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核心要点： 

❑ 上周半导体材料及面板材料反弹幅度较大，锂电材料块调整幅度较大。

上周细分板块估值（市盈率 TTM）表现分化，全部细分板块估值依然

在长期水平偏低位置 

上周磁材及碳纤维板块小幅下跌，但仍小幅跑赢大盘，其周跌幅分别为

0.61%和 0.44%，分别跑赢基准（沪深 300）0.07 个百分点和 0.23 个百分

点。锂电材料、光伏材料、半导体材料及面板材料板块分别跑输基准 3.36

个百分点、2.56 个百分点、3.39 个百分点和 1.71 个百分点。上周仅磁材板

块估值小幅上行，其估值分位数小幅提升但仍处于历史底部，其余板块估

值水平低位均有所下探。 

❑ 上周镨钕价格先稳后涨，氧化镨钕行业周平均毛利回调。重稀土镝价保

持弱稳、铽价、钆铁价格平稳，钬铁价格小幅攀升。钴现货价有所回落，

硼铁持平，金属镓延续大跌。烧结钕铁硼毛坯价格保持平稳 

镨钕：上周镨钕价格先稳后涨，全国氧化镨钕均价至 65.8 万元/吨，周环

比涨 1.08%；镨钕金属均价至 79.3 万元/吨，周环比上涨 0.63%。上周氧

化镨钕产量 1526.4 吨，周环比减少 2.43%；氧化镨钕工厂库存 3000 吨，

周环比下降 0.66%。氧化镨钕行业平均毛利周环比降低 0.14万元/吨至 0.95

万元/吨。 

重稀土：上周镝价保持弱稳，全国氧化镝均价持平于 2300 元/公斤，镝铁

均价持平于 2290 元/公斤。上周铽价平稳，全国氧化铽均价持平于 13100

元/公斤，金属铽均价持平于 16450 元/公斤。上周钆铁持稳，钆铁合金国

内均价持平于 34.3 万元/吨；国内钬铁合金小幅攀升至 74.5 万元/吨，周

环比上涨 0.68%。 

其他原料：上周长江有色钴现货价格回落 0.86%至 34.7万元/吨。硼铁(18%)

维持平稳，金属镓(99.99%)价格周环比续跌 13.37%至 1425 元/公斤。 

烧结钕铁硼：上周钕铁硼价格平稳，毛坯烧结钕铁硼 N35 和 H35 全国均

价分别持平于 193.5 元/公斤和 265.5 元/公斤。 

❑ 上周正极钴原料价格略涨，镍、钴、锰硫酸盐价格平稳。锂源价格稳中

小幅回落，三元前驱体价格持平，三元正极材料价格稳中有升，磷酸铁

锂正极保持平稳。电解液环节六氟磷酸锂续跌，DMC 价格延续调整，

各类电解液平稳。负极材料价格下跌、石墨化加工费暂稳，隔膜维持价

稳量增，铜箔价格及加工费保持平稳 

正极材料：上周三元正极原料端电池级电解钴略涨 0.29%至 35.1 万元/吨。

略涨 0.29%至 35.1 万元/吨。三元前驱体 NCM111、NCM523 及 NCM622

价格分别持平于 11 万元/吨、11.15 万元/吨和 12.3 万元/吨。锂源价格稳

中有调整，电池级碳酸锂价格略跌 0.09%至 56.75 万元/吨，氢氧化锂价格

持平于 56 万元/吨。三元正极材料 NCM523 价格周环比略升 0.44%至 34.6

万元/吨，NCM622 价格平稳。前驱体正磷酸铁价格持平于 2.24 万元/吨，

磷酸铁锂正极价格持平于 17.7 万元/吨。 
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电解液：上周六氟磷酸锂价格周环比下跌 2.75%至 26.5 万元/吨，DMC 国

