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核心要点： 

❑ 市场行情：上周仅锂电材料板块反弹，碳纤维及半导体材料板块跌幅较

大，磁材及面板材料小幅下跌但仍有相对正收益 

上周仅锂电材料板块反弹，周涨幅为 3.08%，跑输基准（沪深 300）5.05pct。

碳纤维、光伏材料及半导体材料板块周跌幅较大，一周分别下跌 5%、4.47%

和 5.89%，分别跑输基准 3.03pct、2.5 pct 和 3.92pct。磁材及面板材料板块

调整幅度相对较小，周跌幅分别为 0.13%和 1.16%，且分别跑赢基准 1.84pct

和 0.81pct。 

❑ 估值变动：半导体材料板块估值分位数继续回落，其余板块估值维持在

历史低位区间  

上周磁材、碳纤维、锂电材料、光伏材料、半导体材料及面板材料板块估

值（市盈率 TTM）分别为 23.4x、30.1x、22x、18.6x、45.4 x 和 22.5x，期间

累计变动分别为-0.02x、-1.63x、+0.65x、；-0.88x、-2.89x 和-0.31x，其估值

分位数分别为 7.3%、0.1%、1.5%、1.6%、15.8%和 8.1%，半导体材料板块

估值分位数继续回落 4.8 个百分点，碳纤维、锂电及光伏材料板块接近长

期底部极值，磁材及面板材料板块维持在底部位置。 

❑ 上周镨钕价格反弹持稳，重稀土镝价格持续回升，铽价延续大跌，钆铁、

钬铁均有所回升。钴现货价维持下行态势，硼铁持稳，金属镓持续回调，

铌铁略跌，烧结钕铁硼毛坯持稳 

镨钕：上周镨钕价格反弹后持稳，全国氧化镨钕均价至 45.8 万元/吨，周

环比回升 4.57%；镨钕金属均价至 55.5 万元/吨，周环比反弹 1.83%。 

重稀土：上周镝价持续回升，全国氧化镝和镝铁均价分别至 1990 元/公斤

和 1930 元/公斤，周环比分别上行 4.74%和 3.49%。同期铽价持续大跌，

全国氧化铽均价周环比跌幅 7.14%至 7800 元/公斤，金属铽均价周环比跌

幅 7.91%至 9900 元/公斤。上周钆铁价格稳中有升，钆铁合金国内均价周

环比略涨 0.8%至 25.2 万元/吨；同期国内钬铁合金反弹 1.16%至 61.2 万元

/吨。 

其他原料：上周长江有色钴现货价格维持下行，周环比下跌 1.52%至 25.9

万元/吨。硼铁(18%)价格持稳于 2.66 万元/吨，国内铌铁（60-A）出厂价

略跌 0.37%至 27.15 万元/吨，金属镓(99.99%)价格周环比下调 1.13%至 1755

元/公斤。 

烧结钕铁硼：上周钕铁硼价格持稳，毛坯烧结钕铁硼 N35 全国均价持平

于 172.5 元/公斤，H35 全国均价持平于 244.5 元/公斤。 

❑ 上周原料端四氧化三钴跌幅收窄，硫酸镍延续下行。三元前驱体价格稳

中有跌，锂源价格大幅拉涨，带动磷酸铁锂正极及三元材料走势大幅回

升。电解液环节六氟磷酸锂大幅反弹，各类溶剂价格平稳，各电解液企

稳回升。负极材料价格及石墨化加工费价格持平，量增库平，隔膜开工
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  行业研究 

