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核心要点： 

 新能源汽车板块估值降至近一年最低 

截至 2022/10/31，近一年万得新能源汽车指数下跌 20.4%，然而，估值

（PE,TTM）大幅下降 57.9%至 30.1 倍，估值大幅下降主要是相关上市公司

盈利显现。市场对于新能源汽车股票的刻板印象是估值高，其实，随着前

期股价回调、业绩高增长兑现，估值已经大幅下降至 30 倍，目前估值处在

近一年最低水平，建议积极关注。 

 特斯拉宣布降价，势必促使行业竞争加剧 

10/24 特斯拉宣布降价：中国市场 Model 3 降价 1.4 万元至 26.59 万元起，

Model Y 降价 2.8 万元至 28.89 万元起。特斯拉作为行业标杆，其产品定价

也会影响其它新能源汽车企业的生存空间，随着中国市场上特斯拉供给释

放，特斯拉降价促销势必加剧竞争。 

展望明年，2023 年起新能源汽车补贴会完全退出，但是，我们判断现阶段

中国市场上车企竞争压力大，激烈竞争下多数车企对于涨价持谨慎态度，

或将尽可能保持售价不变，维护消费者的购车热情，中国市场新能源汽车

销售火爆仍然有望延续。 

 上汽飞凡 R7 正式上市，采用大尺寸一体式三联屏，支持换电 

飞凡 R7 是飞凡汽车首发旗舰，厚积薄发，展现出上汽集团电动化转型的底

气与决心。飞凡 R7 定位中大型 SUV，采用大尺寸一体式三联屏，完美融

合仪表屏、中控屏、副驾屏，成为三屏一体，极大地拉伸了车内的视觉宽

度，带来强烈的视觉震撼。全系标配换电架构，支持换电。 

 《上海市交通发展白皮书》推进电动化、智能化转型 

上海作为特大型城市交通拥堵问题突出，虽然政策坚持小客车总量调控，

倡导居民减少开车通勤，但是政策同时也鼓励车辆换新，品质升级，电动

化、智能化仍然有很大发展空间。“白皮书”提出 2025 年个人新增购置车

辆中纯电动占比超 50%，目标十分激进，上海已明确 2023 年起插电混动汽

车不再享受绿牌政策，是以支持纯电动汽车；“白皮书”还明确辅助自动驾

驶（L3）汽车占比，并且破除制度障碍，有序推进更高级别自动驾驶。 

 投资建议 

随着业绩高增长兑现，新能源汽车板块高估值的情况已经有所缓解，建议

保持关注。各细分板块中，锂行业受益于供需矛盾下锂价飞涨，相关上市

公司业绩弹性非常大；我国锂电材料公司在全球新能源汽车供应链中至关

重要、难以替代，可以享受国内外新能源汽车市场高增长，且随着行情纵

深演绎，市场对其挖掘日渐深入；传统车企是价值谷地，多年来市场几乎

无视传统燃油车企积极转型新能源汽车，存在价值重估机会。维持行业“增

持”评级。 

 风险提示 

国内疫情反复；新能源汽车行业受政策影响景气波动剧烈。 

证券研究报告  2022 年 11 月 01 日 湘财证券研究所 
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1 市场行情 

1.1 指数表现 

截至 2022/10/31，近一年新能源汽车板块表现略强于沪深 300 指数。逐

月来看，2021 年 12 月、2022 年 1 月新能源汽车板块下跌，考虑主要是季末

/年末/节前流动性紧张引发，春节过后，2022 年 2 月新能源汽车板块企稳反

弹。然而，三月初国际局势突变，叠加后来国内疫情冲击，新能源汽车板块

跟随大盘再次杀跌。 

随着上海/吉林疫情得以控制，复工复产推进，经济维稳政策出台，始自

2022 年 4 月底新能源汽车板块开启强劲反弹，五月中旬发布的四月新能源汽

车销量数据尘埃落定，也发挥了稳定市场预期的作用。七月以来新能源汽车

板块震荡回落，考虑主要是受宏观经济形势影响，股市整体表现疲弱拖累。 

年初时，受（1）补贴退坡；（2）新能源汽车涨价；（3）供应链不稳定等

变数影响，市场对于 2022 年中国新能源汽车销量没有把握、缺乏信心，而后

国内疫情又扰动车市，新能源汽车产销承压。我们认为，中国市场上新能源

汽车可选车型丰富，诸多产品颇具吸引力，需求强劲有支撑，加上密集出台

的经济维稳政策刺激汽车消费，近来中国新能源汽车市场明显升温，销售火

爆，2022 年中国新能源汽车销量高增长明确。预计 2022 年中国新能源汽车

销量超 650 万辆（+85%），行业增速快，产业链景气高涨。 

图 1 近一年万得新能源汽车指数涨跌幅表现（相对沪深 300） 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 2 分类指数阶段涨跌幅统计 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

