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产业链复工复产快速推进，宁德时代业绩亮眼 

——锂电行业周报 20220424 

    

 

 
  

◆重点标的：推荐宁德时代、亿纬锂能；关注派能科技、蔚蓝锂芯、天

奇股份、光华科技、振华新材、芳源股份、嘉元科技、贝特瑞、璞泰

来。 
◆投资观点： 
1、上海复产复工逐步推进，静待疫情拐点后修复性增长。4月 19日，

暂停三周多的特斯拉上海超级工厂已有 8000名员工进厂复工，而在同

一天，上汽集团临港乘用车工厂复工复产压力测试下的首台汽车也已下

线。 

配套整车，零部件企业复工复产。在 4月 22日的上海疫情防控工作新

闻发布会上，上海副市长张为表示，一周以来，666家重点企业已有

70%实现了复工复产，除上汽和特斯拉等整车企业连续实现整车下线

外，相关零部件配套企业也陆续复工，汽车企业在产率、产能利用率有

所提升。 

疫情影响带来短期扰动，静待疫情拐点后需求修复性增长。4月受疫情

影响新能源车整体产销承压，随着复产复工推进，预计 5至 6月销量有

望反弹弥补前期缺口。目前终端需求依然向好，新势力、自主车型表现

亮眼，需求结构不断改善，静待疫情拐点后需求反弹增长。 

2、宁德时代发布 21年业绩公告，亮眼业绩彰显龙头地位。21日业绩

公告显示，宁德时代 2021年实现营业收入 1303.56亿元，同比增长

159.06%，归母净利润 159.3亿元，同比增长 185.34%，扣除非经常性

损益后的归母净利润为 134.42亿元，同比增长 215.20%，位于业绩预

告上分位。公司动力电池系统和储能 2021年全年共销售 133.41Gwh，

同比增加 184.82%，其中动力电池 116.71GWh，储能电池 16.7Gwh，

同比增长 599%，储能毛利率 28.52%高于动力电池的 22.01%。Q4动

力电池与储能销量大增，共销售 59.98GWh，占 21年总销量 45%。21

年公司锂电材料销售 28.38万吨，收入大幅增加 350%，单吨毛利 1.37

万元，预估贡献 19.4亿净利润，主要由于金属价格和下游需求上涨，带

动整体利润上浮。我们认为公司后续通过三个核心战略，将持续在新能

源领域发力。通过技术研发迭代，经营效率提升，出海高利润策略有望

不断提升利润率并保持市占率，在全球范围内持续扩大影响力。 

3、锂矿价格持续高位背景下，锂电回收经济性凸显。锂电回收有助于

弥补上游资源、特别是锂资源供给缺口，锂电回收市场空间及发展前景

广阔。关注：邦普循环（宁德时代）、天奇股份、芳源股份、光华科

技、中伟股份、格林美、旺能环境、浙富控股等。 

4、2021 年下半年以来，软包刀片电池，4680 大圆柱+CTC、复合集流

体技术（PET 铜铝箔）、硅碳负极等新技术产业化加速，关注新技术对

细分格局的改善，推荐宁德时代、亿纬锂能，关注紫江企业、振华新

材、贝特瑞、天奈科技、德方纳米、科达利。 

◆风险提示：新能源汽车产销量不及预期；产业政策及补贴变化风险；

海外车企扩产不及预期，竞争加剧盈利能力下滑；技术路线变化。 
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1、 本周重点事件 

