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 新能源汽车电池装机量跟踪：11月动力电池装机量持续走高，三元、铁锂装机

量同环比上升；11 月国内新能源车电池装机量 20.8GWh，同比增长 96.2%，

环比增长 35.1%，2021年1-11月，本年度动力电池累计装机量达到128.3GWh，

累计同比增长 153.1%。其中，三元电池本月装机量为 9.2GWh，同比增长

57.7%，环比增长 32.5%，2021 年累计装机量合计 63.3GWh，累计同比增长

92.5%。磷酸铁锂电池本月装机量为 11.6GWh，同比增长 145.3%，环比增长

37.2%，2021 年累计装机量合计 64.8GWh，累计同比增长 270.3%。11 月电

池装机量中，三元电池占比 44%，-1pct；铁锂电池占比 56%，+1pct。11 月装

机数据显示，国内新能源汽车电池三元、铁锂装机量同环持续上升，磷酸铁锂

电池占比超越三元，并保持环比微增。 

 建议：下游电动车销量持续超预期，材料端景气度依旧。近期产业链上下游企

业签订合作协议/采购协议动作频繁，在下游客户新能源车及动力电池出货持续

放量、储能需求快速释放背景下，下游客户保供需求增长，也是未来中游电池

材料环节高景气度持续的象征，继续关注竞争格局较好的中游环节，看好具备

成本优势和性能优势的龙头公司：1）锂电池厂商：成本有望向下游主机厂传导，

盈利预期拐点初现；2）锂电铜箔赛道：供给缺口确定性最强，2021 年四季度

至 2022 年，锂电铜箔加工费仍将延续上涨态势，供给缺口扩大，龙头企业将

量价齐升；3)竞争格局和盈利水平较好的隔膜赛道：头部隔膜企业毛利率近三

年保持在 40%以上，头部企业满产满销，刚性扩产周期下龙头优先受益需求市

场的增长，随着海外电动化进程推进，企业海外客户结构占比提升有望进一步

提升盈利；4）正极&前驱体：产销增速可观，未来磷酸铁锂需求空间打开，三

元正极高镍化趋势明确，龙头企业积极扩产，抢占高端前驱体市场份额；5）电

解液赛道：随着电解液的扩产，市场对其周期性有所担心，头部公司受益于长

协订单，明年价格扰动的影响有所平抑，且通过加码新型锂盐业务进一步凸显

成本和利润优势；6）锂电设备：十四五高速成长期，动力电池开启第二次扩产

潮，叠加海外需求快速增长，主要锂电池厂商加快在欧洲的布局，中国龙头锂

电设备企业将获取新的需求增长点。 

风险提示 

新能源车产销不及预期、政策不及预期；订单新接或交付低于预期；技术更新

的风险；市场竞争加剧风险；供应链短缺风险等。 
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一、建议 
下游电动车销量持续超预期，材料端景气度依旧。近期产业链上下游企业签订合作协议/采购协议

动作频繁，在下游客户新能源车及动力电池出货持续放量、储能需求快速释放背景下，下游客户保供

需求增长，也是未来中游电池材料环节高景气度持续的象征，继续关注竞争格局较好的中游环节，看

好具备成本优势和性能优势的龙头公司：1）锂电池厂商：成本有望向下游主机厂传导，盈利预期拐点

初现；2）锂电铜箔赛道：供给缺口确定性最强，2021 年四季度至 2022 年，锂电铜箔加工费仍将延续

上涨态势，供给缺口扩大，龙头企业将量价齐升；3)竞争格局和盈利水平较好的隔膜赛道：头部隔膜

企业毛利率近三年保持在 40%以上，头部企业满产满销，刚性扩产周期下龙头优先受益需求市场的增

长，随着海外电动化进程推进，企业海外客户结构占比提升有望进一步提升盈利；4）正极&前驱体：

产销增速可观，未来磷酸铁锂需求空间打开，三元正极高镍化趋势明确，龙头企业积极扩产，抢占高

端前驱体市场份额；5）电解液赛道：随着电解液的扩产，市场对其周期性有所担心，头部公司受益于

长协订单，明年价格扰动的影响有所平抑，且通过加码新型锂盐业务进一步凸显成本和利润优势；6）

锂电设备：十四五高速成长期，动力电池开启第二次扩产潮，叠加海外需求快速增长，主要锂电池厂

商加快在欧洲的布局，中国龙头锂电设备企业将获取新的需求增长点。 

 

