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 主要观点： 

[Table_Summary] ⚫ 原材料涨价传导至电池，看好强议价权及一体化布局企业 

需求向好，原材料涨价压力下，锂电企业开始调价，目前主要针对非动

力领域及小客户。2020 年四季度和 2021 年磷酸铁锂电芯原材料价格

分别上涨 7.0%和 4.4%，三元 5 系电芯原材料价格分别上涨 4.0%和

9.6%，三元 8 系电芯原材料价格分别上涨 2.8%和 6.7%。涨价环境

下，上游资源端受益，中游利润率整体被压缩，拥有强议价权及一体化

的企业盈利能力有保障。 

⚫ 业绩预告多同比增长，上游好于中游 

锂电产业链 2020 年业绩整体同比大幅增长，大体上符合预期；上游资

源企业业绩多超预期，好于中游环节。34 家披露了业绩预告的公司中，

2020 年业绩预告同比减少的为 11 家，同比增长的为 23 家；2020Q4 预

告中值环比减少的为 15 家，环比增长的为 19 家。从板块上看，电池环

节的动力源、鹏辉能源、国轩高科及南都电源，和正极环节的德方纳米

和湘潭电化，以及多氟多和诺德股份，均显著低于预期；而资源环节的

天齐锂业、赣锋锂业、寒锐钴业、华友钴业等均显著好于预期。 

⚫ 投资建议：关注量利两条主线 

从量的角度，建议关注具备全球竞争力的细分行业龙头及在全球主流车

企供应链中占比逐步提升的相关公司：宁德时代、亿维锂能、孚能科技、

国轩高科、蔚蓝锂芯、恩捷股份、天赐材料、璞泰来、中伟股份等；从

利的角度，建议关注利润率有望改善的环节及相关公司：德方纳米、当

升科技、容百科技、科达制造、嘉元科技、星源材质、科达利、长盈精

密等。 

⚫ 风险提示 

新能源汽车发展不及预期；储能、铅酸替代进展不及预期；相关技术出

现颠覆性突破；产品价格下降超预期；原材料价格波动。 

 

 

 

 

⚫ 建议关注公司盈利预测与评级： 

[Table_IndProfit] 
公 司 

EPS（元） PE 
评级 

2020E 2021E 2022E 2020E 2021E 2022E 

宁德时代 2.25 3.20 4.12 157.52 110.62 85.94 无评级 

当升科技* 0.85 1.31 1.53 68.09 44.18 37.83 买入 

德方纳米* 0.26 2.06 3.42 542.54 68.48 41.25 买入 

亿纬锂能 0.95 1.55 2.06 111.59 68.81 51.65 无评级 

孚能科技* -0.32 0.12 0.79 -117.06 312.17 47.42 买入 

天赐材料 1.25 1.58 1.95 76.47 60.46 48.93 无评级 

容百科技 0.44 0.94 1.33 151.41 70.00 49.41 无评级 

蔚蓝锂芯 0.27 0.50 0.70 42.71 22.88 16.52 无评级 

科达制造 0.13 0.29 0.40 76.70 34.09 24.61 无评级 

嘉元科技 0.91 1.72 2.36 85.17 45.14 32.97 无评级 

资料来源：*为华安证券研究所预测，其他为 wind 一致预期 
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1 产业链“涨”声不断，上游业绩预告亮眼 

1.1 原材料涨价传导至电池，看好强议价权及一体化布局企业 

需求向好，原材料涨价压力下，锂电企业开始调价，目前主要针对非动力领域及小

客户。自 2020 年下半年以来，新能源汽车销量环比稳步提升，12 月份 24.8 万辆单月销

量创历史新高。需求向好下，产业链整体供需趋紧，碳酸锂、六氟磷酸锂、铜箔、电解

液、磷酸铁锂等环节均出现了明显的价格上涨。在原材料价格上涨压力下，电池的材料

成本显著上升。锂电企业开始上调产品价格，目前主要在非动力领域以及针对小客户。 

2020 年四季度和 2021 年磷酸铁锂电芯原材料价格分别上涨 7.0%和 4.4%。参考鑫

椤锂电的价格数据测算，2020 年 9 月 30 日磷酸铁锂电芯成本为 0.306 元/Wh。到 2020

年 12 月 30 日报价对应成本上涨至 0.327 元/Wh，变化幅度为 7.0%，其中磷酸铁锂、铜

箔、电解液和铝箔分别上涨 0.010、0.006、0.004 和 0.001 元/Wh。到 2021 年 1 月底报

价对应成本上涨至 0.342 元/Wh，相较 2020 年底上涨 4.4%，其中磷酸铁锂、铜箔分别

上涨 0.009 和 0.005 元/Wh。 

 

