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研究早观点

2023年 7月 5日 星期三

市场走势

资料来源：最闻

国内市场主要指数

指数 收盘 涨跌幅%

上证指数 3,245.35 0.04

深证成指 11,130.30 0.35

沪深 300 3,899.01 0.16

中小板指 7,281.90 0.79

创业板指 2,232.75 0.20

科创 50 1,015.40 0.69

主要海外市场指数

指数 收盘 涨跌幅%

道琼斯 34,418.47 0.03

纳斯达克综合 13,816.77 0.21

标普 500 4,455.59 0.12

巴黎 CAC40 7,369.93 -0.23

德国法兰克福

DAX

16,039.17 -0.26

日经 225 33,422.52 -0.98

恒生指数 19,415.68 0.57

资料来源：最闻

【今日要点】

【行业评论】电力设备及新能源：锂电行业周报（20230626-20230702）-

宁德时代预计在欧洲建多个动力电池回收站，碳酸锂价格小幅下降

【山证新股】车载以太网专题报告-车载以太网芯片需求持续增长，自主可

控方兴未艾
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【今日要点】

【行业评论】电力设备及新能源：锂电行业周报（20230626-20230702）-宁德时代预计在欧洲建多个动力电

池回收站，碳酸锂价格小幅下降

肖索 xiaosuo@sxzq.com

【投资要点】

 中法汽车工作组第九次会议在北京成功召开： 6月 29日，中法全面合作伙伴关系下汽车工作组第九次

会议在北京召开。中法双方政府部门代表分别介绍了两国新能源汽车产业发展情况和政策动态，并就

充电基础设施建设、标准法规等议题进行深入沟通。双方一致认为，中法汽车工作组搭建了两国汽车

产业界沟通交流的良好平台，对促进行业机构和汽车产业链上下游深度合作具有重要意义。在汽车电

动化、智能化、网联化变革加速、融合发展的大背景下，两国汽车产业合作前景广阔，双方将进一步

落实好两国元首重要共识、不断深化中法全面战略伙伴关系，支持企业加强交流合作，实现互利共赢

发展。

 宁德时代：预计在欧洲建立多个动力电池回收站：6月 28日，宁德时代首席制造官倪军在 2023年夏季

达沃斯论坛上表示，宁德时代正与欧洲的一个合作伙伴商谈，讨论在欧洲建立多个动力电池回收站，

同时也在寻找合作伙伴在北美建动力电池回收站。宁德时代目前已在欧洲布局了两个电池工厂，一个

为德国图林根工厂，规划产能 14GWh，已经实现锂电池模组及电芯的量产；另一个为匈牙利工厂，规

划产能达 100GWh。若后续落地电池回收站，宁德时代将弥补回收空缺，形成本土化的电池回收网络，

打造一条有保障的原材料供应链，从而增强在欧洲的客户服务能力。

 中企与玻利维亚政府签署锂资源开发合作协议： 6月 29日，玻利维亚总统阿尔塞在总统府主持玻锂资

源开发国际合作第二批协议签约仪式，中资企业青海中信国安科技发展有限公司成为中标公司之一。

阿尔塞在签约仪式上表示，玻利维亚已探明锂资源储量位居世界前列，锂工业化前景光明。玻始终坚

定致力于推进锂工业化进程，感谢中国企业积极参与。根据协议，青海中信国安科技发展有限公司将

在玻乌尤尼盐湖建设碳酸锂工厂，项目投资额为 8.57亿美元。今年 1月，中资企业宁德时代和洛阳钼

业组成的联合体同玻政府签署投资金额 14亿美元的盐湖锂资源开发协议，成为该国盐湖锂资源开发战

略首个合作伙伴。

 价格追踪

 碳酸锂价格：根据Wind，上周（6.26-7.2）电池级碳酸锂市场均价在 30.75万元/吨，较上上周下降 0.25%。

目前整体观望情绪较重，此外由于财报压力结束，市场降价出售情况有所缓解，部分盐厂因无库存压

力出现小幅涨价行为，但由于下游采购维持谨慎，价格保持稳定。我们预计碳酸锂价格将小幅下降。

 三元材料价格：根据百川盈孚数据，上周（6.26-7.2）三元材料 523市场价格在 24万元/吨，三元材料
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111市场价格在 24.3 万元/吨，三元材料 622市场价格在 25 万元/吨，较上周价格持平。近期原料碳酸

