 年一季度存货为 32.64 亿元，较年初增加 15.43%。2022

年经营活动净现金流为 3.05 亿元，同比下降 80.32%；23 年 Q1 净现金流为-6.55 亿元，同比下降 33.25%，

环比下降 524.62%。 
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9）铝箔：22 年电池箔供给紧平衡，行业量利双升，且传统箔盈利大幅改善；23Q1 电池箔加工费下降 5-10%

左右，叠加产能利用率下行导致单吨盈利略降，23H2 预计新增产能逐步释放，单位盈利预计同比下行。2022

年实现营收 274.40 亿元，同比增长 16.24%；归母净利润 15.86 亿元，同比增长 310.78%，其中，22Q4 营收

65.14 亿元，同比降低 2.313%，归母净利润 3.90 亿元，同比增长 285.59%；2023 年一季度实现营收 56.51 亿

元，同比降低 19.10%，环比降低 13.25%；归母净利润 1.50 亿元，同比降低 44.39%，环比降低 61.58%。22

年毛利率 14.91%，同比提升 4.81pct；归母净利率 5.78%，同比提升 4.14pct。22 年四季度毛利率 14.31%，同

比提升 4.29pct，环比下降 2.78pct；归母净利率 5.99%，同比提升 4.47pct，环比下降 1.16pct。2023 年一季度

毛利率 12.77%，同比提升 0.50pct，环比下降 1.54pct；归母净利率 2.65%，同比下降 1.21pct，环比下降 3.34pct。

2022 年底存货为 44.4 亿元，较年初增加 8.75%；23 年一季度存货为 42.95 亿元，较年初下降 3.27%。2022

年经营活动净现金流为 17.13 亿元，同比提升 103.12%；23 年 Q1 净现金流为 3.14 亿元，同比提升 6790.85%，

环比提升 421.78%。 

10）结构件：行业格局稳定，23 年降价 2%左右好于行业平均水平，龙头产能、成本、技术领先优势明显，

23Q1 盈利水平维持 10%左右，拉开与二三线盈利差距，23 年盈利水平预计可维持。2022 年度实现营收

477.17 亿元，同比增长 18.41%；归母净利润 35.98 亿元，同比增长 34.18%，其中，22Q4 营收 136.38 亿元，

同比增长 5.69%，归母净利润 11.01 亿元，同比增长 19.98%；2023 年一季度实现营收 102.03 亿元，同比降

低 2.15%，环比降低 25.19%；归母净利润 7.67 亿元，同比增长 21.09%，环比降低 30.35%。22 年毛利率

18.68%，同比提升 1.91pct；归母净利率 7.54%，同比提升 0.89pct。22 年四季度毛利率 20.21%，同比提升

5.33pct，环比下降 0.31pct；归母净利率 8.07%，同比提升 0.96pct，环比下降 0.98pct。2023 年一季度毛利率

17.11%，同比提升 0.86pct，环比下降 3.10pct；归母净利率 7.51%，同比提升 1.44pct，环比下降 0.56pct。2022

年底应收账款为 120.32 亿元，较年初增加 17.47%；23 年 Q1 末应收账款为 104.45 亿元，较年初降低 13.19%。

2022 年底预收款为 2.07 亿元，较年初降低 47.24%；23 年 Q1 末预收款为 2.32 亿元，较年初增加 11.93%。

2022 年底存货为 90.13 亿元，较年初增加 6.18%；23 年一季度存货为 92.99 亿元，较年初增加 3.18%。2022

年经营活动净现金流为 40.17 亿元，同比提升 16.55%；23 年 Q1 净现金流为 14.72 亿元，同比提升 323.78%，

环比下降 1.98%。 

11）添加剂：22 年行业格局稳定，龙头单位盈利维持 0.8 万/吨左右，23 年起低端产品竞争加剧，一代产品

价格下行，23Q1 行业一代产品占比提升，且产能利用率较低，Q1 单位盈利下滑明显，预计 Q2 起盈利逐渐

恢复。2022 年实现营收 185.97 亿元，同比增加 17.56%；归母净利润 5.19 亿元，同比降低 59.72%，其中，

22Q4 营收 45.64 亿元，同比增长 1.60%，归母净利润 0.03 亿元，同比降低 98.12%；2023 年一季度实现营收

40.74 亿元，同比降低 2.61%%，环比降低 10.73%；归母净利润-1.01 亿元，同比降低 138.58%，环比降低

3243.83%。22 年毛利率 11.74%，同比下降 7.18pct；归母净利率 2.79%，同比下降 5.36pct。22 年四季度毛利

率 9.34%，同比下降 4.62pct，环比提升 1.24pct；归母净利率 0.07%，同比下降 3.72pct，环比提升 0.76pct。

2023 年一季度毛利率 8.87%，同比下降 5.57pct，环比下降 0.48pct；归母净利率-2.47%，同比下降 8.71pct，

环比下降 2.54pct。2022 年底存货为 37.4 亿元，较年初增加 30.49%；23 年一季度存货为 44.56 亿元，较年初

增加 19.14%。2022 年经营活动净现金流为-0.57 亿元，同比下降 108.55%；23 年 Q1 净现金流为-3.89 亿元，

同比下降 234.62%，环比下降 178.81%。 

➢ 核心零部件：龙头 23Q1 增长稳健，盈利维持稳定。2022 年实现营收 1279.90 亿元，同比增长 18.69%；归母
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净利润 112.97 亿元，同比增长 20.26%，其中，22Q4 营收 340.76 亿元，同比增长 20.19%，归母净利润 28.49

亿元，同比增长 22.40%；2023 年一季度实现营收 312.41 亿元，同比增长 6.63%，环比降低 8.32%；归母净

利润 27.03 亿元，同比增长 20.65%，环比降低 5.12%。22 年毛利率 22.98%，同比提升 0.13pct；归母净利率

8.83%，同比提升 0.12pct。22 年四季度毛利率 23.84%，同比提升 3.54pct，环比提升 0.31pct；归母净利率

8.36%，同比提升 0.15pct，环比下降 1.09pct。2023 年一季度毛利率 23.85%，同比提升 2.33pct，环比上升

0.02pct；归母净利率 8.65%，同比提升 1.01pct，环比上升 0.29pct。2022 年底存货为 272.61 亿元，较年初增

加 15.73%；23 年一季度存货为 275.53 亿元，较年初增加 1.07%。22 年经营活动现金流为 125.46 亿，同比

上升 77.83%；23Q1 净流入 20.72 亿，同比上升 244.22%，环比下降 61.86%。 

➢ 锂电设备：海外电池厂扩产加速，龙头充分受益于海外订单兑现，23Q1 盈利水平稳中有升。2022 年实现营

收 531.22 亿元，同比增长 54.91%；归母净利润 61.44 亿元，同比增长 44.48%，其中，22Q4 营收 146.68 亿

元，同比增长 24.97%，归母净利润 12.89 亿元，同比增长 0.01%；2023 年一季度实现营收 124.75 亿元，同

比增长 19.83%，环比减少 14.95%；归母净利润 14.73 亿元，同比增长 20.26%，环比增长 14.31%。22 年毛

利率 30.31%，同比下降 0.13pct；归母净利率 11.57%，同比下降 0.84pct。22 年四季度毛利率 30.35%，同比

提升 2.01pct，环比下降 0.61pct；归母净利率 8.79%，同比下降 2.19pct，环比下降 4.56pct。2023 年一季度毛

利率 32.15%，同比提升 2.40pct，环比上升 1.80pct；归母净利率 11.81%，同比提升 0.04pct，环比上升 3.02pct。

2022 年底存货为 347.24 亿元，较年初增加 68.05%；23 年一季度存货为 375.21 亿元，较年初增加 8.06%。

22 年经营活动现金流净流入 33.96 亿元，同比下降 18.99%。 

➢ 整车：22 年行业维持高增长，23Q1 销量淡季，比亚迪为代表的车企受益于碳酸锂价格下行，单车盈利水平

基本维持稳定。2022年实现营收16520.83亿元，同比增长16.43%；归母净利润465.09亿元，同比增长21.65%，

其中，22Q4 营收 5163.36 亿元，同比增长 22.68%，归母净利润 84.66 亿元，同比增长 51.65%；2023 年 Q1

实现营收 3800.60 亿元，同比增长 4.76%，环比减少 26.39%；归母净利润 144.43 亿元，同比增长 8.20%，环

比增长 70.60%。22 年毛利率 13.07%，同比提升 1.88pct；归母净利率 2.82%，同比提升 0.12pct。22 年四季

度毛利率 14.12%，同比提升 5.00pct，环比上升 0.25pct；归母净利率 1.64%，同比提升 0.31pct，环比下降

1.70pct。2023 年一季度毛利率 13.29%，同比提升 2.08pct，环比下降 0.83pct；归母净利率 3.80%，同比提升

0.12pct，环比上升 2.16pct。2022 年底存货为 2284.08 亿元，较年初增加 55.31%；23 年一季度存货为 2518.59

亿元，较年初增加 10.27%。22 年经营活动现金流为 1711.29 亿元，同比上升 14.52%。 

➢ 投资建议：5 月锂电行业排产环比 20%复苏，碳酸锂在 15-20 万之间企稳，目前电动车为基本面、估值、预

期最低点，看好 5-6 月盈利低点出现+需求逐步好转后锂电板块酝酿反转，第一条主线首推盈利确定叠加储

能加持的电池，龙头宁德时代、亿纬锂能、比亚迪、派能科技，关注欣旺达、鹏辉能源、国轩高科、蔚蓝锂

芯；第二条为盈利相对稳定的环节龙头：结构件（科达利）、隔膜（恩捷股份、星源材质）、铝箔（鼎胜新材）、

前驱体（中伟股份）；第三条为竞争力强化的一体化龙头：负极（璞泰来、杉杉股份、贝特瑞，关注中科电

气）、电解液（天赐材料、新宙邦）；第四条为海外有前瞻布局的正极龙头：三元（容百科技、华友钴业、当

升科技）。 

➢ 风险提示：竞争超市场预期、原材料价格波动、投资增速下滑。 
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1.   销量：国内销量持续向上，欧洲销量增速恢复 

1.1.   2022 年-2023 年 Q1 销量：国内销量持续向上，欧洲销量增速恢复 

国内：2022 年电动车销量同比高增，2023 年 Q1 销量平稳。根据中汽协数据，22

年国内电动车销量 688.7 万辆，同比增长 93.4%，其中 EV 累计销量 536.5 万辆，同比增

长 81.6%；PHEV 销量 151.8 万辆，同比增加 151.6%。2023 年 Q1 电动车累计销售 158.6

万辆，同比增长 26.2%，处于弱恢复，其中 EV 累计销量 115.2 万辆，同比增长 14.4%；

PHEV 销量 43.3 万辆，同比增加 74.1%。新能源车渗透率已从 2022 年初的 17.0%提升

至 2023 年 3 月的 26.1%，电动化进程加速推进。 

 

图1：2022 年-2023 年 3 月国内新能源汽车产销量（辆，左轴）及同环比（%，右轴） 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

海外：欧洲市场销量 Q1 增速恢复，美国市场销量维持同比高增。2022 年海外电动

乘用车销量为 391.5 万辆，同比增长 30.5%，其中，EV 销量 271.6 万辆，同比增长 48.7；

PHEV 销量 119.9 万辆，同比增长 2.2%。2023 年 Q1 海外电动乘用车销量为 105.0 万辆，

同比增长 25.9%，环比下降 17.9%，其中 EV 销量 79.1 万辆，同比增长 42.5%，环比下

降 12.4%；PHEV 销量 25.9 万辆，同比下降 7.1%，环比下降 30.9%。2022 年至 2023 年

3 月，新能源汽车渗透率从 5.99%提升至 8.73%。 

1）欧洲市场供给端芯片紧缺影响缓解，疫情状况逐渐好转，整体 Q1 销量增速恢

复。2022 年全年欧洲电动乘用车销量为 250.5 万辆，同比增长 17.0%，2023 年 Q1 销量

为 58.0 万辆，同比增长 6.9%，环比下降 33.9%。2022 年欧洲电动化率 16.28%，同比增

长 1.67pct；2023Q1 欧洲电动化为 16.32%，同比增长 0.04pct，其中挪威电动化率已超过

75%，芬兰 49.88%，瑞典超过 49.3%，位居第三，电动化进程亮眼。 

2）美国市场同比高增长，渗透率维持稳定增长，补贴新政落地预计刺激后续高增

长。2022 全年总销量 99.2 万辆，同比增长 52%，符合市场预期；23Q1 总销量 32.8 万
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辆，同比增长 55.7%，符合市场预期。23 年政策优惠，同时美国将调整 IRA 法案退税政

策，特斯拉、福特等一众车企受益，并公布汽车排放严格标准，要求到 2032 年，美国销

售的所有新车中有 67%必须是电动汽车，叠加电动皮卡新车大周期，销量有望翻番，长

期电动化趋势明显。 

 

图2：2022 年-2023 年 3 月海外新能源汽车销量（辆，左轴）及同比(%，右轴)情况 

 

数据来源：Marklines，东吴证券研究所 

 

1.2.   我们预计 2023 年全球销量超 1320 万辆，23 年仍可维持 30%+增长 

国内新车型密集推出，预计 5-6 月销量冲量，全年销量预期维持约 900 万辆+（含

出口），同比+31%。23 年全年电动车销量我们预计达 900 万辆（含出口）左右，同比

+31%，上海车展 4 月份举办，比亚迪及新势力车型密集推出，订单饱满助力销量攀升，

预计国内电动车销量年中开始强复苏。 

 

图3：国内新能源汽车销量预测（含出口，万辆） 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所 
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欧洲 22 年销量预计 250 万辆，同比增长 17%，部分国家补贴政策平缓退坡，同比

增速放缓，但全年碳排考核趋严，长期电动化确定，维持 2023 年全年 300 万辆预期，

同比增长 20%左右。2022 年欧洲全年销量 250 万辆，同比增长 17%。2023Q1 预计销量

55.9 万辆，同比增长 3.1%，部分国家补贴政策平缓退坡影响欧洲整体乘用车需求，同比

增速放缓，Q2 预计销量 69.6 万辆，销量增长明显恢复，我们预计 2023 年欧洲销量仍可

达 300 万辆以上，同增 20%左右，主要受益于碳排放考核趋严、补贴政策力度持续及传

统车企纯电平台新车型大量落地。且欧洲纯电车型比例有望进一步提升，结构性优化明

显。 

 

图4：欧洲新能源汽车销量预测（含出口，万辆） 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

美国 22 年全年销量至 99.2 万辆左右，补贴落地有望推动 23 年销量突破 170 万辆。

美国 2022 年累计销量 99.2 万辆，同比增长 52%，增速亮眼。其中，特斯拉贡献主要增

量，福特、现代起亚、Stellantis 等传统车企快速起量。美国 IRA 法案对本土化提出高要

求，政策补贴优惠，叠加电动皮卡新车大周期，我们预计 23 年销量 170 万辆，当前美

国渗透率偏低，仅为 9.1%，我们预计 24-25 年有望高增长。 
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图5：美国新能源汽车销量预测（含出口，万辆） 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

22 年全球电动车新车型密集推出，全球销量 1011 万辆，同比增长 62.1%，23 年我

们预计全球销量 1320 万辆+，维持 30%+高增长。22 年全球销量 1101 万辆，其中国内

电动车销量 687 万辆（含出口），欧洲 250 万辆，美国销量近 99 万辆。我们预计 2023 年

全球销量 1320 万辆，其中国内电动车销量预计 900 万辆（含出口），同比增长 31%，欧

洲需求逐步恢复，预计 300 万辆，同比增长 20%，美国补贴政策推动销量高增，预计

2023 年销量 170 万辆，同比增长 71.5%。 

 

图6：全球电动车销量预测（万辆） 

 

数据来源：Marklines，东吴证券研究所预测 
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2.   电动车板块：上游环节增速放缓，中游环节盈利分化  

2.1.   营收及利润：主流公司业绩延续高增，电池龙头强者恒强，部分环节盈

利承压，碳酸锂板块增速回落 

新能源汽车板块 2022 年收入同增 40.96%，归母净利润同增 105.5%，板块业绩延

续强劲表现。我们共选取了 108 家上市公司，划分为上游材料、锂电池中游（含隔膜、

六氟磷酸锂及电解液、电池、正极、负极、添加剂、铜箔、铝箔、结构件 9 个细分板块）、

汽车核心零部件、整车、锂电设备 5 个子板块，进行了统计分析。2022 年营业收入达

30758.44 亿元，同比增加 40.96%；实现归母净利润 2473.88 亿元，同比增加 105.50%。

2022 年营业收入同比下降的公司有 13 家；增幅为 0-30%的有 28 家；增幅为 30%以上的

有 67 家。2022 年归母净利润同比下降的公司有 28 家；增幅为 0-30%的有 19 家；增幅

为 30%以上的有 61 家；亏损的有 9 家，扭亏的有 3 家。 

 

图7：新能源汽车板块 2022 年收入和净利润情况 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

分项
营业收入

（亿元）

同比增速

（%）

归属母公司股东净利润

（亿元）

同比增速

（%）

新能源汽车板块 30,758.44 41.0% 2,473.88 105.5%

上游材料 2,030.96 193.9% 962.96 449.4%

锂电池中游 10,926.74 86.4% 932.85 68.9%

隔膜 564.82 33.1% 117.63 36.8%

六氟磷酸锂及电解液 692.60 51.1% 124.29 55.3%

电池 5,626.22 90.3% 404.49 83.1%

正极 2,141.29 207.1% 152.46 122.1%

-铁锂正极 1,020.79 338.5% 77.51 142.7%

-三元正极 1,120.49 141.3% 74.94 104.2%

-三元前驱体 1,273.61 64.1% 69.00 16.8%

添加剂 185.97 17.6% 5.19 -59.7%

负极 761.43 64.4% 100.68 31.2%

铜箔 161.20 19.2% 15.51 -9.0%

铝箔 274.40 16.2% 15.86 310.8%

结构件 477.17 18.4% 35.98 34.2%

汽车核心零部件 1,279.90 18.7% 112.97 20.3%

整车 16,520.83 16.4% 465.09 21.7%

锂电产业链（上游+中游） 12,957.71 97.7% 1,895.82 160.6%

锂电设备 531.22 54.9% 61.44 44.5%
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图8：新能源汽车板块 2022 年增速分布情况 

 收入增速 归属母公司净利润增速 

同比负增长 13 28 

同比增长幅度在 0%-30% 28 19 

同比增长超过 30% 67 61 

亏损 - 9 

扭亏 - 3 

合计 108 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2023 年 Q1 新能源汽车板块营收同比增加 13.79%，受需求放缓+去库存影响，归母

净利润同环比分别下滑 5.12%、26.03%。2023 年一季度实现营收 7172.11 亿元，同比增

加 13.79%，环比下降 25.19%；实现归母净利润 481.64 亿元，同比下降 5.12%，环比下

降 26.03%。2023 年一季度收入同比下降的公司共有 49 家，增幅为 0-30%的公司共有 37

家，增幅为 30%以上的公司共有 22 家。归母净利润 2023 年一季度同比下降的公司共有

65 家，增幅为 0-30%的公司共有 14 家，增幅为 30%以上的公司有 29 家。亏损的公司有

21 家，扭亏的公司有 4 家。 

 

图9：新能源汽车板块 2023 年 Q1 收入和净利润情况 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

分项
营业收入

（亿元）

同比增速

（%）

归属母公司股东净利润

（亿元）

同比增速

（%）

新能源汽车板块 7,172.11 13.8% 481.64 -5.1%

上游材料 438.37 24.6% 139.94 -20.0%

锂电池中游 2,620.73 29.1% 170.24 -3.7%

隔膜 119.19 1.8% 20.48 -19.9%

六氟磷酸锂及电解液 125.79 -27.6% 12.35 -72.1%

电池 1,489.85 55.6% 117.76 237.9%

正极 451.16 22.5% -3.00 -107.4%

-铁锂正极 245.29 54.0% -12.29 -148.9%

-三元正极 205.87 -1.5% 9.29 -39.4%

-三元前驱体 341.91 25.1% 15.45 -15.9%

添加剂 40.74 -2.6% -1.01 -138.6%

负极 176.22 19.3% 17.46 -28.4%

铜箔 37.34 0.5% 1.58 -68.8%

铝箔 56.51 -19.1% 1.50 -44.4%

结构件 102.03 -2.2% 7.67 21.1%

汽车核心零部件 312.41 6.6% 27.03 20.7%

整车 3,800.60 4.8% 144.43 8.2%

锂电产业链（上游+中游） 3,059.10 28.4% 310.18 -11.8%

锂电设备 124.75 19.8% 14.73 20.3%
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图10：新能源汽车板块 2023 年 Q1 整体情况 

 收入同比增速 归属母公司净利润同比增速 

同比负增长 49 65 

同比增长幅度在 0%-30% 37 14 

同比增长超过 30% 22 29 

亏损 - 21 

扭亏 - 4 

合计 108 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2022Q4板块营收同比增加41.31%，归母净利润同比增加 92.06%，环比下降 7.30%。

2022 年四季度实现营收 9586.97 亿元，同比增加 41.31%，环比增加 13.02%；实现归母

净利润 651.16 亿元，同比增加 92.06%，环比减少 7.30%。2022 年 Q4 收入同比下降的

公司共有 23 家，增幅为 0-30%的公司共有 29 家，增幅为 30%以上的公司共有 56 家。

归母净利润 2022 年 Q4 同比下降的公司共有 42 家，增幅为 0-30%的公司共有 15 家，增

幅为 30%以上的公司有 51 家。亏损的公司有 20 家，扭亏的公司有 4 家。 

 

图11：新能源汽车板块 2022 年 Q4 收入和净利润情况 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

 

 

分项
营业收入

（亿元）

同比增速

（%）

归属母公司股东净利润

（亿元）

同比增速

（%）

新能源汽车板块 9,586.97 41.3% 651.16 92.1%

上游材料 639.51 172.0% 267.73 278.5%

锂电池中游 3,443.34 67.4% 270.28 42.9%

隔膜 164.45 31.8% 28.83 23.0%

六氟磷酸锂及电解液 169.55 7.2% 20.54 -22.1%

电池 1,885.36 73.1% 151.62 81.2%

正极 709.64 158.2% 37.20 24.3%

-铁锂正极 369.11 239.9% 16.01 -8.3%

-三元正极 340.53 104.8% 21.19 69.8%

-三元前驱体 317.92 22.5% 16.76 -13.1%

添加剂 45.64 1.6% 0.03 -98.1%

负极 217.37 59.4% 25.16 37.8%

铜箔 46.88 26.3% 2.99 -28.8%

铝箔 65.14 -2.3% 3.90 285.6%

结构件 136.38 5.7% 11.01 20.0%

汽车核心零部件 340.76 20.2% 28.49 22.4%

整车 5,163.36 22.7% 84.66 51.7%

锂电产业链（上游+中游） 4,082.85 78.1% 538.01 107.0%

锂电设备 146.68 25.0% 12.89 0.01%
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图12：新能源汽车板块 2022 年 Q4 整体情况 

 收入同比增速 归属母公司净利润同比增速 

同比负增长 23 42 

同比增长幅度在 0%-30% 29 15 

同比增长超过 30% 56 51 

亏损 - 20 

扭亏 - 4 

合计 108 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.2.   盈利水平：22 年板块盈利能力明显提升，23Q1 受上游跌价影响，盈利

环比下滑  

2022 年新能源汽车板块盈利能力明显提升，2023Q1 各板块受降价及产能利用率影

响，盈利水平环比下滑，毛利率 17.65%，环比-1.45pct，归母净利率 6.72%，环比-0.08pct：

2022 年板块整体毛利率为 18.79%，同比增长 3.29pct；归母净利率 8.04%，同比增长

2.53pct。2022 年四季度，板块毛利率为 19.10%，同比增长 4.78pct，环比增长 0.44pct；

归母净利率6.79%，同比增长1.79pct，环比下降1.49pct。2023年一季度毛利率为17.65%，

同比增长 0.26pct，环比下降 1.45pct；归母净利率 6.72%，同比下降 1.34pct，环比下降

0.08pct。 

 

图13：新能源汽车板块 2022 年及 2023 年 Q1 毛利率情况 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

 