2020 年四季度和 2021 年三元 5 系电芯原材料价格分别上涨 4.0%和 9.6%。参考

鑫椤锂电的价格数据测算，2020 年 9 月 30 日三元 5 系电芯成本为 0.443 元/Wh。到

2020 年 12 月 30 日报价对应成本上涨至 0.460 元/Wh，变化幅度为 4.0%，其中正极、

铜箔、电解液和铝箔分别上涨 0.009、0.006、0.002 和 0.001 元/Wh。到 2021 年 1 月底

报价对应成本上涨至 0.504 元/Wh，相较 2020 年底上涨 9.6%，其中正极、铜箔分别上

涨 0.039 和 0.005 元/Wh。 

 

 

 

图表 1 磷酸铁锂电芯原材料成本变化（元/Wh） 

 

资料来源：鑫椤锂电，华安证券研究所测算 
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2020 年四季度和 2021 年三元 8 系电芯原材料价格分别上涨 2.8%和 6.7%。参考

鑫椤锂电的价格数据测算，2020 年 9 月 30 日三元 8 系电芯成本为 0.503 元/Wh。到

2020 年 12 月 30 日报价对应成本上涨至 0.516 元/Wh，变化幅度为 2.8%，其中铜箔、

正极、电解液和铝箔分别上涨 0.006、0.005、0.002 和 0.001 元/Wh。到 2021 年 1 月底

报价对应成本上涨至 0.551 元/Wh，相较 2020 年底上涨 6.7%，其中正极、铜箔分别上

涨 0.030 和 0.005 元/Wh。 

 

图表 2 三元 5 系电芯原材料成本变化（元/Wh） 

 

资料来源：鑫椤锂电，华安证券研究所测算 

图表 3 三元 8 系电芯原材料成本变化（元/Wh） 

 

资料来源：鑫椤锂电，华安证券研究所测算 



[Table_CompanyRptType] 

 

行业研究 

 

 
 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   6 / 18                                          证券研究报告 

我们测算了不同品种对电池涨价弹性，其中磷酸铁锂每涨 0.1 万元/吨，对应的成本

增加占价格比例为 0.30%，意味着电池的毛利率将减少 0.30%。电解液每涨 0.1万元/吨，

对应的电池毛利率变化为 0.10-0.12%，铜箔每涨 0.1 万元/吨，对应的电池毛利率变化也

为 0.10-0.12%。碳酸锂每涨 1 万元/吨，对电池毛利率影响为 0.70-0.86%。六氟磷酸锂

每涨 1 万元/吨，对电池毛利率影响为 0.11-0.16%。 

图表 4 主要涨价品种对电池涨价弹性测算表 

  
涨价幅度（万元/

吨） 

对应电池成本增加

（元/Wh） 
变化占价格比例 

磷酸铁锂电池（价格假设为 0.7 元/Wh） 

磷酸铁锂 0.1 0.0023  0.30% 

电解液 0.1 0.0009  0.12% 

铜箔 0.1 0.0009  0.12% 

碳酸锂 1 0.0053  0.70% 

六氟磷酸锂 1 0.0012  0.16% 

三元 5系电池（价格假设为 0.8 元/Wh） 

三元 5系 0.1 0.0019  0.22% 

电解液 0.1 0.0008  0.10% 

铜箔 0.1 0.0008  0.10% 

碳酸锂 1 0.0073  0.86% 

六氟磷酸锂 1 0.0011  0.12% 

三元 8系电池（价格假设为 0.9 元/Wh） 

三元 8系 0.1 0.0017  0.17% 

电解液 0.1 0.0008  0.09% 

铜箔 0.1 0.0008  0.09% 

氢氧化锂 1 0.0041  0.43% 

六氟磷酸锂 1 0.0011  0.11% 

资料来源：华安证券研究所测算 

涨价环境下，上游资源端受益，中游利润率整体被压缩，拥有强议价权及一体化的

企业盈利能力有保障。涨价过程中，上游锂盐供应商最为受益，而中游环节均面临一定

的成本传导压力。各环节拥有强议价权的龙头厂商，原材料采购价格大都低于市场报价，

成本压力相对较小；而产业链中拥有强议价权的环节，如龙头动力电池企业，在涨价带

来的利益重分配过程中，强话语权能够确保盈利能力。此外，向上游布局的一体化企业

能够享受到原材料涨价带来的红利，盈利能力也会得到提升。 

  



[Table_CompanyRptType] 

 

行业研究 

 

 
 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   7 / 18                                          证券研究报告 