锂供应量上涨，价格小幅走跌，三元前驱体整体供应量上涨，三元材料月度产量环比上涨，原料支撑

力度减弱，下游需求方面稳步向好。我们预计三元材料价格将小幅下滑。

 磷酸铁锂价格：根据百川盈孚数据，上周（6.26-7.2）磷酸铁锂全国均价在 9.8万元/吨左右，较同期下

调 2000元/吨。上游原料冲高回弱，磷酸铁锂跟随下调，供应端平衡偏松；需求维系刚需跟进，上下游

博弈持续。综合来看，我们预计磷酸铁锂价格暂稳为主。

 负极材料价格：根据百川盈孚数据，上周（6.26-7.2）中国锂电负极材料市场均价为 46222元/吨，较上

周价格持平。负极企业开工呈上行趋势，下游企业对于负极需求逐步提升，但目前市场整体生产过剩，

加之负极厂商不断扩产，抢占市场份额，新建项目陆续投产，7月一负极材料企业新建产能预计进入试

运行，市场整体竞争愈加激烈。我们预计负极材料价格低位持稳运行。

 隔膜价格：根据百川盈孚数据，上周（6.26-7.2）国内隔膜湿法市场均价为 1.35元/平方米，较上周价格

持平；国内隔膜干法市场均价为 0.95元/平方米，较上周价格不变。随着新增产能不断释放，行业整体

供给量上升，但当前由于隔膜行业在生产技术上的高壁垒，生产线建设和产品导入的周期都比较长，

隔膜市场中高端产能供给依旧存在不足，当前企业新增产能快速释放，头部企业产能保持满产状态，

产能利用率维持高位，湿法隔膜供需趋向紧平衡。我们预计隔膜市场价格仍将企稳。

 电解液价格：根据百川盈孚数据，上周（6.26-7.2）磷酸铁锂电解液市场均价为 4万元/吨，较上周价格

持平，三元/常规动力电解液市场均价为 5.5万元/吨，较上周价格不变。上周上游原料市场整体持续维

稳，原料端市场稍显弱势，但即将进入全年生产旺季，电解液成本支撑力或有所坚挺，短时间内仍以

较为稳定的现状运行，我们预计国内电解液市场价格维稳。

 投资建议

 上周产业链上游价格持续维稳，企业生产积极性较高，供需端持续博弈。我们认为随着产业供给明显

提升，需求持续增量，锂电行业基本面将持续向好，坚定看好锂电主材、中下游行业需求。重点关注：

宁德时代，恩捷股份，南都电源，传艺科技，双星新材。

 风险提示

 原材料价格波动风险；国内外政策风险；下游需求不及预期风险。

【山证新股】车载以太网专题报告-车载以太网芯片需求持续增长，自主可控方兴未艾

叶中正 yezhongzheng@sxzq.com

【投资要点】

 以太网逐步渗透车载网络，向更高速率演进。在汽车电动化趋势下，车内信息传输量持续提升，域/跨

域集中式架构逐渐成为智能驾驶汽车的主流。传统车载网络以 CAN总线为主，LIN总线为辅，多种总
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线技术并存。车载以太网具有数据传输能力高、可靠性好、EMI/功耗/延迟低、线束轻量化等优势。随

着汽车智能化发展，车载以太网将率先应用于智能座舱和辅助驾驶，在未来逐步替代整车通信架构。

 车载以太网物理层芯片市场规模快速增长，竞争格局高度集中。车载以太网主要对物理层进行修改，

使用一对非屏蔽双绞线进行全双工信息传输，降低 80%的连接成本和 30%的线缆重量。在车载以太网

芯片方面，随着车内传感器数量的不断增加，芯片需求量也快速提升。物理层芯片通过物理层接口与

MAC 层进行数据交换，目前单车用量在几个到十几个之间。根据中汽中心数据，预计 2025年中国以

太网物理层芯片搭载量将超过 2.9亿片，中国大陆的市场规模有望突破 120亿元，近五年 CAGR为 30%

以上。与物理层芯片相比，SerDes 芯片主要应用于高带宽、低成本、摄像头和显示屏之间的高速数据

传输。据盖世汽车预测，预计 2025年平均单车摄像头搭载量约 10颗，对应 SerDes芯片用量约 20个；

未来十年全球车载 SerDes芯片市场规模将朝百亿美元高速发展，其中中国市场有望占比四成。

 星形拓扑凸显 TSN交换芯片需求，预计 2025年 ASP约为 1250元。链路层的 TSN交换芯片通过 PHY

与MAC的配合或集成来实现更高层的网络交换功能，基于星形拓扑结构，若汽车以太网节点超过两个

则需要交换机连接各个总线系统，目前单车搭载量约为 3个。据Mouser统计，预计到 2025年，国内

车载以太网交换芯片市场规模达到 137 亿元，近五年 CAGR 为 63%。单车价值量方面，假设到 2025

年，单车平均搭载 10个摄像头/显示屏、10个雷达和 3个交换机，对应单车以太网及 SERDES芯片用

量约为 10对 SERDES +10 个 PHY +3个交换+1个网关芯片，预计到 2025年平均单车 SERDES+以太网

芯片合计价值量约为 1250元。

 MIPI A-PHY：车载以太网、CAN协议之外的较好补充。MIPI A-PHY作为标准化 SerDes物理层规范，

丰富并优化了现有车载网络的集成。MIPI A-PHY 实现车内 SerDes链路精简化，大幅减少了收发器的

使用，降低了智能汽车整体成本。根据 A2MAC的数据，基于MIPI A-PHY的解决方案能让汽车总系统

成本降低 15%，线束成本减低 59%，连接器成本降低 74%。MIPI A-PHY生态系统逐步完善，已有数十

家客户正在评估芯片方案的车载实践。MIPI联盟还推出了MIPI车载 SerDes解决方案（MASS），以支

持 ADAS和 IVI的高效连接。

 投资建议：车载以太网芯片需求持续增长，自主可控方兴未艾。全球车载以太网物理层芯片和交换机

（美满/博通/瑞昱）、SerDes芯片（德仪/美信）市场基本由境外企业主导，竞争格局高度集中。在芯片

国产化的大趋势下，自主品牌开始发力，不断提升产品性能，逐步打破境外垄断的局面。建议持续关

注以太网物理层芯片境内稀缺自主供应商裕太微-U，以及视频桥接/高速传输芯片境内领先的自主供应

商龙迅股份。

 风险提示：汽车智能化发展/车载以太网渗透不及预期的风险；半导体行业周期性及政策变化波动风险；

市场竞争风险；技术持续创新能力不足的风险；客户、供应商集中度较高的风险等。
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