1.2 行业估值 

截至 2022/10/31，近一年万得新能源汽车指数下跌 20.4%，然而，估值

（PE,TTM）大幅下降 57.9%至 30.1 倍，估值大幅下降主要是相关上市公司

盈利显现，下图中我们可以发现 2022 年 4 月、2022 年 8 月 PE-Bands 明显

上扬，对应 2021 年度报告/2022 年半年度报告密集发布，业绩高增长得以兑

现。 

图 3 近一年万得新能源汽车指数涨跌幅 VS 估值变化 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 4 近一年万得新能源汽车指数 PE-Bands 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

市场对于新能源汽车股票的刻板印象是估值高，其实，随着前期股价回

调、业绩高增长兑现，估值已经大幅下降至 30 倍，目前估值处在近一年最低

水平（参见下图），建议积极关注。 

图 5 近一年万得新能源汽车指数滚动市盈率 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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1.3 个股表现 

各细分板块代表性 A 股上市公司阶段涨跌幅统计参见下图，本轮反弹之

初整车板块股价表现佳，主要是前期股价低迷，处于底部，市场下跌时抗跌，

而后一系列经济维稳政策出台，着力刺激汽车消费，带动整车板块股价表现

活跃，而后热点发散，从整车板块发散至汽车零部件等前期滞涨板块，反映

市场存在畏高情绪，转向挖掘滞涨品种。近期调整过程中热点散乱，主线逻

辑缺失。 

图 6 各细分板块代表性 A 股上市公司阶段涨跌幅统计及估值 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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比亚迪 -2.1 -12.5 -10.1 -23.0 -20.7 72 236
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图 7 万得新能源汽车指数成分股涨幅排名前五后五（10/1-10/31） 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

2 上市公司业绩 

表 1 相关上市公司（万得新能源汽车指数成分股）最新业绩公告 

证券代码 公司简称 公告日期 公告类型 
2022 前三季度 

净利润（万元） 

上年同期 

净利润（万元） 
同比 

002460.SZ 赣锋锂业 2022-10-31 正式报告  1,479,484   247,279  498% 

000625.SZ 长安汽车 2022-10-31 正式报告  689,992   299,225  131% 

600577.SH 精达股份 2022-10-31 正式报告  26,746   42,089  -36% 

000413.SZ 东旭光电 2022-10-31 正式报告  -114,694   -147,111  22% 

600733.SH 北汽蓝谷 2022-10-31 正式报告  -349,965   -264,415  -32% 

600104.SH 上汽集团 2022-10-29 正式报告  1,264,915   2,034,980  -38% 

002594.SZ 比亚迪 2022-10-29 正式报告  931,147   244,311  281% 

603799.SH 华友钴业 2022-10-29 正式报告  300,777   236,871  27% 

688819.SH 天能股份 2022-10-29 正式报告  142,490   106,554  34% 

600885.SH 宏发股份 2022-10-29 正式报告  96,833   82,083  18% 

603766.SH 隆鑫通用 2022-10-29 正式报告  79,400   71,125  12% 

600580.SH 卧龙电驱 2022-10-29 正式报告  78,367   66,922  17% 

600563.SH 法拉电子 2022-10-29 正式报告  69,143   55,141  25% 

600482.SH 中国动力 2022-10-29 正式报告  29,138   51,770  -44% 

600166.SH 福田汽车 2022-10-29 正式报告  24,084   29,282  -18% 

000800.SZ 一汽解放 2022-10-29 正式报告  -65,243   356,787  -118% 

603179.SH 新泉股份 2022-10-29 正式报告  31,431   22,044  43% 

600006.SH 东风汽车 2022-10-29 正式报告  9,804   51,399  -81% 

002664.SZ 长鹰信质 2022-10-29 正式报告  13,541   17,316  -22% 

赛力斯

赢合科技

华友钴业

恩捷股份

杉杉股份

中位数

法拉电子

隆鑫通用

汇川技术

均胜电子

天能股份
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600418.SH 江淮汽车 2022-10-29 正式报告  -78,369   19,482  -502% 