毛利率 2021 2022 2022年同比 22Q4 Q4同比 Q4环比 23Q1 Q1同比 Q1环比

新能源汽车板块 15.50% 18.79% +3.3pct 19.10% +4.8pct +0.4pct 17.65% +0.3pct -1.5pct

上游材料 42.56% 62.45% +19.9pct 58.28% +11.4pct -3.2pct 54.83% -11.4pct -3.5pct

锂电池中游 21.39% 18.84% -2.5pct 18.82% -1.6pct +1.1pct 17.01% -2.4pct -1.8pct

隔膜 34.78% 34.02% -0.8pct 30.06% -3.3pct -4.3pct 34.25% -2.5pct +4.2pct

六氟磷酸锂及电解液 33.92% 30.87% -3.1pct 25.24% -9.6pct -0.3pct 23.03% -17.0pct -2.2pct

电池 20.35% 18.44% -1.9pct 20.64% +1.7pct +2.9pct 19.05% +4.5pct -1.6pct

正极 18.38% 14.00% -4.4pct 11.83% -7.7pct -0.3pct 7.77% -11.7pct -4.1pct

-铁锂正极 27.03% 16.22% -10.8pct 13.08% -15.2pct -0.5pct 6.00% -20.8pct -7.1pct

-三元正极 14.05% 11.98% -2.1pct 10.47% -3.3pct -0.1pct 9.88% -4.0pct -0.6pct

-三元前驱体 17.02% 15.73% -1.3pct 17.03% +1.0pct +3.5pct 14.21% -1.9pct -2.8pct

添加剂 18.93% 11.74% -7.2pct 9.34% -4.6pct +1.2pct 8.87% -5.6pct -0.5pct

负极 28.06% 24.32% -3.7pct 20.47% -5.8pct -3.4pct 20.08% -8.6pct -0.4pct

铜箔 23.51% 17.66% -5.9pct 13.34% -9.9pct -1.0pct 11.12% -12.4pct -2.2pct

铝箔 10.10% 14.91% +4.8pct 14.31% +4.3pct -2.8pct 12.77% +0.5pct -1.5pct

结构件 16.77% 18.68% +1.9pct 20.21% +5.3pct -0.3pct 17.11% +0.9pct -3.1pct

汽车核心零部件 22.85% 22.98% +0.1pct 23.84% +3.5pct +0.3pct 23.85% +2.3pct +0.02pct

整车 11.19% 13.07% +1.9pct 14.12% +5.0pct +0.2pct 13.29% +2.1pct -0.8pct

锂电产业链（上游+中游） 23.62% 25.68% +2.1pct 25.00% +1.9pct +0.7pct 22.43% -3.9pct -2.6pct

锂电设备 30.44% 30.31% -0.1pct 30.35% +2.0pct -0.6pct 32.15% +2.4pct +1.8pct
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图14：新能源汽车板块 2022 年及 2023 年 Q1 归母净利率情况 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

2022年费用率 6.09%，同比下降 1.10pct，规模效应增强；2023年 Q1费用率 10.68%，

同比上升 0.97pct，环比提升 0.43pct：2022 年板块整体费用率 6.09%，同比下降 1.10pct；

2022 年四季度费用率 10.25%，同比上升 0.19pct，环比上升 0.84pct。2023 年一季度费用

率 10.68%，同比上升 0.97pct，环比上升 0.43pct。 

 

图15：新能源汽车板块 2022 年及 2023 年 Q1 费用率情况 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

 

净利率 2021 2022 2022年同比 22Q4 Q4同比 Q4环比 23Q1 Q1同比 Q1环比

新能源汽车板块 5.52% 8.04% +2.5pct 6.79% +1.8pct -1.5pct 6.72% -1.3pct -0.1pct

上游材料 25.36% 47.41% +22.1pct 41.87% +11.8pct -6.3pct 31.92% -17.8pct -9.9pct

锂电池中游 9.42% 8.54% -0.9pct 7.85% -1.3pct -0.7pct 6.50% -2.2pct -1.4pct

隔膜 20.25% 20.83% +0.6pct 17.53% -1.3pct -3.0pct 17.18% -4.6pct -0.3pct

六氟磷酸锂及电解液 17.46% 17.95% +0.5pct 12.11% -4.6pct -2.4pct 9.81% -15.7pct -2.3pct

电池 7.47% 7.19% -0.3pct 8.04% +0.4pct +0.1pct 7.90% +4.3pct -0.1pct

正极 9.85% 7.12% -2.7pct 5.24% -5.6pct -0.8pct -0.67% -11.7pct -5.9pct

-铁锂正极 13.72% 7.59% -6.1pct 4.34% -11.7pct -1.9pct -5.01% -20.8pct -9.3pct

-三元正极 7.90% 6.69% -1.2pct 6.22% -1.3pct +0.3pct 4.51% -2.8pct -1.7pct

-三元前驱体 7.61% 5.42% -2.2pct 5.27% -2.2pct +0.8pct 4.52% -2.2pct -0.8pct

添加剂 8.15% 2.79% -5.4pct 0.07% -3.7pct +0.8pct -2.47% -8.7pct -2.5pct

负极 16.57% 13.22% -3.3pct 11.58% -1.8pct -0.1pct 9.91% -6.6pct -1.7pct

铜箔 12.60% 9.62% -3.0pct 6.39% -5.0pct -2.1pct 4.22% -9.4pct -2.2pct

铝箔 1.64% 5.78% +4.1pct 5.99% +4.5pct -1.2pct 2.65% -1.2pct -3.3pct

结构件 6.65% 7.54% +0.9pct 8.07% +1.0pct -1.0pct 7.51% +1.4pct -0.6pct

汽车核心零部件 8.71% 8.83% +0.1pct 8.36% +0.2pct -1.1pct 8.65% +1.0pct +0.3pct

整车 2.69% 2.82% +0.1pct 1.64% +0.3pct -1.7pct 3.80% +0.1pct +2.2pct

锂电产业链（上游+中游） 11.10% 14.63% +3.5pct 13.18% +1.8pct -1.3pct 10.14% -4.6pct -3.0pct

锂电设备 12.40% 11.57% -0.8pct 8.79% -2.2pct -4.6pct 11.81% +0.04pct +3.0pct

费用率 2021 2022 2022年同比 22Q4 Q4同比 Q4环比 23Q1 Q1同比 Q1环比

新能源汽车板块 7.19% 6.09% -1.1pct 10.25% +0.2pct +0.8pct 10.68% +1.0pct +0.4pct

上游材料 10.41% 3.35% -7.1pct 5.00% -6.7pct +1.5pct 5.14% -1.2pct +0.1pct

锂电池中游 5.63% 4.48% -1.2pct 8.82% -0.8pct +0.8pct 9.51% +0.2pct +0.7pct

隔膜 7.63% 6.34% -1.3pct 13.45% -0.7pct +2.2pct 13.69% +2.6pct +0.2pct

六氟磷酸锂及电解液 6.70% 4.48% -2.2pct 9.44% -1.1pct +1.5pct 11.33% +3.4pct +1.9pct

电池 6.06% 5.40% -0.7pct 10.44% -0.6pct +0.9pct 10.88% -0.2pct +0.4pct

正极 3.67% 1.90% -1.8pct 3.83% -2.4pct -0.1pct 4.61% -1.1pct +0.8pct

-铁锂正极 6.54% 2.94% -3.6pct 4.57% -2.9pct -0.4pct 5.27% -1.0pct +0.7pct

-三元正极 2.22% 0.95% -1.3pct 3.03% -2.5pct +0.1pct 3.82% -1.5pct +0.8pct

-三元前驱体 4.70% 4.60% -0.1pct 10.14% +2.4pct +3.4pct 8.56% +1.8pct -1.6pct

添加剂 5.83% 4.81% -1.0pct 8.59% +2.3pct +1.8pct 8.82% +1.4pct +0.2pct

负极 6.58% 5.59% -1.0pct 10.11% +1.7pct -0.1pct 9.71% -1.0pct -0.4pct

铜箔 5.34% 4.19% -1.1pct 4.66% -4.9pct -1.6pct 6.14% -1.9pct +1.5pct

铝箔 3.61% 2.91% -0.7pct 5.94% -0.2pct -1.2pct 7.87% +0.8pct +1.9pct

结构件 5.19% 4.67% -0.5pct 8.83% +2.7pct +1.7pct 10.41% +1.3pct +1.6pct

汽车核心零部件 8.97% 8.21% -0.8pct 15.07% +1.0pct +2.4pct 14.43% +1.3pct -0.6pct

整车 7.55% 7.33% -0.2pct 11.53% +1.6pct +0.7pct 11.83% +1.8pct +0.3pct

锂电产业链（上游+中游） 6.14% 4.31% -1.8pct 8.22% -1.6pct +0.9pct 8.88% +0.1pct +0.7pct

锂电设备 8.16% 7.38% -0.8pct 16.41% +2.6pct +2.6pct 16.72% +1.0pct +0.3pct



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业深度报告 
 

 20 / 50 

2.3.   净现金流：22 年同比改善，23Q1 电池现金流亮眼，其余环节承压  

2022 年板块现金流同比增加 37.53%，2023 年 Q1 经营现金流环比下降 84.78%：

2022 年板块经营活动净现金流为 3259.37 亿元，2021 年同期为 2369.87 亿元，同比增加

37.53%。2022 年第四季度为 1332.49 亿元，2021 年四季度同期为 1162.44 亿元，同比增

加 14.63%，环比增加 45.43%。2023 年一季度板块经营活动净现金流为 202.85 亿元，

2022 年同期为 12.25 亿元，同比增加 1555.31%，环比下降 84.78%。 

 

图16：新能源汽车板块 2022 年和 2023 年 Q1 末经营活动净现金流情况（单位：亿元） 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

应收账款伴随业务规模而增长，预收账款（含合同负债）及存货维持较快增速：2022

年板块整体应收账款为 4128.15 亿元，较年初增长 39.25%；预收款项 1294.10 亿元，较

年初增长 29.24%；存货达到 5212.32 亿元，较年初增长 62.80%。2023 年一季度应收账

款 3880.30 亿元，较年初减少 6%；预收款项 1231.85 亿元(包括合同负债)，较年初减少

4.81%；存货 5222.76 亿元，较年初增长 0.20%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

经营活动净现金流
2021

（亿元）

2022

（亿元）

2022年同比

（%）

22Q4

（亿元）

Q4同比

（%）

Q4环比

（%）

23Q1

（亿元）

Q1同比

（%）

Q1环比

（%）

新能源汽车板块 2,369.87 3,259.37 37.53% 1,332.49 14.63% 45.43% 202.85 1555.31% -84.78%

上游材料 141.60 741.67 423.79% 250.53 306.78% 16.80% 53.43 -54.88% -78.67%

锂电池中游 663.46 680.95 2.64% 416.81 36.10% 592.94% 167.60 4560.73% -59.79%

隔膜 76.79 65.17 -15.12% 35.10 -13.79% 399.92% -8.45 26.31% -124.08%

六氟磷酸锂及电解液 70.33 109.84 56.18% 23.44 -31.43% 63.06% 2.31 -92.58% -90.15%

电池 544.83 703.85 29.19% 377.39 62.41% 216.20% 244.64 280.47% -35.18%

正极 -18.02 -143.27 -695.21% -21.85 -139.82% 62.43% -69.01 -66.78% -215.87%

-铁锂正极 -22.67 -151.44 -568.10% -38.48 -387.99% 13.21% -43.67 -17.77% -13.49%

-三元正极 4.65 8.18 75.82% 16.63 1457.81% 220.32% -25.34 -489.96% -252.36%

-三元前驱体 -10.99 -23.36 -112.56% 63.06 338.13% 384.15% -6.90 85.71% -110.94%

添加剂 6.71 -0.57 -108.55% 4.94 321.66% 188.46% -3.89 -234.62% -178.81%

负极 -3.36 -20.83 -519.59% -7.18 -392.20% 60.54% -12.99 -155.26% -81.02%

铜箔 15.49 3.05 -80.32% -1.05 -115.65% -130.42% -6.55 -33.25% -524.62%

铝箔 8.43 17.13 103.12% -0.98 -107.97% -114.18% 3.14 6790.85% 421.78%

结构件 34.46 40.17 16.55% 25.38 26.89% 500.21% 14.72 323.78% -41.98%

汽车核心零部件 70.55 125.46 77.83% 54.32 89.50% 39.93% 20.72 244.22% -61.86%

整车 1,494.26 1,711.29 14.52% 610.83 -20.25% 1.34% -38.90 66.41% -106.37%

锂电产业链（上游+中游） 805.06 1,422.62 76.71% 667.34 81.42% 142.98% 221.03 81.14% -66.88%

锂电设备 41.92 33.96 -18.99% 34.14 110.22% 391.66% -34.02 -98.88% -199.64%
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图17：新能源汽车板块 2022 年和 2023 年 Q1 末应收账款情况 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

图18：新能源汽车板块 2022 年和 2023 年 Q1 末预收款项情况 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

应收账款（亿元） 2021/12/31 2022/12/31 2022年末同比增长 2023/3/31 2023年Q1较年初增长

新能源汽车板块 2,964.55 4,128.15 39.25% 3,880.30 -6.00%

上游材料 81.04 222.42 174.45% 213.53 -4.00%

锂电池中游 1,290.75 2,092.93 62.15% 1,889.58 -9.72%

隔膜 121.58 185.28 52.39% 161.48 -12.85%

六氟磷酸锂及电解液 100.62 115.78 15.07% 120.03 3.67%

电池 601.47 1,059.60 76.17% 974.99 -7.98%

储能电池 806.38 1,255.05 55.64% 1,179.85 -5.99%

正极 169.63 373.21 120.01% 275.98 -26.05%

-铁锂正极 66.36 173.71 161.76% 123.15 -29.10%

-三元正极 103.27 199.50 93.18% 152.83 -23.39%

-三元前驱体 133.92 183.15 36.76% 209.04 14.14%

添加剂 35.30 41.13 16.53% 40.47 -1.62%

负极 110.86 177.73 60.31% 160.34 -9.78%

铜箔 29.01 28.81 -0.70% 29.93 3.88%

铝箔 31.07 34.28 10.33% 34.37 0.25%

结构件 102.42 120.32 17.47% 104.45 -13.19%

汽车核心零部件 255.90 324.54 26.82% 331.41 2.12%

整车 1,336.86 1,488.26 11.32% 1,445.79 -2.85%

锂电产业链（上游+中游） 1,371.79 2,315.35 68.78% 2,103.11 -9.17%

锂电设备 120.01 214.31 78.57% 210.59 -1.74%

预收款项（亿元） 2021/12/31 2022/12/31 2022年末同比增长 2023/3/31 2023年Q1较年初增长

新能源汽车板块 1,001.36 1,294.10 29.24% 1,231.85 -4.81%

上游材料 34.92 47.15 35.02% 41.62 -11.72%

锂电池中游 277.13 401.09 44.73% 449.34 12.03%

隔膜 29.04 51.82 78.45% 57.96 11.85%

六氟磷酸锂及电解液 42.81 32.96 -23.02% 29.55 -10.34%

电池 158.02 272.78 72.63% 319.00 16.94%

储能电池 280.90 607.20 116.16% 543.63 -10.47%

正极 23.81 27.76 16.58% 20.47 -26.26%

-铁锂正极 21.70 24.58 13.25% 19.37 -21.19%

-三元正极 2.11 3.18 50.85% 1.10 -65.48%

-三元前驱体 8.50 31.16 266.57% 34.40 10.40%

添加剂 1.11 1.40 25.95% 0.95 -32.03%

负极 36.44 60.47 65.94% 65.45 8.22%

铜箔 0.11 0.18 62.68% 0.47 169.42%

铝箔 2.67 1.93 -27.78% 3.85 99.37%

结构件 3.92 2.07 -47.24% 2.32 11.93%

汽车核心零部件 13.72 17.29 25.99% 19.23 11.21%

整车 675.59 828.58 22.65% 721.65 -12.90%

锂电产业链（上游+中游） 312.04 448.23 43.64% 490.96 9.53%

锂电设备 103.41 215.89 108.76% 231.28 7.13%
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图19：新能源汽车板块 2022 年和 2023 年 Q1 末存货情况 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 

 

3.   电动车各板块：中游环节盈利分化，电池盈利维持良好 

3.1.   中游盈利分化，电池龙头业绩依然亮眼，部分环节价格承压，盈利下滑 

从利润分配来看，22全年上游环节利润分配最高，占新能源汽车板块比重约 38.9%，

23Q1 锂电池中游环节利润分配为 170.2 亿元，占新能源汽车板块比重约 35.3%。2022

全年上游材料利润占整个新能源汽车板块比重为 1038.9%，锂电池中游占比 37.7%，核

心零部件占比 4.6%，整车占比 18.8%；23Q1 上游材料利润占比为 29.1%，锂电池中游

占比 35.3%，核心零部件占比 5.6%，整车占比 30.0%。 

图20：各板块净利润占新能源汽车板块比重（亿元） 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所预测 

存货（亿元） 2021/12/31 2022/12/31 2022年末同比增长 2023/3/31 2023年Q1较年初增长

新能源汽车板块 3,201.72 5,212.32 62.80% 5,222.76 0.20%

上游材料 140.80 294.59 109.22% 315.31 7.03%

锂电池中游 1,354.71 2,361.04 74.28% 2,113.33 -10.49%

隔膜 97.31 175.45 80.31% 200.05 14.02%

六氟磷酸锂及电解液 60.24 83.83 39.17% 67.64 -19.31%

电池 751.72 1,325.90 76.38% 1,163.15 -12.27%

储能电池 998.09 1,841.47 84.50% 1,776.95 -3.50%

正极 142.06 312.00 119.63% 227.54 -27.07%

-铁锂正极 52.06 176.01 238.06% 119.08 -32.35%

-三元正极 89.99 135.98 51.11% 108.46 -20.24%

-三元前驱体 213.22 369.86 73.47% 352.55 -4.68%

添加剂 28.66 37.40 30.49% 44.56 19.14%

负极 118.05 257.95 118.51% 270.43 4.84%

铜箔 13.63 28.28 107.50% 32.64 15.43%

铝箔 40.83 44.40 8.75% 42.95 -3.27%

结构件 84.89 90.13 6.18% 92.99 3.18%

汽车核心零部件 235.55 272.61 15.73% 275.53 1.07%

整车 1,470.65 2,284.08 55.31% 2,518.59 10.27%

锂电产业链（上游+中游） 1,495.51 2,655.63 77.57% 2,428.64 -8.55%

锂电设备 206.63 347.24 68.05% 375.21 8.06%
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分板块来看，2022 全年扣非归母净利润同比增速排序依次为碳酸锂(564.36%)>铝箔

(398.90%)>三元正极(149.76%)>正极(123.95%)>电池(107.24%)>铁锂正极（97.03%）>锂

电池中游(84.23%)>六氟磷酸锂及电解液(66.14%)>负极(49.10%)>锂电设备(45.96%)>结

构件(39.08%)>隔膜(33.96%)>整车（32.92%）>汽车核心零部件(29.74%)>三元前驱体

(17.54%)>铜箔(13.85%)>添加剂(-64.14%)；2023Q1 扣非归母净利润环比增速排序为整车

(440.43%)>汽车核心零部件(38.76%)>锂电设备(15.55%)>隔膜(-13.16%)>三元前驱体(-

20.40%)>负极 (-29.66%)>电池 (-34.78%)>六氟磷酸锂及电解液 (-41.76%)>结构件 (-

42.12%)>锂电池中游(-46.62%)>碳酸锂(-49.86%)>三元正极(-54.38%)>铜箔(-65.10%)>铝

箔(-66.57%)>正极(-112.31%)>铁锂正极(-178.51%)>添加剂(-1767.85%)。 

碳酸锂 22 年价格快速上涨带动业绩高增，23Q1 价格快速跌至 18 万，Q1 业绩受库

存减值及降价影响同环比下滑，目前行业的库存预计为 5-10 万吨，基本集中于锂盐厂，

随着需求逐步恢复，价格短期已企稳，预计底部区间为 10-20 万/吨，盈利逐步回归。

2022 年碳酸锂板块营收 2030.96 亿元，同比增长 193.86%，归母净利润 962.96 亿元，同

比抬升 449.36%，其中，22Q4 营收 639.51 亿元，同比增长 171.99%，归母净利润 267.73

亿元，同比增长 278.47%；2023Q1 板块营收达到 438.37 亿元，同比增长 24.60%，环比

下滑 31.45%；归母净利润 139.94 亿元，同比下滑 20.03%，环比下滑 47.73%。 

中游材料盈利分化，23 年 Q1 电池及结构件板块盈利稳定，全年有望维持，负极、

电解液板块降价明显，带动单位盈利下行，预计 23Q2 盈利触底，一体化龙头竞争优势

强化，隔膜板块价格松动，单位盈利小幅下滑，正极板块受碳酸锂跌价影响，盈利水平

承压。2022 年锂电池中游板块营业收入 10926.74 亿元，同比增长 87.56%；归母净利润

932.85 亿元，同比增长 70.75%，其中，22Q4 营收 3443.34 亿元，同比增长 67.38%，归

母净利润 270.28 亿元，同比增长 42.85%；2023Q1 营业收入为 2620.73 亿元，同比增长

29.09%，环比下滑 23.89%；2023Q1 归母净利润 170.24 亿元，同比下滑 3.67%，环比下

滑 37.02%。 

中游分板块看： 

电池环节：22 年定价模式转为价格联动机制，单位盈利稳定；23Q1 行业格局稳定，

存货跌价及产能利用率下降导致单位盈利环比微降，随着 Q2 起需求逐步恢复，预计单

位盈利维持稳定，碳酸锂企稳后储能需求预计维持高增长，电池环节充分受益。2022 年

实现营收 5626.22 亿元，同比增长 90.96%；归母净利润 404.49 亿元，同比增长 84.43%，

其中，22Q4 营收 1885.36 亿元，同比增长 73.12%，归母净利润 151.62 亿元，同比增长

81.16%；2023Q1 实现营收 1489.85 亿元，同比增长 55.63%，环比降低 20.98%；归母净

利润 117.76 亿元，同比增长 237.94%，环比降低 22.33%。2022 年盈利能力大幅提升，

其中宁德时代对板块贡献最大，公司归母净利润在电池板块中占比高达 76%，2022 年宁

德时代归母净利润 307.29 亿元，同比增长 92.98%；23Q1 归母净利润 98.22 亿，同比增

长 557.97%，增长亮眼。 
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隔膜：22 年行业供给紧平衡，龙头盈利水平稳定，23Q1 受电池去库影响，营收同

比持平，受产能利用率影响单位盈利略降，Q2 隔膜价格松动，涂覆比例提升对冲价格

下行，预计盈利水平仍可维持较好水平。2022 年实现营收 564.82 亿元，同比增长 33.07%；

隔膜板块 2022 年归母净利润 117.63 亿元，同比增长 36.83%，其中，22Q4 营收 164.45

亿元，同比增长 31.82%，归母净利润 28.83 亿元，同比增长 23.02%；2023 年一季度实

现营收 119.19 亿元，同比增长 1.77%，环比降低 27.52%；归母净利润 20.48 亿元，同比

降低 19.88%，环比降低 28.95%，其中 23Q2 干法招标价格将下跌 0.1 元至 0.5 元/平，但

湿法价格基本稳定，2H 将再议价，预计后续环节盈利稳定。 

电解液及六氟：22 年六氟产能开始过剩，22Q2 起价格下行，单位盈利逐步回归。

23Q1 行业竞争加剧，单位盈利下行明显， 4 月六氟价格已下跌至 8-9 万，二三线厂商

已不赚钱，预计 23Q2 单位盈利触底，龙头一体化优势明显，我们预计成本优势可维持。

2022 年实现营收 692.60 亿元，同比增长 51.11%；归母净利润 124.29 亿元，同比增长

55.34%，其中，22Q4 营收 169.55 亿元，同比增长 7.22%，归母净利润 20.54 亿元，同比

降低 22.10%；2023 年一季度板块实现营收 125.79 亿元，同比降低 27.64%，环比降低

25.81%；归母净利润 12.35 亿元，同比降低 72.15%，环比降低 39.88%。其中，天赐材

料表现符合预期，23Q1 电解液出货约 8 万吨，同增 30%+，环降约 25%，预计全年出货

50 万吨，单吨净利约 0.7 万/吨。 

正极：Q1 盈利趋势出现分化，加工费稳定年降，部分厂商由于碳酸锂减值影响盈

利，单吨盈利下滑。2022 年实现营收 2141.29 亿元，同比增加 210.42%；归母净利润

152.46 亿元，同比增加 127.08%，其中，22Q4 营收 709.64 亿元，同比增长 158.22%，归

母净利润 37.20 亿元，同比增长 24.30%；2023 年一季度实现营收 451.16 亿元，同比增

长 22.54%，环比下滑 36.42%；归母净利润-3.00 亿元，同比降低 107.42%，环比降低

108.07%。铁锂方面德方纳米 Q1 出货 4 万吨，受碳酸锂高价库存影响 10-15 亿利润，预

计 Q2-Q4 公司单位盈利有望恢复至 0.5-0.6 万元/吨。容百科技 Q1 盈利受计提存货损失

+投资损失影响，单吨净利预计 1.2 万元左右，Q2 有望恢复正常，预计维持 1.2-1.3 万元

/吨。 

三元正极：22 年受益于碳酸锂涨价，量利双升，23 年加工费稳定年降，行业单吨

盈利差异，海外客户占比高的厂商或高镍三元厂商受行业去库影响较小，盈利水平好于

行业。2022 年实现营收 1120.49 亿元，同比增加 141.28%；归母净利润 74.94 亿元，同

比增加 104.17%，其中，22Q4 营收 340.53 亿元，同比增长 104.84%，归母净利润 21.19

亿元，同比增长 69.83%；2023 年一季度实现营收 205.87 亿元，同比下滑 1.46%，环比

下滑 39.54%；归母净利润 9.29 亿元，同比降低 39.41%，环比降低 56.18%。容百科技

Q1 盈利受计提存货损失+投资损失影响，单吨净利预计 1.2 万元左右，Q2 有望恢复正

常，预计维持 1.2-1.3 万元/吨。 

铁锂正极：22 年行业高景气，叠加储能加持，板块量利双升，23 年起供给过剩，
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加工费下降 2000-5000 左右，23Q1 受碳酸锂跌价及产能利用率较低影响，盈利大幅下