维持环比回升态势，锂电铜箔均价及加工费持稳 

正极材料：上周三元正极原料端四氧化三钴价格环比续跌 0.68%至 14.5 万

元/吨；硫酸镍价格周环比继续下行 1.47%至 3.35 万元/吨，钴、锰硫酸盐

价格分别持稳于 3.5 万元/吨和 0.64 万元/吨。同期三元前驱体 NCM111 价

格持平于 8.3 万元/吨，NCM523 及 NCM622 价格分别略跌 0.58%和 0.52%

至 8.55 万元/吨和 9.65 万元/吨。上周锂源价格大幅拉涨，电池级碳酸锂

价格周环比反弹 34.07%至 24.2 万元/吨，氢氧化锂价格周环比反弹 21.33%

至 22.75 万元/吨。三元正极材料 NCM523 价格周环比大涨 11.11%至 20 万

元/吨；NCM622 价格周环比反弹 2.75%至 22.4 万元/吨。上周前驱体正磷

酸铁价格环比下跌 3.57%至 1.35 万元/吨；磷酸铁锂正极价格周环比大幅

拉升 17.93%至 8.55 万元/吨。 

电解液：上周六氟磷酸锂大幅回升，周环比涨 33.88%至 12.25 万元/吨。

根据百川盈孚，同期溶剂 DMC、DEC、EMC、EC 及 PC 市场均价分别持

稳于 5300 元/吨、9750 元/吨、9550 元/吨、5500 元/吨和 8600 元/吨。上

周电解液环节反弹，磷酸铁锂、锰酸锂、三元圆柱 2.2AH 及 2.6AH 电解

液价格环比分别回升 1.75%、1.3%、0.83%和 0.77%至 2.9 万元/吨、2.33 万

元/吨、3.63 万元/吨和 3.95 万元/吨。 

负极材料：上周锂电负极材料市场价格及石墨化代加工费持稳。人造石墨

负极材料市场均价持平于 3.98 万元/吨，天然石墨负极材料市场均价持平

于 3.97 万元/吨，中间相碳微球市场均价持平于 6.12 万元/吨，石墨化代

加工费区间维持在 10000-12000 元/吨。同期负极材料周产量为 18510 吨，

周环比增加 0.65%；工厂库存持平于 1820 吨。 

隔膜：上周隔膜市场价格平稳，开工维持回升。隔膜周产量至 28251 万平

米，环比略增 0.18%；行业开工率至 94.54%，环比略升 0.18 个百分点。同

期隔膜市场库存至 4012 万平米，环比增 1.06%（+42 万平米）。 

电池级铜箔：上周锂电铜箔市场价格及加工费均持稳。8μm、6μm 及 4.5μ

m 锂电铜箔主流市场均价分别持平于 8.33 万元/吨、9.08 万元/吨和 11.78

万元/吨。8μm、6μm 及 4.5μm 锂电铜箔加工费区间分别持平于 12000-17000

元/吨、20000-24000 元/吨及 48000-50000 元/吨。 

❑ 投资建议 

磁材产业链方面，相关上市公司一季报陆续发布，多数净利润及盈利能力

同比均下滑，反映当前基本面疲弱状态。短期上游原料及钕铁硼价格有企

稳迹象，当前估值徘徊于长期历史底部位置，需继续等待基本面向好趋势

的加强，预计在经济复苏趋势下传统下游需求向好的方向不变，以及政策

层面对新能源领域的持续支持，维持中期整体需求向上的观点。且随着未

来行业格局有望持续向头部企业集中，建议继续关注磁材板块头部企业

机会。锂电材料板块，短期锂源价格大幅反弹支撑下，核心材料价格有望

企稳回升，但持续性仍有待观察，关注产业链库存去化状况及需求端恢复

的力度，同时建议关注存量市场下锂电新材料应用的进展。维持新材料行

业整体“增持”评级。 

❑ 风险提示 

原材料及产品价格波动风险，下游需求增长不及预期风险，政策变动风

险，行业产能不能如期释放风险，新技术及新材料替代风险。 
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1 新材料行业市场行情 

表 1：新材料细分板块表现 

指数 收盘 周涨幅 月初以来涨幅 年初以来涨幅 

磁材 2720.31 -0.13% -3.34% -7.13% 

碳纤维 1207.80 -5.00% -8.35% -21.63% 

锂电材料 5043.13 3.08% 0.63% -9.56% 

光伏材料 5803.19 -4.47% -8.11% -20.60% 

半导体材料 5065.79 -5.89% -9.12% 2.35% 

面板显示材料 1181.22 -1.16% -3.23% -3.85% 

数据来源：wind，湘财证券研究所 

图 1：磁材板块相对大盘表现  图 2：碳纤维板块相对大盘表现 

 

 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

图 3：锂电材料板块相对大盘表现  图 4：光伏材料板块相对大盘表现 

 

 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

图 5：半导体材料板块相对大盘表现  图 6：面板材料板块相对大盘表现 

 

 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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2 新材料行业各板块估值变动 

图 7：新材料各细分板块市盈率走势 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

3 磁材产业链数据跟踪 

图 8：全国氧化镨钕均价走势(万元/吨)  图 9：全国金属镨钕均价走势(万元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind ，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

图 10：全国镝铁及氧化镝均价走势(元/公斤)  图 11：全国金属铽及氧化铽均价走势(元/公斤) 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 12：全国钆铁合金均价走势(万元/吨)  图 13：全国钬铁合金均价走势(万元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 
 

 

图 14：LME 钴及长江有色现货钴价格走势  图 15：硼铁价格走势 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

 

 