601127.SH 小康股份 2022-10-29 正式报告  -267,478   -108,340  -147% 

002709.SZ 天赐材料 2022-10-28 正式报告  436,047   155,369  181% 

002466.SZ 天齐锂业 2022-10-28 正式报告  1,598,141   52,981  2916% 

601238.SH 广汽集团 2022-10-28 正式报告  806,217   528,363  53% 

600884.SH 杉杉股份 2022-10-28 正式报告  220,888   277,402  -20% 

002407.SZ 多氟多 2022-10-28 正式报告  172,933   73,737  135% 

300037.SZ 新宙邦 2022-10-28 正式报告  144,228   86,795  66% 

300450.SZ 先导智能 2022-10-28 正式报告  166,523   100,376  66% 

601689.SH 拓普集团 2022-10-28 正式报告  120,867   75,333  60% 

000970.SZ 中科三环 2022-10-28 正式报告  61,627   20,549  200% 

002249.SZ 大洋电机 2022-10-28 正式报告  44,851   37,309  20% 

300224.SZ 正海磁材 2022-10-28 正式报告  30,510   18,356  66% 

002239.SZ 奥特佳 2022-10-28 正式报告  1,493   2,799  -47% 

002055.SZ 得润电子 2022-10-28 正式报告  -5,518   -4,472  -23% 

300014.SZ 亿纬锂能 2022-10-27 正式报告  266,555   221,580  20% 

002497.SZ 雅化集团 2022-10-27 正式报告  354,439   63,235  461% 

300124.SZ 汇川技术 2022-10-27 正式报告  308,481   249,188  24% 

002050.SZ 三花智控 2022-10-27 正式报告  162,765   129,317  26% 

600549.SH 厦门钨业 2022-10-27 正式报告  130,620   99,538  31% 

300207.SZ 欣旺达 2022-10-27 正式报告  68,755   66,932  3% 

002126.SZ 银轮股份 2022-10-27 正式报告  23,151   21,572  7% 

002074.SZ 国轩高科 2022-10-27 正式报告  15,018   6,783  121% 

300001.SZ 特锐德 2022-10-27 正式报告  10,503   8,623  22% 

002196.SZ 方正电机 2022-10-27 正式报告  -993   -2,194  55% 

600066.SH 宇通客车 2022-10-27 正式报告  13,081   26,160  -50% 

000550.SZ 江铃汽车 2022-10-26 正式报告  71,718   47,745  50% 

000559.SZ 万向钱潮 2022-10-26 正式报告  61,489   51,451  20% 

300618.SZ 寒锐钴业 2022-10-26 正式报告  25,370   48,622  -48% 

300457.SZ 赢合科技 2022-10-26 正式报告  35,287   16,831  110% 

600699.SH 均胜电子 2022-10-25 正式报告  13,098   1,805  626% 

002812.SZ 恩捷股份 2022-10-25 正式报告  322,600   175,542  84% 

300073.SZ 当升科技 2022-10-24 正式报告  147,808   72,747  103% 

300750.SZ 宁德时代 2022-10-22 正式报告  1,759,159   775,115  127% 

601633.SH 长城汽车 2022-10-22 正式报告  816,039   494,494  65% 

002472.SZ 双环传动 2022-10-21 正式报告  40,950   22,654  81% 

300100.SZ 双林股份 2022-10-20 正式报告  8,585   9,399  -9% 

002056.SZ 横店东磁 2022-10-18 正式报告  120,791   88,541  36% 

603659.SH 璞泰来 2022-10-15 正式报告  227,329   123,094  85% 

300568.SZ 星源材质 2022-10-15 正式报告  58,787   21,231  177% 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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3 行业动态 