行，预计 23Q2 起逐步恢复正常。2022 年实现营收 1020.79 亿元，同比增加 352.87%；

归母净利润 77.51 亿元，同比增加 154.72%，其中，22Q4 营收 369.11 亿元，同比增长

239.93%，归母净利润 16.01 亿元，同比降低 8.26%；2023 年一季度实现营收 245.29 亿

元，同比增长 54.01%，环比下滑 33.55%；归母净利润-12.29 亿元，同比降低 148.88%，

环比降低 176.78%。德方纳米 Q1 出货 4 万吨，受碳酸锂高价库存影响 10-15 亿利润，

预计 Q2-Q4 公司单位盈利有望恢复至 0.5-0.6 万元/吨。 

三元前驱体：行业格局稳定，加工费稳定年降，盈利水平基本稳定，龙头厂商海外

布局加速，将受益于一体化布局及海外客户放量。2022 年实现营收 1273.61 亿元，同比

增加 64.83%；归母净利润 69.00 亿元，同比增加 17.57%，其中，22Q4 营收 317.92 亿

元，同比增长 22.49%，归母净利润 16.76 亿元，同比降低 13.12%；2023 年一季度实现

营收 341.91 亿元，同比增长 25.12%%，环比增长 7.55%；归母净利润 15.45 亿元，同比

降低 15.45%，环比降低 7.79%。 

添加剂：22 年行业格局稳定，龙头单位盈利维持 0.8 万/吨左右，23 年起低端产品

竞争加剧，一代产品价格下行，23Q1 行业一代产品占比提升，且产能利用率较低，Q1

单位盈利下滑明显，预计 Q2 起盈利逐渐恢复。2022 年实现营收 185.97 亿元，同比增

加 17.56%；归母净利润 5.19 亿元，同比降低 59.72%，其中，22Q4 营收 45.64 亿元，同

比增长 1.60%，归母净利润 0.03 亿元，同比降低 98.12%；2023 年一季度实现营收 40.74

亿元，同比降低 2.61%%，环比降低 10.73%；归母净利润-1.01 亿元，同比降低 138.58%，

环比降低 3243.83%。 

负极：22 年石墨化供给紧缺，带动负极价格上涨 20%+，行业龙头一体化比例提升，

量利双升，23Q1 起石墨化供过于求，价格由 2.5 万/吨跌至 1.2 万/吨左右，已跌至底部

区间，带动负极价格下行明显，23Q1 单位盈利下滑，当前行业库存较充足，预计 23H2

单位盈利见底，但一体化龙头具备成本优势，预计盈利水平好于行业。2022 年实现营收

761.43 亿元，同比增长 70.35%；归母净利润 100.68 亿元，同比增长 35.53%，其中，22Q4

营收 217.37 亿元，同比增长 59.44%，归母净利润 25.16 亿元，同比增长 37.85%；2023

年一季度实现营收 176.22 亿元，同比增长 19.28%，环比降低 18.93%；归母净利润 17.46

亿元，同比降低 28.35%，环比降低 30.60%。其中璞泰来 23Q1 负极（含石墨化）单吨净

利近 0.9 万元/吨，环比略降，主要系负极降价及部分高价库存影响，我们预计 2023 年

负极盈利触底，低点将现。 

铜箔：行业新增供给释放，加工费逐步下行，叠加产能利用率下降，23Q1 盈利下

行明显。2022 年实现营收 161.20 亿元，同比增长 19.16%；归母净利润 15.51 亿元，同

比降低 8.97%，其中，22Q4 营收 46.88 亿元，同比增长 26.34%，归母净利润 2.99 亿元，

同比降低28.85%；2023年一季度实现营收37.34亿元，同比增长0.47%，环比下滑20.34%；

归母净利润 1.58 亿元，同比降低 68.80%，环比降低 47.33%。 
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铝箔：22 年电池箔供给紧平衡，行业量利双升，且传统箔盈利大幅改善；23Q1 电

池箔加工费下降 5-10%左右，叠加产能利用率下行导致单吨盈利略降，23H2 预计新增

产能逐步释放，单位盈利预计同比下行。2022 年实现营收 274.40 亿元，同比增长 16.24%；

归母净利润 15.86 亿元，同比增长 310.78%，其中，22Q4 营收 65.14 亿元，同比降低

2.313%，归母净利润 3.90 亿元，同比增长 285.59%；2023 年一季度实现营收 56.51 亿

元，同比降低 19.10%，环比降低 13.25%；归母净利润 1.50 亿元，同比降低 44.39%，环

比降低 61.58%。 

结构件：行业格局稳定，23 年降价 2%左右好于行业平均水平，龙头产能、成本、

技术领先优势明显，23Q1 盈利水平维持 10%左右，拉开与二三线盈利差距，23 年盈利

水平预计可维持。2022 年度实现营收 477.17 亿元，同比增长 18.41%；归母净利润 35.98

亿元，同比增长 34.18%，其中，22Q4 营收 136.38 亿元，同比增长 5.69%，归母净利润

11.01 亿元，同比增长 19.98%；2023 年一季度实现营收 102.03 亿元，同比降低 2.15%，

环比降低 25.19%；归母净利润 7.67 亿元，同比增长 21.09%，环比降低 30.35%。 

核心零部件：龙头 23Q1 增长稳健，盈利维持稳定。2022 年实现营收 1279.90 亿元，

同比增长 18.69%；归母净利润 112.97 亿元，同比增长 20.26%，其中，22Q4 营收 340.76

亿元，同比增长 20.19%，归母净利润 28.49 亿元，同比增长 22.40%；2023 年一季度实

现营收 312.41 亿元，同比增长 6.63%，环比降低 8.32%；归母净利润 27.03 亿元，同比

增长 20.65%，环比降低 5.12%。 

整车：22 年行业维持高增长，23Q1 销量淡季，比亚迪为代表的车企受益于碳酸锂

价格下行，单车盈利水平基本维持稳定。2022 年实现营收 16520.83 亿元，同比增长

16.43%；归母净利润 465.09 亿元，同比增长 21.65%，其中，22Q4 营收 5163.36 亿元，

同比增长 22.68%，归母净利润 84.66 亿元，同比增长 51.65%；2023 年 Q1 实现营收

3800.60 亿元，同比增长 4.76%，环比减少 26.39%；归母净利润 144.43 亿元，同比增长

8.20%，环比增长 70.60%。 

锂电设备：海外电池厂扩产加速，龙头充分受益于海外订单兑现，23Q1 盈利水平

稳中有升。2022 年实现营收 531.22 亿元，同比增长 54.91%；归母净利润 61.44 亿元，

同比增长 44.48%，其中，22Q4 营收 146.68 亿元，同比增长 24.97%，归母净利润 12.89

亿元，同比增长 0.01%；2023 年一季度实现营收 124.75 亿元，同比增长 19.83%，环比

减少 14.95%；归母净利润 14.73 亿元，同比增长 20.26%，环比增长 14.31%。  
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图21：新能源汽车板块收入和归母净利润变动情况分析表（单位：亿元） 

新能源汽车板块 收入 归母净利润 

上游材料 22Y 22 年同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 Q1 环比 22Y 22 年同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 Q1 环比 

002466.SZ 天齐锂业 404.49 427.82% 158.03 316.90% 114.49 117.77% -27.55% 241.25 1060.47% 81.43 425.69% 48.75 46.49% -40.13% 

002460.SZ 赣锋锂业 418.23 274.68% 142.11 245.89% 94.38 75.91% -33.58% 205.04 292.16% 57.09 107.17% 23.97 -32.01% -58.02% 

002497.SZ 雅化集团 144.57 175.82% 43.40 141.73% 30.38 14.21% -30.01% 45.38 384.53% 9.94 226.64% 5.93 -41.99% -40.34% 

002176.SZ 江特电机 65.72 120.37% 19.50 104.71% 7.00 -48.32% -64.09% 23.26 503.05% 3.67 168.85% 0.51 -92.39% -86.18% 

002756.SZ 永兴材料 155.79 116.39% 47.13 106.96% 33.37 26.85% -29.19% 63.20 612.42% 20.49 508.56% 9.31 14.76% -54.57% 

600499.SH 科达制造 111.57 13.89% 26.24 -8.75% 24.91 -2.02% -5.08% 42.51 322.66% 6.50 163.15% 4.02 -55.35% -38.07% 

002240.SZ 盛新锂能 120.39 310.30% 39.01 263.02% 27.84 65.02% -28.63% 55.52 552.73% 12.03 285.06% 4.64 -56.67% -61.45% 

300390.SZ 天华超净 170.30 401.26% 44.57 314.44% 35.38 4.42% -20.63% 65.86 623.16% 14.31 297.01% 8.81 -41.95% -38.40% 

000762.SZ 西藏矿业 22.09 242.98% 8.83 325.94% 0.90 -74.48% -89.81% 7.95 467.45% 3.17 2485.00% 0.17 -86.82% -94.52% 

002738.SZ 中矿资源 80.41 235.88% 25.52 155.42% 20.72 12.13% -18.80% 32.95 490.24% 12.44 385.93% 10.96 41.41% -11.87% 

000792.SZ 盐湖股份 307.48 108.06% 72.06 81.06% 47.07 -38.21% -34.68% 155.65 247.55% 34.82 356.37% 22.25 -36.36% -36.09% 

002192.SZ 融捷股份 29.92 225.05% 13.10 248.84% 1.94 -59.49% -85.22% 24.40 3472.94% 11.85 2776.24% 0.62 -75.56% -94.76% 

合计 2,030.96 193.86% 639.51 171.99% 438.37 24.60% -31.45% 962.96 449.36% 267.73 278.47% 139.94 -20.03% -47.73% 

锂电池中游  

002108.SZ 沧州明珠 28.35 -1.89% 7.39 -5.88% 6.25 22.70% -15.38% 2.81 -23.22% 0.22 -3.87% 0.83 41.69% 271.07% 

300568.SZ 星源材质 28.80 54.81% 7.88 44.25% 6.65 0.04% -15.61% 7.19 154.25% 1.31 86.16% 1.83 9.16% 39.22% 

002812.SZ 恩捷股份 125.91 57.73% 33.11 25.27% 25.68 -0.92% -22.43% 40.00 47.20% 7.74 -19.51% 6.49 -29.10% -16.17% 

688733.SH 壹石通 6.03 42.65% 1.49 1.49% 1.06 -30.36% -28.52% 1.47 35.75% 0.30 -30.54% 0.13 -70.85% -57.78% 

603659.SH 璞泰来 154.64 71.90% 40.50 49.96% 36.99 18.16% -8.67% 31.04 77.53% 8.31 60.52% 7.02 10.26% -15.54% 

300037.SZ 新宙邦 96.61 38.98% 23.32 -6.06% 16.47 -39.27% -29.37% 17.58 34.57% 3.16 -27.94% 2.46 -52.01% -22.32% 

301238.SZ 瑞泰新材 61.35 17.91% 13.34 -34.53% 11.22 -44.11% -15.87% 7.77 28.98% 1.15 -49.08% 1.30 -54.70% 13.01% 

688353.SH 华盛锂电 8.62 -14.97% 1.59 -50.69% 1.13 -67.82% -28.76% 2.61 -37.97% 0.35 -77.19% 0.11 -92.81% -68.65% 

002709.SZ 天赐材料 223.17 101.22% 58.88 31.79% 43.14 -16.22% -26.73% 57.14 158.77% 13.54 106.82% 6.95 -53.62% -48.69% 

002759.SZ 天际股份 32.75 45.37% 8.75 7.42% 4.44 -55.68% -49.21% 5.26 -29.36% -0.16 -105.49% 0.10 -97.56% 161.12% 

002407.SZ 多氟多 123.58 58.47% 30.62 22.89% 24.72 -6.86% -19.27% 19.48 54.64% 2.19 -58.13% 1.10 -85.02% -49.86% 

002326.SZ 永太科技 63.36 41.79% 14.55 21.66% 10.06 -42.10% -30.86% 5.54 97.63% 0.02 102.29% 0.25 -93.51% 1059.61% 

603026.SH 胜华新材 83.16 17.86% 18.51 -7.55% 14.61 -17.50% -21.06% 8.91 -24.43% 0.29 -93.45% 0.08 -98.22% -72.09% 

300750.SZ 宁德时代 3,285.94 152.07% 1,182.54 107.48% 890.38 82.91% -24.71% 307.29 92.89% 131.38 60.60% 98.22 557.97% -25.24% 

300068.SZ 南都电源 117.49 -0.84% 32.62 86.52% 41.97 44.83% 28.64% 3.31 124.18% -2.77 78.73% 1.01 -78.88% 136.55% 

002074.SZ 国轩高科 230.52 122.59% 86.26 86.24% 71.77 83.26% -16.79% 3.12 205.80% 1.61 373.86% 0.76 134.78% -53.15% 

300014.SZ 亿纬锂能 363.04 114.82% 120.21 120.48% 111.86 66.11% -6.95% 35.09 20.76% 8.43 22.24% 11.40 118.68% 35.13% 

300207.SZ 欣旺达 521.62 39.63% 155.78 32.30% 104.78 -1.34% -32.74% 10.64 16.17% 3.76 52.72% -1.65 -273.54% -143.79% 

688567.SH 孚能科技 115.88 231.08% 29.58 92.67% 37.35 144.20% 26.27% -9.27 2.70% -6.49 -21.89% -3.52 -44.02% 45.83% 

688772.SH 珠海冠宇 109.74 6.14% 26.37 -1.85% 23.77 -20.89% -9.85% 0.91 -90.38% 0.06 -95.31% -1.40 -374.67% -2368.47% 

688063.SH 派能科技 60.13 191.55% 24.45 218.40% 18.41 126.07% -24.71% 12.73 302.53% 6.28 869.33% 4.62 355.86% -26.43% 

002245.SZ 蔚蓝锂芯 62.85 -5.92% 11.40 -41.02% 9.74 -47.08% -14.57% 3.78 -43.54% -0.25 -115.36% -0.13 -106.27% 50.48% 

300438.SZ 鹏辉能源 90.67 59.26% 25.65 42.73% 24.95 50.14% -2.71% 6.28 244.45% 1.85 905.25% 1.82 101.46% -1.50% 

688819.SH 天能股份 418.82 8.18% 118.40 -1.06% 107.52 26.22% -9.20% 19.08 39.35% 4.83 59.07% 6.18 40.98% 27.79% 
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301327.SZ 华宝新能 32.03 137.81% 9.73 26.32% 4.48 -26.77% -53.94% 2.87 134.32% 0.32 -52.01% -0.30 -140.45% -193.06% 

000049.SZ 德赛电池 217.49 11.70% 62.37 -8.93% 42.88 -12.53% -31.25% 8.66 9.13% 2.60 -13.87% 0.74 -52.31% -71.75% 

300769.SZ 德方纳米 225.57 365.87% 81.41 216.70% 49.45 46.56% -39.26% 23.80 197.30% 5.53 -0.71% -7.17 -194.17% -229.83% 

300432.SZ 富临精工 73.47 176.57% 26.23 174.88% 7.25 -56.18% -72.37% 6.45 61.67% 0.45 -71.71% -5.22 -347.31% -1249.84% 

603906.SH 龙蟠科技 140.72 247.15% 41.33 137.76% 20.84 -18.55% -49.58% 7.53 114.61% 0.45 -71.43% -2.23 -204.56% -597.77% 

300477.SZ 合纵科技 29.62 21.86% 8.33 12.65% 5.01 -28.21% -39.80% 0.07 -93.19% -0.98 -385.76% -0.14 -115.57% 85.53% 

688005.SH 容百科技 301.23 193.62% 108.43 170.56% 83.68 61.91% -22.83% 13.53 48.54% 4.35 20.09% 3.11 6.29% -28.54% 

300073.SZ 当升科技 212.64 157.50% 71.77 132.53% 46.92 22.12% -34.62% 22.59 107.02% 7.81 114.72% 4.31 11.26% -44.83% 

002340.SZ 格林美 293.92 52.28% 80.17 25.09% 61.29 -12.03% -23.56% 12.96 40.36% 2.90 40.24% 1.72 -48.01% -40.54% 

688707.SH 振华新材 139.36 152.69% 40.32 104.50% 20.06 -22.21% -50.24% 12.72 208.36% 2.66 75.02% 0.71 -79.37% -73.45% 

300919.SZ 中伟股份 303.44 51.17% 80.58 29.99% 79.03 24.88% -1.93% 15.44 64.39% 4.59 164.19% 3.41 33.84% -25.69% 

688779.SH 长远锂科 179.75 162.75% 52.80 129.06% 19.34 -42.99% -63.36% 14.89 112.59% 3.76 75.96% 0.01 -99.69% -99.75% 

688778.SH 厦钨新能 287.51 84.71% 67.22 27.95% 35.86 -39.31% -46.65% 11.21 101.77% 2.62 67.31% 1.16 -44.14% -55.82% 

688148.SH 芳源股份 29.35 41.83% 10.50 94.95% 8.03 98.46% -23.49% 0.05 -92.83% -0.17 -181.42% 0.01 147.01% 106.16% 

688275.SH 万润新能 123.51 706.40% 49.11 353.06% 30.98 101.68% -36.91% 9.59 351.81% 1.67 -1.81% -0.34 -114.50% -120.29% 

301358.SZ 湖南裕能 427.90 508.97% 162.70 331.36% 131.76 115.81% -19.02% 30.07 156.11% 8.90 33.32% 2.81 -72.00% -68.40% 

688184.SH 帕瓦股份 16.56 227.21% 3.45 20.22% 2.46 -40.63% -28.65% 1.46 245.01% 0.42 64.87% 0.06 -86.43% -84.66% 

688116.SH 天奈科技 18.42 39.51% 3.99 -2.22% 2.79 -41.99% -30.18% 4.24 43.37% 0.96 4.52% 0.40 -60.25% -58.76% 

301349.SZ 信德新材 9.04 219.42% 2.09 34.18% 1.57 5.60% -24.63% 1.49 126.79% 0.28 0.50% 0.28 1.48% 1.86% 

300890.SZ 翔丰华 23.57 110.77% 7.50 75.01% 5.58 23.68% -25.53% 1.61 60.89% 0.42 -3.78% 0.55 49.43% 31.42% 

001301.SZ 尚太科技 47.82 422.29% 12.46 36.05% 9.52 -11.54% -23.53% 12.89 249.80% 2.43 18.44% 2.30 -33.89% -5.15% 

600884.SH 杉杉股份 217.02 4.84% 58.61 17.51% 44.49 -11.53% -24.08% 26.91 -19.42% 4.82 -14.72% 5.73 -29.05% 18.70% 

300035.SZ 中科电气 52.57 139.61% 15.12 87.60% 10.41 21.33% -31.14% 3.64 -0.35% -0.62 -153.97% -1.35 -204.96% -118.41% 

835185.BJ 贝特瑞 256.79 144.76% 81.11 122.80% 67.65 65.86% -16.59% 23.09 60.27% 9.52 171.40% 2.93 -35.02% -69.19% 

688388.SH 嘉元科技 46.41 65.50% 13.60 66.43% 9.84 2.20% -27.64% 5.21 -5.36% 0.83 -46.82% 0.37 -78.83% -55.52% 

301150.SZ 中一科技 28.95 31.81% 7.94 17.90% 7.46 6.70% -6.12% 4.13 8.32% 1.07 9.67% 0.45 -57.88% -58.30% 

301217.SZ 铜冠铜箔 38.75 -5.07% 11.15 10.36% 8.54 -9.47% -23.40% 2.65 -27.86% 0.37 -55.52% 0.26 -73.62% -30.39% 

603876.SH 鼎胜新材 216.05 18.92% 49.60 -6.48% 45.09 -20.17% -9.10% 13.82 221.26% 3.48 108.22% 1.55 -28.18% -55.61% 

600110.SH 诺德股份 47.09 5.93% 14.19 17.31% 11.51 3.49% -18.91% 3.52 -13.04% 0.72 -13.63% 0.50 -60.43% -30.38% 

002850.SZ 科达利 86.54 93.70% 26.83 81.26% 23.26 48.52% -13.32% 9.01 66.39% 3.08 84.18% 2.42 42.77% -21.50% 

300953.SZ 震裕科技 57.52 89.59% 17.42 58.38% 10.70 -14.90% -38.59% 1.04 -39.11% -0.31 -158.77% 0.16 -71.88% 151.03% 

300382.SZ 斯莱克 17.31 72.53% 4.52 33.81% 2.96 1.22% -34.53% 2.26 110.30% 0.37 11.32% 0.38 -13.65% 1.66% 

002384.SZ 东山精密 315.80 -0.67% 87.61 -12.26% 65.12 -10.95% -25.68% 23.68 27.12% 7.87 18.42% 4.72 29.49% -40.06% 

合计 10,926.74 87.56% 3,443.34 67.38% 2,620.73 29.09% -23.89% 932.85 70.75% 270.28 42.85% 170.24 -3.67% -37.02% 

隔膜  

002108.SZ 沧州明珠 28.35 -1.89% 7.39 -5.88% 6.25 22.70% -15.38% 2.81 -23.22% 0.22 -3.87% 0.83 41.69% 271.07% 

002080.SZ 中材科技 221.09 8.94% 74.08 31.03% 42.55 -8.72% -42.56% 35.11 4.08% 10.93 50.57% 4.19 -43.01% -61.72% 

300568.SZ 星源材质 28.80 54.81% 7.88 44.25% 6.65 0.04% -15.61% 7.19 154.25% 1.31 86.16% 1.83 9.16% 39.22% 

002812.SZ 恩捷股份 125.91 57.73% 33.11 25.27% 25.68 -0.92% -22.43% 40.00 47.20% 7.74 -19.51% 6.49 -29.10% -16.17% 

688733.SH 壹石通 6.03 42.65% 1.49 1.49% 1.06 -30.36% -28.52% 1.47 35.75% 0.30 -30.54% 0.13 -70.85% -57.78% 

603659.SH 璞泰来 154.64 71.90% 40.50 49.96% 36.99 18.16% -8.67% 31.04 77.53% 8.31 60.52% 7.02 10.26% -15.54% 

合计 564.82 33.07% 164.45 31.82% 119.19 1.77% -27.52% 117.63 36.83% 28.83 23.02% 20.48 -19.88% -28.95% 

六氟磷酸锂及电解液  
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300037.SZ 新宙邦 96.61 38.98% 23.32 -6.06% 16.47 -39.27% -29.37% 17.58 34.57% 3.16 -27.94% 2.46 -52.01% -22.32% 

301238.SZ 瑞泰新材 61.35 17.91% 13.34 -34.53% 11.22 -44.11% -15.87% 7.77 28.98% 1.15 -49.08% 1.30 -54.70% 13.01% 

688353.SH 华盛锂电 8.62 -14.97% 1.59 -50.69% 1.13 -67.82% -28.76% 2.61 -37.97% 0.35 -77.19% 0.11 -92.81% -68.65% 

002709.SZ 天赐材料 223.17 101.22% 58.88 31.79% 43.14 -16.22% -26.73% 57.14 158.77% 13.54 106.82% 6.95 -53.62% -48.69% 

002759.SZ 天际股份 32.75 45.37% 8.75 7.42% 4.44 -55.68% -49.21% 5.26 -29.36% -0.16 -105.49% 0.10 -97.56% 161.12% 

002407.SZ 多氟多 123.58 58.47% 30.62 22.89% 24.72 -6.86% -19.27% 19.48 54.64% 2.19 -58.13% 1.10 -85.02% -49.86% 