1.2 业绩预告多同比增长，上游好于中游 

锂电产业链 2020 年业绩整体同比大幅增长，大体上符合预期；上游资源企业业绩

多超预期，好于中游环节。我们梳理了锂电产业链上 34 家披露了业绩预告的公司，2020

年业绩预告同比减少的为 11 家，同比增长的为 23 家；2020Q4 预告中值环比减少的为

15 家，环比增长的为 19 家。34 家企业 2020 年业绩预告为 109.25-138.84 亿，同比

2019 年的-0.76 亿增长 14244.7-18129.1%，预告中值 124.05 亿，略小于 Wind 一致预

期的 128.12 亿。减去影响较大的比亚迪和天齐锂业，剩余 32 家企业 2020 年业绩预告

为 89.95-106.44 亿，同比增长 109.6-148.0%，预告中值 98.20 亿，略好于 Wind 一致

预期的 94.96 亿。从板块上看，电池环节的动力源、鹏辉能源、国轩高科及南都电源，

和正极环节的德方纳米和湘潭电化，以及多氟多和诺德股份，均显著低于预期；而资源

环节的天齐锂业、赣锋锂业、寒锐钴业、华友钴业等均显著好于预期。 

 

  

图表 5 2020 年锂电产业链业绩预告梳理 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

2019年
归母净
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预告下

限

2020年
预告上

限

同比增长
下限

同比增长
上限

预告中
值

Wind一
致预期

相比一
致预期
变化幅

度

2020年Q4
下限

2020年Q4
上限

环比下限 环比上限

002074.SZ 国轩高科 0.51 1.30 1.70 153.6% 231.7% 1.50 3.27 -54.1% 0.45 0.85 -8.9% 72.5%

688567.SH 孚能科技 1.31 (4.08) (2.72) -411.2% -307.5% (3.40) (3.04) 11.8% (1.15) 0.21 2.3% 117.6%

002594.SZ 比亚迪 16.14 42.00 46.00 160.2% 184.9% 44.00 43.82 0.4% 7.86 11.86 -55.1% -32.2%

300438.SZ 鹏辉能源 1.68 0.65 0.75 -61.4% -55.4% 0.70 2.91 -75.9% (0.76) (0.66) -208.5% -194.1%

688063.SH 派能科技 1.44 2.75 2.75 91.0% 91.0% 2.75 3.07 -10.4% 0.78 0.78 7.0% 7.0%

300068.SZ 南都电源 3.69 2.50 3.40 -32.2% -7.8% 2.95 6.38 -53.8% (2.16) (1.26) -232.5% -177.1%

600405.SH 动力源 0.11 (0.29) (0.21) -362.0% -289.7% (0.25) 0.82 -130.5% (0.50) (0.42) -424.8% -373.3%

002245.SZ 蔚蓝锂芯 1.18 2.60 2.90 121.1% 146.6% 2.75 2.70 1.9% 0.84 1.14 -19.1% 9.7%

000049.SZ 德赛电池 5.02 6.30 6.90 25.5% 37.4% 6.60 6.17 7.0% 2.62 3.22 34.4% 65.2%

002466.SZ 天齐锂业 (59.83) (22.70) (13.60) 62.1% 77.3% (18.15) (10.66) 70.3% (11.67) (2.57) -186.9% 36.9%

002460.SZ 赣锋锂业 3.58 9.10 10.70 154.1% 198.8% 9.90 5.70 73.7% 5.80 7.40 233.1% 325.0%

603799.SH 华友钴业 1.20 10.77 12.68 800.7% 960.9% 11.72 10.20 14.9% 3.90 5.81 15.7% 72.5%

300618.SZ 寒锐钴业 0.14 3.25 4.10 2243.9% 2856.9% 3.68 3.00 22.3% 1.63 2.48 62.7% 147.6%

002240.SZ 盛新锂能 (0.59) 0.25 0.35 -87.5% -82.5% 0.30 0.57 -47.8% (0.26) (0.16) -111.7% -107.1%

002497.SZ 雅化集团 0.72 2.51 2.87 250.0% 300.0% 2.69 2.66 1.0% 0.57 0.93 -8.8% 48.6%

600499.SH 科达制造 1.19 2.63 2.86 120.0% 140.0% 2.74 2.45 12.2% 1.09 1.32 48.3% 80.9%

300073.SZ 当升科技 (2.09) 3.20 3.80 253.1% 281.8% 3.50 3.54 -1.2% 0.55 1.15 -53.3% -2.6%