1.1、 锂电新能源汽车事件 

1. 宁德时代 2021年净赚 159亿元，特斯拉为第一大客户。4月 21日晚间，宁

德时代发布 2021年年度报告。数据显示，宁德时代 2021年实现营业收入

1303.56亿元，同比增长 159.06%；实现归母净利润 159.31亿元，同比增长

185.34%。2021年年报显示，目前公司与特斯拉、现代、福特、戴姆勒等全球客

户达成长期战略合作，并且特斯拉已成为宁德时代第一大客户，销售占比达 10%。

（盖世汽车） 

2. 宁德时代上海临港工厂已复工复产。日前，宁德时代对外表示，宁德时代位于

上海临港的工厂——瑞庭时代（上海）新能源科技有限公司已于 4月 18日复工复

产。4月 16日，上海市经信委发布的《上海市工业企业复工复产疫情防控指引》

中，共有 666家涉及集成电路、汽车制造、装备制造、生物医药等重点行业的相

关企业出现在首批保运转重点企业“白名单”上。其中，仅有三家被列为“必须

复工的停产企业”，其中一家便是“瑞庭时代”，另外两家分别是特斯拉上海工

厂、三一重机。（盖世汽车） 

3. 广汽埃安首个超级充换电中心在广州建成。4月 21日上午，广汽埃安官方在

线上正式宣布，埃安品牌位于广州南大干线的首个超级充换电中心正式落成，同

时广汽埃安还宣布将通过增建充换电中心等多种形式将广州市打造成全球首个

“埃安超充之都”。 站内配备有最大功率 480kW的超级快充桩，搭配相应的可支

持超级快充功能的车型，即可实现“充电五分钟，续航百公里”的目标。另外还

有自动换电站，采用螺栓式快换结构，可在 2.5分钟内完成换电。（盖世汽车） 

4. 欣旺达上调动力电池售价，2022年板块营收目标或为百亿。4月 20日，在

2021 年业绩说明会上，欣旺达表示，根据不同的客户、项目以及产品结构的情况，

公司已对动力电池售价做出相应调整，上涨幅度参考行业龙头公司的水平。欣旺

达方面表示，现在动力电池上游原材料涨价问题是行业性问题，其已向锂电池上

游原材料领域进行战略布局，上游原材料供应正常，能够满足客户订单的交付；

同时其已与上游原材料合作伙伴达成供应共识，并与下游客户伙伴形成了价格联

动机制。（盖世汽车） 

5. 上下游产业资本竞投杉杉锂电。 近日，杉杉股份公告称，控股子公司杉杉锂电

完成增资。增资完成后，上海杉杉锂电的注册资本将变更为 11.82亿元，投后估

值为 118.2亿元。值得一提的是，这一次投资阵容中，清一色都是产业资本。除

了杉杉股份全资子公司宁波杉杉新能源外，还引进了宁德时代旗下问鼎投资、比

亚迪、宁德新能源（ATL）以及中国石油旗下昆仑资本。（盖世汽车) 

6. 宁德时代江西“锁锂”。4月 20日，宁德时代控股子公司宜春时代以 8.65亿

元报价成功竞得江西省宜丰县圳口里-奉新县枧下窝矿区陶瓷土（含锂）探矿权。

该矿探矿权面积 6.44平方公里，推断瓷石矿资源量 96025.1万吨，伴生锂金属氧

化物量 265.678万吨。去年 9月，宁德时代与宜春市政府签署合作协议，将共建

新型锂电池生产制造基地项目，同时深耕产业链上下游。此次宜春时代新能源矿

业获得宜春市锂矿探矿权，是宁德时代全产业链布局、增加锂资源供给，助推锂

相关原材料价格回归理性的重要举措。（高工锂电） 
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1.2、 锂电重点数据追踪 