002326.SZ 永太科技 63.36 41.79% 14.55 21.66% 10.06 -42.10% -30.86% 5.54 97.63% 0.02 102.29% 0.25 -93.51% 1059.61% 

603026.SH 胜华新材 83.16 17.86% 18.51 -7.55% 14.61 -17.50% -21.06% 8.91 -24.43% 0.29 -93.45% 0.08 -98.22% -72.09% 

合计 692.60 51.11% 169.55 7.22% 125.79 -27.64% -25.81% 124.29 55.34% 20.54 -22.10% 12.35 -72.15% -39.88% 

电池  

300750.SZ 宁德时代 3,285.94 152.07% 1,182.54 107.48% 890.38 82.91% -24.71% 307.29 92.89% 131.38 60.60% 98.22 557.97% -25.24% 

300068.SZ 南都电源 117.49 -0.84% 32.62 86.52% 41.97 44.83% 28.64% 3.31 124.18% -2.77 78.73% 1.01 -78.88% 136.55% 

002074.SZ 国轩高科 230.52 122.59% 86.26 86.24% 71.77 83.26% -16.79% 3.12 205.80% 1.61 373.86% 0.76 134.78% -53.15% 

300014.SZ 亿纬锂能 363.04 114.82% 120.21 120.48% 111.86 66.11% -6.95% 35.09 20.76% 8.43 22.24% 11.40 118.68% 35.13% 

300207.SZ 欣旺达 521.62 39.63% 155.78 32.30% 104.78 -1.34% -32.74% 10.64 16.17% 3.76 52.72% -1.65 -273.54% -143.79% 

688567.SH 孚能科技 115.88 231.08% 29.58 92.67% 37.35 144.20% 26.27% -9.27 2.70% -6.49 -21.89% -3.52 -44.02% 45.83% 

688772.SH 珠海冠宇 109.74 6.14% 26.37 -1.85% 23.77 -20.89% -9.85% 0.91 -90.38% 0.06 -95.31% -1.40 -374.67% -2368.47% 

688063.SH 派能科技 60.13 191.55% 24.45 218.40% 18.41 126.07% -24.71% 12.73 302.53% 6.28 869.33% 4.62 355.86% -26.43% 

002245.SZ 蔚蓝锂芯 62.85 -5.92% 11.40 -41.02% 9.74 -47.08% -14.57% 3.78 -43.54% -0.25 -115.36% -0.13 -106.27% 50.48% 

300438.SZ 鹏辉能源 90.67 59.26% 25.65 42.73% 24.95 50.14% -2.71% 6.28 244.45% 1.85 905.25% 1.82 101.46% -1.50% 

688819.SH 天能股份 418.82 8.18% 118.40 -1.06% 107.52 26.22% -9.20% 19.08 39.35% 4.83 59.07% 6.18 40.98% 27.79% 

301327.SZ 华宝新能 32.03 137.81% 9.73 26.32% 4.48 -26.77% -53.94% 2.87 134.32% 0.32 -52.01% -0.30 -140.45% -193.06% 

000049.SZ 德赛电池 217.49 11.70% 62.37 -8.93% 42.88 -12.53% -31.25% 8.66 9.13% 2.60 -13.87% 0.74 -52.31% -71.75% 

合计 5,626.22 90.96% 1,885.36 73.12% 1,489.85 55.63% -20.98% 404.49 84.43% 151.62 81.16% 117.76 237.94% -22.33% 

铁锂正极  

300769.SZ 德方纳米 225.57 365.87% 81.41 216.70% 49.45 46.56% -39.26% 23.80 197.30% 5.53 -0.71% -7.17 -194.17% -229.83% 

300432.SZ 富临精工 73.47 176.57% 26.23 174.88% 7.25 -56.18% -72.37% 6.45 61.67% 0.45 -71.71% -5.22 -347.31% -1249.84% 

603906.SH 龙蟠科技 140.72 247.15% 41.33 137.76% 20.84 -18.55% -49.58% 7.53 114.61% 0.45 -71.43% -2.23 -204.56% -597.77% 

300477.SZ 合纵科技 29.62 21.86% 8.33 12.65% 5.01 -28.21% -39.80% 0.07 -93.19% -0.98 -385.76% -0.14 -115.57% 85.53% 

688275.SH 万润新能 123.51 706.40% 49.11 353.06% 30.98 101.68% -36.91% 9.59 351.81% 1.67 -1.81% -0.34 -114.50% -120.29% 

301358.SZ 湖南裕能 427.90 508.97% 162.70 331.36% 131.76 115.81% -19.02% 30.07 156.11% 8.90 33.32% 2.81 -72.00% -68.40% 

合计 1,020.79 352.87% 369.11 239.93% 245.29 54.01% -33.55% 77.51 154.72% 16.01 -8.26% -12.29 -148.88% -176.78% 

三元正极  

688005.SH 容百科技 301.23 193.62% 108.43 170.56% 83.68 61.91% -22.83% 13.53 48.54% 4.35 20.09% 3.11 6.29% -28.54% 

300073.SZ 当升科技 212.64 157.50% 71.77 132.53% 46.92 22.12% -34.62% 22.59 107.02% 7.81 114.72% 4.31 11.26% -44.83% 

688707.SH 振华新材 139.36 152.69% 40.32 104.50% 20.06 -22.21% -50.24% 12.72 208.36% 2.66 75.02% 0.71 -79.37% -73.45% 

688779.SH 长远锂科 179.75 162.75% 52.80 129.06% 19.34 -42.99% -63.36% 14.89 112.59% 3.76 75.96% 0.01 -99.69% -99.75% 

688778.SH 厦钨新能 287.51 84.71% 67.22 27.95% 35.86 -39.31% -46.65% 11.21 101.77% 2.62 67.31% 1.16 -44.14% -55.82% 

合计 1,120.49 141.28% 340.53 104.84% 205.87 -1.46% -39.54% 74.94 104.17% 21.19 69.83% 9.29 -39.41% -56.18% 

正极  

合计 2,141.29 210.42% 709.64 158.22% 451.16 22.54% -36.42% 152.46 127.08% 37.20 24.30% -3.00 -107.42% -108.07% 

三元前驱体  

603799.SH 华友钴业 630.34 78.48% 143.22 14.39% 191.10 44.64% 33.43% 39.10 0.32% 9.02 -40.99% 10.24 -15.10% 13.52% 
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300919.SZ 中伟股份 303.44 51.17% 80.58 29.99% 79.03 24.88% -1.93% 15.44 64.39% 4.59 164.19% 3.41 33.84% -25.69% 

002340.SZ 格林美 293.92 52.28% 80.17 25.09% 61.29 -12.03% -23.56% 12.96 40.36% 2.90 40.24% 1.72 -48.01% -40.54% 

688148.SH 芳源股份 29.35 41.83% 10.50 94.95% 8.03 98.46% -23.49% 0.05 -92.83% -0.17 -181.42% 0.01 147.01% 106.16% 

688184.SH 帕瓦股份 16.56 227.21% 3.45 20.22% 2.46 -40.63% -28.65% 1.46 245.01% 0.42 64.87% 0.06 -86.43% -84.66% 

合计 1,273.61 64.83% 317.92 22.49% 341.91 25.12% 7.55% 69.00 17.57% 16.76 -13.12% 15.45 -15.93% -7.79% 

添加剂  

688116.SH 天奈科技 18.42 39.51% 3.99 -2.22% 2.79 -41.99% -30.18% 4.24 43.37% 0.96 4.52% 0.40 -60.25% -58.76% 

300409.SZ 道氏技术 68.62 4.46% 15.76 -19.92% 15.89 -14.29% 0.86% 0.86 -84.66% -0.65 -155.43% -0.36 -121.27% 43.63% 

002068.SZ 黑猫股份 98.93 24.75% 25.89 22.35% 22.06 19.34% -14.78% 0.09 -97.95% -0.28 26.46% -1.04 -897.06% -265.67% 

合计 185.97 17.56% 45.64 1.60% 40.74 -2.61% -10.73% 5.19 -59.72% 0.03 -98.12% -1.01 -138.58% -3243.83% 

负极  

603659.SH 璞泰来 154.64 71.90% 40.50 49.96% 36.99 18.16% -8.67% 31.04 77.53% 8.31 60.52% 7.02 10.26% -15.54% 

301349.SZ 信德新材 9.04 219.42% 2.09 34.18% 1.57 5.60% -24.63% 1.49 126.79% 0.28 0.50% 0.28 1.48% 1.86% 

300890.SZ 翔丰华 23.57 110.77% 7.50 75.01% 5.58 23.68% -25.53% 1.61 60.89% 0.42 -3.78% 0.55 49.43% 31.42% 

001301.SZ 尚太科技 47.82 422.29% 12.46 36.05% 9.52 -11.54% -23.53% 12.89 249.80% 2.43 18.44% 2.30 -33.89% -5.15% 

600884.SH 杉杉股份 217.02 4.84% 58.61 17.51% 44.49 -11.53% -24.08% 26.91 -19.42% 4.82 -14.72% 5.73 -29.05% 18.70% 

300035.SZ 中科电气 52.57 139.61% 15.12 87.60% 10.41 21.33% -31.14% 3.64 -0.35% -0.62 -153.97% -1.35 -204.96% -118.41% 

835185.BJ 贝特瑞 256.79 144.76% 81.11 122.80% 67.65 65.86% -16.59% 23.09 60.27% 9.52 171.40% 2.93 -35.02% -69.19% 

合计 761.43 70.35% 217.37 59.44% 176.22 19.28% -18.93% 100.68 35.53% 25.16 37.85% 17.46 -28.35% -30.60% 

铜箔  

688388.SH 嘉元科技 46.41 65.50% 13.60 66.43% 9.84 2.20% -27.64% 5.21 -5.36% 0.83 -46.82% 0.37 -78.83% -55.52% 

301150.SZ 中一科技 28.95 31.81% 7.94 17.90% 7.46 6.70% -6.12% 4.13 8.32% 1.07 9.67% 0.45 -57.88% -58.30% 

301217.SZ 铜冠铜箔 38.75 -5.07% 11.15 10.36% 8.54 -9.47% -23.40% 2.65 -27.86% 0.37 -55.52% 0.26 -73.62% -30.39% 

600110.SH 诺德股份 47.09 5.93% 14.19 17.31% 11.51 3.49% -18.91% 3.52 -13.04% 0.72 -13.63% 0.50 -60.43% -30.38% 

合计 161.20 19.16% 46.88 26.34% 37.34 0.47% -20.34% 15.51 -8.97% 2.99 -28.85% 1.58 -68.80% -47.33% 

铝箔  

300057.SZ 万顺新材 58.34 7.30% 15.54 13.92% 11.42 -14.59% -26.50% 2.04 565.29% 0.42 162.69% -0.05 -108.98% -111.70% 

603876.SH 鼎胜新材 216.05 18.92% 49.60 -6.48% 45.09 -20.17% -9.10% 13.82 221.26% 3.48 108.22% 1.55 -28.18% -55.61% 

合计 274.40 16.24% 65.14 -2.31% 56.51 -19.10% -13.25% 15.86 310.78% 3.90 285.59% 1.50 -44.39% -61.58% 

结构件  

002850.SZ 科达利 86.54 93.70% 26.83 81.26% 23.26 48.52% -13.32% 9.01 66.39% 3.08 84.18% 2.42 42.77% -21.50% 

300953.SZ 震裕科技 57.52 89.59% 17.42 58.38% 10.70 -14.90% -38.59% 1.04 -39.11% -0.31 -158.77% 0.16 -71.88% 151.03% 

300382.SZ 斯莱克 17.31 72.53% 4.52 33.81% 2.96 1.22% -34.53% 2.26 110.30% 0.37 11.32% 0.38 -13.65% 1.66% 

002384.SZ 东山精密 315.80 -0.67% 87.61 -12.26% 65.12 -10.95% -25.68% 23.68 27.12% 7.87 18.42% 4.72 29.49% -40.06% 

合计 477.17 18.41% 136.38 5.69% 102.03 -2.15% -25.19% 35.98 34.18% 11.01 19.98% 7.67 21.09% -30.35% 

核心零部件  

603305.SH 旭升股份 44.54 47.31% 11.89 17.57% 11.73 18.28% -1.35% 7.01 69.70% 2.16 165.29% 1.93 60.79% -10.75% 

600885.SH 宏发股份 117.33 17.07% 27.74 12.86% 32.80 14.09% 18.22% 12.47 17.39% 2.79 15.43% 3.25 16.35% 16.49% 

002050.SZ 三花智控 213.48 33.25% 57.49 33.66% 56.79 18.22% -1.21% 25.73 52.81% 9.46 141.95% 6.01 32.73% -36.42% 

603960.SH 克来机电 6.77 20.74% 2.27 81.41% 1.17 19.97% -48.32% 0.64 29.32% 0.39 14300.79% 0.13 4435.04% -66.84% 

002126.SZ 银轮股份 84.80 8.48% 24.79 24.92% 25.55 24.35% 3.06% 3.83 73.92% 1.52 3160.87% 1.27 80.73% -16.35% 

600577.SH 精达股份 175.42 -4.30% 42.28 -9.39% 39.85 -12.92% -5.74% 3.81 -30.60% 1.14 -11.41% 1.01 -1.11% -11.08% 

002249.SZ 大洋电机 109.30 9.11% 27.79 3.23% 27.00 0.62% -2.86% 4.27 70.57% -0.21 82.55% 1.70 15.76% 893.77% 
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3.2.   23Q1 受碳酸锂跌价及排产影响，碳酸锂及中游板块盈利能力下滑 

碳酸锂板块：22Q4 起碳酸锂价格开始下跌，23Q1 受库存减值损失影响，盈利能力

下滑明显。2022 年毛利率 62.45%，同比上升 19.90pct；归母净利率 47.41%，同比上升

22.05pct。22 年四季度毛利率 58.28%，同比上升 11.36pct，环比下降 3.18pct；归母净利

率 41.87%，同比上升 11.78pct，环比下降 6.25pct。2023 年一季度，上游材料板块毛利

率54.83%，同比下降11.36pct，环比下降3.45pct；归母净利率31.92%，同比下降17.82pct，

300124.SZ 汇川技术 230.08 28.23% 67.67 47.26% 47.82 0.07% -29.34% 43.20 20.89% 12.35 14.19% 7.47 4.15% -39.50% 

300484.SZ 蓝海华腾 4.47 -12.70% 1.23 -3.12% 0.68 -29.27% -44.42% 0.84 35.14% 0.21 54.54% 0.11 -18.34% -48.94% 

002664.SZ 信质电机 37.17 10.77% 9.77 23.60% 9.87 19.17% 1.01% 2.11 3.37% 0.75 144.65% 0.40 24.44% -47.45% 

300681.SZ 英搏尔 20.06 105.55% 6.29 20.74% 2.58 -26.86% -58.98% 0.25 -47.48% -0.08 -126.64% -0.08 -142.51% 1.35% 

300224.SZ 正海磁材 63.19 87.52% 17.62 81.80% 13.76 29.22% -21.90% 4.04 52.47% 0.99 21.52% 1.18 40.47% 18.78% 

002196.SZ 方正电机 23.31 23.26% 6.46 9.72% 4.45 -21.95% -31.04% -3.23 -1383.87% -3.13 -764.98% 0.08 36.98% 102.61% 

600580.SH 卧龙电驱 149.98 7.14% 37.47 6.41% 38.36 8.77% 2.36% 8.00 -19.06% 0.16 -95.01% 2.58 30.10% 1521.22% 

合计 1,279.90 18.69% 340.76 20.19% 312.41 6.63% -8.32% 112.97 20.26% 28.49 22.40% 27.03 20.65% -5.12% 

整车  

002594.SZ 比亚迪 4,240.61 96.20% 1,563.73 120.40% 1,201.74 79.83% -23.15% 166.22 445.86% 73.11 1114.30% 41.30 410.89% -43.51% 

601633.SH 长城汽车 1,373.40 0.69% 378.60 -16.99% 290.39 -13.63% -23.30% 82.66 22.90% 1.06 -94.07% 1.74 -89.34% 64.91% 

601238.SH 广汽集团 1,093.35 45.57% 293.59 46.85% 263.93 14.03% -10.10% 80.68 10.00% 0.06 -99.71% 15.38 -48.89% 25453.35% 

600104.SH 上汽集团 7,209.88 -5.12% 2,107.51 -4.87% 1,406.57 -20.43% -33.26% 161.18 -34.30% 34.68 -17.09% 27.83 -49.55% -19.77% 

000625.SZ 长安汽车 1,212.53 15.32% 359.01 38.39% 345.56 -0.06% -3.75% 77.98 119.52% 8.99 60.39% 69.70 53.65% 675.73% 

601127.SH 赛力斯 341.05 104.00% 109.82 108.45% 50.91 -0.79% -53.64% -38.32 -110.09% -11.57 -56.25% -6.25 25.49% 45.98% 

600066.SH 宇通客车 217.99 -6.17% 86.85 14.72% 35.76 1.42% -58.83% 7.59 23.68% 6.28 78.41% 1.21 204.23% -80.82% 

600733.SH 北汽蓝谷 95.14 9.40% 38.07 46.50% 24.97 44.31% -34.41% -54.65 -4.22% -19.65 24.40% -8.92 6.81% 54.62% 

000868.SZ 安凯客车 14.88 -16.44% 5.01 -35.08% 2.31 -29.43% -53.80% -2.40 9.27% -1.35 22.91% -0.31 22.62% 77.01% 

600006.SH 东风汽车 121.90 -21.61% 30.67 -8.41% 26.37 -26.49% -14.00% 2.85 -23.31% 1.87 231.50% 0.96 -19.41% -48.87% 

000957.SZ 中通客车 52.76 15.03% 23.91 3.65% 6.94 -19.56% -70.98% 0.98 144.79% 0.55 4711.18% 0.21 158.57% -62.21% 

600418.SH 江淮汽车 364.95 -9.25% 89.51 -5.65% 107.69 10.32% 20.30% -15.82 -891.24% -7.99 -15529.21% 1.48 151.00% 118.53% 

600686.SH 金龙汽车 182.40 18.30% 77.09 40.38% 37.46 27.78% -51.40% -3.87 35.00% -1.38 53.48% 0.11 175.32% 107.72% 

合计 16,520.83 16.43% 5,163.36 22.68% 3,800.60 4.76% -26.39% 465.09 21.65% 84.66 51.65% 144.43 8.20% 70.60% 

锂电设备  

300450.SZ 先导智能 139.32 38.82% 39.32 -3.83% 32.74 11.88% -16.75% 23.18 46.25% 6.52 12.30% 5.63 62.64% -13.65% 

688006.SH 杭可科技 34.54 39.09% 6.86 -4.96% 9.51 19.30% 38.60% 4.91 108.66% 1.11 3864.52% 2.10 124.50% 89.68% 

300457.SZ 赢合科技 90.20 73.40% 24.07 21.36% 17.38 11.90% -27.80% 4.87 56.53% 1.35 -5.96% 1.03 59.69% -23.43% 

300340.SZ 科恒股份 39.62 18.96% 12.55 30.21% 7.99 1.75% -36.36% -4.60 -3392.16% -4.03 -4539.42% -0.22 -240.18% 94.51% 

300648.SZ 星云股份 12.80 57.92% 3.92 64.56% 1.57 26.77% -59.95% 0.09 -88.24% 0.23 738.88% -0.33 -4.29% -246.31% 

603659.SH 璞泰来 154.64 71.90% 40.50 49.96% 36.99 18.16% -8.67% 31.04 77.53% 8.31 60.52% 7.02 10.26% -15.54% 

688499.SH 利元亨 42.04 80.31% 12.69 88.32% 12.66 57.35% -0.23% 2.90 36.35% 0.06 -89.13% -0.67 -184.16% -1209.37% 

688155.SH 先惠技术 18.05 63.81% 6.77 84.55% 5.92 103.47% -12.52% -0.94 -234.78% -0.66 -18367.76% 0.17 -17.68% 125.59% 

合计 531.22 54.91% 146.68 24.97% 124.75 19.83% -14.95% 61.44 44.48% 12.89 0.01% 14.73 20.26% 14.31% 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业深度报告 
 

 32 / 50 

环比下降 9.94pct。 

锂电池中游板块：23Q1 盈利能力同环比下滑，大多中游材料环节受排产率降低影

响，正极环节受锂价快速下跌影响较大。2022 年毛利率为 18.84%，同比下降 2.36pct；

归母净利率 8.54%，同比下降 0.84pct。2022 年四季度，板块毛利率 18.82%，同比下降

1.58pct，环比提升 1.08pct；归母净利率 7.85%，同比下降 1.35pct,环比下降 0.67pct。2023

年一季度锂电池中游板块毛利率 17.01%，同比下降 2.38pct，环比下降 1.81pct；归母净

利率 6.50%，同比下降 2.21pct，环比下降 1.35pct。 

中游分板块看： 

电池环节：22Q4 中游环节跌价电池盈利能力提升，23Q1 由于产能利用率较低，盈

利能力略有下滑。22 年板块毛利率 18.44%，同比下降 1.81pct；归母净利率 7.19%，同

比下降 0.25pct。22 年四季度毛利率 20.64%，同比提升 1.69pct，环比提升 2.88pct；归母

净利率 8.04%，同比上升 0.36pct，环比提升 0.11pct。2023 年一季度毛利率 19.05%，同

比提升 4.51pct，环比下降 1.59pct；归母净利率 7.90%，同比提升 4.26pct，环比下降 0.14pct。 

隔膜：22 年湿法价格维持稳定，干法价格略降，产品结构优化提升 23Q1 盈利水平。

22年隔膜环节毛利率为34.02%，同比下降0.76pct；归母净利率20.83%，同比上升0.57pct。

22 年四季度毛利率 30.06%，同比下降 3.31pct，环比下降 4.30pct；归母净利率 17.53%，

同比下降 1.25pct，环比下降 3.01pct。2023 年一季度毛利率 34.25%，同比下降 2.55pct，

环比上升 4.19pct；归母净利率 17.18%，同比下降 4.64pct，环比下降 0.35pct。 

电解液及六氟:22 年 Q2 六氟价格跌至底部后小幅反弹，Q4 起小幅下行，盈利能力

同环比下滑，23 年尾部产能逐步出清，受开工率影响 23Q1 盈利能力下滑。22 年毛利

率为 30.87%，同比下降 3.05pct；归母净利率 17.95%，同比上升 0.49pct。22 年四季度毛

利率25.24%，同比下降9.61pct，环比下降0.26pct；归母净利率12.11%，同比下降4.56pct，

环比下降 2.42pct。2023 年一季度毛利率 23.03%，同比下降 17.04pct，环比下降 2.22pct；

归母净利率 9.81%，同比下降 15.69pct，环比下降 2.30pct。 

三元正极：23Q1 受排产及库存减值损失影响，盈利能力同环比下滑。22 年毛利率

为 11.98%，同比下降 2.07pct；归母净利率 6.69%，同比下降 1.22pct。22 年四季度毛利

率 10.47%，同比下降 3.25pct，环比下降 0.11pct；归母净利率 6.22%，同比下降 1.28pct，

环比提升 0.31pct。2023 年一季度毛利率 9.88%，同比下降 3.99pct，环比下降 0.59pct；

归母净利率 4.51%，同比下降 2.83pct，环比下降 1.71pct。 

铁锂正极：23Q1 受碳酸锂高价库存及产能利用率下降影响，盈利能力大幅下滑。

22 年毛利率为 16.22%，同比下降 10.66pct；归母净利率 7.59%，同比下降 5.91pct。22

年四季度毛利率 13.08%，同比下降 15.24pct，环比下降 0.52pct；归母净利率 4.34%，同

比下降 11.73pct，环比下降 1.88pct。2023 年一季度毛利率 6.00%，同比下降 20.77pct，

环比下降 7.08pct；归母净利率-5.01%，同比下降 20.80pct，环比下降 9.35pct。 
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三元前驱体：23Q1 加工费下滑，盈利水平同环比下降。22 年毛利率为 15.73%，同