688005.SH 容百科技 0.87 1.90 2.30 117.4% 163.1% 2.10 1.95 7.8% 0.77 1.17 29.3% 96.8%

600549.SH 厦门钨业 2.61 6.13 6.13 135.3% 135.3% 6.13 5.52 11.1% 2.44 2.44 80.4% 80.4%

002125.SZ 湘潭电化 0.68 0.20 0.28 -70.6% -58.8% 0.24 0.90 -73.2% 0.01 0.09 -36.0% 331.8%

300769.SZ 德方纳米 1.00 (0.29) (0.20) -128.8% -120.2% (0.25) 0.32 -177.6% (0.18) (0.09) -295.7% -101.9%

300919.SZ 中伟股份 1.80 3.90 4.30 116.9% 139.1% 4.10 4.18 -2.0% 3.90 4.30 - -

603906.SH 龙蟠科技 1.27 2.00 2.13 57.0% 67.0% 2.06 2.02 2.2% 0.56 0.69 5.6% 29.7%

300432.SZ 富临精工 5.14 2.92 3.89 -43.2% -24.3% 3.41 3.32 2.4% 0.39 1.36 -64.1% 25.8%

负极 000009.SZ 中国宝安 3.01 6.50 7.80 115.9% 159.0% 7.15 - - 1.28 2.58 -66.8% -33.1%

隔膜 002108.SZ 沧州明珠 1.66 2.82 3.49 70.0% 110.0% 3.16 2.99 5.5% 0.44 1.11 -67.0% -17.6%

603026.SH 石大胜华 3.08 2.50 2.80 -19.0% -9.0% 2.65 2.14 24.0% 1.92 2.22 92.5% 122.6%

002407.SZ 多氟多 (4.16) 0.35 0.50 108.3% 111.9% 0.43 2.03 -79.1% 0.21 0.36 1120.2% 1835.7%

002709.SZ 天赐材料 0.16 6.50 7.50 3882.8% 4495.6% 7.00 6.85 2.2% 1.32 2.32 -36.3% 12.1%

002759.SZ 天际股份 0.32 0.04 0.06 -87.7% -81.5% 0.05 - - 0.48 0.50 572.7% 592.5%

300082.SZ 奥克股份 3.47 4.00 4.10 13.6% 16.5% 4.05 4.14 -2.1% 1.02 1.12 -36.7% -30.5%

688388.SH 嘉元科技 3.30 1.70 1.98 -48.5% -39.9% 1.84 2.11 -12.7% 0.53 0.82 -9.3% 38.8%

600110.SH 诺德股份 (1.22) 0.05 0.05 104.1% 104.1% 0.05 0.16 -68.8% 0.21 0.21 1455.9% 1455.9%

结构件 300115.SZ 长盈精密 0.84 5.30 6.50 532.3% 675.4% 5.90 5.95 -0.9% 1.17 2.37 -36.1% 29.3%

(0.76) 109.25 138.84 14244.7% 18129.1% 124.05 128.12 -3.2% 26.09 55.67 -42.7% 22.3%

42.93 89.95 106.44 109.6% 148.0% 98.20 94.96 3.4% 29.89 46.38 -6.8% 44.6%

合计

合计（除去天齐锂业与比亚
迪）

单位：亿元

电池

锂钴

正极及
前驱体

电解液

铜箔
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1.3 投资建议：关注量利两条主线 

第一条主线从量的角度，建议关注具备全球竞争力的细分行业龙头及在全球主流车

企供应链中占比逐步提升的相关公司：宁德时代、亿维锂能、孚能科技、国轩高科、蔚

蓝锂芯、恩捷股份、天赐材料、璞泰来、中伟股份等。具备全球竞争力的细分行业龙头

将在市场整体增速的基础上获得市占率提升带来超额增长；而全球主流车企对电池供应

链安全的需求也将使得龙头之外的电池厂获得市场份额提升，从而带来出货量的超额增

长。 

第二条主线从利的角度，建议关注利润率有望改善的环节及相关公司：德方纳米、

当升科技、容百科技、科达制造、嘉元科技、星源材质、科达利、长盈精密等。利润率

改善来源于价格的上升和成本的下降，典型受益于产品价格上涨的有锂盐、铜箔、正极

及前驱体环节；成本的下降除了工艺和管理改进之外，销量增加也将使得固定支出占比

高的环节成本下降显著，最具代表的为隔膜和结构件。 
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2 行业概览 