图 16：金属镓价格走势(元/公斤)  图 17：国内铌铁 60-A 出厂均价(万元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind ，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 18： 低内禀矫顽力烧结钕铁硼 N35 全国均价  图 19：中等内禀矫顽力烧结钕铁硼均价 
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资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

表 2：稀土磁材产业链一周行业动态 

品种 行业动态 

镨钕 

上周镨钕产品价格涨后回调。周初市场活跃度增强，五一节前厂商备货意向较为薄弱，节后归来，在市

场较为脆弱的前提下，临近长协交货期，场内现货需求增加，询单积极性增强，加之场内流通库存并非

较多，市场价格必然拉涨。成本端带动下，金属企业保本跟涨，但下游需求情况一直难以改善。临近周

末，节后采购基本接近尾声，市场快速冷清，交投氛围转弱，报价小幅回落，金属市场随之平淡，但下

浮空间有限，磁材企业依附长协足以维持正常生产，外采订单寥寥，整体流通情况并不乐观。 

镝 

上周镝价格大涨。周初市场一般，下游按需询单，成交少量。周二下午市场活跃度增强，场内询货增加，

厂家报价上调，贸易商积极参与，厂家补货跟进，氧化镝价格大涨，低价现货收紧。镝铁下游磁材订单

一般，刚需少量补货，金属厂出货增加，报价同步上调，镝铁价格上行，但成交数量不多。 

铽 

上周铽价下调。上周市场活跃度不高，下游订单减少，市场交投减弱，订单支撑较差，商家信心缺失，

厂家低价不愿出货，市场成交价格持续下滑，短期内无利好消息支撑。金属铽价格下调，下游磁材订单

不好，询单采购减少，金属厂报价下调，成交稀少。 

钆 

上周钆价格上涨。受镨钕价格上涨影响，钆价格同步上行，下游询单增加，钆产品市场现货数量偏紧，

厂家报价高位上调，低价出货意愿较低，贸易商积极参与，低价现货收紧，成交增加。钆铁价格随氧化

物变化，下游磁材订单一般，采购以刚需为主，金属厂报价上调，整体少量成交。 

钬 
上周钬价格稳中上行。上周市场平稳，下游按需询单采购，钬产品产量不多，厂家现货有限，低价不愿

出货，报价稳中上调。钬铁下游磁材订单一般，询单采购少量跟进，刚需为主，成交价格上调。 

数据来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

4 锂电材料产业链数据跟踪 

图 20：三元材料前端原料价格  图 21：三元前驱体硫酸盐价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 22：国内碳酸锂价格走势（万元/吨）  图 23：氢氧化锂价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

 

图 24：三元前驱体价格走势（万元/吨）  图 25：三元正极材料价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

 

图 26：前驱体正磷酸铁价格走势（万元/吨）  图 27：磷酸铁锂正极材料价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 28：负极材料人造石墨价格走势（元/吨）  图 29：负极材料天然石墨价格走势（元/吨） 
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资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

 

 

 

图 30：负极材料中间相碳微球价格走势（元/吨）  图 31：负极材料石墨化价格（元/吨） 
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资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

 

 

图 32：六氟磷酸锂价格走势（万元/吨）  图 33：DMC 溶剂价格走势（元/吨） 
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图 34：LFP 及锰酸锂电池电解液价格走势（万元/吨）  图 35：三元电解液价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

 

图 36：隔膜价格走势（元/平米）  图 37：电池级铜箔价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

 