比下降 1.28pct；归母净利率 5.42%，同比下降 2.18pct。22 年四季度毛利率 17.03%，同

比提升 1.00pct，环比提升 3.46pct；归母净利率 5.27%，同比下降 2.16pct，环比提升 0.77pct。

2023 年一季度毛利率 14.21%，同比下降 1.89pct，环比下降 2.82pct；归母净利率 4.52%，

同比下降 2.21pct，环比下降 0.75pct。 

负极：22 年 Q3 起负极定价下降明显，22Q4 盈利能力同环比下滑，23Q1 小幅回

升。22 年毛利率为 24.32%，同比下降 2.40pct；归母净利率 13.22%，同比下降 3.40pct。

22 年四季度毛利率 20.47%，同比下降 5.83pct，环比下降 3.37pct；归母净利率 11.58%，

同比下降 1.81pct，环比下降 0.13pct。2023 年一季度毛利率 20.08%，同比下降 8.60pct，

环比下降 0.39pct；归母净利率 9.91%，同比下降 6.59pct，环比上升 1.67pct。 

铜箔：22 年加工费下滑导致盈利水平明显下降，23Q1 开工率低，盈利能力同环比

下滑。22 年毛利率 17.66%，同比下降 5.85pct；归母净利率 9.62%，同比下降 2.97pct。

22 年四季度毛利率 13.34%，同比下降 9.93pct，环比下降 1.01pct；归母净利率 6.39%，

同比下降 4.95pct，环比下降 2.12pct。2023 年一季度毛利率 11.12%，同比下降 12.44pct，

环比下降 2.22pct；归母净利率 4.22%，同比下降 9.38pct，环比下降 2.16pct。 

铝箔：23Q1 加工费下调，且产能利用率下降，盈利能力下降。22 年毛利率 14.91%，

同比提升 4.81pct；归母净利率 5.78%，同比提升 4.14pct。22 年四季度毛利率 14.31%，

同比提升 4.29pct，环比下降 2.78pct；归母净利率 5.99%，同比提升 4.47pct，环比下降

1.16pct。2023 年一季度毛利率 12.77%，同比提升 0.50pct，环比下降 1.54pct；归母净利

率 2.65%，同比下降 1.21pct，环比下降 3.34pct。 

结构件：23Q1 受稼动率影响毛利率环比下降，23 年盈利水平基本稳定。22 年毛利

率 18.68%，同比提升 1.91pct；归母净利率 7.54%，同比提升 0.89pct。22 年四季度毛利

率 20.21%，同比提升 5.33pct，环比下降 0.31pct；归母净利率 8.07%，同比提升 0.96pct，

环比下降 0.98pct。2023 年一季度毛利率 17.11%，同比提升 0.86pct，环比下降 3.10pct；

归母净利率 7.51%，同比提升 1.44pct，环比下降 0.56pct。 

添加剂：低端产品竞争加剧，23Q1 出现亏损。22 年毛利率 11.74%，同比下降 7.18pct；

归母净利率 2.79%，同比下降 5.36pct。22 年四季度毛利率 9.34%，同比下降 4.62pct，环

比提升 1.24pct；归母净利率 0.07%，同比下降 3.72pct，环比提升 0.76pct。2023 年一季

度毛利率 8.87%，同比下降 5.57pct，环比下降 0.48pct；归母净利率-2.47%，同比下降

8.71pct，环比下降 2.54pct。 

核心零部件：龙头盈利相对保持稳定。22 年毛利率 22.98%，同比提升 0.13pct；归

母净利率 8.83%，同比提升 0.12pct。22 年四季度毛利率 23.84%，同比提升 3.54pct，环

比提升 0.31pct；归母净利率 8.36%，同比提升 0.15pct，环比下降 1.09pct。2023 年一季

度毛利率 23.85%，同比提升 2.33pct，环比上升 0.02pct；归母净利率 8.65%，同比提升

1.01pct，环比上升 0.29pct。 
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整车：22 年盈利能力小幅提升，23Q1 净利率同环比提升。22 年毛利率 13.07%，

同比提升 1.88pct；归母净利率 2.82%，同比提升 0.12pct。22 年四季度毛利率 14.12%，

同比提升 5.00pct，环比上升 0.25pct；归母净利率 1.64%，同比提升 0.31pct，环比下降

1.70pct。2023 年一季度毛利率 13.29%，同比提升 2.08pct，环比下降 0.83pct；归母净利

率 3.80%，同比提升 0.12pct，环比上升 2.16pct。 

锂电设备：22 年盈利能力小幅下滑，23Q1 盈利水平明显提升。22 年毛利率 30.31%，

同比下降 0.13pct；归母净利率 11.57%，同比下降 0.84pct。22 年四季度毛利率 30.35%，

同比提升 2.01pct，环比下降 0.61pct；归母净利率 8.79%，同比下降 2.19pct，环比下降

4.56pct。2023 年一季度毛利率 32.15%，同比提升 2.40pct，环比上升 1.80pct；归母净利

率 11.81%，同比提升 0.04pct，环比上升 3.02pct。 

图22：新能源车板块毛利率和归母净利润率变动情况分析表 

新能源汽车板块 毛利率 归母净利率 

碳酸锂 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

002466.SZ 天齐锂业 85.12% 23.15pct 84.48% 13.63pct 89.80% 4.51pct 59.64% 32.51pct 51.53% 10.66pct 42.58% -20.72pct 

002460.SZ 赣锋锂业 49.50% 9.69pct 37.03% -10.10pct 37.33% -29.32pct 49.03% 2.18pct 40.17% -26.90pct 25.39% -40.31pct 

002497.SZ 雅化集团 44.55% 9.37pct 35.21% 2.86pct 28.82% -25.30pct 31.39% 13.52pct 22.90% 5.95pct 19.52% -18.90pct 

002176.SZ 江特电机 52.86% 22.65pct 40.97% -0.92pct 23.75% -40.20pct 35.40% 22.46pct 18.80% 4.48pct 7.23% -41.90pct 

002756.SZ 永兴材料 52.34% 35.01pct 57.34% 37.93pct 39.49% -0.51pct 40.57% 28.24pct 43.48% 28.70pct 27.90% -2.94pct 

600499.SH 科达制造 29.45% 3.48pct 30.85% 3.68pct 32.22% 4.10pct 38.10% 27.83pct 24.76% 16.17pct 16.15% -19.30pct 

002240.SZ 盛新锂能 60.07% 13.64pct 44.92% -12.17pct 21.92% -57.79pct 46.12% 17.13pct 30.83% 1.76pct 16.65% -46.77pct 

300390.SZ 天华超净 64.44% 13.35pct 53.15% -13.42pct 40.62% -36.08pct 38.67% 11.87pct 32.10% -1.41pct 24.91% -19.90pct 

000762.SZ 西藏矿业 90.98% 35.14pct 90.17% 17.68pct 75.76% -13.14pct 36.00% 14.24pct 35.92% 30.00pct 19.32% -18.11pct 

002738.SZ 中矿资源 52.96% 4.43pct 60.36% 12.42pct 71.66% 14.67pct 40.97% 17.66pct 48.73% 23.11pct 52.89% 10.95pct 

000792.SZ 盐湖股份 79.10% 19.50pct 75.81% 22.62pct 72.15% -3.25pct 50.62% 20.32pct 48.33% 29.15pct 47.28% 1.37pct 

002192.SZ 融捷股份 52.06% 24.06pct 68.38% 33.45pct 37.18% 16.48pct 81.54% 74.12pct 90.46% 79.49pct 32.07% -21.09pct 

合计 62.45% 19.90pct 58.28% 11.36pct 54.83% -11.36pct 47.41% 22.05pct 41.87% 11.78pct 31.92% -17.82pct 

锂电池中游 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

002108.SZ 沧州明珠 16.69% -4.16pct 15.56% 0.99pct 15.80% -1.32pct 9.91% -2.75pct 3.02% 0.06pct 13.23% 1.77pct 

300568.SZ 星源材质 45.57% 7.77pct 47.04% 4.90pct 46.29% 1.87pct 24.97% 9.77pct 16.68% 3.76pct 27.52% 2.30pct 

002812.SZ 恩捷股份 47.83% -2.03pct 42.73% -10.34pct 46.03% -2.51pct 31.77% -2.27pct 23.39% -13.01pct 25.28% -10.05pct 

688733.SH 壹石通 40.41% -2.26pct 36.92% -4.53pct 27.77% -15.71pct 24.36% -1.24pct 20.21% -9.32pct 11.94% -16.58pct 

603659.SH 璞泰来 35.66% 0.01pct 33.62% -1.40pct 34.30% -4.43pct 20.08% 0.64pct 20.52% 1.35pct 18.98% -1.36pct 

300037.SZ 新宙邦 32.04% -3.45pct 29.90% -5.68pct 31.53% -2.22pct 18.20% -0.60pct 13.56% -4.12pct 14.91% -3.96pct 

301238.SZ 瑞泰新材 19.64% -1.81pct 14.47% -8.25pct 22.07% -0.58pct 12.66% 1.09pct 8.65% -2.47pct 11.62% -2.72pct 

688353.SH 华盛锂电 46.79% -15.32pct 26.54% -42.98pct 19.56% -45.89pct 30.26% -11.22pct 22.09% -25.67pct 9.72% -33.81pct 

002709.SZ 天赐材料 37.97% 2.99pct 30.89% 1.81pct 30.53% -13.51pct 25.61% 5.69pct 22.99% 8.34pct 16.10% -12.99pct 

002759.SZ 天际股份 32.26% -20.89pct 17.37% -42.50pct 15.25% -40.43pct 16.07% -17.00pct -1.87% -38.55pct 2.25% -38.72pct 

002407.SZ 多氟多 30.52% -1.52pct 26.19% -14.98pct 15.87% -26.70pct 15.76% -0.39pct 7.14% -13.82pct 4.44% -23.15pct 

002326.SZ 永太科技 29.76% -4.58pct 28.07% -5.67pct 24.81% -15.45pct 8.74% 2.47pct 0.15% 8.11pct 2.52% -19.92pct 

603026.SH 胜华新材 17.88% -13.62pct 8.99% -27.23pct 5.55% -34.58pct 10.71% -5.99pct 1.55% -20.28pct 0.55% -24.88pct 

300750.SZ 宁德时代 20.25% -6.03pct 22.57% -2.14pct 21.27% 6.78pct 9.35% -2.87pct 11.11% -3.24pct 11.03% 7.96pct 
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300068.SZ 南都电源 9.18% 4.94pct 8.94% 26.64pct 7.34% -1.51pct 2.82% 14.39pct -8.48% 65.89pct 2.41% -14.12pct 

002074.SZ 国轩高科 17.79% -0.81pct 23.94% 4.96pct 18.94% 4.45pct 1.35% 0.37pct 1.87% 1.14pct 1.05% 0.23pct 

300014.SZ 亿纬锂能 16.43% -5.14pct 17.58% 0.47pct 16.83% 3.08pct 9.67% -7.53pct 7.02% -5.64pct 10.19% 2.45pct 

300207.SZ 欣旺达 13.84% -0.85pct 15.28% 3.92pct 13.68% 0.23pct 2.04% -0.41pct 2.41% 0.32pct -1.57% -2.47pct 

688567.SH 孚能科技 7.51% 10.86pct -2.27% 6.05pct 1.91% -4.90pct -8.00% 19.22pct -21.95% 12.74pct -9.41% 6.55pct 

688772.SH 珠海冠宇 16.87% -8.28pct 12.85% -9.24pct 18.66% -0.32pct 0.83% -8.32pct 0.23% -4.66pct -5.88% -7.58pct 

688063.SH 派能科技 34.70% 4.68pct 38.39% 14.60pct 40.22% 12.72pct 21.17% 5.84pct 25.68% 17.25pct 25.09% 12.65pct 

002245.SZ 蔚蓝锂芯 15.84% -4.58pct 14.22% -3.79pct 9.16% -8.38pct 6.02% -4.01pct -2.22% -10.76pct -1.29% -12.17pct 

300438.SZ 鹏辉能源 18.69% 2.48pct 18.20% 2.49pct 19.96% 2.65pct 6.93% 3.73pct 7.22% 6.20pct 7.31% 1.86pct 

688819.SH 天能股份 18.56% 2.99pct 21.28% 9.21pct 19.15% 2.09pct 4.56% 1.02pct 4.08% 1.54pct 5.74% 0.60pct 

301327.SZ 华宝新能 44.32% -0.21pct 41.03% -4.97pct 41.69% -6.73pct 8.95% -0.13pct 3.28% -5.35pct -6.62% -18.60pct 

000049.SZ 德赛电池 9.85% 0.49pct 10.00% 0.68pct 8.68% -0.14pct 3.98% -0.09pct 4.17% -0.24pct 1.72% -1.43pct 

300769.SZ 德方纳米 20.05% -8.81pct 16.16% -18.34pct 0.01% -34.77pct 10.55% -5.98pct 6.79% -14.86pct -14.51% -37.08pct 

300432.SZ 富临精工 19.18% -7.72pct 17.44% -6.44pct 20.63% -0.27pct 8.78% -6.24pct 1.73% -15.08pct -72.01% -84.77pct 

603906.SH 龙蟠科技 17.61% -9.68pct 12.17% -10.03pct 7.16% -19.57pct 5.35% -3.30pct 1.08% -7.93pct -10.69% -19.02pct 

300477.SZ 合纵科技 23.66% 2.34pct 14.56% -11.39pct 20.62% -7.82pct 0.24% -4.13pct -11.79% -16.44pct -2.83% -15.90pct 

688005.SH 容百科技 9.26% -6.08pct 7.86% -8.80pct 8.72% -4.87pct 4.49% -4.39pct 4.01% -5.03pct 3.72% -1.94pct 

300073.SZ 当升科技 17.40% -0.84pct 16.88% 0.54pct 16.43% -0.98pct 10.62% -2.59pct 10.88% -0.90pct 9.18% -0.89pct 

002340.SZ 格林美 14.54% -2.69pct 14.88% 1.34pct 12.87% -3.48pct 4.41% -0.37pct 3.62% 0.39pct 2.81% -1.95pct 

688707.SH 振华新材 13.68% -0.91pct 9.94% -4.50pct 9.96% -9.08pct 9.13% 1.65pct 6.60% -1.11pct 3.52% -9.76pct 

300919.SZ 中伟股份 11.53% -0.01pct 13.13% 3.10pct 11.22% 0.01pct 5.09% 0.41pct 5.69% 2.89pct 4.31% 0.29pct 

688779.SH 长远锂科 14.19% -2.66pct 10.38% -3.61pct 3.59% -12.01pct 8.29% -1.96pct 7.12% -2.15pct 0.05% -8.91pct 

688778.SH 厦钨新能 8.60% -0.95pct 8.20% -1.34pct 7.36% -1.20pct 3.90% 0.33pct 3.89% 0.92pct 3.22% -0.28pct 

688148.SH 芳源股份 11.04% -0.98pct 8.83% 1.76pct 7.46% -2.42pct 0.16% -3.06pct -1.65% -0.51pct 0.13% 0.69pct 

688275.SH 万润新能 17.05% -13.76pct 15.11% -17.54pct 12.07% -12.57pct 7.76% -6.09pct 3.39% -12.26pct -1.09% -16.25pct 

301358.SZ 湖南裕能 12.48% -13.87pct 10.38% -16.89pct 5.27% -19.01pct 7.03% -9.68pct 5.47% -12.22pct 2.13% -14.31pct 

688184.SH 帕瓦股份 13.33% -0.71pct 12.35% -2.27pct 9.31% -7.75pct 8.80% 0.45pct 12.17% 3.29pct 2.62% -8.83pct 

688116.SH 天奈科技 34.97% 1.10pct 37.49% 4.76pct 31.06% -1.03pct 23.04% 0.62pct 24.13% 1.56pct 14.26% -6.55pct 

301349.SZ 信德新材 27.00% -5.72pct 24.45% -5.72pct 23.89% -8.71pct 16.49% -6.73pct 13.40% -4.49pct 18.11% -0.73pct 

300890.SZ 翔丰华 19.78% -6.42pct 21.65% -7.86pct 21.51% 1.11pct 6.82% -2.11pct 5.56% -4.56pct 9.82% 1.69pct 

001301.SZ 尚太科技 41.65% 50.54pct 37.45% 1.12pct 34.99% -9.89pct 26.97% -13.30pct 19.51% -2.90pct 24.20% -8.18pct 

600884.SH 杉杉股份 24.03% -1.00pct 19.73% -4.39pct 16.39% -9.15pct 12.40% -3.73pct 8.23% -3.11pct 12.87% -3.18pct 

300035.SZ 中科电气 19.50% -9.10pct 15.48% -6.78pct 7.85% -19.32pct 6.93% -9.73pct -4.10% -18.34pct -13.00% -28.02pct 

835185.BJ 贝特瑞 15.83% -9.19pct 12.56% -8.10pct 14.32% -7.36pct 8.99% -4.74pct 11.74% 2.10pct 4.33% -6.73pct 

688388.SH 嘉元科技 19.85% -10.18pct 10.76% -18.14pct 10.75% -19.39pct 11.22% -8.40pct 6.09% -12.97pct 3.74% -14.33pct 

301150.SZ 中一科技 20.11% -7.24pct 17.05% -7.12pct 13.33% -11.33pct 14.27% -3.09pct 13.49% -1.01pct 5.99% -9.19pct 

301217.SZ 铜冠铜箔 9.98% -5.68pct 5.84% -9.57pct 5.45% -10.26pct 6.84% -2.16pct 3.34% -4.95pct 3.04% -7.39pct 

603876.SH 鼎胜新材 16.18% 5.36pct 17.93% 6.86pct 13.97% 1.96pct 6.39% 4.03pct 7.03% 3.87pct 3.43% -0.38pct 

600110.SH 诺德股份 20.33% -4.40pct 19.63% -5.91pct 14.22% -9.63pct 7.48% -1.63pct 5.08% -1.82pct 4.36% -7.05pct 

002850.SZ 科达利 23.86% -2.39pct 24.38% 2.71pct 22.14% -1.86pct 10.41% -1.71pct 11.47% 0.18pct 10.38% -0.42pct 

300953.SZ 震裕科技 12.28% -5.71pct 9.25% -6.64pct 14.86% 0.98pct 1.80% -3.81pct -1.77% -6.56pct 1.47% -2.99pct 

300382.SZ 斯莱克 33.66% -3.60pct 39.24% 7.73pct 36.37% -1.45pct 13.05% 2.34pct 8.20% -1.66pct 12.73% -2.19pct 

002384.SZ 东山精密 17.60% 2.93pct 20.13% 6.93pct 14.80% 0.68pct 7.50% 1.64pct 8.98% 2.33pct 7.24% 2.26pct 
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合计 18.84% -2.36pct 18.82% -1.58pct 17.01% -2.38pct 8.54% -0.84pct 7.85% -1.35pct 6.50% -2.21pct 

隔膜 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

002108.SZ 沧州明珠 16.69% -4.16pct 15.56% 0.99pct 15.80% -1.32pct 9.91% -2.75pct 3.02% 0.06pct 13.23% 1.77pct 

002080.SZ 中材科技 25.54% -4.46pct 21.96% -2.96pct 28.08% -1.73pct 15.88% -0.74pct 14.76% 1.92pct 9.84% -5.92pct 

300568.SZ 星源材质 45.57% 7.77pct 47.04% 4.90pct 46.29% 1.87pct 24.97% 9.77pct 16.68% 3.76pct 27.52% 2.30pct 

002812.SZ 恩捷股份 47.83% -2.03pct 42.73% -10.34pct 46.03% -2.51pct 31.77% -2.27pct 23.39% -13.01pct 25.28% -10.05pct 

688733.SH 壹石通 40.41% -2.26pct 36.92% -4.53pct 27.77% -15.71pct 24.36% -1.24pct 20.21% -9.32pct 11.94% -16.58pct 

603659.SH 璞泰来 35.66% 0.01pct 33.62% -1.40pct 34.30% -4.43pct 20.08% 0.64pct 20.52% 1.35pct 18.98% -1.36pct 

合计 34.02% -0.76pct 30.06% -3.31pct 34.25% -2.55pct 20.83% 0.57pct 17.53% -1.25pct 17.18% -4.64pct 

六氟磷酸锂及电解液 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

300037.SZ 新宙邦 32.04% -3.45pct 29.90% -5.68pct 31.53% -2.22pct 18.20% -0.60pct 13.56% -4.12pct 14.91% -3.96pct 

301238.SZ 瑞泰新材 19.64% -1.81pct 14.47% -8.25pct 22.07% -0.58pct 12.66% 1.09pct 8.65% -2.47pct 11.62% -2.72pct 

688353.SH 华盛锂电 46.79% -15.32pct 26.54% -42.98pct 19.56% -45.89pct 30.26% -11.22pct 22.09% -25.67pct 9.72% -33.81pct 

002709.SZ 天赐材料 37.97% 2.99pct 30.89% 1.81pct 30.53% -13.51pct 25.61% 5.69pct 22.99% 8.34pct 16.10% -12.99pct 

002759.SZ 天际股份 32.26% -20.89pct 17.37% -42.50pct 15.25% -40.43pct 16.07% -17.00pct -1.87% -38.55pct 2.25% -38.72pct 

002407.SZ 多氟多 30.52% -1.52pct 26.19% -14.98pct 15.87% -26.70pct 15.76% -0.39pct 7.14% -13.82pct 4.44% -23.15pct 

002326.SZ 永太科技 29.76% -4.58pct 28.07% -5.67pct 24.81% -15.45pct 8.74% 2.47pct 0.15% 8.11pct 2.52% -19.92pct 

603026.SH 胜华新材 17.88% -13.62pct 8.99% -27.23pct 5.55% -34.58pct 10.71% -5.99pct 1.55% -20.28pct 0.55% -24.88pct 

合计 30.87% -3.05pct 25.24% -9.61pct 23.03% -17.04pct 17.95% 0.49pct 12.11% -4.56pct 9.81% -15.69pct 

电池 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

300750.SZ 宁德时代 20.25% -6.03pct 22.57% -2.14pct 21.27% 6.78pct 9.35% -2.87pct 11.11% -3.24pct 11.03% 7.96pct 

300068.SZ 南都电源 9.18% 4.94pct 8.94% 26.64pct 7.34% -1.51pct 2.82% 14.39pct -8.48% 65.89pct 2.41% -14.12pct 

002074.SZ 国轩高科 17.79% -0.81pct 23.94% 4.96pct 18.94% 4.45pct 1.35% 0.37pct 1.87% 1.14pct 1.05% 0.23pct 

300014.SZ 亿纬锂能 16.43% -5.14pct 17.58% 0.47pct 16.83% 3.08pct 9.67% -7.53pct 7.02% -5.64pct 10.19% 2.45pct 

300207.SZ 欣旺达 13.84% -0.85pct 15.28% 3.92pct 13.68% 0.23pct 2.04% -0.41pct 2.41% 0.32pct -1.57% -2.47pct 

688567.SH 孚能科技 7.51% 10.86pct -2.27% 6.05pct 1.91% -4.90pct -8.00% 19.22pct -21.95% 12.74pct -9.41% 6.55pct 

688772.SH 珠海冠宇 16.87% -8.28pct 12.85% -9.24pct 18.66% -0.32pct 0.83% -8.32pct 0.23% -4.66pct -5.88% -7.58pct 

688063.SH 派能科技 34.70% 4.68pct 38.39% 14.60pct 40.22% 12.72pct 21.17% 5.84pct 25.68% 17.25pct 25.09% 12.65pct 

002245.SZ 蔚蓝锂芯 15.84% -4.58pct 14.22% -3.79pct 9.16% -8.38pct 6.02% -4.01pct -2.22% -10.76pct -1.29% -12.17pct 

300438.SZ 鹏辉能源 18.69% 2.48pct 18.20% 2.49pct 19.96% 2.65pct 6.93% 3.73pct 7.22% 6.20pct 7.31% 1.86pct 

688819.SH 天能股份 18.56% 2.99pct 21.28% 9.21pct 19.15% 2.09pct 4.56% 1.02pct 4.08% 1.54pct 5.74% 0.60pct 

301327.SZ 华宝新能 44.32% -0.21pct 41.03% -4.97pct 41.69% -6.73pct 8.95% -0.13pct 3.28% -5.35pct -6.62% -18.60pct 

000049.SZ 德赛电池 9.85% 0.49pct 10.00% 0.68pct 8.68% -0.14pct 3.98% -0.09pct 4.17% -0.24pct 1.72% -1.43pct 

合计 18.44% -1.81pct 20.64% 1.69pct 19.05% 4.51pct 7.19% -0.25pct 8.04% 0.36pct 7.90% 4.26pct 

铁锂正极 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

300769.SZ 德方纳米 20.05% -8.81pct 16.16% -18.34pct 0.01% -34.77pct 10.55% -5.98pct 6.79% -14.86pct -14.51% -37.08pct 

300432.SZ 富临精工 19.18% -7.72pct 17.44% -6.44pct 20.63% -0.27pct 8.78% -6.24pct 1.73% -15.08pct -72.01% -84.77pct 

603906.SH 龙蟠科技 17.61% -9.68pct 12.17% -10.03pct 7.16% -19.57pct 5.35% -3.30pct 1.08% -7.93pct -10.69% -19.02pct 

300477.SZ 合纵科技 23.66% 2.34pct 14.56% -11.39pct 20.62% -7.82pct 0.24% -4.13pct -11.79% -16.44pct -2.83% -15.90pct 