2.1 产业链价格变化 

正极材料：本周三元前驱体价格小幅上调，原料成本增加，三元材料价格上涨。本

周五三元材料（523 动力型）均价 14.45 万元/吨，较上周五上涨 0.2 万元/吨；三元材料

（622 常规型）均价 15.65 万元/吨，较上周五上涨 0.2 万元/吨；三元材料（811 动力型）

均价 19.55 万元/吨，较上周五小幅上涨 0.1 万元/吨。电解钴、氢氧化锂维持上涨行情。

本周五电解钴（≥99.8%）均价 32.5 万元/吨，较上周五上涨 1.5 万元/吨；氢氧化锂（电

池级）均价 5.8 万元/吨，较上周五上涨 0.35 万元/吨，环比增长 6.4%。 

负极材料：本周负极材料价格保持平稳。电池企业以完成节前订单为主，近期采购

意愿不高。但预计节后将保持较高负荷生产，以满足下游负极企业需求，这将引发负极

相关产品价格的上涨压力。本周五负极人造石墨（中端）均价为 4.15 万元/吨，天然石墨

（中端）均价为 4.58 万元/吨，均与上周持平。 

隔膜：本周隔膜价格不变。隔膜企业新增产能逐步投入市场，下游动力电池企业采

购需求增加，春节期间隔膜订单预期上升。本周五湿法基膜（7um）均价 1.2 元/平方米，

干法基膜（16um）均价 0.95 元/平方米，均与上周持平。 

电解液及原料：本周电解液价格保持稳定。部分溶剂价格回调，六氟磷酸锂价格继

续拉升，预期春节后市场维持看涨行情。本周五三元电解液（圆柱/2600mAh）均价 3.8

万元/吨；磷酸铁锂电解液均价 4 万元/吨；均与上周持平。EC（电池级）均价 1.35 万元

/吨，与上周持平；DMC（电池级）均价 1.2 万元/吨，较上周五下降 14.3%。六氟磷酸锂

（国产）均价 13.75 万元/吨，较上周五浮动 1.5 万元/吨，环比增长 12.12%。 

电芯：本周动力电池电芯价格未出现较大变动。但随着电池原材料价格总体维持上

行趋势，传导至下游动力电池企业的成本提升，利润空间缩小，预期未来将出现上涨行

情。本周五方形动力电芯（三元）均价 0.66 元/Wh；方形动力电芯（磷酸铁锂）均价 0.53

元/Wh，与上周持平。 

 

图表 6 钴镍价格情况 图表 7 碳酸锂和氢氧化锂价格情况 

  

资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 
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图表 8 三元前驱体价格情况 图表 9 三元正极材料价格情况 

  

资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 

 

图表 10 磷酸铁价格情况 图表 11 磷酸铁锂价格情况 

  

资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 

 

图表 12 石墨价格情况 图表 13 隔膜价格情况 

  

资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 
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图表 14 电解液价格情况 图表 15 六氟磷酸锂价格情况 

  

资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 

 

图表 16 电解液溶剂价格情况 图表 17 铜箔价格情况 

  

资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 

 

 

图表 18 动力电池电芯价格情况 

 

资料来源：鑫椤数据，华安证券研究所 
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2.2 产业链产销数据跟踪 

从 2020 年下半年开始，我国新能源汽车销量同比增速由负转正，环比持续提升，

维持高增态势。2020 年 1-12 月我国新能源汽车销量达 136.70 万辆，同比增长 10.90%，

其中 12 月新能源汽车销量 24.8 万辆，同比增长 49.50%。全球方面，2020 年 1-11 月，

新能源汽车销量累计达 237.07 万辆，同比增长 18.49%。 

2020 年 12 月我国动力电池产量与装机延续高增趋势。2020 年 12 月我国动力电池

产量 15.1GWh，同比增长 143.9%，环比增长 18.9%；1-12 月累计产量 83.4GWh，同

比下降 2.3%。2020 年 12 月我国动力电池装机量 13.0GWh，同比增长 33.4%，环比增

长 22.0%；1-12 月累计装机 63.6 GWh，同比增长 2.3%。 

2020 年 12 月四大电池材料出货量基本维持稳步增长。正极材料：2020 年 12 月，

三元正极出货量 2.45 万吨，同比增长 97.43%，环比上升 4.69%；磷酸铁锂正极出货量

1.54 万吨，同比增长 144.44%，环比上升 10.00%。负极材料：2020 年 12 月，人工石

墨出货量 3.77 万吨，同比增长 116.25%，环比下降-3.24%；天然石墨出货量 1.08 万吨，

同比增长 218.68%，环比上升 23.41%。隔膜：湿法隔膜出货量 3.38 亿平方米，同比增

长 105.98%，环比上升 9.50%；干法隔膜出货量 1.31 亿平方米，同比增加 127.83%，

环比上升 18.77%。电解液：出货量 3.13 万吨，同比增加 100.19%，环比上升 6.98%。 

行业基本面持续向好，2021 市场可期。2020 年 1-12 月，三元正极累计出货 20.28

万吨，同比增长 5.67%；磷酸铁锂正极累计出货 13.78 万吨，同比增加 71.77%，磷酸

铁锂正极占比显著提升。人造石墨全年累计出货 30.47 万吨，同比增加 47.32%；天然石

墨全年累计出货 6.70 万吨，同比增加 19.39%。湿法隔膜全年累计出货 25.00 亿平方米，

同比增加 19.4%；干法隔膜全年累计出货 8.92 亿平方米，同比增加 29.1%。电解液全年

累计出货 25.79 万吨，同比增加 33.1%。 

 