二、产业链数据跟踪 
 

（一）新能源汽车电池装机量跟踪：11月动力电池装机量持续走高，三元、铁锂装机量同环

比上升 

11 月国内新能源车电池装机量 20.8GWh，同比增长 96.2%，环比增长 35.1%，2021 年 1-11 月，

本年度动力电池累计装机量达到 128.3GWh，累计同比增长 153.1%。其中，三元电池本月装机量为

9.2GWh，同比增长 57.7%，环比增长 32.5%，2021年累计装机量合计 63.3GWh，累计同比增长 92.5%。

磷酸铁锂电池本月装机量为 11.6GWh，同比增长 145.3%，环比增长 37.2%，2021 年累计装机量合计

64.8GWh，累计同比增长 270.3%。11 月电池装机量中，三元电池占比 44%，-1pct；铁锂电池占比

56%，+1pct。11 月装机数据显示，国内新能源汽车电池三元、铁锂装机量同环持续上升，磷酸铁锂电

池占比超越三元，并保持环比微增。 

 

图表 1: 中国动力电池月度装机量走势 图表 2：中国三元电池月度装机量走势 

  

来源：创新联盟，莫尼塔研究 来源：创新联盟，莫尼塔研究 
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图表 3：中国磷酸铁锂月度装机量走势 图表 4：三元、铁锂装机量占比 

  

来源：创新联盟，莫尼塔研究 来源：创新联盟，莫尼塔研究 

 

（二）新能源汽车销量数据跟踪：11月新能源车产销量保持高速增长 

1）11 月国内新能源汽车产量 45.7 万辆，同比增长 128%、环比增长 15%，截止 2021 年 11 月

末，本年度新能源车累计产量达到 302.3 万辆，累计同比增长 167%。 

2）11 月国内新能源车销量 45 万辆，同比增长 121%、环比增长 17%，截止 2021 年 11 月末，

本年度新能源车累计销售量达到 299.0 万辆，累计同比增长 167%。纯电动乘用车本月销量 33.9 万

辆，同比增长 116%、环比增长 14%，2021 年累计销售量达到 231.8 万辆，累计同比增长 185%。插

电式混动乘用车本月销量 8.8 万辆，同比增长 174%、环比增长 30%，2021 年累计销量合计 51.9 万

辆，累计同比增长 148%。11 月份新能源车数据显示，国内新能源汽车销量保持高速增长。 

 

图表 5: 中国新能源汽车月度产量走势（万辆） 图表 6：中国新能源汽车月度销量走势（万辆） 

  

来源：中汽协，莫尼塔研究 来源：中汽协，莫尼塔研究 
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图表 7：纯电动乘用车月度销量走势（万辆） 图表 8：插电式混动乘用车月度销量走势（万辆） 

  

来源：中汽协，莫尼塔研究 来源：中汽协，莫尼塔研究 

 

（三）锂电池材料数据跟踪：原材料价格继续上涨 

1）上游原材料价格本周有所上行：截至 12 月 19 日，钴精矿（华东）本周价格 25.55 美元/磅，

较上周上涨 1.79%；据百川盈孚资讯，目前嘉能可 KCC 矿山因技术问题开工下滑，预计钴原料供应紧

张或持续到明年一季度。海外进口钴原料成本维持高位，国内钴价受此影响报价坚挺。 

锂盐方面，电池级氢氧化锂（>56.5%）均价为 20.29 万元/吨，与上周持平，电池级碳酸锂均价为

23.89 万元/吨，继续上涨 9.65%。 

图表 9：本周钴精矿价格上涨 1.79% 图表 10：碳酸锂价格继续上涨 9.65% 

  