688275.SH 万润新能 17.05% -13.76pct 15.11% -17.54pct 12.07% -12.57pct 7.76% -6.09pct 3.39% -12.26pct -1.09% -16.25pct 

301358.SZ 湖南裕能 12.48% -13.87pct 10.38% -16.89pct 5.27% -19.01pct 7.03% -9.68pct 5.47% -12.22pct 2.13% -14.31pct 

合计 16.22% -10.66pct 13.08% -15.24pct 6.00% -20.77pct 7.59% -5.91pct 4.34% -11.73pct -5.01% -20.80pct 

三元正极 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 
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688005.SH 容百科技 9.26% -6.08pct 7.86% -8.80pct 8.72% -4.87pct 4.49% -4.39pct 4.01% -5.03pct 3.72% -1.94pct 

300073.SZ 当升科技 17.40% -0.84pct 16.88% 0.54pct 16.43% -0.98pct 10.62% -2.59pct 10.88% -0.90pct 9.18% -0.89pct 

688707.SH 振华新材 13.68% -0.91pct 9.94% -4.50pct 9.96% -9.08pct 9.13% 1.65pct 6.60% -1.11pct 3.52% -9.76pct 

688779.SH 长远锂科 14.19% -2.66pct 10.38% -3.61pct 3.59% -12.01pct 8.29% -1.96pct 7.12% -2.15pct 0.05% -8.91pct 

688778.SH 厦钨新能 8.60% -0.95pct 8.20% -1.34pct 7.36% -1.20pct 3.90% 0.33pct 3.89% 0.92pct 3.22% -0.28pct 

合计 11.98% -2.07pct 10.47% -3.25pct 9.88% -3.99pct 6.69% -1.22pct 6.22% -1.28pct 4.51% -2.83pct 

三元前驱体 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

603799.SH 华友钴业 18.59% -1.75pct 21.14% 0.44pct 16.22% -2.25pct 6.20% -4.83pct 6.30% -5.91pct 5.36% -3.77pct 

300919.SZ 中伟股份 11.53% -0.01pct 13.13% 3.10pct 11.22% 0.01pct 5.09% 0.41pct 5.69% 2.89pct 4.31% 0.29pct 

002340.SZ 格林美 14.54% -2.69pct 14.88% 1.34pct 12.87% -3.48pct 4.41% -0.37pct 3.62% 0.39pct 2.81% -1.95pct 

688148.SH 芳源股份 11.04% -0.98pct 8.83% 1.76pct 7.46% -2.42pct 0.16% -3.06pct -1.65% -0.51pct 0.13% 0.69pct 

688184.SH 帕瓦股份 13.33% -0.71pct 12.35% -2.27pct 9.31% -7.75pct 8.80% 0.45pct 12.17% 3.29pct 2.62% -8.83pct 

合计 15.73% -1.28pct 17.03% 1.00pct 14.21% -1.89pct 5.42% -2.18pct 5.27% -2.16pct 4.52% -2.21pct 

添加剂 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

688116.SH 天奈科技 34.97% 1.10pct 37.49% 4.76pct 31.06% -1.03pct 23.04% 0.62pct 24.13% 1.56pct 14.26% -6.55pct 

300409.SZ 道氏技术 16.35% -6.99pct 13.21% -4.64pct 16.30% -4.93pct 1.26% -7.29pct -4.11% -10.04pct -2.29% -11.54pct 

002068.SZ 黑猫股份 4.22% -8.56pct 2.65% -4.07pct 0.70% -2.32pct 0.09% -5.35pct -1.10% 0.73pct -4.71% -4.15pct 

合计 11.74% -7.18pct 9.34% -4.62pct 8.87% -5.57pct 2.79% -5.36pct 0.07% -3.72pct -2.47% -8.71pct 

负极 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

603659.SH 璞泰来 35.66% 0.01pct 33.62% -1.40pct 34.30% -4.43pct 20.08% 0.64pct 20.52% 1.35pct 18.98% -1.36pct 

301349.SZ 信德新材 27.00% -5.72pct 24.45% -5.72pct 23.89% -8.71pct 16.49% -6.73pct 13.40% -4.49pct 18.11% -0.73pct 

300890.SZ 翔丰华 19.78% -6.42pct 21.65% -7.86pct 21.51% 1.11pct 6.82% -2.11pct 5.56% -4.56pct 9.82% 1.69pct 

001301.SZ 尚太科技 41.65% 50.54pct 37.45% 1.12pct 34.99% -9.89pct 26.97% -13.30pct 19.51% -2.90pct 24.20% -8.18pct 

600884.SH 杉杉股份 24.03% -1.00pct 19.73% -4.39pct 16.39% -9.15pct 12.40% -3.73pct 8.23% -3.11pct 12.87% -3.18pct 

300035.SZ 中科电气 19.50% -9.10pct 15.48% -6.78pct 7.85% -19.32pct 6.93% -9.73pct -4.10% -18.34pct -13.00% -28.02pct 

835185.BJ 贝特瑞 15.83% -9.19pct 12.56% -8.10pct 14.32% -7.36pct 8.99% -4.74pct 11.74% 2.10pct 4.33% -6.73pct 

合计 24.32% -2.40pct 20.47% -5.83pct 20.08% -8.60pct 13.22% -3.40pct 11.58% -1.81pct 9.91% -6.59pct 

铜箔 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

688388.SH 嘉元科技 19.85% -10.18pct 10.76% -18.14pct 10.75% -19.39pct 11.22% -8.40pct 6.09% -12.97pct 3.74% -14.33pct 

301150.SZ 中一科技 20.11% -7.24pct 17.05% -7.12pct 13.33% -11.33pct 14.27% -3.09pct 13.49% -1.01pct 5.99% -9.19pct 

301217.SZ 铜冠铜箔 9.98% -5.68pct 5.84% -9.57pct 5.45% -10.26pct 6.84% -2.16pct 3.34% -4.95pct 3.04% -7.39pct 

600110.SH 诺德股份 20.33% -4.40pct 19.63% -5.91pct 14.22% -9.63pct 7.48% -1.63pct 5.08% -1.82pct 4.36% -7.05pct 

合计 17.66% -5.85pct 13.34% -9.93pct 11.12% -12.44pct 9.62% -2.97pct 6.39% -4.95pct 4.22% -9.38pct 

铝箔 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

300057.SZ 万顺新材 10.18% 2.49pct 2.77% -3.19pct 8.05% -5.35pct 3.50% 4.31pct 2.67% 7.53pct -0.43% -4.47pct 

603876.SH 鼎胜新材 16.18% 5.36pct 17.93% 6.86pct 13.97% 1.96pct 6.39% 4.03pct 7.03% 3.87pct 3.43% -0.38pct 

合计 14.91% 4.81pct 14.31% 4.29pct 12.77% 0.50pct 5.78% 4.14pct 5.99% 4.47pct 2.65% -1.21pct 

结构件 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

002850.SZ 科达利 23.86% -2.39pct 24.38% 2.71pct 22.14% -1.86pct 10.41% -1.71pct 11.47% 0.18pct 10.38% -0.42pct 

300953.SZ 震裕科技 12.28% -5.71pct 9.25% -6.64pct 14.86% 0.98pct 1.80% -3.81pct -1.77% -6.56pct 1.47% -2.99pct 

300382.SZ 斯莱克 33.66% -3.60pct 39.24% 7.73pct 36.37% -1.45pct 13.05% 2.34pct 8.20% -1.66pct 12.73% -2.19pct 

002384.SZ 东山精密 17.60% 2.93pct 20.13% 6.93pct 14.80% 0.68pct 7.50% 1.64pct 8.98% 2.33pct 7.24% 2.26pct 

合计 18.68% 1.91pct 20.21% 5.33pct 17.11% 0.86pct 7.54% 0.89pct 8.07% 0.96pct 7.51% 1.44pct 
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核心零部件 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

603305.SH 旭升股份 23.91% -0.15pct 26.26% 7.96pct 25.78% 5.49pct 15.75% 2.08pct 18.17% 10.12pct 16.44% 4.35pct 

600885.SH 宏发股份 34.06% -0.52pct 33.12% 0.34pct 33.96% 0.46pct 10.63% 0.03pct 10.06% 0.22pct 9.91% 0.19pct 

002050.SZ 三花智控 26.08% 0.40pct 28.64% 7.00pct 25.57% 2.27pct 12.05% 1.54pct 16.45% 7.36pct 10.59% 1.16pct 

603960.SH 克来机电 23.98% -1.24pct 27.62% 11.32pct 23.51% 7.72pct 9.51% 0.63pct 17.26% 17.04pct 11.07% 10.78pct 

002126.SZ 银轮股份 19.84% -0.54pct 19.34% -0.40pct 20.18% 0.93pct 4.52% 1.70pct 6.12% 5.89pct 4.97% 1.55pct 

600577.SH 精达股份 5.74% -1.84pct 5.24% -1.10pct 6.75% 0.37pct 2.17% -0.82pct 2.69% -0.06pct 2.54% 0.30pct 

002249.SZ 大洋电机 20.30% 0.73pct 26.50% 5.51pct 21.01% 3.11pct 3.91% 1.41pct -0.77% 3.79pct 6.30% 0.82pct 

300124.SZ 汇川技术 35.01% -0.81pct 32.72% 1.74pct 36.51% 1.95pct 18.77% -1.14pct 18.25% -5.29pct 15.63% 0.61pct 

300484.SZ 蓝海华腾 40.18% 7.47pct 44.20% 6.11pct 40.19% 3.46pct 18.72% 6.63pct 17.27% 6.44pct 15.87% 2.12pct 

002664.SZ 信质电机 11.59% -2.02pct 13.16% 2.64pct 12.33% 2.21pct 5.67% -0.41pct 7.72% 3.82pct 4.02% 0.17pct 

300681.SZ 英搏尔 16.22% -4.50pct 22.51% 2.30pct 16.98% 0.81pct 1.23% -3.57pct -1.26% -7.00pct -3.04% -8.27pct 

300224.SZ 正海磁材 14.39% -5.19pct 16.00% -2.88pct 18.18% 1.67pct 6.40% -1.47pct 5.62% -2.79pct 8.55% 0.68pct 

002196.SZ 方正电机 11.71% 2.88pct 10.29% 4.67pct 16.36% 5.99pct -13.87% -15.20pct -48.50% -56.50pct 1.83% 0.79pct 

600580.SH 卧龙电驱 23.61% 0.98pct 22.93% 3.45pct 24.58% 2.55pct 5.33% -1.73pct 0.42% -8.62pct 6.72% 1.10pct 

合计 22.98% 0.13pct 23.84% 3.54pct 23.85% 2.33pct 8.83% 0.12pct 8.36% 0.15pct 8.65% 1.01pct 

整车 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

002594.SZ 比亚迪 17.04% 4.02pct 19.00% 5.88pct 17.86% 5.46pct 3.92% 2.51pct 4.68% 3.83pct 3.44% 2.23pct 

601633.SH 长城汽车 19.37% 3.21pct 17.93% 2.63pct 16.07% -1.11pct 6.02% 1.09pct 0.28% -3.63pct 0.60% -4.26pct 

601238.SH 广汽集团 6.99% -0.92pct 9.37% -0.90pct 4.01% -2.11pct 7.38% -2.39pct 0.02% -10.24pct 5.83% -7.17pct 

600104.SH 上汽集团 9.61% -0.02pct 9.52% 4.38pct 9.83% 0.46pct 2.24% -0.99pct 1.65% -0.24pct 1.98% -1.14pct 

000625.SZ 长安汽车 20.49% 3.85pct 20.89% 2.01pct 18.56% 0.35pct 6.43% 3.05pct 2.50% 0.34pct 20.17% 7.05pct 

601127.SH 赛力斯 11.32% 7.55pct 14.53% 7.63pct 8.88% 2.20pct -11.24% -0.33pct -10.54% 3.52pct -12.28% 4.07pct 

600066.SH 宇通客车 22.83% 4.18pct 26.05% 4.89pct 21.48% 6.52pct 3.48% 0.84pct 7.23% 2.58pct 3.37% 6.65pct 

600733.SH 北汽蓝谷 -5.20% -6.01pct -3.63% -8.31pct -8.59% -2.95pct -57.44% 2.86pct -51.61% 48.41pct -35.71% 19.59pct 

000868.SZ 安凯客车 5.66% -1.37pct 9.84% -1.00pct 7.74% 6.09pct -16.11% -1.27pct -26.89% -4.25pct -13.38% -1.18pct 

600006.SH 东风汽车 8.73% -1.76pct 12.01% 4.29pct 8.55% -1.72pct 2.34% -0.05pct 6.10% 10.35pct 3.63% 0.32pct 

000957.SZ 中通客车 17.46% 5.57pct 17.79% 4.18pct 23.38% 10.27pct 1.86% 6.65pct 2.29% 2.24pct 2.98% 7.07pct 

600418.SH 江淮汽车 8.42% 0.26pct 11.12% 4.93pct 11.57% 4.64pct -4.34% -4.83pct -8.92% -8.98pct 1.37% 4.35pct 

600686.SH 金龙汽车 9.56% 0.76pct 6.98% -0.71pct 10.98% -2.67pct -2.12% 1.74pct -1.79% 3.62pct 0.28% 0.15pct 

合计 13.07% 1.88pct 14.12% 5.00pct 13.29% 2.08pct 2.82% 0.12pct 1.64% 0.31pct 3.80% 0.12pct 

锂电设备 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 22Y 同比 22Q4 Q4 同比 23Q1 Q1 同比 

300450.SZ 先导智能 37.75% 3.69pct 43.09% 14.04pct 41.46% 10.66pct 16.63% 0.85pct 16.59% 2.38pct 17.21% 5.37pct 

688006.SH 杭可科技 32.90% 6.65pct 31.75% 14.92pct 42.52% 12.22pct 14.20% 4.74pct 16.17% 16.57pct 22.12% 10.37pct 

300457.SZ 赢合科技 20.31% -1.58pct 22.43% 2.02pct 23.93% 6.88pct 5.40% -0.58pct 5.59% -1.62pct 5.93% 1.77pct 

300340.SZ 科恒股份 6.13% -7.61pct 2.50% -19.08pct 5.65% -4.69pct -11.62% -12.04pct -32.07% -31.17pct -2.77% -4.77pct 

300648.SZ 星云股份 27.78% -17.10pct 33.54% -8.49pct 29.01% -2.98pct 0.70% -8.68pct 5.82% 4.68pct -21.26% 4.58pct 

603659.SH 璞泰来 35.66% 0.01pct 33.62% -1.40pct 34.30% -4.43pct 20.08% 0.64pct 20.52% 1.35pct 18.98% -1.36pct 

688499.SH 利元亨 34.55% -3.96pct 31.14% -10.19pct 26.86% -8.95pct 6.89% -2.22pct 0.47% -7.76pct -5.28% -15.16pct 

688155.SH 先惠技术 17.13% -10.49pct 11.92% -9.97pct 22.70% -1.03pct -5.23% -11.59pct -9.81% -9.91pct 2.87% -4.22pct 

合计 30.31% -0.13pct 30.35% 2.01pct 32.15% 2.40pct 11.57% -0.84pct 8.79% -2.19pct 11.81% 0.04pct 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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3.3.   2022 年板块现金流同比高增，23Q1 碳酸锂及中游材料板块现金流环比

均下滑 

2022 年板块现金流同比高增，23Q1 受下游需求影响，碳酸锂及中游材料板块现金

流环比均下滑。其中，碳酸锂板块 2022 年经营活动净现金流为 741.67 亿元，同比上升

423.79%。23 年一季度经营活动净现金流为 53.43 亿元，同比下降 54.88%，环比下降

78.67%。锂电池中游板块 2022 年经营活动净现金流为 680.95 亿元，同比上升 2.65%，

其中铁锂正极、负极环节下降显著。23年一季度净现金流为 167.60亿元，同比上升 4561%，

环比下降 59.79%，铝箔环节同环比明显上升，其余环节现金流环比均出现明显下降，主

要由于销量下滑各环节现金流短期承压。核心零部件板块 22年经营活动现金流为 125.46

亿，同比上升 77.83%。23Q1 净流入 20.72 亿，同比上升 244.22%，环比下降 61.86%。

整车板块 22 年经营活动现金流为 1711.29 亿元，同比上升 14.52%。锂电设备板块 22 年

经营活动现金流净流入 33.96 亿元，同比下降 18.99%。 

 

图23：新能源汽车板块 2021 年-2023 年 Q1 经营净现金流情况统计（单位：亿元） 

新能源汽车板块 新能源汽车板块 2021 年-2023Q1 经营净现金流 

碳酸锂 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

002466.SZ 天齐锂业 3.55 4.01 6.24 7.14 38.37 32.27 46.71 85.62 49.36 28.66% -42.35% 202.98 869.11% 

002460.SZ 赣锋锂业 -2.17 8.47 2.98 16.92 11.35 9.62 58.63 45.31 -31.69 -379.24% -169.94% 124.91 376.67% 

002497.SZ 雅化集团 -0.53 -0.52 2.28 5.07 1.94 -1.55 11.73 1.12 2.54 30.53% 126.02% 13.25 110.01% 

002176.SZ 江特电机 -0.77 1.34 0.77 2.65 3.36 3.31 0.31 11.30 -0.96 -128.46% -108.45% 18.28 357.73% 

002756.SZ 永兴材料 -2.08 3.28 1.93 4.73 3.68 15.16 24.06 23.59 12.92 250.93% -45.24% 66.49 746.29% 

600499.SH 科达制造 0.18 4.20 0.91 7.58 -1.51 5.03 3.45 3.00 -4.85 -220.57% -261.26% 9.97 -22.54% 

002240.SZ 盛新锂能 -1.39 2.59 -2.54 3.53 0.57 6.84 12.02 -2.11 5.87 922.34% 377.85% 17.33 691.80% 

300390.SZ 天华超净 -0.72 -0.01 -1.50 4.04 10.72 31.13 22.76 -0.67 1.61 -84.98% 340.45% 63.94 3442.51% 

000762.SZ 西藏矿业 1.09 0.55 1.08 1.26 3.07 7.72 -0.63 6.39 3.49 13.53% -45.49% 16.55 315.67% 

002738.SZ 中矿资源 0.49 2.67 -1.38 4.76 1.64 6.11 3.57 9.19 4.40 168.66% -52.17% 20.50 213.38% 

000792.SZ 盐湖股份 15.03 12.04 17.74 2.88 45.01 40.35 27.14 62.34 13.09 -70.92% -79.00% 174.84 266.59% 

002192.SZ 融捷股份 0.21 -0.38 0.34 1.04 0.22 2.24 4.75 5.43 -2.35 -1149.10% -143.23% 12.65 950.82% 

合计 12.90 38.25 28.85 61.59 118.42 158.21 214.50 250.53 53.43 -54.88% -78.67% 741.67 423.79% 

锂电池中游 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

002108.SZ 沧州明珠 -0.22 1.11 1.63 2.46 -0.09 1.25 -0.54 2.25 -0.94 -959.26% -141.77% 2.87 -42.29% 

300568.SZ 星源材质 0.34 1.29 1.15 1.21 2.86 5.46 1.06 3.55 1.61 -43.60% -54.54% 12.93 223.93% 

002812.SZ 恩捷股份 1.97 0.47 2.30 9.45 1.80 3.73 3.15 -3.64 7.26 303.22% 299.29% 5.04 -64.50% 

688733.SH 壹石通 -0.23 -0.08 -0.30 0.27 -0.28 0.61 0.16 0.02 -0.15 47.99% -746.13% 0.50 248.20% 

603659.SH 璞泰来 4.42 7.64 1.79 3.40 -1.38 4.84 -1.64 10.42 -4.95 -258.26% -147.47% 12.23 -29.09% 

300037.SZ 新宙邦 -0.60 -0.05 1.54 3.61 5.10 4.23 5.22 3.55 7.30 43.13% 105.65% 18.10 302.94% 

301238.SZ 瑞泰新材 0.12 -0.24 -0.88 1.54 1.62 2.00 2.82 3.13 4.50 178.32% 44.03% 9.56 1670.00% 

688353.SH 华盛锂电 0.03 0.48 0.70 1.67 1.64 1.78 0.19 -0.51 -0.39 -124.03% 22.90% 3.11 8.15% 

002709.SZ 天赐材料 2.15 5.03 2.70 10.58 5.67 18.59 -0.84 18.21 -4.90 -186.29% -126.88% 41.64 103.45% 

002759.SZ 天际股份 0.54 1.63 3.00 1.68 3.77 4.85 1.71 -1.14 -2.36 -162.53% -107.47% 9.19 34.15% 
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002407.SZ 多氟多 0.84 0.87 7.25 10.79 4.63 2.38 4.32 6.20 -0.71 -115.29% -111.42% 17.53 -11.24% 

002326.SZ 永太科技 0.53 0.77 3.35 1.11 3.54 1.13 2.04 -4.48 1.51 -57.35% 133.72% 2.24 -61.17% 

603026.SH 胜华新材 1.93 2.42 2.05 3.20 5.13 5.96 -1.09 -1.52 -2.65 -151.62% -74.59% 8.48 -11.65% 

300750.SZ 宁德时代 109.67 147.75 29.44 142.22 70.76 116.06 72.86 352.41 209.66 196.31% -40.51% 612.09 42.65% 

300068.SZ 南都电源 -2.96 3.91 -2.24 4.51 1.80 2.24 2.57 -2.01 0.71 -60.34% 135.57% 4.60 42.89% 

002074.SZ 国轩高科 1.11 -0.24 -0.22 9.94 0.44 0.47 -0.07 7.17 0.61 38.63% -91.45% 8.01 -24.28% 

300014.SZ 亿纬锂能 -3.43 6.77 0.64 14.65 8.53 9.56 10.72 -0.21 9.80 14.83% 4695.85% 28.60 53.54% 

300207.SZ 欣旺达 5.41 -1.90 6.64 6.19 11.68 1.97 -7.18 -0.88 2.64 -77.40% 399.24% 5.59 -65.81% 

688567.SH 孚能科技 2.50 -4.50 -5.49 9.83 -4.70 -3.73 2.54 -11.59 -3.96 15.68% 65.82% -17.47 -849.05% 

688772.SH 珠海冠宇 4.08 3.56 7.80 4.45 3.58 4.38 8.72 2.13 3.22 -10.10% 51.30% 18.81 -5.41% 

688063.SH 派能科技 0.69 -0.03 -1.48 -2.48 1.30 0.07 4.13 4.04 9.81 655.05% 142.88% 9.53 388.83% 

002245.SZ 蔚蓝锂芯 3.48 -3.11 1.28 3.69 -0.17 0.36 1.32 3.23 1.00 704.04% -69.06% 4.75 -11.22% 

300438.SZ 鹏辉能源 -0.22 -0.92 0.17 3.01 -0.34 -0.87 3.10 5.31 0.18 153.77% -96.54% 7.21 251.58% 

688819.SH 天能股份 -25.89 10.71 19.87 29.83 -27.85 12.16 17.46 15.27 1.87 106.70% -87.77% 17.04 -50.63% 

301327.SZ 华宝新能 0.00 0.00 -1.60 1.55 -0.95 0.32 0.88 0.94 -1.67 -76.75% -278.29% 1.19 2950.18% 

000049.SZ 德赛电池 1.71 3.85 -5.73 4.97 0.20 -0.20 2.31 1.59 10.77 5175.71% 576.02% 3.91 -18.62% 

300769.SZ 德方纳米 -3.31 -3.54 -1.41 1.82 -17.27 -10.82 -19.45 -13.81 -7.83 54.64% 43.28% -61.36 -852.68% 

300432.SZ 富临精工 0.07 -0.02 -0.82 -0.08 -2.49 1.39 -2.49 1.73 1.26 150.48% -27.32% -1.86 -119.29% 

603906.SH 龙蟠科技 0.92 -0.30 -0.56 -4.14 -8.66 -2.81 -10.13 -10.89 -4.60 46.85% 57.72% -32.49 -695.25% 

300477.SZ 合纵科技 -0.10 -2.65 -1.45 1.99 -1.53 -0.72 2.30 -2.45 -4.86 -218.50% -98.33% -2.39 -8.73% 

688005.SH 容百科技 -2.39 3.54 -0.69 -2.38 -1.15 10.66 -4.40 -7.51 -3.01 -160.88% 59.97% -2.41 -25.61% 

300073.SZ 当升科技 -3.11 2.02 5.24 3.47 1.85 -1.66 3.26 8.15 -0.86 -146.37% -110.53% 11.60 52.42% 

002340.SZ 格林美 0.30 0.05 0.85 6.21 -21.54 6.44 3.85 11.08 -3.59 83.34% -132.39% -0.17 -102.33% 

