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[table_main] 华宝财经评论类模板 

◎  投资要点： 

 供给持续趋紧，六氟磷酸锂价格继续走高。根据百川资讯，终端新能源

汽车产销向好，4 月份以来海外电池需求增加较为明显，电池材料供需持续

趋紧。各大厂商节中装置无明显变化，除江苏九九久部分产线检修外，当

前各大厂商依旧维持满产状态，但仍不能满足下游需求，企业主要以执行

前期订单为主，外售产品量较低。根据百川资讯，当前六氟磷酸锂行业库

存已经达到今年以来最低水平，现货供应吃紧。本周六氟磷酸锂价格继续

上涨 17.8%至 26.5 万元/吨，近一年以来价格涨幅已达到 225.15%。 

 原料紧张，氢氧化锂价格再创近 20 个月新高。5 月 11 日电池级氢氧化锂 

56.5%微粉国内成交均价为 86000 元/吨，较 7 日前成交均价+6.17%，分

别较 30 日前成交均价+10.26%，分别较 360 日前成交均价+53.57%。氢

氧化锂价格呈加速上升趋势，主要是国内外高镍材料需求强烈，国内电池

级氢氧化锂厂家报价逐步提高，市场成交价格也在逐渐上行，氢氧化锂价

格有望持续上升。 

 需求强劲释放，镁价大涨。本周镁市场价格先稳后涨，涨幅 200 元/吨，

本周市场周期为假期前后，节前虽上游工厂库存处于低位但因现货成交放

缓，市场价格成交放缓。节中部分工厂去库存市场价格小幅走低；节后受

原料煤炭价格上涨因素影响，市场价格继续走高。鉴于成本走高而库存走

低，预计短期市场价格继续小幅上行。 

 风险提示：估值过高风险；轻量化技术不及预期；宏观政策及流动性调整风

险。 
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实现碳达峰、碳中和是一场广泛而深刻的经济社会系统性变革，中国提出的“30·60”

目标将对全球政治经济格局带来深刻的变化。碳中和背景下新能源汽车、光电和风电等再生

能源需求快速增长，围绕“新能源、降能耗”相关细分新材料机会或将迎需求旺盛增长，我

们将持续对于低碳新材料品种进行跟踪点评，关于行业发展及投资机会。 

1. 价格汇总表 

表 1：低碳新材料价格跟踪 

 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

2. 行业高频数据跟踪点评 

2.1. 六氟磷酸锂价格创近 4 年新高 

供给持续趋紧，六氟磷酸锂价格继续走高。根据百川资讯，终端新能源汽车产销向好， 4 

月份以来海外电池需求增加较为明显，电池材料供需持续趋紧。各大厂商节中装置无明显变

板块 2021/5/12 用途 单位 价格 7日涨幅 30日涨幅365日涨幅

电池级碳酸锂99.5% 锂电池 元/吨 89000 0.00% -1.11% 102.27%
工业级碳酸锂 锂电池及工业润滑剂 元/吨 86200 -1.15% 3.61% 30.61%
氢氧化锂56.5% 高镍三元正极材料 元/吨 86000 6.17% 10.26% 53.57%
硫酸钴:21% 三元正极材料 元/吨 73000 -2.67% -6.41% 58.70%

正极材料:三元811型 高镍三元正极材料 万元/吨 19.45 0.00% -2.02% 5.42%
三元前驱体523 主流三元正极材料 万元/吨 10.25 0.00% -7.24% 41.38%
三元前驱体622 主流三元正极材料 万元/吨 10.8 0.00% -10.37% 37.58%

硫酸镍 三元正极材料 万元/吨 3.18 0.00% 0.00% 38.26%
人造石墨:国产/高端 锂电池负极材料 万元/吨 6.75 0.00% 0.00% -10.00%

高端天然石墨 锂电池负极材料 万元/吨 5.55 0.00% 0.00% -7.50%
电池级铜箔:8μm 锂电池负极集流体 元/公斤 106 4.95% 4.95% 43.24%

磷酸铁锂 磷酸铁锂电池 万元/吨 5.25 0.00% 6.06% 45.83%
六氟磷酸锂 磷酸铁锂电池电解液 万元/吨 26.5 17.78% 32.50% 225.15%