来源：BAIINFO，莫尼塔研究 来源：BAIINFO，莫尼塔研究 

2）三元前驱体及正极材料价格较上周持平，三元 523 系正极材料较上周提价 2.14%，磷酸铁锂

价格上涨 4.4%。周度产量方面，前驱体本周产量 13,433 吨，较上周继续略增 0.75%，三元正极周度

产量为 10,140 吨，增长 4.75%，磷酸铁锂正极材料周度产量 13,465 吨，较上周增加 2.98%，磷酸铁

锂产量持续回升。库存方面前驱体库存 81 吨，基本稳定，三元材料库存增长 1.08%，磷酸铁锂库存增

长 2.50%，整体来看库存仍在低位。近期由于年底备货情绪加剧。前驱价格维持，制造成本依旧随锂

盐价格小幅调涨。考虑当前钴价仍在高位小幅上行、碳酸锂涨价继续的态势，预计未来原材料价格仍

会向前驱体等进行传导，后市三元材料价格或继续高位。 
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图表 11：正极材料三元 523 系较上周价格提价 2.14% 图表 12：磷酸铁锂价格上涨 4.4% 

 
 

来源：BAIINFO，莫尼塔研究 来源：BAIINFO，莫尼塔研究 

 

图表 13：正极周度产量较上周增加 图表 14：三元正极材料周度库存增长 

 
 

来源：BAIINFO，莫尼塔研究 来源：BAIINFO，莫尼塔研究 

 

3）负极材料本周较上周持平，石墨化价格维持高位：中端、高端石墨化价格本周维持在 22 万元

/吨、25 万元/吨，但相较年初涨幅分别达 69.23%、47.06%。 

负极石墨化产能持续供应紧张，且受秋冬环保限产的影响，成品货源紧张，考虑负极材料将以稳

价运行为主。 

铜箔价格较上周持平，截至 12 月 17 日，铜箔（8μm）及铜箔（6μm）价格分别为 10.5 万元/

吨、12.2 万元/吨。 
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图表 15：负极材料价格持平（元/吨） 图表 16：石墨化价格维持高位（元/吨） 

 
 

来源：BAIINFO，莫尼塔研究 来源：BAIINFO，莫尼塔研究 

4）隔膜材料价格较上周持平：截至 12 月 19 日 5μm、7μm、9μm 湿法隔膜价格保持在 2.9 元

/平、2 元/平、1.4 元/平；涂覆膜价格（涂覆水系/5μm+2μm+2μm）为 3.4 元/平。 

隔膜周度产量 16,791 吨，较上周增长 0.60%。本周开工率为 70.04%，头部企业基本实现满产满

销。锂电隔膜的成本受原材料价格影响较小，其主要成本来自于设备折旧，财务成本，能源及其他费

用，规模优势有利于摊薄折旧成本，头部在扩大市场份额的同时拥有较稳定的利润空间。隔膜市场集

中度不断提升，下游需求旺盛，预计未来隔膜行业将维持供需偏紧态势，考虑隔膜未来有一定提价空

间。 

图表 17：隔膜价格较上周持平（元/平米） 图表 18：隔膜周度产量继续增加 0.60% 

 

 
来源：BAIINFO，莫尼塔研究 来源：BAIINFO，莫尼塔研究 

5）电解液价格本周价格较上周持平：六氟磷酸锂价格截至 12 月 19 日维持在 55 万元/吨，电解液价

格电解液（三元）价格 14.45 万元/吨，电解液（三元、圆柱）价格 13.35 万元/吨，与上周持平。 
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图表 19：六氟磷酸锂价格高位持平（元/吨） 图表 20：电解液价格高位持平（元/吨） 

  

来源：BAIINFO，莫尼塔研究 来源：BAIINFO，莫尼塔研究 
 

 

 

三、公司公告与行业新闻 

（一）行业新闻 

【华尔街见闻：1.75 万亿“build back better”美国电动车法案被提出了反对意见】 民主党参议员

Manchin 对 1.75 万亿“build back better”美国电动车法案提出了反对意见。法案若想通过参议院表决，

需要 50 名民主党参议员全部投赞成票，Manchin 的反对致使法案预计推迟在圣诞节后进行表决。 

 

【财联社：NIO Day 2021 发布新车 ET5，价格超市场预期】NIO Day 2021 发布新车中型轿跑 ET5，

价格超市场预期，为 32.8/38.6 万，尺寸 4790*1960*1499，轴距 2888。标配智能四驱和双电机，百公

里加速 4.3s，预计于 2022 年 9 月开始交付。详细价格信息：75kwh 32.8 万元，BaaS 方案 25.8 万元，

电池月费 980 元；100kwh 38.6 万元，BaaS 方案 25.8 万元，电池月费 1480 元；自动驾驶订阅模式：

月费 680 元。 

 