688707.SH 振华新材 0.43 -0.27 -1.57 2.36 -0.92 2.44 0.91 9.14 -7.78 -747.48% -185.12% 11.57 1107.25% 

300919.SZ 中伟股份 -4.88 5.06 -7.40 -9.36 -28.11 -11.08 -18.95 8.60 -8.87 68.43% -203.14% -49.54 -198.63% 

688779.SH 长远锂科 -0.69 0.09 -4.09 -1.64 -4.77 -2.63 0.76 9.67 -20.47 -329.07% -311.61% 3.03 147.94% 

688778.SH 厦钨新能 0.62 2.74 4.00 -3.04 0.69 0.86 -14.36 -2.81 6.77 874.17% 340.97% -15.61 -461.43% 

688148.SH 芳源股份 -0.07 0.76 0.54 -0.03 0.43 0.37 -0.30 -3.50 -1.84 -526.38% 47.57% -3.00 -347.75% 

688275.SH 万润新能 0.00 0.00 -0.77 -2.93 -2.32 -11.38 -8.16 -3.64 -16.12 -593.55% -342.76% -25.51 -587.63% 

301358.SZ 湖南裕能 0.51 -1.57 0.17 -4.54 -4.81 -7.19 -6.41 -9.42 -11.51 -139.44% -22.21% -27.83 -412.39% 

688184.SH 帕瓦股份 0.00 0.00 -1.54 0.44 -0.60 0.44 1.04 -0.66 -0.73 -20.69% -10.51% 0.21 119.20% 

688116.SH 天奈科技 0.20 0.23 -0.06 -0.08 -0.08 -0.76 0.45 1.47 0.39 617.08% -73.35% 1.08 269.96% 

301349.SZ 信德新材 0.00 0.00 0.66 0.11 -0.05 1.09 0.05 -1.79 -3.00 -5585.91% -67.69% -0.70 -190.45% 

300890.SZ 翔丰华 0.25 -0.03 -0.04 0.06 -0.08 -1.56 -0.17 -0.42 -2.39 -2733.37% -462.61% -2.25 -1020.97% 

001301.SZ 尚太科技 0.00 0.00 -2.15 1.66 2.72 -0.62 -6.90 -3.15 -6.46 -337.72% -105.23% -7.94 -1520.17% 

600884.SH 杉杉股份 -10.29 -5.23 6.77 5.10 1.07 14.53 2.33 -12.87 -13.26 -1334.73% -3.00% 5.06 238.96% 

300035.SZ 中科电气 -1.00 -2.42 -2.96 -2.25 -4.49 -9.51 -7.15 -3.20 -1.96 56.30% 38.64% -24.35 -182.40% 

835185.BJ 贝特瑞 2.15 0.15 -5.48 -5.64 -2.87 0.86 -4.70 3.83 19.02 762.07% 397.16% -2.89 67.23% 

688388.SH 嘉元科技 -0.64 2.51 -0.27 1.59 0.32 -1.20 -1.85 -2.64 0.55 72.35% 120.74% -5.38 -268.70% 

301150.SZ 中一科技 -0.32 0.40 -0.37 0.31 -1.88 -0.16 -0.27 -1.68 -1.87 0.49% -11.92% -3.99 -13382.30% 

301217.SZ 铜冠铜箔 -0.99 0.85 1.29 0.69 -0.66 1.84 -0.23 3.52 -5.56 -738.50% -258.03% 4.47 142.92% 

603876.SH 鼎胜新材 -1.27 0.39 -1.22 9.09 1.71 9.81 5.20 1.51 1.33 -22.11% -11.86% 18.22 160.55% 

600110.SH 诺德股份 -2.17 2.34 6.15 4.11 -2.68 5.09 5.80 -0.26 0.34 112.83% 233.33% 7.95 -23.81% 
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002850.SZ 科达利 -0.09 0.95 2.22 0.28 -1.67 2.09 0.06 3.89 -0.21 87.34% -105.42% 4.38 30.78% 

300953.SZ 震裕科技 -0.36 -1.37 -0.20 -1.23 -1.19 -1.13 -2.00 -5.65 -2.44 -104.09% 56.87% -9.97 -215.98% 

300382.SZ 斯莱克 -0.27 1.45 0.22 0.78 -0.52 -0.19 -1.06 1.24 -0.62 -19.53% -150.26% -0.54 -124.59% 

002384.SZ 东山精密 1.47 8.08 2.38 20.17 6.86 6.32 7.22 25.90 17.99 162.39% -30.52% 46.30 44.25% 

合计 82.94 201.40 72.79 306.25 3.60 200.40 60.15 416.81 167.60 4560.73% -59.79% 680.95 2.65% 

隔膜 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

002108.SZ 沧州明珠 -0.22 1.11 1.63 2.46 -0.09 1.25 -0.54 2.25 -0.94 -959.26% -141.77% 2.87 -42.29% 

002080.SZ 中材科技 -0.84 11.45 2.19 23.92 -14.38 18.65 4.84 22.49 -11.29 21.49% -150.20% 31.60 -13.95% 

300568.SZ 星源材质 0.34 1.29 1.15 1.21 2.86 5.46 1.06 3.55 1.61 -43.60% -54.54% 12.93 223.93% 

002812.SZ 恩捷股份 1.97 0.47 2.30 9.45 1.80 3.73 3.15 -3.64 7.26 303.22% 299.29% 5.04 -64.50% 

688733.SH 壹石通 -0.23 -0.08 -0.30 0.27 -0.28 0.61 0.16 0.02 -0.15 47.99% -746.13% 0.50 248.20% 

603659.SH 璞泰来 4.42 7.64 1.79 3.40 -1.38 4.84 -1.64 10.42 -4.95 -258.26% -147.47% 12.23 -29.09% 

合计 5.44 21.87 8.76 40.71 -11.47 34.52 7.02 35.10 -8.45 26.31% -124.08% 65.17 -15.12% 

六氟磷酸锂及电解液 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

300037.SZ 新宙邦 -0.60 -0.05 1.54 3.61 5.10 4.23 5.22 3.55 7.30 43.13% 105.65% 18.10 302.94% 

301238.SZ 瑞泰新材 0.12 -0.24 -0.88 1.54 1.62 2.00 2.82 3.13 4.50 178.32% 44.03% 9.56 1670.00% 

688353.SH 华盛锂电 0.03 0.48 0.70 1.67 1.64 1.78 0.19 -0.51 -0.39 -124.03% 22.90% 3.11 8.15% 

002709.SZ 天赐材料 2.15 5.03 2.70 10.58 5.67 18.59 -0.84 18.21 -4.90 -186.29% -126.88% 41.64 103.45% 

002759.SZ 天际股份 0.54 1.63 3.00 1.68 3.77 4.85 1.71 -1.14 -2.36 -162.53% -107.47% 9.19 34.15% 

002407.SZ 多氟多 0.84 0.87 7.25 10.79 4.63 2.38 4.32 6.20 -0.71 -115.29% -111.42% 17.53 -11.24% 

002326.SZ 永太科技 0.53 0.77 3.35 1.11 3.54 1.13 2.04 -4.48 1.51 -57.35% 133.72% 2.24 -61.17% 

603026.SH 胜华新材 1.93 2.42 2.05 3.20 5.13 5.96 -1.09 -1.52 -2.65 -151.62% -74.59% 8.48 -11.65% 

合计 5.53 10.91 19.70 34.18 31.10 40.92 14.38 23.44 2.31 -92.58% -90.15% 109.84 56.18% 

电池 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

300750.SZ 宁德时代 109.67 147.75 29.44 142.22 70.76 116.06 72.86 352.41 209.66 196.31% -40.51% 612.09 42.65% 

300068.SZ 南都电源 -2.96 3.91 -2.24 4.51 1.80 2.24 2.57 -2.01 0.71 -60.34% 135.57% 4.60 42.89% 

002074.SZ 国轩高科 1.11 -0.24 -0.22 9.94 0.44 0.47 -0.07 7.17 0.61 38.63% -91.45% 8.01 -24.28% 

300014.SZ 亿纬锂能 -3.43 6.77 0.64 14.65 8.53 9.56 10.72 -0.21 9.80 14.83% 4695.85% 28.60 53.54% 

300207.SZ 欣旺达 5.41 -1.90 6.64 6.19 11.68 1.97 -7.18 -0.88 2.64 -77.40% 399.24% 5.59 -65.81% 

688567.SH 孚能科技 2.50 -4.50 -5.49 9.83 -4.70 -3.73 2.54 -11.59 -3.96 15.68% 65.82% -17.47 -849.05% 

688772.SH 珠海冠宇 4.08 3.56 7.80 4.45 3.58 4.38 8.72 2.13 3.22 -10.10% 51.30% 18.81 -5.41% 

688063.SH 派能科技 0.69 -0.03 -1.48 -2.48 1.30 0.07 4.13 4.04 9.81 655.05% 142.88% 9.53 388.83% 

002245.SZ 蔚蓝锂芯 3.48 -3.11 1.28 3.69 -0.17 0.36 1.32 3.23 1.00 704.04% -69.06% 4.75 -11.22% 

300438.SZ 鹏辉能源 -0.22 -0.92 0.17 3.01 -0.34 -0.87 3.10 5.31 0.18 153.77% -96.54% 7.21 251.58% 

688819.SH 天能股份 -25.89 10.71 19.87 29.83 -27.85 12.16 17.46 15.27 1.87 106.70% -87.77% 17.04 -50.63% 

301327.SZ 华宝新能 0.00 0.00 -1.60 1.55 -0.95 0.32 0.88 0.94 -1.67 -76.75% -278.29% 1.19 2950.18% 

000049.SZ 德赛电池 1.71 3.85 -5.73 4.97 0.20 -0.20 2.31 1.59 10.77 5175.71% 576.02% 3.91 -18.62% 

合计 96.15 165.85 49.08 232.37 64.30 142.81 119.35 377.39 244.64 280.47% -35.18% 703.85 29.52% 

铁锂正极 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

300769.SZ 德方纳米 -3.31 -3.54 -1.41 1.82 -17.27 -10.82 -19.45 -13.81 -7.83 54.64% 43.28% -61.36 -852.68% 

300432.SZ 富临精工 0.07 -0.02 -0.82 -0.08 -2.49 1.39 -2.49 1.73 1.26 150.48% -27.32% -1.86 -119.29% 

603906.SH 龙蟠科技 0.92 -0.30 -0.56 -4.14 -8.66 -2.81 -10.13 -10.89 -4.60 46.85% 57.72% -32.49 -695.25% 

300477.SZ 合纵科技 -0.10 -2.65 -1.45 1.99 -1.53 -0.72 2.30 -2.45 -4.86 -218.50% -98.33% -2.39 -8.73% 
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688275.SH 万润新能 0.00 0.00 -0.77 -2.93 -2.32 -11.38 -8.16 -3.64 -16.12 -593.55% -342.76% -25.51 -587.63% 

301358.SZ 湖南裕能 0.51 -1.57 0.17 -4.54 -4.81 -7.19 -6.41 -9.42 -11.51 -139.44% -22.21% -27.83 -412.39% 

合计 -1.91 -8.07 -4.85 -7.89 -37.08 -31.54 -44.34 -38.48 -43.67 -17.77% -13.49% -151.44 -566.64% 

三元正极 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

688005.SH 容百科技 -2.39 3.54 -0.69 -2.38 -1.15 10.66 -4.40 -7.51 -3.01 -160.88% 59.97% -2.41 -25.61% 

300073.SZ 当升科技 -3.11 2.02 5.24 3.47 1.85 -1.66 3.26 8.15 -0.86 -146.37% -110.53% 11.60 52.42% 

688707.SH 振华新材 0.43 -0.27 -1.57 2.36 -0.92 2.44 0.91 9.14 -7.78 -747.48% -185.12% 11.57 1107.25% 

688779.SH 长远锂科 -0.69 0.09 -4.09 -1.64 -4.77 -2.63 0.76 9.67 -20.47 -329.07% -311.61% 3.03 147.94% 

688778.SH 厦钨新能 0.62 2.74 4.00 -3.04 0.69 0.86 -14.36 -2.81 6.77 874.17% 340.97% -15.61 -461.43% 

合计 -5.14 8.12 2.89 -1.22 -4.30 9.67 -13.82 16.63 -25.34 -489.96% -252.36% 8.18 75.82% 

三元前驱体 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

603799.SH 华友钴业 9.40 6.72 7.01 -23.74 1.54 -12.11 -7.83 47.54 8.13 428.62% -82.90% 29.14 4821.88% 

300919.SZ 中伟股份 -4.88 5.06 -7.40 -9.36 -28.11 -11.08 -18.95 8.60 -8.87 68.43% -203.14% -49.54 -198.63% 

002340.SZ 格林美 0.30 0.05 0.85 6.21 -21.54 6.44 3.85 11.08 -3.59 83.34% -132.39% -0.17 -102.33% 

688148.SH 芳源股份 -0.07 0.76 0.54 -0.03 0.43 0.37 -0.30 -3.50 -1.84 -526.38% 47.57% -3.00 -347.75% 

688184.SH 帕瓦股份 0.00 0.00 -1.54 0.44 -0.60 0.44 1.04 -0.66 -0.73 -20.69% -10.51% 0.21 119.20% 

合计 4.75 12.59 -0.54 -26.48 -48.28 -15.94 -22.19 63.06 -6.90 85.71% -110.94% -23.36 -141.27% 

添加剂 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

688116.SH 天奈科技 0.20 0.23 -0.06 -0.08 -0.08 -0.76 0.45 1.47 0.39 617.08% -73.35% 1.08 269.96% 

300409.SZ 道氏技术 -0.83 1.78 1.41 2.10 4.62 -1.96 -6.34 2.90 0.34 -92.70% -88.34% -0.77 -117.36% 

002068.SZ 黑猫股份 0.11 1.82 0.88 -0.85 -1.66 -0.11 0.31 0.58 -4.62 -179.24% -897.62% -0.88 -144.64% 

合计 -0.53 3.83 2.23 1.17 2.89 -2.82 -5.59 4.94 -3.89 -234.62% -178.81% -0.57 -108.55% 

负极 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

603659.SH 璞泰来 4.42 7.64 1.79 3.40 -1.38 4.84 -1.64 10.42 -4.95 -258.26% -147.47% 12.23 -29.09% 

301349.SZ 信德新材 0.00 0.00 0.66 0.11 -0.05 1.09 0.05 -1.79 -3.00 -5585.91% -67.69% -0.70 -190.45% 

300890.SZ 翔丰华 0.25 -0.03 -0.04 0.06 -0.08 -1.56 -0.17 -0.42 -2.39 -2733.37% -462.61% -2.25 -1020.97% 

001301.SZ 尚太科技 0.00 0.00 -2.15 1.66 2.72 -0.62 -6.90 -3.15 -6.46 -337.72% -105.23% -7.94 -1520.17% 

600884.SH 杉杉股份 -10.29 -5.23 6.77 5.10 1.07 14.53 2.33 -12.87 -13.26 -1334.73% -3.00% 5.06 238.96% 

300035.SZ 中科电气 -1.00 -2.42 -2.96 -2.25 -4.49 -9.51 -7.15 -3.20 -1.96 56.30% 38.64% -24.35 -182.40% 

835185.BJ 贝特瑞 2.15 0.15 -5.48 -5.64 -2.87 0.86 -4.70 3.83 19.02 762.07% 397.16% -2.89 67.23% 

合计 -4.46 0.11 -1.41 2.46 -5.09 9.63 -18.19 -7.18 -12.99 -155.26% -81.02% -20.83 -530.41% 

铜箔 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

688388.SH 嘉元科技 -0.64 2.51 -0.27 1.59 0.32 -1.20 -1.85 -2.64 0.55 72.35% 120.74% -5.38 -268.70% 

301150.SZ 中一科技 -0.32 0.40 -0.37 0.31 -1.88 -0.16 -0.27 -1.68 -1.87 0.49% -11.92% -3.99 -13382.30% 

301217.SZ 铜冠铜箔 -0.99 0.85 1.29 0.69 -0.66 1.84 -0.23 3.52 -5.56 -738.50% -258.03% 4.47 142.92% 

600110.SH 诺德股份 -2.17 2.34 6.15 4.11 -2.68 5.09 5.80 -0.26 0.34 112.83% 233.33% 7.95 -23.81% 

合计 -4.11 6.10 6.81 6.70 -4.91 5.56 3.45 -1.05 -6.55 -33.25% -524.62% 3.05 -80.32% 

铝箔 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

300057.SZ 万顺新材 -1.32 0.90 -1.30 3.16 -1.75 1.46 1.69 -2.49 1.81 203.37% 172.95% -1.09 -175.89% 

603876.SH 鼎胜新材 -1.27 0.39 -1.22 9.09 1.71 9.81 5.20 1.51 1.33 -22.11% -11.86% 18.22 160.55% 

合计 -2.59 1.29 -2.52 12.26 -0.05 11.26 6.89 -0.98 3.14 6790.85% 421.78% 17.13 103.12% 

结构件 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

002850.SZ 科达利 -0.09 0.95 2.22 0.28 -1.67 2.09 0.06 3.89 -0.21 87.34% -105.42% 4.38 30.78% 
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300953.SZ 震裕科技 -0.36 -1.37 -0.20 -1.23 -1.19 -1.13 -2.00 -5.65 -2.44 -104.09% 56.87% -9.97 -215.98% 

300382.SZ 斯莱克 -0.27 1.45 0.22 0.78 -0.52 -0.19 -1.06 1.24 -0.62 -19.53% -150.26% -0.54 -124.59% 

002384.SZ 东山精密 1.47 8.08 2.38 20.17 6.86 6.32 7.22 25.90 17.99 162.39% -30.52% 46.30 44.25% 

合计 0.74 9.10 4.62 20.00 3.47 7.09 4.23 25.38 14.72 323.78% -41.98% 40.17 16.55% 

核心零部件 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

603305.SH 旭升股份 -0.20 0.96 0.74 2.27 1.52 0.41 0.17 1.65 3.53 131.74% 114.24% 3.75 -0.70% 

600885.SH 宏发股份 -0.63 4.03 5.84 -0.12 2.94 6.97 3.54 2.50 1.78 -39.54% -28.70% 15.95 74.90% 

002050.SZ 三花智控 1.90 6.35 3.35 3.95 1.26 6.35 2.96 14.53 7.36 484.35% -49.36% 25.10 61.31% 

603960.SH 克来机电 -0.19 -0.24 -0.47 0.11 -0.12 -0.25 -0.03 0.55 0.72 725.89% 31.00% 0.16 120.28% 

002126.SZ 银轮股份 -0.31 1.09 2.91 0.06 0.51 0.74 0.26 4.06 0.65 25.99% -84.07% 5.57 48.67% 

600577.SH 精达股份 -2.46 -5.37 0.72 2.13 0.54 2.07 3.45 7.09 -2.02 -475.49% -128.51% 13.16 364.10% 

002249.SZ 大洋电机 1.17 2.88 1.64 1.78 0.60 5.25 2.74 5.66 5.36 790.26% -5.33% 14.26 91.04% 

300124.SZ 汇川技术 2.77 1.09 2.44 11.37 -0.78 -1.03 22.81 11.01 2.76 453.41% -74.96% 32.01 81.25% 

300484.SZ 蓝海华腾 0.46 0.53 -0.08 0.39 -0.19 -0.02 0.17 0.70 -0.07 64.55% -109.38% 0.66 -49.12% 

002664.SZ 信质电机 0.74 0.08 -1.22 -0.49 -1.32 1.75 -0.85 2.41 -0.53 59.97% -121.95% 1.99 321.98% 

300681.SZ 英搏尔 -0.22 -0.35 -0.36 -0.25 -0.95 0.59 1.18 -2.23 2.29 341.42% 202.86% -1.41 -18.29% 

300224.SZ 正海磁材 0.54 1.68 0.65 0.70 -0.85 1.51 0.36 1.29 -3.02 -257.15% -334.92% 2.32 -35.04% 

002196.SZ 方正电机 0.80 0.07 1.36 -0.80 0.74 -0.40 -0.53 0.21 2.04 174.23% 882.82% 0.02 -98.53% 

600580.SH 卧龙电驱 2.44 3.00 1.79 7.57 2.10 2.36 2.57 4.89 -0.13 -106.06% -102.60% 11.92 -19.47% 

合计 6.81 15.78 19.30 28.66 6.02 26.31 38.82 54.32 20.72 244.22% -61.86% 125.46 77.83% 

整车 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

002594.SZ 比亚迪 1.42 95.35 221.97 335.93 119.33 312.52 478.52 498.01 144.66 21.22% -70.95% 1,408.38 115.13% 

601633.SH 长城汽车 2.13 148.97 15.67 186.39 -114.72 196.37 -24.42 65.89 -82.04 28.49% -224.52% 123.11 -65.14% 

601238.SH 广汽集团 -52.51 -23.20 2.61 17.20 -32.03 -22.07 34.05 -33.43 -7.38 76.95% 77.92% -53.49 4.30% 

600104.SH 上汽集团 20.08 -4.23 53.57 146.74 -91.43 44.40 98.04 44.04 -98.63 -7.88% -323.94% 95.05 -56.03% 

000625.SZ 长安汽车 72.36 104.63 49.77 2.96 7.69 50.83 -20.69 18.84 33.83 339.81% 79.62% 56.66 -75.33% 

601127.SH 赛力斯 -2.61 0.98 -6.26 -1.98 -1.54 4.69 8.83 -23.66 -21.68 -1306.80% 8.37% -11.69 -18.34% 

600066.SH 宇通客车 -3.13 24.88 -14.53 -0.06 -7.37 -2.11 13.82 28.19 4.11 155.85% -85.41% 32.54 354.28% 

600733.SH 北汽蓝谷 12.19 -2.45 20.78 19.33 1.24 19.26 5.96 8.75 -12.18 -1079.83% -239.23% 35.22 -29.36% 

000868.SZ 安凯客车 0.12 -4.84 -2.59 1.61 3.15 0.55 0.46 -0.92 -1.04 -133.02% -13.41% 3.25 156.89% 

600006.SH 东风汽车 -20.39 -1.38 9.36 22.22 -6.03 10.98 -2.20 -5.64 -12.79 -112.08% -126.68% -2.90 -129.58% 

000957.SZ 中通客车 -0.70 -0.37 3.18 7.00 -2.85 9.13 0.00 5.41 -2.10 26.24% -138.88% 11.69 28.34% 

600418.SH 江淮汽车 3.47 3.65 -1.94 12.08 11.65 -5.50 13.78 -4.62 18.04 54.84% 490.26% 15.31 -11.24% 

600686.SH 金龙汽车 4.63 -0.09 -2.20 16.53 -2.88 -5.54 -3.39 9.99 -1.68 41.56% -116.87% -1.83 -109.69% 

合计 37.06 341.88 349.39 765.94 -115.78 613.49 602.75 610.83 -38.90 66.41% -106.37% 1,711.29 14.52% 

锂电设备 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 23Q1 同比 23Q1 环比 22 年全年 22 年同比 

300450.SZ 先导智能 1.82 -1.42 5.88 7.15 -12.11 22.47 -9.16 15.71 -17.08 -41.03% -208.71% 16.91 25.85% 

688006.SH 杭可科技 0.29 1.20 0.87 2.45 1.79 1.51 3.79 -0.12 -1.97 -210.24% -1480.65% 6.96 44.44% 

300457.SZ 赢合科技 3.92 3.80 -3.63 0.43 -4.96 3.54 -1.52 6.22 -3.14 36.63% -150.47% 3.29 -27.04% 

300340.SZ 科恒股份 -0.90 0.99 1.54 0.09 0.73 -0.01 -0.27 -0.34 0.44 -40.24% 228.22% 0.11 -93.78% 

300648.SZ 星云股份 -0.30 -0.36 -0.15 0.54 -0.30 -0.88 -0.83 -0.36 -1.57 -424.59% -337.92% -2.37 -744.24% 

603659.SH 璞泰来 4.42 7.64 1.79 3.40 -1.38 4.84 -1.64 10.42 -4.95 -258.26% -147.47% 12.23 -29.09% 

688499.SH 利元亨 0.50 -0.83 -0.12 0.58 -0.05 0.20 -0.07 2.11 -6.75 -13852.81% -420.63% 2.19 1679.13% 
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688155.SH 先惠技术 -0.04 0.05 -1.26 1.60 -0.83 -3.03 -1.99 0.50 1.01 221.86% 100.97% -5.35 -1627.74% 

合计 9.71 11.06 4.91 16.24 -17.11 28.63 -11.71 34.14 -34.02 -98.88% -199.64% 33.96 -18.99% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