1.2.1、锂电产业链价格数据 

锂电产业链近一周情况（SMM数据）： 

正极材料： 

（1）磷酸铁锂：本周磷酸铁锂价格下行。从成本端看，磷酸铁方面价格较为稳定，

锂盐价格快速下行，部分铁锂企业采购低价现货，铁锂制造成本下滑。当前受疫情

影响，终端方面产销受阻，下游需求下滑严重，采购意愿不强，实际成交不多，多

数铁锂企业成品库存上行，价格承压。预计后市铁锂价格将下滑。 

（2）三元材料：本周三元材料价格小幅下行。成本端碳酸锂下跌较快，前驱持稳，

制造成本显著下滑。本周市场仍多长单交付，零单采购情况清淡。后市预期锂盐仍

将维持下行趋势，受前驱、锂盐成本端仍有下行趋势的带动，及需求恢复尚有不确

定性，价格或将小幅下滑。 

（3）三元前驱体：本周前驱体价格减少。成本来看，本周钴锰盐价格继续下跌，镍

盐小幅上涨，前驱体成本下降。下游车企正在逐步复工，但市场不确定性较强，三

元材料企业采购较谨慎，叠加库存仍较高，近期市场仍多询价少成交。 

负极材料： 

本周负极材料价格稳中看涨。原料方面，疫情影响持续，交通运输受限，焦类供应

量减少，整体价格继续走高；石墨化方面，石墨化受到能耗双控政策及负极供需缺

口影响加工费维持高位。需求方面，部分车企受疫情影响出现停工，负极下游需求

虽得到短暂缓解，但全年负极供需缺口仍在，负极企业受原料成本及石墨化加工费

成本高位影响，涨价趋势明显，但疫情叠加锂盐价格回头导致车企与电池厂价格谈

判陷入僵持阶段，负极新一轮价格谈判时间延后，涨幅或不达预期。 

隔膜： 

本周隔膜价格持稳。供需上，受到此轮疫情影响，部分企业产区因物流效率降低，

原料到货及交付有一定程度的影响，行业供需维持紧张；原料上，锂电级 PVDF新

增产能释放缓慢，暂无成熟替代品，价格坚挺；价格方面，本周整体维持平稳，目

前隔膜厂商今年新一轮基膜涨价正陆续落地，但尚未大面积向下游传导，预计后市

价格暂稳，部分型号或将出现小幅上涨。 

电解液： 

本周电解液价格继续下行。原料端，六氟磷酸锂新增产能供应增多，价格持续走弱

至 40万元/吨以下；供需端，受下游现货需求短期紧缩，电解液订单减少，库存有

所上升。价格端，上游原料持续回落，叠加下游优先去库生产，电解液成本及价格

端同时承压，预计后市仍将小幅走弱，低位运行。  
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表 1：锂电产业链价格数据 