【高工锂电：宝武碳业 10 万吨全流程一体化负极材料兰州新区生产基地项目举行开工仪式】宝武

碳业是宝武集团“一基五元”战略新材料产业的重要组成部分，致力于碳基新材料产业的发展，宝武碳

业 10 万吨全流程一体化负极材料兰州新区生产基地项目举行开工仪式。该项目总投资 41 亿元，主要建

设 10 万吨负极材料生产线、10 万吨石墨化装置生产线。 

 

【高工锂电：吉利控股集团旗下星能数字科技有限公司与江西上饶鄱阳县合作签约，投资 50 亿元

建设锂离子电池储能制造项目】星能数字科技成立于 2021 年 11 月，是吉利控股集团加快推动低碳转型

发展的重要布局，主要为用户提供锂离子电池储能产品和电站运营服务。12 月 15 日，星能数字科技与

江西上饶鄱阳县合作签约，投资 50 亿元建设锂离子电池储能制造项目。 

 

【OFweek：LG 与北美电池回收公司达成合作协议，并向前者提供 2 万吨镍】韩国化工集团 LG 化

学及其电池子公司 LGES（LG Energy Solution）与加拿大电池回收商 Li－Cycle 公司达成了一份尚未

生效的谅解备忘录，内容包括供应用于回收的锂离子电池生产废料，以及购买镍。最终协议完成后，LG

化学和 LGES 将向 Li－Cycle 公司总共投资 5000 万美元。具体而言，Li－Cycle 公司将回收来自 LGES

的电池材料，并从 2023 年开始的十年间向 LG 化学和 LGES 提供 2 万吨镍。 
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【OFweek：Northvolt 将建锂转换工厂，年产能达 3.5 万吨电池级氢氧化锂】瑞典电池制造商

Northvolt 与葡萄牙能源公司 Galp 建立合资企业 Aurora，并将在葡萄牙建造一座锂转换工厂。该工厂的

年产量将达到 35,000 吨电池级氢氧化锂，并将于 2026 年开始商业化运营。Northvolt 预计投资额将达

到约 7 亿欧元，并将寻求补贴以支持该项目，作为与 Galp 协议的一部分，Northvolt 承诺购买该工厂 50％

的产能，用于其自身的电池生产。 

 

【OFweek：德福科技创业板 IPO 获受理】12 月 10 日，德福科技创业板 IPO 获受理，预计融资 12

亿元，保荐机构为国泰君安。 德福科技拟将本次募集资金扣除发行费用后的净额用于 28000 吨/年高档

电解铜箔建设项目（募集资金拟投资 6.5 亿元）、高性能电解铜箔研发项目（募集资金拟投资 1.5 亿元）

和补充流动资金（4 亿元）。                     

 

（二）公司公告 

【比亚迪（002594.SZ）关于持股 5%以上股东部分股份解除质押的公告】比亚迪近日收到持股 5%以上

的股东融捷投资控股的函告，获悉其将所持有本公司的部分股份办理解除质押手续。本次解除质押股份

合计为 3,000,000 股，质权人为安信证券。截至公告披露日，吕向阳先生及其一致行动人融捷投资控股

所持股份累计质押 90,867,931 股，占公司股本比例 3.12%。 

 

【蔚蓝锂芯（002245.SZ）关于实际控制人不减持公司股票承诺的公告】公司实际控制人 CHEN KAI（陈

锴）先生及其控制的主体绿伟有限公司、昌正有限公司已出具相关《承诺函》，就蔚蓝锂芯 2021 年非公

开发行 A 股股票事项作出承诺：“从定价基准日前 6 个月至本次发行完成后 6 个月内不存在减持蔚蓝锂

芯股票的情况或减持计划。” 

 

【龙蟠科技（603906.SH）计划投资约 8 亿元在鄄城新建“磷酸铁锂正极材料项目”】公司与鄄城县人

民政府于 2021 年 12 月 17 日签署了《磷酸铁锂正极材料项目合作协议》，计划投资约 8 亿元在鄄城新

建“磷酸铁锂正极材料项目”，该项目由常州锂源全资子公司山东锂源承建。宁德时代将包销山东锂源新

建项目自投产日至 2023 年 12 月 31 日前的全部产能。为支持山东锂源新建项目的建设，并表达各方就

未来新建项目磷酸铁锂产能采购/销售开展合作的意愿，双方经协商后同意，宁德时代应于 2021 年 12

月 20 日前向山东锂源指定的如下银行账户支付人民币 3.5 亿元的预付款，该预付款仅供山东锂源产能

建设使用。 

 