表 3：锂电材料产业链一周行业动态 

品种 行业动态 

三元前驱体 

上周三元前驱体需求量不佳，短期内预计改善不大。供应端：三元前驱厂总体开工率不佳，当前下游出

货情况虽有所好转，但开工仍保持低位，对前驱体需求量较少。部分已经停产的前驱体基地五月尚未有

复工计划。需求端：目前下游动力仍处于弱势行情，消费端有周期性微转暖迹象，但占比较少。终端动

力市场持续低迷，导致下游三元材料厂家开工不足 4 成，开工较低，短期内预计改善不大。库存方面：

上周库存环比减少，前驱体目前企业库存仍处高位，短期内以消耗自身库存为主。成本利润方面：原料

端硫酸镍市场价格下行趋势不改，硫酸钴出货不畅。上周前驱体利润环比持平。后市：整体市场仍处于

相对低迷态势，下游需求未见明显回暖，电池厂商采购积极性虽有提高，但需求量远不及预期水平。预

计 6 月三元前驱体订单会有一定程度的复苏，但力度较弱，总体偏稳为主。考虑目前下游需求支撑有限，

硫酸镍、硫酸钴等原料价格走弱，后期或带动产品价格继续下行。 

三元正极材料 

上周三元材料成本持续拉涨，动力市场仍未有明显好转。供应端：上周三元材料市场供应量环比上涨。

当前电池级碳酸锂价格持续上调，锂盐厂家挺价意愿较重，现货市场价格居高不下，长协订单价格也逐

渐上涨，拉涨三元材料成本，下游电池厂受此影响，接货意愿上涨。开工方面，大厂开工约 5 成左右，

小厂甚至更低，持续低负荷生产。部分厂家因原料价格近期波动较大，同时下游终端市场支撑力不足，

仍未有复产计划。需求端：当前动力市场仍未完全恢复，尽管原料碳酸锂处于涨势当中，但由于当前材

料厂开工仍维持低位，动力市场需求不足，所以碳酸锂预计涨幅有限，后期三元材料市场价格将会稳定

至一个合理的水平。后期来看，高镍材料将成为市场主流趋势。库存方面：目前三元材料整体库存水平
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较低，基本维持在 5-7 天的水平，厂家囤货较为谨慎，预计二季度结束，库存将迎来一波增长。成本利