特斯拉启动降价：上海企事业单位环境信息公开平台显示，特斯拉上海

临港工厂（一期）扩建项目已于 2022 年 9 月 19 日竣工，标志着特斯拉上海

临港工厂产能进一步提高。 

特斯拉上海临港工厂扩产完成，产能进一步提高；另方面，随着特斯拉

德国柏林工厂产能爬坡，特斯拉德国柏林工厂会逐渐顶替上海临港工厂供货

欧洲市场，特斯拉上海临港工厂也会更加专注于供货中国市场。随之中国市

场上特斯拉供给释放，中国市场上特斯拉交付周期明显缩短，市场预期特斯

拉存在降价促销动机。 

10/24 特斯拉宣布降价：中国市场特斯拉 Model 3 降价 1.4 万元至 26.59

万元起，特斯拉 Model Y 降价 2.8 万元至 28.89 万元起。特斯拉作为行业标

杆，其产品定价也会影响其它新能源汽车企业的生存空间，随着中国市场上

特斯拉供给释放，特斯拉降价促销势必加剧竞争。因应特斯拉降价，或有部

分车企跟进推出购车优惠政策。 

展望明年，2023 年起新能源汽车补贴会完全退出，但是，我们判断现阶

段中国市场上车企竞争压力大，激烈竞争下多数车企对于涨价持谨慎态度，

或将尽可能保持售价不变，维护消费者的购车热情，中国市场新能源汽车销

售火爆仍然有望延续。 

表 2 行业动态及点评 

10/13 上海市政府新闻发布会介绍《上海市交通发展白皮书》：“白皮书”是未来十年上海交通发展的指导

性文件，是推进上海交通工作的“行动指南”，也是促进交通领域社会共治的“倡议书”。在相关主管部门牵头

下，上海曾于 2002、2013 年颁布两轮“白皮书”，对于上海市交通发展发挥着重要作用，本轮“白皮书”历

时三年编制完成，正式发布。上海将全力推进白皮书中各项政策措施落地。本轮“白皮书”指出： 

上海要持续推广应用新能源汽车，完善基础设施配套。2025 年个人新增购置车辆中纯电动占比超 50%，

公交汽车、巡游出租车等新能源占比超过 80%；2025 年上海将建成充电桩 76 万个，换电站 300 座，车桩比

不高于 2:1。 

上海要加快智能网联汽车发展，强化制度保障。力争到 2025 年塑造 3 个以上具有上海标识度的品牌，辅

助自动驾驶（L3）占新车生产比例超 70%；高级自动驾驶（L4）在物流运输、环卫、客运等领域实现应用；

出台规范标准，推动高度自动驾驶汽车在特定场景实现商业化试运营；依托浦东立法优势，推动无人驾驶在特

定区域逐步实现商业化运营。 

另方面，因应交通拥堵等问题，上海坚持优先发展公共交通（轨道交通为主体、地面公交为基础、轮渡为

特色、出租汽车为补充、共享出行为拓展）、慢行交通（自行车道、人行道），综合施策降低小客车出行依赖，

让绿色出行成为新时尚，特别是在中心城倡导绿色出行为主；培育“理性购车、合理用车、有序停车”理念，
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保持道路交通运行状况在合理水平，具体包括小客车总量调控，倡导“平时少开车，高峰不开车”，使全市小