图表 19 我国新能源汽车销量（万辆） 图表 20 全球新能源汽车销量（万辆） 

  

资料来源：中汽协，华安证券研究所 资料来源：Marklines，华安证券研究所 
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图表 21 我国动力电池产量情况（GWh） 图表 22 我国动力电池装机情况（GWh） 
  

资料来源：动力电池产业联盟，华安证券研究所 资料来源：动力电池产业联盟，华安证券研究所 

 

图表 23 我国三元正极出货量情况（万吨） 图表 24 我国磷酸铁锂正极出货量情况（万吨） 
  

资料来源：真锂研究，华安证券研究所 资料来源：真锂研究，华安证券研究所 

 

图表 25 我国人造石墨出货量情况（万吨） 图表 26 我国天然石墨出货量情况（万吨） 
  

资料来源：真锂研究，华安证券研究所 资料来源：真锂研究，华安证券研究所 

 

 

 



[Table_CompanyRptType] 

 

行业研究 

 

 
 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   14 / 18                                          证券研究报

告 

图表 27 我国湿法隔膜出货量情况（亿平方米） 图表 28 我国干法隔膜出货量情况（亿平方米） 

 
 

资料来源：真锂研究，华安证券研究所 资料来源：真锂研究，华安证券研究所 

 

图表 29 我国电解液出货量情况（万吨） 

 

资料来源：真锂研究，华安证券研究所 

 

2.3 行业重要新闻 

工信部发布第三十九批《免征车辆购置税的新能源车车型目录》（工信部） 

工信部、国税总局发布《免征车辆购置税的新能源汽车车型目录》（第三十九批）。

其中，涉及纯电动汽车乘用车 35 款，插电式混合动力乘用车 11 款，其中包括特斯拉

Model Y 车型和比亚迪 e3。 

 

工信部：抓紧研究电动车低温使用问题，全面开放汽车外资投资（第一电动） 

1 月 26 日，在国务院新闻办举行的 2020 年工业和信息化发展情况发布会上，工信

部新闻发言人、运行监测协调局局长黄利斌表示，电动汽车与燃油车相比具有节能减排、

使用成本低、维修保养方便、动力性、操控性好等优点，但还存在整车成本偏高、充电

不够方便、低温环境性能下降等问题。黄利斌还表示，2022 年将取消乘用车外资股比限

制和合资企业不超过 2 家的限制，届时汽车外资投资将全面开放。 
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2020 年全国锂离子电池产量 188.5 亿只 同比增长 14.4%（北极星储能网） 

2020 年 1-12 月，全国电池制造业主要产品中，锂离子电池产量 188.5 亿只，同比

增长 14.4%;铅酸蓄电池产量 22735.6 万千伏安时，同比增长 16.1%；原电池及原电池

组（非扣式）产量 408.4 亿只，同比增长 0.6%。12 月当月，全国锂离子电池完成产量

21.7 亿只，同比增长 26.4%；铅酸蓄电池产量 2490.1 万千伏安时，同比增长 20.9%；

原电池及原电池组（非扣式）产量 41.7 亿只，同比增长 9.0%。 

 

首个可再生发电侧储能补贴方案落地（高工锂电） 

近日，青海省发改委、科技厅、工信厅、能源局联合下发《关于印发支持储能产业

发展若干措施（试行）的通知》。通知指出，对"新能源＋储能”、"水电＋新能源 +储能”

等项目自发自储设施发售电网电量，给予 0.1 元/kwh 运营补贴。同时，经认定使用青海

省当地产储能电池 60%以上的项目，在上述补贴基础上，新增 0.05 元/kwh。本次补贴

对象为 2021、2022 年投产的电化学储能项目，由电网企业每月按电量及时足额结算，

补贴资金纳入电网企业第二监管周期输配电价降价预留资金统筹解决，补贴时限暂定两

年，至 2022 年 12 月 31 日截止。 

 