【厦门钨业（600549.SH）下属公司厦钨新能合资设立控股子公司建设年产 20000吨磷酸铁锂项目】项

目规模为年产磷酸铁锂 20,000 吨（含前驱体），同时建设的厂房和公用配套设施能满足未来扩产至年产

100,000 吨磷酸铁锂及其前驱体规模的生产需要，投资金额预计 92,655.11 万元。                                                                                                                                                                                         

 

四、近期重要报告 

【莫尼塔先进制造团队|电池系列研究：电动工具锂电池，迎国产替代大机遇】 

电动工具无绳化，锂电池国产替代正当时。无绳电动工具有使用方便、安全且噪音小等优势，截

至 2020 年无绳化率 55.7%且将持续提升。电动工具市场前 7 家企业合计市场份额 55%-60%，其中史

丹利百得和 TTI 市场份额分别 16.4%和 12.6%。电动工具无绳化带动锂电池需求快速增长，目前国产锂
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电池性能指标已基本接近日韩电池企业，在成本优势和产能释放下，2017 年以来天鹏电源、亿纬锂能装

机量市占率逐渐提升，三星市场份额则从 2017 年的 42%降至 36%。 

蔚蓝锂芯布局三大业务，聚焦锂电池发展。蔚蓝锂芯成立于 2002 年 9 月，公司横跨新能源锂电

池、LED 芯片、金属物流配送三大领域。公司以金属配送业务起家，2011 年进军 LED 领域，开始双主

业经营模式。2016 年 5 月公司收购了江苏天鹏电源有限公司，至此公司形成三大业务并行的经营格局。 

1）产品结构不断优化，客户渗透率逐渐提升；头部公司明年开始在高倍率、高容量产品上扩大

产品比例，同时随着产线改造 21700 电池也将逐年放量，产品结构不断优化，高端产品比例提升，整体

均价也将进一步上升；另外公司客户渗透率不断提升，形成更加稳固的客户壁垒；在客户结构上，公司

明年将进一步提高国际大客户比例到七成，预计 2022 年公司在博世、百得、TTI 等电动工具公司的份

额将大幅增加，客户渗透率不断提升；优质的客户比例在迭代效应、客户稳定性和认证时间上给公司形

成稳固的客户壁垒。 

2）技术过硬成本低廉，产能扩张迅猛；公司技术储备过硬，在安全性、一致性和产品性能上达

到国际客户要求，在很多同类电池产品上已与国际同行产品无异，同时受益于国内完善的产业链和相对

低廉的人工成本，相比与海外企业更具价格优势；同时公司积极扩张产能，先后投资 12.56 亿、23.5 亿

于张家港和淮安项目，预计二厂二期今年释放 2000 万颗产能，2021 年总产能 4.2 亿颗，预计淮安一期

2022 年可释放 1-1.5 亿颗产能，2022 年总产能 8.5 亿颗，2023 年总产能 18 亿颗；2023 年有望达到

30%的全球市场占有率，剑指全球电动工具电池龙头。 

3）电踏车和储能业务引领第二增长曲线；公司在规划布局高端储能业务，目标客户定位在用户

侧和小商户，以海外赛道为主。目前在研发和技术上在做储备，未来进行工厂的建设和设备选型，以及

市场渠道铺建等战略合作。电踏车市场前景广阔，近年来欧美电踏车市场增长迅速，公司积极布局电踏

车电池业务，预计 2022 年开始，针对电踏车市场的 21700 产品也有望达到千万颗级别的出货量，2023

年起进一步放量。 

 