电解液:三元圆柱2.2Ah 三元电池电解液 万元/吨 5.85 0.00% 0.00% 120.75%
电解液:磷酸铁锂 磷酸铁锂电解液 万元/吨 6.45 0.00% 0.00% 108.06%

镁锭 镁合金 元/吨 18950 3.55% 14.50% 30.24%
镁合金 汽车零件 元/吨 20750 5.06% 17.56% 31.75%
铝板 建筑、交通用材 元/吨 22960 5.42% 12.55% 43.77%
铝型材 汽车零件 元/吨 22570 5.02% 11.30% 30.56%

铝合金锭ADC12 建筑、交通用材 元/吨 19500 5.12% 8.64% 37.81%
破碎熟铝 再生铝合金 元/吨 14450 5.09% 11.15% 52.91%
铂金:99.95% 氢能汽车催化 元/克 273 2.25% 3.80% 44.44%
铑:99.95% 汽油车尾气转化 元/克 6980.5 -0.03% 6.73% 180.29%
铱:99.95% 氢燃料电池材料 元/克 1510 0.33% 2.37% 260.81%
电解钴 高温合金 元/吨 355000 1.14% -2.47% 43.43%

军用0级海绵钛 军用材料 元/千克 68 0.00% 0.74% 2.26%
铼:99.99% 催化剂，高温合金 元/千克 22000 0.00% -2.44% -12.35%
铍:≥99% 航空航天，消费电子 元/千克 6750 0.00% 0.00% 17.39%
锑锭 阻燃剂，铅酸蓄电池 元/吨 68000 -6.85% -5.56% 78.95%

钛白粉 制作涂料 元/吨 19800 1.54% 6.17% 41.43%
民用海绵钛 民用钛合金 元/公斤 61 0.00% 3.39% -11.59%

钛矿 涂料、新型结构材料 元/吨 2000 0.00% 0.00% 33.33%

新能源车电
池材料

再生铝

氢能燃料电
池材料

低碳特材

轻量化材料

高端钛材
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化，除江苏九九久部分产线检修外，当前各大厂商依旧维持满产状态，但仍不能满足下游需

求，企业主要以执行前期订单为主，外售产品量较低。根据百川资讯，当前六氟磷酸锂行业

库存已经达到今年以来最低水平，现货供应吃紧。本周六氟磷酸锂价格继续上涨 17.8%至

26.5 万元/吨，近一年以来价格涨幅已达到 225.15%。 

目前新能源车常用的蓄电池以锂离子动力电池为主，主要可以分为两类：锂离子三元电

池和磷酸铁锂电池。磷酸铁锂电池安全性好，但之前受制于体积问题，主要用于商用车领域，

随着结构优化和技术进展，目前在乘用车领域应用有所回升；三元锂电池相对来说体积小，

能量密度高，在乘用车领域应用广泛。六氟磷酸锂作为锂离子电池电解质，基本全部用于锂

离子动力电池、锂离子储能电池和其他日用电池，是中期不可替代的锂离子电池电解质原材

料。 

六氟磷酸锂最新价格为 26.50 万元/吨，创 2017 年 6 月以来新高。六氟磷酸锂毛利 

83243.2 元/吨，环比+8.9%，毛利率 31.4%，环比-2.6pct，价格创 20 年下半年以来新高，

毛利创 20 年来新高， 毛利率亦处于 20 年来较高水平。磷酸铁锂电解液和三元圆柱 2.2Ah

电解液价差本周 0.60 万元/吨，环比+0%。磷酸铁锂电解液用于磷酸铁锂电池，三元圆柱电

解液用于三元电池，所以该价差可以反映磷酸铁锂电池和三元电池的相对强弱。 该指标 2020 

年快速上涨，处于 17 年下半年来较高水平。 

上周六氟磷酸锂产量和库存分别为 994、61 吨，产量自 20 年 2 月起持续震荡上行，春

节期间略有下滑，之后迅速反弹。库存为 19 年来三年同期最低。 

 

图 1：六氟磷酸锂价格持续上行  图 2：电解液:三元圆柱 2.2Ah 价格维稳 

 

 