宁德时代 CTC技术曝光：2025 年见面！（OFweek） 

近日，第十届全球新能源汽车大会上宁德时代透露其将于 2025 年正式推出高度集

成化的 CTC 电池技术，并于 2028 年前后有望升级为第五代智能化的 CTC 电动底盘系

统，同时也在着力解决锂金属电池的技术瓶颈，采用锂金属作为负极，可以实现动力电

池的能量密度 350Wh／kg 以上。2030 年左右将实现 800km 的电动汽车续航里程。 

 

蜂巢能源 20GWh电池工厂“入川”（高工锂电） 

1 月 27 日，蜂巢能源与四川遂宁市正式签署战略合作协议，将投资 70 亿元在遂宁

经开区建设 20GWh 动力电池工厂。产能规划上，蜂巢能源将于 2025 年实现全球约

100GWh 电池产能布局，包括中国三地工厂共 76GWh、欧洲工厂 24GWh。当前其在河

北保定已建设完成的 PACK 线已实现量产；位于江苏常州金坛的工厂已于 2019 年 11 月

正式投产，规划产能达 18GWh；规划中的德国的电芯工厂和 PACK 工厂分别于 2023 年

底和 2022 年中建成投产，年产能 24GWh。 

 

2.4 重要公司公告 

【易事特】2020 年业绩预告：归属上市公司股东净利润 4.32-5.15 亿元，同期增长

约 5~25%；扣除非经常性损益净利润 3.91-4.73 亿元，同期上升约 14-38%。 

【国轩高科】2020 年业绩预告：归母净利润 1.3~1.7 亿元，同比增长 154%~232%；

归母扣非净利润为-2.77~-2.37 亿元；营业收入 60~66 亿元。 

【孚能科技】1）2020 年业绩预告：归母净利润-4.1~-2.7 亿元；归母扣非净利润为

-6.7~-4.5 亿元；于上年同期相比均减少；2）公司拟计提资产减值准备共计 1.5 亿元，将

减少公司 2020 年度归属于上市公司股东的净利润 1.5 亿元。 

【鹏辉能源】1）2020 年业绩预告：归母净利润 0.65~0.75 亿元，同比下降 55%~61%

归母扣非净利润为 0.2~0.3 亿元，同比下降约 80%；2）公司收到发明专利和实用型新专

利证书。 

【星云股份】公司预计 2020 年归母净利润为 0.56 亿元至 0.68 亿元，比上年同期

上升 1478.18%至 1816.36%；预计归母扣非净利润为 0.49 亿元至 0.62 亿元，比上年同

期上升 1659.52 %至 2073.27%。 
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【中伟股份】公司 2020 年实现扣非净利润 3.1-3.5 亿元，同比增加 155%-188%；