润方面：原料端三元前驱体部分型号价格下探，镍盐钴盐行情上行乏力，带动 8 系产品价格下调；电池

级碳酸锂价格持续上涨，尽管锂盐厂现货供应充裕，但挺价意愿持续，多捂盘惜售，低价货源处于不出

状态，市场现货流通紧张，成交价格逐步拉涨。原料价格持续上涨，拉涨三元材料成本走高。上周利润

环比持稳，当前企业出货仍以长协订单为主，近期三元材料厂订单情况好转，出货量增加。后市：当前

材料价格处于上行趋势，但业界普遍认为终端动力市场仍未有明显的恢复态势，需求支撑不足，预计原

料价格涨幅有限，三元材料后期价格预计维持在一个稳定的水平。从排产的情况来看，预计二季度相比

一季度会有明显的上涨趋势。 

磷酸铁锂正极 

上周磷酸铁锂上游原料现货趋紧，抑制铁锂产量释放。供应端：上周铁锂各厂订单情况不一，整体产能

利用率僵持在 5-7 成，部分企业计划上调装置负荷。目前中小型铁锂企业原料采购困难，部分铁锂小厂

被迫检修装置，铁锂整体产能利用率维持中低位，装置负荷僵持在 4-6 成左右，多为以销定产；大产能

铁锂企业装置开工稳中上行，负荷维系在 6-7 成左右，部分大厂原料供应虽稳定，然采购较为谨慎。现

原料碳酸锂市场现货紧缺，铁锂企业装置负荷难提，现铁锂供应端收紧，供需走向平衡。需求端：电池

厂商“买涨”情绪浓厚，叠加现库存压力不大，现采购积极性较高。下游订单增加，提振行业心态，助

推铁锂价格上行。库存方面：周内中小型企业多以销定产，装置负荷未见明显变化，产出货源多快进快

出，企业多为零库或低库；大产能企业仍有一定库存量，然压力不大。周内磷酸铁锂库存环比有所减量，

然下周部分铁锂企业计划上调装置负荷，若出货不及，后续库存量或将增加。成本利润方面：上周锂盐

厂挺价，原料碳酸锂价格强势上行，而磷酸铁价格窄幅下调，磷酸铁锂成本面压力增加，铁锂企业虽跟

随上调价格，然涨幅不及原料端，故周内铁锂常单利润有所亏损，整体利润低至成本线。后市：磷酸铁

锂市场成本支撑尚可，下游订单增多，铁锂市场受制于高成本供应端收紧，铁锂供需走向平衡。预计短

期内铁锂暂稳为主，然不排除后续价格上行的可能。 

负极材料 

上周负极材料市场成交价格及石墨化代加工费用持稳。供应端：上周负极材料生产积极性较低，五月负

极材料企业实际订单量没有明显增加，市场整体观望情绪浓郁，企业以销定产，防止库存积累。需求端：

尽管下游动力电池企业库存量恢复至合理健康水平，但五月负极材料订单量较四月相差无几，新单没有

明显增加。库存方面：上周锂电负极材料库存环比相差不大，由于负极材料市场行情一般，企业不存在

大面积累库现象。成本利润方面：上周低硫石油焦价格小幅上涨，对负极材料成本面支撑有限，煤沥青

由于需求弱势价格持续下滑，针状焦市场因库存压力和需求不佳价格下滑，负极石墨化代加工费用低位

持稳，负极材料成本环比有所减少，但负极材料价格持稳，综合来看上周负极材料行业整体利润环比有

所增加。后市：在成本支撑不足以及下游需求没有明显好转的情况下，负极材料市场观望情绪较为浓郁，

预计后续负极材料价格维持弱稳。 

隔膜 

上周锂电池隔膜价格维持稳定，企业正常生产开工，主要以供应长期订单为主，中间贸易环节较少，叠

加隔膜价格调整后头部隔膜企业有意稳价，整体价格维持稳定，但下游电池需求仍显弱，锂电池隔膜价

格承受一定下行压力。 

电解液                     

六氟磷酸锂：上周六氟磷酸锂市场有所回温，下游询价增多。原料端：氢氟酸市场平稳运行，碳酸锂市

场看涨情绪偏重，氟化锂市场供应有限，价格上涨幅度较大，五氯化磷市场价格较为稳定。原料碳酸锂、

氟化锂价格连续上调，且供应紧俏，六氟磷酸锂企业采购原料成本有所增加。供应端：上周大部分暂停

生产的六氟磷酸锂企业维持暂停状态，剩余企业开工率较低，且库存量较少，因此周内六氟磷酸锂市场

供应有限。需求端：部分下游电解液企业看六氟价格有所上涨，寻货情绪高涨，剩余企业仍持观望态度，

总体来看，本周六氟磷酸锂市场需求有所回暖。 

电解液：上周电解液市场价格小幅上涨。供应端：部分企业生产情况有所好转，订单数量增加较为明显，

但仍有企业受限于市场迟滞而基本处于停工状态，行业内开工情况不一，但总体行业开工情况较前期有

所好转，开工率小幅回升，周产量较上周小幅回升。需求端：储能方面订单持续向好，增量较为稳定，

订单陆续传导至上游企业。动力市场与前期基本一致，但近期终端相关展销频频，后续可能有所好转。

整体需求端较前期稍有好转。成本利润方面：上周电解液成本环比上涨，电解液市场价格上涨，盈利环

比基本持平。 

数据来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

5 行业及公司动态跟踪 

表 4：公司动态 

日期 行业/公司 动态 

2023/05/12 格林美 2023 年 5 月 10 日公司全资子公司格林美（无锡）能源材料有限公司
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与 CAHAYA JAYA INVESTMENT PTE.LTD.、浙江伟明环保股份有限

公司全资子公司伟明（香港）国际控股有限公司共同签署了《关于建

设印尼红土镍矿冶炼生产新能源用镍原料（镍中间品）（2.0 万吨镍/

年）项目的合资框架协议》。协议同意在印度尼西亚中苏拉威西省摩

洛哇丽县中国印度尼西亚综合产业园区青山园区内，共同投资建设红

土镍矿湿法冶炼年产 2.0 万金属吨新能源用镍原料项目（镍中间品），

项目投资总额暂定为 5 亿美元，由各方（或各方关联公司）在印尼组

建的合资公司实施本项目，格林美（无锡）将持有合资公司 51%的股

权。本次签署合资框架协议，在印尼共同投资建设红土镍矿湿法冶炼

年产 2.0 万金属吨新能源用镍原料项目，有利于组合各方优势和资源，

积极推动本项目产品定向实施产业链延伸，在印尼大 K 岛 IMIP 园区

逐步打通“硫酸镍钴锰晶体—三元前驱体—正极材料”的产业链，满

足欧洲市场以及全球市场的需要，打造世界竞争力的新能源用镍原料

制造体系，有利于进一步增强公司核心竞争力和持续盈利能力，符合

公司长期战略发展利益和广大投资者的利益。 

2023/05/12 长阳科技 

为进一步扩大公司生产规模，提高公司综合竞争力，结合行业发展趋

势及公司战略规划，公司拟通过全资子公司浙江长阳科技有限公司投

资人民币 18,660 万元建设“年产 4 亿平方米储能和动力汽车用锂离子

电池隔膜项目”。项目建设规模拟定为年产 4 亿平方米储能和动力汽

车用锂离子电池隔膜，项目建设涉及生产设备、附属设备等采购及安

装等。项目总投资 18,660 万元，其中建设投资 17,914 万元，建设期利

息 146 万元，铺底流动资金 600 万元。资金来源于公司及浙江长阳自

筹。项目建设工期总计 12 个月。项目生产锂离子电池隔膜产品，主

要应用于储能、新能源汽车等领域，项目围绕公司主营业务扩充产能，

有利于公司进一步扩大业务规模、增强市场开拓能力，提高公司综合

竞争力。 

数据来源：wind，湘财证券研究所 

6 风险提示 

原材料及产品价格波动风险，下游需求增长不及预期风险，政策变动风

险，行业产能不能如期释放风险，新技术及新材料替代风险。 
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