内厂家出厂均价周环比下跌 3.23%至 6000 元/吨。磷酸铁锂、锰酸锂、三

元圆柱 2.6AH 电解液价格分别持平于 6.37 万元/吨、5.11 万元/吨和 7.35

万元/吨。 

负极材料：上周锂电负极材料市场价格下降，石墨化代加工费保持平稳。

人造石墨负极材料市场均价下跌 3.95%至 5.27 万元/吨，其中中端均价下

跌 2000 元/吨至 5.3 万元/吨，低端均价下跌 4500 元/吨至 3.35 万元/吨。

天然石墨负极材料市场均价下跌 1.57%至 4.17 万元/吨，其中低端均价下

跌 2000 元/吨至 2.5 万元/吨。中间相碳微球中端均价持平于 6.85 万元/

吨。石墨化代加工费持平于 18000-20000 元/吨。上周负极材料产量 23209.5

吨，周环比增长 0.32%；工厂库存 2160 吨，周环比减少 1.37%。行业平均

毛利 7701 元/吨，周环比降低 5.24%。当负极石墨化代加工费持续下降导

致负极材料成本有所下滑，加之下游去库情绪较重、压价明显，负极材料

价格下滑。预计短期价格降后维稳，后期不乏有继续降价的可能。 

隔膜：上周隔膜市场维持价稳量增。隔膜周产量 27930 万平米，周环比增

加 0.68%；行业开工率达到 93.46%，周环比增加 0.63 个百分点。整体来

看，虽然隔膜新建产能在持续释放，下游的扩张步伐逐步放缓，后续供需

紧平衡状态或有所改善，但目前隔膜的需求缺口依然存在，供需维仍持紧

平衡，预计隔膜价格仍将持稳运行。 

电池级铜箔：上周锂电铜箔市场价格及加工费维持平稳。8μm 及 6μm 锂

电铜箔主流市场均价分别持平于 9.2 万元/吨和 10.45 万元/吨，8μm 及 6μ

m 锂电铜箔加工费分别持平于 23000-27000 元/吨和 35000-40000 元/吨。 

❑ 半导体材料下游 DRAM 价格续跌，闪存价格稳中有降 

上周台湾和费城半导体行业指数周环比分别上涨 1.7%和 1%。DRAM 方

面，上周 DIX 指数周环比下降 1.72%，下游 DDR3 4Gb（1600MHz）价格

下跌 1.33%至 1.43 美元。NAND Flash 64Gb 价格周环比略跌 0.1%至 3.904

美元，32Gb 价格周环比略跌 0.42%至 2.135 美元。 

❑ 投资建议 

建议继续积极关注磁材板块。磁材板块估值继续维持在历史底部区间，具

备较强的估值安全边际。行业三季度业绩呈现一定分化特征，头部公司第

三季度业绩增速相对较高，且业绩增长与估值匹配度较好。看好下新兴领

域需求持续拉动下，头部企业持续放量增长的机会。另外继续看好光伏装

机长期前景下对相关材料需求的拉动。维持行业“增持”评级。 

❑ 风险提示 

价格下跌风险，景气度变动风险，政策变动风险，原材料价格超预期上涨

风险。 
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1 新材料行业市场行情 

上周各细分板块均调整，磁材及碳纤维板块小幅跑赢大盘。上周磁材及碳

纤维板块小幅下跌，但仍小幅跑赢大盘，其周跌幅分别为 0.61%和 0.44%，分

别跑赢基准（沪深 300）0.07 个百分点和 0.23 个百分点；锂电材料、光伏材料、

半导体材料及面板材料板块周跌幅分别为 4.04%、3.24%、4.07%和 2.39%，分

别跑输基准 3.36 个百分点、2.56 个百分点、3.39 个百分点和 1.71 个百分点。 

表 1：新材料细分板块表现 

指数 收盘 周涨幅 月初以来涨幅 年初以来涨幅 

磁材 2915.04 -0.61% 0.59% -23.78% 

碳纤维 1672.78 -0.44% -3.32% -13.29% 

锂电材料 5647.91 -4.04% 0.54% -32.02% 

光伏材料 7597.57 -3.24% -2.11% -19.85% 

半导体材料 5234.28 -4.07% -2.72% -10.27% 

面板显示材料 1311.41 -2.39% 8.41% -24.65% 

数据来源：wind，湘财证券研究所 

 
图 1：磁材板块相对大盘表现  图 2：碳纤维板块相对大盘表现 

 