客车使用强度下降 25%。值得指出，本轮“白皮书”把慢行交通提升至优先发展地位，全方位营造宜行宜骑

的慢行交通环境。【上海发布公众号】 

上海作为特大型城市交通拥堵问题突出，虽然政策坚持小客车总量调控，倡导居民减少开车通勤，但是

政策同时也鼓励车辆换新，品质升级，电动化、智能化仍然有很大发展空间。本轮“白皮书”提出 2025 年个

人新增购置车辆中纯电动占比超 50%，目标十分激进，目前上海已明确 2023 年起插电混动汽车不再享受绿

牌政策，是以支持纯电动汽车；本轮“白皮书”还明确辅助自动驾驶（L3）汽车占比，并且破除制度障碍，

有序推进更高级别自动驾驶。 

10/19 远景动力与宝马集团达成长期供货协议：远景动力将从 2026 年起，向宝马新一代车型供货 46 系

大圆柱电池，远景动力将在美国南卡罗莱纳州新建一座零碳电池工厂为宝马供货，规划产能 30GWh，2026

年投产。宝马集团在电动化转型中表现得较为稳健，是以 2025 年作为新一代电动化平台起点，并切换成 46

系大圆柱电池，此前，宝马集团已经宣布宁德时代、亿纬锂能成为宝马集团 46 系大圆柱电池合作伙伴。【高

工锂电】 

中创新航配套本田，比亚迪配套福特电马：根据工信部发布《道路机动车辆生产企业及产品公告》（第 363

批），东风岚图首款轿车亮相本批公告，此次申报的两款新车为纯电版本，电池方面分别搭载宁德时代和孚能

科技提供三元电池系统；东风本田申报了一款纯电动轿车 e:NS1，该车型由中创新航提供三元电芯，e:NS1

是本田 e:N 全新纯电动品牌的首款车型；比亚迪的动力电池外供业务也有新进展，比亚迪旗下的西安众迪为

长安福特电马纯电车型提供了电池配套，全部配套三元电池系统，而在此前的公告中，比亚迪旗下的弗迪电池

已经给一汽丰田配套了多款车型。【高工锂电】 

恩捷股份研判锂电隔膜六大趋势：恩捷股份首席科学家兼副院长吴惠康博士在 2022 高工锂电材料大会上

发表题为“锂电隔膜技术路线与发展趋势”主题演讲，研判锂电隔膜六大趋势。1、能量密度进一步提升，隔

膜基膜向薄膜化方向持续发展；2、电池企业对于安全性、生产加工性要求不断提高，推动涂布膜占比持续提

升；3、出口快速增长，知识产权问题凸显；4、持续追求降成本增效，基膜涂布设备一体化成为趋势；5、新

能源市场快速扩大，积极扩产保障交付；6、下一代隔膜将向半固态复合膜方向发展。【高工锂电】 

10/31 欧拉闪电猫正式上市：闪电猫是欧拉汽车首款轿跑，轴距/车长 2870/4871，超流线外观实现 0.22cd

超低风阻系数，入门款 CLTC 续航里程 555km，补贴后售价 18.98 万元起。闪电猫周身运用大量曲线设计元

素，营造出令人惊艳的视觉效果。【欧拉汽车官网】 

上汽飞凡 R7 正式上市：飞凡 R7 是飞凡汽车首发旗舰，厚积薄发，展现出上汽集团电动化转型的底气与

决心。飞凡 R7 定位中大型 SUV，轴距/车长 2950/4900，外观设计上采用流线溜背造型，0.238cd 风阻系数

同级领先，入门款带电量 77 度，实现 CLTC 续航里程 551km，百公里加速 5.8s，补贴后售价 28.99 万元起，

车电分离模式售价 20.59 万元起。 

三联屏带来“肉眼可见”的震撼：采用大尺寸一体式三联屏（参见下图），直接对标奔驰高端车型。一体
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式三联屏完美融合仪表屏、中控屏、副驾屏，成为三屏一体，极大地拉伸了车内的视觉宽度，带来强烈的视觉

震撼，简约大气。外加全球首发量产的华为 AR-HUD，3+1 巨幕被誉为“智能座舱界屏霸”。 

全系标配换电架构，支持换电：上汽集团携手中石化、中石油、宁德时代，利用“两桶油”遍布全国 5

万余个加油站，铺设换电网络，计划 2022 年建成换电站 40 座，2023 年建成 300 座，2025 年建成 3000 座。

换电网络将兼容上汽集团旗下飞凡、荣威、名爵、大通等多个品牌车型。 

纯电动汽车要彻底解决里程焦虑，必须采用换电模式。换电模式一直以来是蔚来汽车特色，但是换电网

络铺设单凭蔚来汽车一家是不成气候的。上汽集团携手中石化、中石油、宁德时代入局铺设换电网络，被认

为是换电模式“国家队”，各方合作共赢，会是更优方案。 

资料来源：新闻报道，湘财证券研究所 

图 8 上汽飞凡 R7 三联屏 

 

资料来源：飞凡汽车官网，湘财证券研究所 

 

4 锂钴专题 

锂、钴经常用来做对比参照，但是基本面情况还是有所不同的。投资逻

辑上，锂的投资逻辑偏需求端，即全球新能源汽车产销放量带动锂需求激增，

供给增速跟不上需求增速；钴的投资逻辑偏供给端，即钴供给长期受限，供

需紧平衡下钴供给不稳定带来阶段性钴价上涨机会。 

4.1 锂 

2020 年下半年以来全球新能源汽车销售火爆带动锂需求激增，供给增速

跟不上需求增速，供需矛盾下锂价开启强势上行。2021 年下半年澳大利亚锂

矿供应商 Pilbara 通过其新建的电子交易平台举行锂精矿线上拍卖对于锂价

上涨推波助澜；2021 年 12 月锂价开启新一轮快速上涨至接近 50 万元，考虑
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主要是季节性减产、海外锂供应不稳定、下游春节备货等因素共同作用。 