【莫尼塔先进制造团队|锂电隔膜系列：穿越周期的高成长】 

隔膜行业供给端行业集中度较高，国内头部企业扩产积极，有望优先占领需求增量市场：1）2020

年国内湿法 CR3/CR5 进一步提升，当前已达到 74%/90%，上海恩捷 2021H1 计入苏州捷力、纽米科

技后湿法市占率超过 50%；2）国内头部企业恩捷锁定了 JSW 的大部分产能，其他头部企业也对海外

优质设备商完成了深度合作。当前隔膜紧平衡态势下，国内头部隔膜企业积极扩产，有望优先占领需

求增量市场；3）海外企业扩产较为谨慎，国内隔膜企业扩产积极，国内外电池厂商需求放量，国内隔

膜企业有望优先受益增量市场，合计 2021 年至 2023 年有效供给为 109.3 亿平/139.4 亿平/172.2 亿

平，其中国内产能贡献分别为 75.7 亿平/101.3 亿平/128.7 亿平。 

隔膜行业需求端：下游景气度高企，2023 年供给压力最大：1）2025 年中国新能源车渗透率有

望达到 30%，预计 2021年和 2025年仅来自中国动力电池市场的隔膜需求将分别达 28.6亿平和 73.98

亿平，2021-2025 年动力锂电隔膜复合增速 27%；欧洲新能源渗透率持续提升，预计 2021 年和 2025

年来自欧洲动力电池市场的隔膜需求将分别达 23.2 亿平和 87.3 亿平，2021-2025 年动力锂电隔膜复

合增速达到 39%；储能电池、消费电池等锂电隔膜复合增速达 11%；2）测算结果看虽然供给能覆盖

需求，但 2021 年后持续紧平衡状态，我们认为未来隔膜供给紧张态势持续，其中从需求端看 2023 年

增速为电动化增速高点，供给紧张在 2023 年大概率最为明显； 

龙头隔膜企业保持经营效率优势：恩捷持续高于同行企业 ROE 得益于公司经营管理、规模优势

下的高净利率水平：1）公司产线从设计端介入，投产周期短于行业平均,隔膜单亿平投资额 3 亿元左

右，较同行业企业更低，单线产能 1 亿平以上，较同行业企业更高；2）积累了丰富工艺经验，充分挖

掘母卷产能；3）公司当前单平成本约在 1.21 元，恩捷 2021 年产能放量，2021 年单平折旧费开始降
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低,考虑未来公司良率提升情况，公司单平净利有望继续提升；4）公司当前涂覆膜产品占比 40%左右，

预计未来占比提升至 50%；预计 2021 年底完成 10 条生产线，22-23 年陆续达 37、56 条生产线，对

应有效产能 30 亿平、46 亿平，有望进一步打开业绩成长空间。 

 

【莫尼塔先进制造团队|锂电铜箔：供给缺口扩大，龙头企业将量价齐升】 

核心观点：锂电铜箔产品结构向轻薄化升级是大势所趋 

1）铜箔厚度降低有利于降低锂电池成本，并提升能量密度，国内锂电池企业正由 8μm 向 6μm

切换，领先电池企业已开始导入 4.5μm。 

2）2022 年锂电铜箔供给缺口将进一步扩大：判断 2021 年四季度至 2022 年，锂电铜箔加工费

仍将延续上涨态势。从 2020 年三、四季度开始新能源车迎来景气周期，但锂电铜箔供给端供给缺口

扩大，6μm 锂电铜箔市场价格从 2020 年 9 月的不到 10 万元/吨上涨至目前的 12 万元/吨以上。 

3）龙头锂电铜箔企业受益工艺水平、产能扩张及成本等竞争优势：锂电铜箔定价普遍采用“铜

价+加工费”的成本加成模式。通常铜占铜箔原材料成本的 95%左右，占生产总成本的 73%左右，一

般参考当月或上月平均铜价定价；铜箔销售价格的另一部分是加工费，取决于工艺要求、复杂程度以

及供需状况。生产用电和制造费用对锂电铜箔企业盈利能力影响大。铜箔成本中除铜外，成本占比较

高的有生产用电（8%）、制造费用（8%）和直接人工（3%），因此锂电铜箔企业产能往往布局在中西

部等工业电价较低的地区，也是企业成本端竞争优势来源之一。锂电铜箔市场集中度较低，龙头企业

有望进一步提升市场份额。截至 2020 年，我国锂电铜箔市场 CR5 也仅 51.7%，竞争格局仍较分散。

但我们判断，龙头锂电铜箔企业在生产工艺技术、成本等方面的竞争优势，及产能扩张上的优势，市

场份额将快速向龙头企业集中。 

 

 

五、风险提示 

新能源车产销不及预期、政策不及预期；订单新接或交付低于预期；技术更新的风险；市场竞争加

剧风险；供应链短缺风险等 
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同结论的报告。 
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