 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 
图 3：锂电材料板块相对大盘表现  图 4：光伏材料板块相对大盘表现 

 

 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 5：半导体材料板块相对大盘表现  图 6：面板材料板块相对大盘表现 

 

 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

上周仅（市盈率 TTM）磁材板块估值小幅上行，其余细分板块估值分位

低位下探。上周仅磁材板块估值小幅上行 0.1x 至 25.9x，碳纤维、锂电材料、

光伏材料、半导体材料及面板材料板块估值分别回落 0.5x、1x、1x、2.3x 和 0.5x

至 43.6 x、23x、30.6x、53.8x 和 20.2x。从估值水平历史分位来看，上周细分板

块依然处于长期水平之低位，其中磁材、碳纤维、锂电材料、光伏材料、半导

体材料和面板材料板块估值分位数分别为 11.8%分位、9%分位、0.1%分位、

22.2%分位、29%分位和 2%分位，除磁材板块外其余板块估值水平低位均有所

下探。 

图 7：新材料各细分板块市盈率走势 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

2 磁材产业链基本面跟踪 

2.1 上游原料 

镨钕：上周镨钕价格先稳后涨。全国氧化镨钕均价至 65.8 万元/吨，周环
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比涨 1.08%；镨钕金属均价至 79.3 万元/吨，周环比上涨 0.63%；金属镨(≥99%)

出厂价格持平于 90.5 万元/吨；金属钕(≥99%)均价持平于 90.5 万元/吨。上周

周初氧化镨钕周初市场活跃度一般，氧化镨钕价格暂稳，金属厂家基本维持刚

需采买，金属镨钕价格大稳小动，下游磁材需求采购热情不足。周中市场成交

氛围好转，氧化镨钕询单增加，低价货源收紧，金属镨钕报价试探性低位上调，

但实际成交数量有限，下游磁材企业压价询单。临近周末镨钕市场转强，氧化

镨钕报价居高，但金属厂接货仍显困难，金属镨钕价格跟随原料小幅上调，高

价出货不畅。短期内上下游博弈，需求拐点仍需等待。 

图 8：全国氧化镨钕均价走势(万元/吨) 
 

图 9：全国金属镨钕均价走势(万元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind ，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

图 10：金属镨出厂价格走势(万元/吨) 
 

图 11：国内金属钕均价走势(万元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind ，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

产量方面，上周氧化镨钕产量 1526.4 吨，周环比减少 2.43%(-38 吨)；氧化

镨钕工厂库存 3000 吨，周环比下降 0.66%(-20 吨)。 

成本利润方面，根据百川盈孚测算上周氧化镨钕行业成本为 64.55 万元/

吨，周环比上涨 1%(+0.64 万元/吨)；行业平均毛利周环比降低 0.14 万元/吨至

0.95 万元/吨。 
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图 12：氧化镨钕周产量走势(吨)  图 13：氧化镨钕周度工厂库存走势(吨) 
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资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

 

图 14：氧化镨钕行业平均成本走势(万元/吨)  图 15：氧化镨钕行业平均毛利走势(万元/吨) 
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资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