 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部  资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

2.2. 原料紧张，氢氧化锂价格再创近 20 个月新高 

国内工业级氢氧化锂市场成交价格继续冲高，市场需求不断增加拉动了市场价格的进一

步上涨，同时厂家不断提升产量支撑氢氧化锂市场供应，下游市场需求尚可对原料的需求持

续提升，商谈重心逐步提高，预计接下一周工业级氢氧化锂市场价格维稳。 

5 月 11 日电池级氢氧化锂 56.5%微粉国内成交均价为 86000 元/吨，较 7 日前成交均

价+6.17%，分别较 30 日前成交均价+10.26%，分别较 360 日前成交均价+53.57%。氢氧

化锂价格呈加速上升趋势，主要是国内外高镍材料需求强烈，国内电池级氢氧化锂厂家报价

逐步提高，市场成交价格也在逐渐上行，氢氧化锂价格有望持续上升，‘碳酸锂-氢氧化锂’

价差将继续收窄。 
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供应：目前氢氧化锂厂家主要供应旧订单，市场外销有限，部分厂家处于无货状态，货

源较为紧缺，厂家开工率逐渐提高，增加氢氧化锂产量以满足市场需求。 

需求：2021 年 4 月欧洲六国（英法德挪威瑞典荷兰）新能源汽车销量 11.55 万辆，同

比增+353%，季节因素扰动（3 月销量销量环比接近翻倍），环比-32%。海外新能源车型动

力电池以高镍三元为主，而 622 型镍钴锰酸锂三元正极材料则需要使用氢氧化锂。 

库存：今年 3 月之后，受需求拉动，氢氧化锂库存持续下行。 

成本，毛利率：工业级碳酸锂价格走平，氢氧化锂成本上涨压力有一定缓解。氢氧化锂

厂商报价、市场成交价上行，成本压上涨压力略有缓解，毛利率尚可，呈稳中有升走势。 

乘联会数据显示 2021 年 4 月，国内新能源乘用车零售销量达到 16.3 万辆，同比增长

192.8%，环比下降 12%。4 月销量高于 2 月与 1 月持平，，并没有明显下降。 

 

2.3. 需求强劲释放，镁价大涨 

上周镁市场价格先稳后涨，涨幅 200 元/吨，上周市场周期为假期前后，节前虽上游工

厂库存处于低位但因现货成交放缓，市场价格成交放缓。节中部分工厂去库存市场价格小幅

走低；节后受原料煤炭价格上涨因素影响，市场价格继续走高。鉴于成本走高而库存走低，

预计短期市场市场价格继续小幅上行。 

供应方面：上周市场供应小幅减少，受焦化厂升级改造影响，金属镁企业开工受限，本

周陕北地区有工厂进行停产检修，而前期检修工厂尚未投产。 

需求方面：上周镁合金工厂开工稍有下降，铝合金开工率平稳，而镁粉及海绵钛开工率

下降，整体需求量减少。 

成本方面：上周金属镁成本上涨，本周原料煤炭价格上涨，同时硅铁价格高位坚挺运行。 

利润方面：上周金属镁利润增加，本周金属镁周均价继续上涨，虽周度成本增多，但价

格上涨幅度更加明显。 

库存方面：上周金属镁上游工厂库存小幅走低，主要因本周前期市场成交数量较少而周

后期成交稍有增多，而上游工厂开工相对稳定。 

综合来看，本周金属镁价格上涨，市场情绪由看跌转为看涨，后市成本面及需求面影响

更加明显，市场价格将继续上涨。 

图 3：氢氧化锂价格持续上行  图 4：镁合金价格快速上涨 
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资料来源：Wind，华宝证券研究创新部  资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

3. 标的弹性测算 

锂是新能源车领域的重要上游材料，价格弹性是判断相关材料生产企业盈利变化的重要

依据。A 股上市公司中对于锂资源龙头公司市值弹性（假设主营产品价格涨 1%、上游原材料、

加工费保持不变，即涨价带来的销售收入全部转换为利润；所得税 25%，对上涨的净利润按

照 40 倍 PE 给与估值，则上涨的市值/当前市值=公司的价格弹性），如下： 

 