 产品 单位 现价 上周价格 上月价格 上年价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

正极

材料 

三元 811型 万元/吨 42 41.7 40.9 19.2 0.7% 2.7% 118.8% 

三元 6系单晶型 万元/吨 39.5 39.5 38.8 17.65 0.0% 1.8% 123.8% 

三元 523动力型 万元/吨 36.2 36.8 37.2 15 -1.6% -2.7% 141.3% 

磷酸铁锂:国产 万元/吨 16.2 16.6 16.8 4.95 -2.4% -3.6% 227.3% 

负极

材料 

人造石墨:国产/高端 万元/吨 7.15 7.15 7.15 6.75 0.0% 0.0% 5.9% 

人造石墨:国产/中端 万元/吨 5.3 5.15 5.15 4.15 2.9% 2.9% 27.7% 

中端天然石墨 万元/吨 5.1 5.1 5.1 3.6 0.0% 0.0% 41.7% 

高端天然石墨 万元/吨 6.1 6.1 6.1 5.55 0.0% 0.0% 9.9% 

电解

液 

六氟磷酸锂 万元/吨 41.5 43.5 51.5 22.5 -4.6% -19.4% 84.4% 

电解液:高电压:4.4V 万元/吨 11.525 11.75 12.5 8 -1.9% -7.8% 44.1% 

电解液:磷酸铁锂 万元/吨 9.28 9.75 10.5 6.45 -4.8% -11.6% 43.9% 

电解液:三元圆柱 2.2Ah 万元/吨 9.5 9.75 11 5.85 -2.6% -13.6% 62.4% 

隔膜 
基膜:湿法:9um:国产中端 元/平方米 1.48 1.42 1.42 1.2 4.2% 4.2% 23.3% 

基膜:干法:14um:国产中端 元/平方米 0.95 0.95 0.95 0.95 0.0% 0.0% 0.0% 

铜箔 电池级铜箔:8um 元/kg 107 107 107 107 0.0% 0.0% 0.0% 

铝塑

膜 

铝塑膜:上海紫江 元/kg 23.5 23.5 23.5 23.5 0.0% 0.0% 0.0% 

铝塑膜:DNP 元/kg 33 33 33 33 0.0% 0.0% 0.0% 

铝塑膜:中端:国产 元/kg 23.5 23.5 23.5 23.5 0.0% 0.0% 0.0% 

铝塑膜:中高端:韩国 元/kg 25 25 25 25 0.0% 0.0% 0.0% 

铝塑膜:中高端:日本 元/kg 30.5 30.5 30.5 30.5 0.0% 0.0% 0.0% 

锂资

源 

碳酸锂 99.5%电:国产 元/吨 467000 494000 503000 90000 -5.5% -7.2% 418.9% 

氢氧化锂 56.5%:国产 元/吨 471500 491000 491500 80000 -4.0% -4.1% 489.4% 

前驱

体 

前驱体:硫酸钴 万元/吨 12.05 11.95 11.95 7.75 0.8% 0.8% 55.5% 

前驱体:硫酸镍 万元/吨 4.85 4.65 4.85 3.18 4.3% 0.0% 52.5% 

前驱体:硫酸锰 万元/吨 1.05 1.05 1.05 0.71 0.0% 0.0% 47.9% 

前驱体:正磷酸铁 万元/吨 2.52 2.52 2.4 1.225 0.0% 5.0% 105.7% 

资料来源：Wind，百川盈孚等，光大证券研究所整理，截至 20220422 
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1.2.2、电动车产销数据 

2022 年 3 月，国内新能源汽车销量为 48.4 万辆，同比增长 114%，环比增长 44%；

国内新能源汽车产量为 46.5万辆，同比增长 115%，环比增长 25%。 

 

图 1：2018-2022年 3月新能源汽车单月销量  图 2：2018-2022年 3月新能源汽车单月产量 

 

 

 

资料来源：中汽协，光大证券研究所整理；单位：万辆  资料来源：中汽协，光大证券研究所整理；单位：万辆 

 

欧洲七国 3 月注册量为 19.7 万辆，同比+32%，环比+1%，渗透率为 23%。纯电

动注册量为 12.5 万辆，同比+69%，环比+2%，渗透率为 21%，占新能源车比重

为 63%。 

美国 3月注册量为 7.3万辆，同比+70%，环比+26%，渗透率为 6%。纯电动注册

量为 5.6 万辆，同比+78%，环比+28%，渗透率为 5%，占新能源车比重为 78%。 

 

图 3：2022年 3月海外主要国家新能源汽车注册量（辆）  图 4：2022年 3月海外主要国家新能源汽车渗透率 

 

 

  
资料来源：KBA、PFA、SMMT等，光大证券研究所整理；单位：辆  资料来源：KBA、PFA、SMMT等，光大证券研究所整理 
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表 2：2022年 3月海外主要国家新能源汽车销量情况 

 

资料来源：KBA、PFA、SMMT等，光大证券研究所整理；单位：辆 

 

1.2.3、动力电池装机数据 

根据中国汽车动力电池产业创新联盟的数据，2022 年 3 月，我国动力电池装车量

21.4GWh，同比上升 138.0%，环比上升 56.6%，呈现快速增长趋势。3 月装机量

市场份额前三的企业为宁德时代、比亚迪、中创新航。 

 

图 5：2019-2022年 3月国内动力电池装机量  图 6：2022年 3月国内动力电池装机量市场份额 

 

 

 
资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，光大证券研究所整理；单位：MWh  资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，光大证券研究所整理；单位：GWh 
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2、 风险分析 

1、新能源汽车产销量不及预期； 

2、新能源车产业政策及补贴变化风险； 

3、海外车企扩产不及预期，产能过剩竞争加剧，导致盈利能力下滑的风险； 

4、技术路线变化风险。 
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