2022 年上半年受国内疫情影响，锂价略有松动，随着需求恢复，锂价愈

发坚挺，而后受四川限电、青海限运影响，锂价重拾升势，缓慢攀升，再次

冲上 50 万元大关。 

当前时点临近冬季，四川锂矿即将冬歇，青海、西藏盐湖在冬季也会减

产，同时南美洲则会进入雨季，智利、阿根廷盐湖摊晒受影响。这种情况下

锂供给会减少，另方面，每年四季度又是全球新能源汽车产销旺季，导致供

需错配进一步加剧。目前市场上锂价看涨气氛浓烈，不排除锂价再上台阶，

供需矛盾缓和起码需要待至 2023Q1。 

图 9 国内市场锂价表现（万元/吨），截至 2022/10/31 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

图 10 Pilbara 历次锂精矿线上拍卖成交价：美元/吨 

 

资料来源：Pilbara 官网，湘财证券研究所 
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4.2 钴 

钴矿开采主要是在刚果（金），矿石在当地经过简单加工制成钴湿法冶炼

中间品（粗制氢氧化钴），然后借道南非最大集装箱港口德班港运往中国各地

再做深加工，海运时间 2 个月左右。 

2022 年 8 月，中国钴湿法冶炼中间品进口平均单价 1.38 万美元/吨，按

照钴含量 30%折算，相当于进口钴价 4.61 万美元/吨。近期钴价表现疲弱，

但是进口钴原料价格相对坚挺，调价滞后，七月进口钴原料价格才开始调整，

随之国内钴深加工企业盈利压力会有所缓解。九月数据暂未发布。 

图 11 中国钴湿法冶炼中间品进口数量及平均单价 

 

资料来源：Wind、海关总署，湘财证券研究所 

钴价在 2019 年探底，最终以嘉能可 Mutanda 矿山停产维护收场，供给

退出促成钴价见底回升。2020 年以来，钴价表现不温不火，随着库存持续去

化，钴价重心上移，钴行业回暖。 

嘉能可是近年钴供给增量主力，对于钴行业供需状况影响颇大。嘉能可

在刚果（金）拥有 Katanga、Mutanda 两座优质铜钴矿，其中 Mutanda 矿山

已经从 2021Q4 开始分步重启，带来相当可观的钴产量增长。嘉能可 2022Q3

自有矿山钴产量 3.31 万吨（+41.5%），2022 全年产量指引 4.3-4.7 万吨，较

上年产量 3.13 万吨增长较多。预计 2022 年钴供给充分。 

受钴需求季节性波动影响，钴价波动也具有一定季节性。上半年需求旺

季是春节后补库，下半年需求旺季是夏休后金九银十及圣诞备货。前期淡季

受下游电子行业需求疲弱影响，钴价大幅下跌。经历快速杀跌，钴价已经回

落至历史较低水平，进一步下行空间有限。另方面，钴供给受船期不确定、

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

进口数量（吨） Wind 平均单价（万美元/吨） Wind



     

                              12 

  

  行业研究 

敬请阅读末页之重要声明 

 

南非疫情等影响，供给不稳定也会对钴价形成支撑。当前时点已是圣诞备货

旺季，支持钴价企稳反弹，然而，倘若当前旺季钴价尚且反弹乏力，那么后

市更是难言乐观。 

图 12 国内市场钴价表现：无锡市场（万元/吨），截至 2022/10/31 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

5 投资建议 

随着业绩高增长兑现，新能源汽车板块高估值的情况已经有所缓解，建

议保持关注。各细分板块中，锂行业受益于供需矛盾下锂价飞涨，相关上市

公司业绩弹性非常大；我国锂电材料公司在全球新能源汽车供应链中至关重

要、难以替代，可以享受国内外新能源汽车市场高增长，且随着行情纵深演

绎，市场对其挖掘日渐深入；传统车企是价值谷地，多年来市场几乎无视传

统燃油车企积极转型新能源汽车，存在价值重估机会。 

维持行业“增持”评级。 

 

6 风险提示 

国内疫情反复；新能源汽车行业受政策影响景气波动剧烈。 
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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