表 2：锂相关上市公司弹性测算（时间截止至 2021 年 5 月 12 日） 

公司 2020年锂盐

销量（吨）   

*折算碳酸锂 

碳酸锂平均

价（万元/

吨） 

变动 1% Δ销售收入

（万元） 

Δ净利润（万

元） 

总市值（亿

元） 

PE 价格弹性 

赣锋锂业 38574 8.9 0.089 3433.086 2574.8145 1294.82 40 0.80% 

天齐锂业 40847.93 8.9 0.089 3635.46577 2726.599328 574.74 40 1.90% 

盛新锂能 12129.7 8.9 0.089 1079.5433 809.657475 164.56 40 1.97% 

雅化集团 11726 8.9 0.089 1043.614 782.7105 192.36 40 1.63% 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

A 股上市公司中对于镁合金龙头公司市值弹性（假设镁锭价格涨 1%、上游原材料、加工

费保持不变，即涨价带来的销售收入全部转换为利润；所得税 25%，对上涨的净利润按照 30

倍 PE 给与估值，则上涨的市值/当前市值=公司的价格弹性），如下： 

表 3：镁相关上市公司弹性测算（时间截止至 2021 年 5 月 12 日） 

公司 2020年镁合

金销量（吨）    

镁合金平均

价（元/吨） 

变动 1% Δ销售收入

（万元） 

Δ净利润（万

元） 

总市值（亿

元） 

PE 价格弹性 

云海金属 18 20750 207.5 3735 2801.25 71.56 30 11.74% 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

A 股上市公司中对于六氟磷酸锂龙头公司市值弹性（假设六氟磷酸锂价格涨 1%、上游原

材料、加工费保持不变，即涨价带来的销售收入全部转换为利润；所得税 25%，对上涨的净

利润按照 30 倍 PE 给与估值，则上涨的市值/当前市值=公司的价格弹性），如下： 

 

表 4：六氟磷酸锂相关上市公司弹性测算（时间截止至 2021 年 5 月 12 日） 

公司 
2020锂电产品销量

（万吨） 

六氟磷酸锂平均价

（元/吨） 

变动

1% 

Δ销售收入（万

元） 

Δ净利润（万

元） 

总市值（亿

元） 
PE 

价格

弹性 

天赐

材料 
8.86 265000 193 6174.07 4630.55 591.4 30 8.93% 

多氟

多 
1 265000 207.5 3735 2801.25 71.56 30 8.33% 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

4. 风险提示 

估值过高风险；轻量化技术不及预期；宏观政策及流动性调整风险。 
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风险提示及免责声明 

★ 华宝证券股份有限公司具有证券投资咨询业务资格。 

★ 市场有风险，投资须谨慎。 

★ 本报告所载的信息均来源于已公开信息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

★ 本报告所载的任何建议、意见及推测仅反映本公司于本报告发布当日的独立判断。本公司不保证本报告所载的信息于本报告发布后不会

发生任何更新，也不保证本公司做出的任何建议、意见及推测不会发生变化。 

★ 在任何情况下，本报告所载的信息或所做出的任何建议、意见及推测并不构成所述证券买卖的出价或询价，也不构成对所述金融产品、

产品发行或管理人作出任何形式的保证。在任何情况下，本公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的承诺或担保。投资者

应自行决策，自担投资风险。 

★ 本公司秉承公平原则对待投资者，但不排除本报告被他人非法转载、不当宣传、片面解读的可能，请投资者审慎识别、谨防上当受骗。 

★ 本报告版权归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何组织或个人不得对本报告进行任何形式的发布、转载、复制。如合法引用、

刊发，须注明本公司出处，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

★ 本报告对基金产品的研究分析不应被视为对所述基金产品的评价结果，本报告对所述基金产品的客观数据展示不应被视为对其排名打分

的依据。任何个人或机构不得将我方基金产品研究成果作为基金产品评价结果予以公开宣传或不当引用。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

适当性申明 

★ 根据证券投资者适当性管理有关法规，该研究报告仅适合专业机构投资者及与我司签订咨询服务协议的普通投资者，若您为非专业投资

者及未与我司签订咨询服务协议的投资者，请勿阅读、转载本报告。 
 