营业收入 73 -78 亿元，同比增加 37%-47%。 

【百利科技】公司预计 2020 年归母净利 0.16-0.23 亿元（去年同期-6.26 亿元），归

母扣非净利润为 300-1,000 万元人民币（去年同期-6.37 亿元）。 

【诺德股份】公司预计 2020 年归母净利约为 500 万元（去年同期-1.22 亿元），归

母扣非净利润约为-0.51 亿元（去年同期-1.34 亿元）。 

【派能科技】1）公司预计 2020 年归母净利 2.75 亿元，较上年同期增加 1.31 亿元，

同比增加 91%；归母扣非净利润 2.7 亿元，较上年同期增加 1.1 亿元，同比增加 69%。

2）公司使用部分募集资金向扬州派能提供不超过 15 亿元的借款，用于实施“锂离子电

池及系统生产基地项目”。公司使用部分募集资金向黄石派能提供不超过 1.6 亿元的借

款，用于实施“2GWh 锂电池高效储能生产项目”。 

【科达制造】1)2020 年业绩预增公告：公司 2020 年归母扣非净利润预计增加 1.43

亿元到 1.67 亿元，同比增长 120%-140%；2) 截止 2021.1.28，梁桐灿持有公司 4.13 亿

股，占比 21.86%，为公司第一大股东。梁桐灿先生累计质押股份总数（含本次 1000 万

股）为 1.6 亿股，占其所持总数的 38.76%，占公司总股本的 8.47%。 

【南都电源】2020 年业绩预告：归母净利润 2.5~3.4 亿元，同比下降 7.8%~32.2%；

归母扣非净利润-2.7~-1.8 亿元，同比下降约 374%~283%；营业收入 100~120 亿元。 

【天齐锂业】2020 年业绩预告：归母净利润-22.7~-13.6 亿元；归母扣非净利润-

16.7~-8.6 亿元；营业收入 30~34 亿元。 

【湘潭电化】2020 年业绩预告：归母净利润 0.2~0.28 亿元，同比下降 59%~71%；

归母扣非净利润为 0.16~0.24 亿元，同比下降 66%~77%。 

【特锐德】2020 年业绩预告：归母净利润 1.2~1.8 亿元，同比下降 32%~55%；归

母扣非净利润为 0.6~0.9 亿元，同比下降 40%~60%。 

【英搏尔】2020 年业绩预告：归母净利润 0.12~0.16 亿元，同比增长约 115%；扣

归母扣非净利润为 650~900 万元，同比下降约 90%；营业收入 4~4.4 亿元。 

【科恒股份】2020 年业绩预告：归母净利润-7.2~-6.2 亿元；归母扣非净利润-7.4~-

6.4 亿元，营业收入 16.5~16.8 亿元。 

【寒锐钴业】业绩预告修正：修正归属上市公司股东净利润 3.25-4.10 亿元，同期

增长约 2500%。 

【新纶科技】业绩预告修正：归母净利润-13~-12 亿元，同比下降约 13000%；归母

扣非净利润为-11.5~10.5 亿元，同比下降约 3000%；营业收入 20~22 亿元。 

【盛新锂能】业绩预告修正：归母净利润 0.25~0.35 亿元，同比增长约 150%；归

母扣非净利润为-2.37~2.27 亿元，同比下降约 250%；营业收入 17.8~18.8 亿元。 

【德赛电池】1)公司对 2020 年度业绩预告进行补充，预计归母扣非净利润为 6.00

亿元至 6.60 亿元，比上年同期增长 26.42%至 39.06%。2)公司原控股股东广东德赛集

团有限公司已将所持有的公司 0.47 亿股无限售流通股过户至其所分立的惠州市创新投

资有限公司名下，占公司总股本的比例为 22.85%，过户后惠州市创新投资有限公司成为

公司第一大股东。 

【富临精工】1)公司决议使用 1 亿自有资金设立全资子公司绵阳富临精工，拟经营

用于电磁、电力驱动及节能减排的核心零部件研发、制造、销售业务；2)公司控股股东

富临集团于 1 月 21 日解除质押其所持股份比例的 6.78%。 

【亿纬锂能】1)公司及控股股东亿纬控股拟以 18 亿元共同认购华友钴业非公开发

行的股票，其中公司出资占比 16.67%。2)公司向特定对象发行 A 股 4844 万股，发行价

格为 51.61 元/股，募集资金总额 25 亿元，主要用于研发和增加流动资金。 
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【雅化集团】1)公司已完成非公开发行 1.07 亿股，发行价格 14.01 元/股，募集资

金 15 亿，新增股份将于 1 月 29 日在深交所上市，具体情况已披露。2)调整“雅化转债”

的转股价至 9.43 元/股，调整日期 1 月 29 号。 

【安达科技】为满足磷酸铁、磷酸铁锂生产线扩产资金需求，公司拟接受自然人郎

洪平等人的 1.5 亿贷款合同，期限不超过 1 年，年利率 6%。 

 

风险提示： 

新能源汽车发展不及预期。若新能源汽车发展增速放缓不及预期，产业政策临时性

变化，补贴退坡幅度和执行时间预期若发生变化，对新能源汽车产销量造成冲击，直接

影响行业发展。 

储能、铅酸替代进展不及预期。若锂电池成本降幅不及预期，相关政策执行力度减

弱，无法对铅酸电池的形成有效替代。 

行业竞争激烈，产品价格下降超出预期。可能存在产品市占率下降、产品价格下降

超出预期等情况。 

产能扩张不及预期、产品开发不及预期。若建立新产能进度落后，新产品开发落后，

造成供应链风险与产品量产上市风险。 

原材料价格波动。原材料主要为锂、钴、镍等金属，价格波动直接影响盈利水平。 
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分析师与联系人简介 

华安证券新能源与汽车研究组：覆盖电新与汽车行业 

陈晓：华安证券新能源与汽车首席分析师，十年汽车行业从业经验，经历整车厂及零部件供应商，德国大众、

大众中国、泰科电子。 

别依田：上海交通大学锂电博士，获国家奖学金并在美国劳伦斯伯克利国家实验室学习工作，六年锂电研究经

验，覆盖锂电产业链。 

滕飞：四年产业设计和券商行业研究经验，法国 KEDGE 高商金融硕士，电气工程与金融专业复合背景，覆盖

锂电产业链。 

宋伟健：五年汽车行业研究经验，上海财经大学硕士，研究领域覆盖乘用车、商用车、汽车零部件，涵盖新能

源车及传统车。 
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