3.4.   2022 年板块存货高增，23Q1 电池及部分中游材料环节清库存 

2022 年底板块存货较年初高增，23Q1 电池及部分中游材料环节清库存，碳酸锂板

块存货较年初增长，部分中游材料环节存货降低明显。其中，碳酸锂板块 2022 年底存

货为 294.59 亿元，较年初增加 109.22%；23 年一季度存货为 315.31 亿元，较年初增加

7.03%。锂电池中游板块 2022 年底存货为 2361.04 亿元，较年初增加 74.28%；23 年一

季度存货为 2113.33 亿元，较年初降低 10.49%。其中，电池、电解液、正极环节 23Q1

末存货较年初降低明显。电池环节 2022 年底存货为 1325.90 亿元，较年初增加 76.38%；

23 年一季度存货为 1163.15 亿元，较年初降低 12.27%。六氟及电解液环节 2022 年底存

货为 83.83亿元，较年初增加 39.17%；23年一季度存货为 67.64亿元，较年初降低 19.31%。

铁锂正极环节 2022 年底存货为 176.01 亿元，较年初增加 238.06%；23 年一季度存货为

119.08 亿元，较年初降低 32.35%。三元正极环节 2022 年底存货为 135.98 亿元，较年初

增加 51.11%；23 年一季度存货为 108.46 亿元，较年初降低 20.24%。核心零部件板块

2022 年底存货为 272.61 亿元，较年初增加 15.73%；23 年一季度存货为 275.53 亿元，

较年初增加 1.07%。整车板块 2022 年底存货为 2284.08 亿元，较年初增加 55.31%；23

年一季度存货为 2518.59 亿元，较年初增加 10.27%。锂电设备板块 2022 年底存货为

347.24 亿元，较年初增加 68.05%；23 年一季度存货为 375.21 亿元，较年初增加 8.06%。 

 

图24：新能源汽车板块 2021Q4-2023Q1 存货情况统计（单位：亿元） 

新能源汽车板块 新能源汽车板块 2021Q4-2023Q1 存货 

碳酸锂 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

002466.SZ 天齐锂业 8.72 11.09 15.04 21.33 21.44 31.55 145.93% 47.16% 

002460.SZ 赣锋锂业 32.83 40.55 70.08 85.23 101.11 100.04 207.95% -1.06% 

002497.SZ 雅化集团 12.13 12.75 28.04 25.11 31.54 33.18 160.03% 5.23% 

002176.SZ 江特电机 6.56 6.61 9.10 10.19 11.78 11.93 79.66% 1.31% 

002756.SZ 永兴材料 7.24 9.28 7.10 6.61 9.91 7.80 36.85% -21.24% 

600499.SH 科达制造 32.62 33.53 32.59 32.65 32.42 29.52 -0.64% -8.95% 

002240.SZ 盛新锂能 6.53 9.73 10.30 23.01 27.43 32.30 320.04% 17.79% 

300390.SZ 天华超净 12.32 11.02 16.60 19.67 22.39 28.03 81.76% 25.18% 

000762.SZ 西藏矿业 1.23 1.06 1.12 1.78 1.70 2.06 38.29% 20.70% 

002738.SZ 中矿资源 7.18 8.37 10.82 12.59 15.81 15.60 120.09% -1.34% 

000792.SZ 盐湖股份 11.96 11.68 9.44 14.74 17.65 21.24 47.62% 20.32% 

002192.SZ 融捷股份 1.48 2.18 2.07 1.71 1.42 2.05 -4.27% 44.72% 

合计 140.80 157.85 212.30 254.62 294.59 315.31 109.22% 7.03% 

锂电池中游 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

002108.SZ 沧州明珠 4.81 5.60 5.75 5.31 4.48 4.31 -6.85% -3.61% 
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300568.SZ 星源材质 2.69 2.69 2.92 2.53 2.84 3.00 5.53% 5.86% 

002812.SZ 恩捷股份 16.81 20.09 24.23 23.78 24.63 27.75 46.51% 12.63% 

688733.SH 壹石通 0.86 1.08 1.14 1.05 1.38 1.32 60.11% -3.89% 

603659.SH 璞泰来 49.64 61.30 78.56 89.72 110.35 118.94 122.32% 7.78% 

300037.SZ 新宙邦 8.10 9.56 7.91 9.58 9.05 8.00 11.74% -11.57% 

301238.SZ 瑞泰新材 6.09 7.36 5.59 6.22 6.23 4.42 2.36% -29.07% 

688353.SH 华盛锂电 0.61 0.88 0.86 0.75 0.78 0.79 28.50% 1.17% 

002709.SZ 天赐材料 12.52 17.46 13.52 18.99 23.74 16.33 89.66% -31.23% 

002759.SZ 天际股份 1.90 2.83 3.85 4.78 4.31 3.48 127.23% -19.31% 

002407.SZ 多氟多 16.50 18.54 16.75 18.82 19.17 14.60 16.18% -23.82% 

002326.SZ 永太科技 12.02 11.86 13.89 14.30 16.56 15.29 37.74% -7.69% 

603026.SH 胜华新材 2.50 3.54 4.66 3.89 3.99 4.73 59.33% 18.65% 

300750.SZ 宁德时代 402.00 615.78 755.05 790.25 766.69 640.38 90.72% -16.48% 

300068.SZ 南都电源 31.80 33.07 35.41 40.38 52.61 53.18 65.45% 1.08% 

002074.SZ 国轩高科 44.88 56.92 64.67 64.70 75.84 65.98 68.97% -13.00% 

300014.SZ 亿纬锂能 37.12 48.23 67.84 79.14 85.88 78.60 131.36% -8.48% 

300207.SZ 欣旺达 76.35 80.62 88.28 107.27 98.75 95.29 29.33% -3.50% 

688567.SH 孚能科技 28.55 44.09 49.68 58.34 72.79 62.02 154.99% -14.80% 

688772.SH 珠海冠宇 23.53 29.39 23.08 23.66 20.47 20.27 -13.00% -0.98% 

688063.SH 派能科技 6.87 9.40 10.31 13.87 14.16 12.00 106.00% -15.24% 

002245.SZ 蔚蓝锂芯 15.33 18.48 21.05 19.65 18.70 18.71 21.99% 0.05% 

300438.SZ 鹏辉能源 16.04 22.42 23.05 24.02 26.08 24.36 62.55% -6.58% 

688819.SH 天能股份 37.09 52.25 61.47 47.66 56.27 63.35 51.71% 12.59% 

301327.SZ 华宝新能 6.32 0.00 8.21 9.80 8.51 9.34 34.69% 9.73% 

000049.SZ 德赛电池 25.83 27.19 24.30 28.54 29.15 19.66 12.84% -32.55% 

300769.SZ 德方纳米 15.62 28.96 36.64 40.38 51.33 24.93 228.53% -51.43% 

300432.SZ 富临精工 7.00 7.89 18.88 14.54 14.82 13.30 111.69% -10.24% 

603906.SH 龙蟠科技 11.01 15.98 20.28 26.06 30.07 32.84 173.24% 9.22% 

300477.SZ 合纵科技 6.40 7.00 7.01 6.97 5.86 6.89 -8.40% 17.58% 

688005.SH 容百科技 16.68 24.32 32.14 31.19 32.97 28.89 97.68% -12.36% 

300073.SZ 当升科技 14.39 21.52 23.76 22.51 28.65 16.86 99.04% -41.16% 

002340.SZ 格林美 62.65 69.02 69.44 72.99 76.62 78.37 22.31% 2.28% 

688707.SH 振华新材 15.20 17.65 14.28 19.61 18.25 20.75 20.10% 13.67% 

300919.SZ 中伟股份 48.24 57.06 67.09 66.00 96.20 87.40 99.41% -9.15% 

688779.SH 长远锂科 15.77 23.54 24.31 25.50 22.59 14.25 43.28% -36.91% 

688778.SH 厦钨新能 27.95 35.98 35.61 37.14 33.52 27.71 19.90% -17.32% 

688148.SH 芳源股份 8.48 10.52 13.10 16.32 13.43 13.93 58.34% 3.79% 

688275.SH 万润新能 3.04 0.00 15.34 14.65 24.22 24.11 695.63% -0.45% 

301358.SZ 湖南裕能 8.99 0.00 41.07 48.74 49.71 17.00 452.86% -65.80% 

688184.SH 帕瓦股份 3.50 0.00 5.78 7.08 6.69 7.29 91.26% 9.02% 

688116.SH 天奈科技 1.62 1.78 1.83 1.52 2.16 2.23 32.76% 3.58% 

301349.SZ 信德新材 0.73 0.00 0.66 0.71 2.06 3.85 182.44% 86.73% 

300890.SZ 翔丰华 1.99 2.54 5.52 6.67 8.57 7.20 331.58% -15.99% 
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001301.SZ 尚太科技 4.31 0.00 9.12 11.63 14.73 17.11 241.84% 16.21% 

600884.SH 杉杉股份 30.43 37.84 47.82 53.38 50.30 60.39 65.29% 20.07% 

300035.SZ 中科电气 8.55 12.65 21.26 28.12 29.53 26.89 245.40% -8.92% 

835185.BJ 贝特瑞 22.41 35.23 46.47 51.58 42.42 36.05 89.26% -15.02% 

688388.SH 嘉元科技 3.23 3.31 6.19 6.89 9.37 10.36 189.82% 10.59% 

301150.SZ 中一科技 2.02 2.36 2.78 2.85 4.55 6.23 124.88% 36.94% 

301217.SZ 铜冠铜箔 3.57 4.95 5.04 5.01 4.09 5.74 14.35% 40.45% 

603876.SH 鼎胜新材 34.47 36.25 35.25 33.91 34.52 33.30 0.17% -3.53% 

600110.SH 诺德股份 4.80 5.69 7.96 7.70 10.28 10.31 114.13% 0.37% 

002850.SZ 科达利 6.60 8.90 12.37 10.98 12.40 11.62 87.98% -6.36% 

300953.SZ 震裕科技 6.22 7.60 8.29 9.66 9.16 9.90 47.35% 8.07% 

300382.SZ 斯莱克 7.55 8.58 8.74 8.09 6.91 7.75 -8.57% 12.22% 

002384.SZ 东山精密 64.52 65.12 69.69 71.48 61.66 63.72 -4.43% 3.35% 

合计 1,354.71 1,752.84 2,125.73 2,266.87 2,361.04 2,113.33 74.28% -10.49% 

隔膜 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

002108.SZ 沧州明珠 4.81 5.60 5.75 5.31 4.48 4.31 -6.85% -3.61% 

002080.SZ 中材科技 22.50 32.25 34.24 40.49 31.78 44.73 41.20% 40.76% 

300568.SZ 星源材质 2.69 2.69 2.92 2.53 2.84 3.00 5.53% 5.86% 

002812.SZ 恩捷股份 16.81 20.09 24.23 23.78 24.63 27.75 46.51% 12.63% 

688733.SH 壹石通 0.86 1.08 1.14 1.05 1.38 1.32 60.11% -3.89% 

603659.SH 璞泰来 49.64 61.30 78.56 89.72 110.35 118.94 122.32% 7.78% 

合计 97.31 123.00 146.83 162.88 175.45 200.05 80.31% 14.02% 

六氟磷酸锂及电解液 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

300037.SZ 新宙邦 8.10 9.56 7.91 9.58 9.05 8.00 11.74% -11.57% 

301238.SZ 瑞泰新材 6.09 7.36 5.59 6.22 6.23 4.42 2.36% -29.07% 

688353.SH 华盛锂电 0.61 0.88 0.86 0.75 0.78 0.79 28.50% 1.17% 

002709.SZ 天赐材料 12.52 17.46 13.52 18.99 23.74 16.33 89.66% -31.23% 

002759.SZ 天际股份 1.90 2.83 3.85 4.78 4.31 3.48 127.23% -19.31% 

002407.SZ 多氟多 16.50 18.54 16.75 18.82 19.17 14.60 16.18% -23.82% 

002326.SZ 永太科技 12.02 11.86 13.89 14.30 16.56 15.29 37.74% -7.69% 

603026.SH 胜华新材 2.50 3.54 4.66 3.89 3.99 4.73 59.33% 18.65% 

合计 60.24 72.03 67.03 77.32 83.83 67.64 39.17% -19.31% 

电池 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

300750.SZ 宁德时代 402.00 615.78 755.05 790.25 766.69 640.38 90.72% -16.48% 

300068.SZ 南都电源 31.80 33.07 35.41 40.38 52.61 53.18 65.45% 1.08% 

002074.SZ 国轩高科 44.88 56.92 64.67 64.70 75.84 65.98 68.97% -13.00% 

300014.SZ 亿纬锂能 37.12 48.23 67.84 79.14 85.88 78.60 131.36% -8.48% 

300207.SZ 欣旺达 76.35 80.62 88.28 107.27 98.75 95.29 29.33% -3.50% 

688567.SH 孚能科技 28.55 44.09 49.68 58.34 72.79 62.02 154.99% -14.80% 

688772.SH 珠海冠宇 23.53 29.39 23.08 23.66 20.47 20.27 -13.00% -0.98% 

688063.SH 派能科技 6.87 9.40 10.31 13.87 14.16 12.00 106.00% -15.24% 

002245.SZ 蔚蓝锂芯 15.33 18.48 21.05 19.65 18.70 18.71 21.99% 0.05% 

300438.SZ 鹏辉能源 16.04 22.42 23.05 24.02 26.08 24.36 62.55% -6.58% 
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688819.SH 天能股份 37.09 52.25 61.47 47.66 56.27 63.35 51.71% 12.59% 

301327.SZ 华宝新能 6.32 0.00 8.21 9.80 8.51 9.34 34.69% 9.73% 

000049.SZ 德赛电池 25.83 27.19 24.30 28.54 29.15 19.66 12.84% -32.55% 

合计 751.72 1,037.86 1,232.40 1,307.28 1,325.90 1,163.15 76.38% -12.27% 

铁锂正极 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

300769.SZ 德方纳米 15.62 28.96 36.64 40.38 51.33 24.93 228.53% -51.43% 

300432.SZ 富临精工 7.00 7.89 18.88 14.54 14.82 13.30 111.69% -10.24% 

603906.SH 龙蟠科技 11.01 15.98 20.28 26.06 30.07 32.84 173.24% 9.22% 

300477.SZ 合纵科技 6.40 7.00 7.01 6.97 5.86 6.89 -8.40% 17.58% 

688275.SH 万润新能 3.04 0.00 15.34 14.65 24.22 24.11 695.63% -0.45% 

301358.SZ 湖南裕能 8.99 0.00 41.07 48.74 49.71 17.00 452.86% -65.80% 

合计 52.06 59.82 139.23 151.35 176.01 119.08 238.06% -32.35% 

三元正极 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

688005.SH 容百科技 16.68 24.32 32.14 31.19 32.97 28.89 97.68% -12.36% 

300073.SZ 当升科技 14.39 21.52 23.76 22.51 28.65 16.86 99.04% -41.16% 

688707.SH 振华新材 15.20 17.65 14.28 19.61 18.25 20.75 20.10% 13.67% 

688779.SH 长远锂科 15.77 23.54 24.31 25.50 22.59 14.25 43.28% -36.91% 

688778.SH 厦钨新能 27.95 35.98 35.61 37.14 33.52 27.71 19.90% -17.32% 

合计 89.99 123.01 130.10 135.95 135.98 108.46 51.11% -20.24% 

三元前驱体 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

603799.SH 华友钴业 90.35 120.53 135.22 146.62 176.92 165.54 95.82% -6.43% 

300919.SZ 中伟股份 48.24 57.06 67.09 66.00 96.20 87.40 99.41% -9.15% 

002340.SZ 格林美 62.65 69.02 69.44 72.99 76.62 78.37 22.31% 2.28% 

688148.SH 芳源股份 8.48 10.52 13.10 16.32 13.43 13.93 58.34% 3.79% 

688184.SH 帕瓦股份 3.50 0.00 5.78 7.08 6.69 7.29 91.26% 9.02% 

合计 213.22 257.13 290.62 309.02 369.86 352.55 73.47% -4.68% 

添加剂 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

688116.SH 天奈科技 1.62 1.78 1.83 1.52 2.16 2.23 32.76% 3.58% 

300409.SZ 道氏技术 17.40 18.07 23.45 20.21 21.46 25.22 23.32% 17.55% 

002068.SZ 黑猫股份 9.64 11.91 12.46 11.96 13.78 17.10 43.06% 24.06% 

合计 28.66 31.76 37.74 33.69 37.40 44.56 30.49% 19.14% 

负极 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

603659.SH 璞泰来 49.64 61.30 78.56 89.72 110.35 118.94 122.32% 7.78% 

301349.SZ 信德新材 0.73 0.00 0.66 0.71 2.06 3.85 182.44% 86.73% 

300890.SZ 翔丰华 1.99 2.54 5.52 6.67 8.57 7.20 331.58% -15.99% 

001301.SZ 尚太科技 4.31 0.00 9.12 11.63 14.73 17.11 241.84% 16.21% 

600884.SH 杉杉股份 30.43 37.84 47.82 53.38 50.30 60.39 65.29% 20.07% 

300035.SZ 中科电气 8.55 12.65 21.26 28.12 29.53 26.89 245.40% -8.92% 

835185.BJ 贝特瑞 22.41 35.23 46.47 51.58 42.42 36.05 89.26% -15.02% 

合计 118.05 149.55 209.41 241.81 257.95 270.43 118.51% 4.84% 

铜箔 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

688388.SH 嘉元科技 3.23 3.31 6.19 6.89 9.37 10.36 189.82% 10.59% 

301150.SZ 中一科技 2.02 2.36 2.78 2.85 4.55 6.23 124.88% 36.94% 
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301217.SZ 铜冠铜箔 3.57 4.95 5.04 5.01 4.09 5.74 14.35% 40.45% 

600110.SH 诺德股份 4.80 5.69 7.96 7.70 10.28 10.31 114.13% 0.37% 

合计 13.63 16.31 21.96 22.46 28.28 32.64 107.50% 15.43% 

铝箔 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

300057.SZ 万顺新材 6.36 7.73 9.83 8.62 9.88 9.64 55.22% -2.37% 

603876.SH 鼎胜新材 34.47 36.25 35.25 33.91 34.52 33.30 0.17% -3.53% 

合计 40.83 43.98 45.08 42.53 44.40 42.95 8.75% -3.27% 

结构件 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

002850.SZ 科达利 6.60 8.90 12.37 10.98 12.40 11.62 87.98% -6.36% 

300953.SZ 震裕科技 6.22 7.60 8.29 9.66 9.16 9.90 47.35% 8.07% 

300382.SZ 斯莱克 7.55 8.58 8.74 8.09 6.91 7.75 -8.57% 12.22% 

002384.SZ 东山精密 64.52 65.12 69.69 71.48 61.66 63.72 -4.43% 3.35% 

合计 84.89 90.20 99.08 100.20 90.13 92.99 6.18% 3.18% 

核心零部件 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

603305.SH 旭升股份 9.20 10.50 11.01 11.82 13.44 12.21 46.05% -9.17% 

600885.SH 宏发股份 24.98 24.22 25.39 26.01 28.32 24.58 13.37% -13.21% 

002050.SZ 三花智控 36.38 39.46 39.04 40.24 43.35 42.44 19.16% -2.10% 

603960.SH 克来机电 1.66 2.24 2.58 2.62 2.20 2.43 32.39% 10.24% 

002126.SZ 银轮股份 14.81 15.64 16.38 17.43 18.63 18.35 25.74% -1.49% 

600577.SH 精达股份 16.43 16.46 14.26 15.15 14.80 15.74 -9.90% 6.35% 

002249.SZ 大洋电机 28.88 31.11 29.34 29.25 24.33 22.71 -15.73% -6.68% 

300124.SZ 汇川技术 42.14 46.41 54.12 58.60 54.82 62.16 30.09% 13.39% 

300484.SZ 蓝海华腾 1.53 1.59 1.64 1.70 1.60 1.67 4.46% 4.84% 

002664.SZ 信质电机 7.10 6.86 7.09 8.23 9.20 8.89 29.54% -3.46% 

300681.SZ 英搏尔 6.43 8.10 7.01 8.99 8.00 8.38 24.44% 4.74% 

300224.SZ 正海磁材 12.04 18.31 18.90 17.13 16.47 18.44 36.72% 11.98% 

002196.SZ 方正电机 3.97 3.82 3.60 4.18 4.76 4.58 20.00% -3.73% 

600580.SH 卧龙电驱 29.99 29.62 31.06 31.84 32.68 32.94 8.98% 0.82% 

合计 235.55 254.33 261.40 273.20 272.61 275.53 15.73% 1.07% 

整车 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

002594.SZ 比亚迪 433.55 534.33 572.35 734.35 791.07 882.79 82.46% 11.59% 

601633.SH 长城汽车 139.66 164.36 202.51 226.34 223.75 239.75 60.20% 7.15% 

601238.SH 广汽集团 81.11 88.84 94.91 114.62 123.62 141.45 52.41% 14.42% 

600104.SH 上汽集团 566.36 589.46 748.31 922.10 885.35 928.53 56.32% 4.88% 

000625.SZ 长安汽车 68.53 59.46 70.25 72.14 58.23 94.26 -15.02% 61.86% 

601127.SH 赛力斯 27.73 34.09 31.17 31.39 39.93 45.27 44.00% 13.38% 

600066.SH 宇通客车 61.06 59.68 56.82 58.70 48.94 50.43 -19.86% 3.04% 

600733.SH 北汽蓝谷 12.44 8.70 11.56 24.19 31.10 29.77 149.89% -4.28% 

000868.SZ 安凯客车 1.27 2.23 2.04 2.34 1.83 2.85 44.42% 55.76% 

600006.SH 东风汽车 22.89 22.98 17.33 15.09 14.86 16.17 -35.07% 8.80% 

000957.SZ 中通客车 4.50 5.23 6.59 8.01 4.57 4.74 1.47% 3.87% 

600418.SH 江淮汽车 26.18 27.99 26.16 29.18 33.88 46.34 29.41% 36.77% 

600686.SH 金龙汽车 25.37 30.45 30.85 38.37 26.96 36.25 6.27% 34.47% 
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合计 1,470.65 1,627.80 1,870.86 2,276.80 2,284.08 2,518.59 55.31% 10.27% 

锂电设备 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 22 年同比 23Q1 较年初增长 

300450.SZ 先导智能 77.76 87.94 108.09 108.05 124.05 132.30 59.53% 6.65% 

688006.SH 杭可科技 14.23 14.74 15.17 18.66 23.81 24.95 67.34% 4.82% 

300457.SZ 赢合科技 24.91 30.17 28.11 30.63 30.62 38.64 22.95% 26.19% 

300340.SZ 科恒股份 16.61 21.31 22.40 22.31 16.84 15.33 1.41% -8.99% 

300648.SZ 星云股份 3.60 5.28 5.70 5.72 4.45 4.93 23.54% 10.94% 

603659.SH 璞泰来 49.64 61.30 78.56 89.72 110.35 118.94 122.32% 7.78% 

688499.SH 利元亨 16.56 19.17 23.65 28.07 30.48 33.04 84.02% 8.40% 

688155.SH 先惠技术 3.33 3.96 5.32 6.46 6.64 7.07 99.29% 6.61% 

合计 206.63 243.87 287.00 309.62 347.24 375.21 68.05% 8.06% 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.   投资建议 

5 月锂电行业排产环比 20%复苏，碳酸锂在 15-20 万之间企稳，目前电动车为基本

面、估值、预期最低点，看好 5-6 月盈利低点出现+需求逐步好转后锂电板块酝酿反转，

第一条主线首推盈利确定叠加储能加持的电池，龙头宁德时代、亿纬锂能、比亚迪、派

能科技，关注欣旺达、鹏辉能源、国轩高科、蔚蓝锂芯；第二条为盈利相对稳定的环节

龙头：结构件（科达利）、隔膜（恩捷股份、星源材质）、铝箔（鼎胜新材）、前驱体（中

伟股份）；第三条为竞争力强化的一体化龙头：负极（璞泰来、杉杉股份、贝特瑞，关注

中科电气）、电解液（天赐材料、新宙邦）；第四条为海外有前瞻布局的正极龙头：三元

（容百科技、华友钴业、当升科技）。 

 

5.   风险提示 

价格竞争超市场预期：18 年至今新能源汽车市场迅速发展，市场竞争日趋激烈。动

力电池作为新能源汽车核心部件之一，吸引众多投资者通过产业转型、收购兼并等方式

参与市场竞争，各大厂商产能扩大迅速，市场竞争十分激烈，市场平均价格逐年走低，

压缩了公司的盈利水平。 

原材料价格波动：原材料成本在整体成本中占比较高，原材料价格波动将会直接影

响各板块的毛利水平。 

投资增速下滑：疫情影响下各板块投资开始逐渐放缓，对行业发展和核心技术的

突破有影响。
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