重稀土：上周镝价保持弱稳，全国氧化镝均价持平于 2300 元/公斤，镝铁

均价持平于 2290 元/公斤。上周周初氧化镝市场报价坚挺；周后期新增需求偏

少，商家探涨情绪受抑，实际成交缓慢跟进。镝铁下游磁材订单跟进不足，整

体仍显萎靡，金属厂出货不多，报价重心向下调整。 

上周铽价平稳，全国氧化铽均价持平于 13100 元/公斤，金属铽均价持平

于 16450 元/公斤。上周周初氧化铽市场询单小幅增加，但下游高位接货仍显

吃力。周后期商家情绪转淡，市场成交多以刚需为主。金属铽下游磁材订单不

足，整体消费有待修复，短期需求预期欠佳。 

上周钆铁价格持稳，国内钆铁合金均价持平于 34.3 万元/吨。上周周后期

氧化钆市场询单气氛走弱，氧化钆报价维稳，钆铁下游磁材订单一般，金属厂

成交稳定。上周国内钬铁合金小幅攀升至 74.5 万元/吨，周环比上涨 0.68%。

上周下游企业对钬产品预期以稳为主，整体成交量不大，钬铁价格维稳，需求

未有明显改善，成交量一般，但钬铁现货不多，报价坚挺。 
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图 16：全国镝铁及氧化镝均价走势(元/公斤)  图 17：全国金属铽及氧化铽均价走势(元/公斤) 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

 资料来源：Wind，湘财证券研究所 

图 18：全国钆铁合金均价走势(万元/吨)  图 19：全国钬铁合金均价走势(万元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
 

其他原料：上周长江有色钴现货价格回落 0.86%至 34.7 万元/吨。17%和

18%硼铁价格分别持平于 27500 元/吨和 28500 元/吨。99.99%镓价格至 1425 元

/公斤，周环比大跌 13.37%。 

图 20：LME 钴及长江有色现货钴价格走势  图 21：硼铁价格走势 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 22：金属镓价格走势(元/公斤)  图 23：国内铌铁 60-A 出厂均价(万元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind ，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

2.2 钕铁硼磁材 

价格：上周钕铁硼价格保持平稳，根据百川盈孚数据，毛坯烧结钕铁硼

N35 全国均价持平于 193.5 元/公斤，毛坯烧结钕铁硼 H35 全国均价持平于

265.5 元/公斤。 

图 24： 低内禀矫顽力烧结钕铁硼 N35 全国均价  图 25：中等内禀矫顽力烧结钕铁硼均价 

0

90

180

270

360

毛坯烧结钕铁硼N35全国均价(元/公斤)

 

 

0

90

180

270

360

450

毛坯烧结钕铁硼H35全国均价(元/公斤)

 

资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

3 锂电材料产业链基本面跟踪 

正极材料：三元正极材料方面，上周原料端电池级电解钴价格略涨 0.29%

至 35.1 万元/吨；硫酸镍、硫酸钴及硫酸锰价格分别持平于 4.13 万元/吨、6 万

元/吨和 0.66 万元/吨。三元前驱体方面，上周 NCM111、NCM523 及 NCM622

价格分别持平于 11 万元/吨、11.15 万元/吨和 12.3 万元/吨；电池级碳酸锂价

格略跌 0.09%至 56.75 万元/吨；氢氧化锂(56.5%单水，新疆)价格持平于 56 万

元/吨。三元正极材料NCM523价格周环比略升 0.44%至 34.6万元/吨；NCM622

（单晶）型价格持平于 38.75 万元/吨。LFP 正极材料方面，上周前驱体正磷

酸铁价格持平于 2.24 万元/吨，LFP 正极材料价格持平于 17.7 万元/吨。 
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图 26：三元材料前端原料价格  图 27：三元前驱体硫酸盐价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

 
图 28：国内碳酸锂价格走势（万元/吨）  图 29：氢氧化锂价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

 

 

图 30：三元前驱体价格走势（万元/吨）  图 31：三元正极材料价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
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图 32：前驱体正磷酸铁价格走势（万元/吨）  图 33：磷酸铁锂正极材料价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

负极材料：上周锂电负极材料市场价格下降，石墨化代加工费保持平稳。

人造石墨负极材料市场均价下跌 3.95%至 5.27 万元/吨，其中高端均价持平于

7.15，中端均价下跌 2000 元/吨至 5.3 万元/吨，低端均价下跌 4500 元/吨至

3.35 万元/吨。天然石墨负极材料市场均价下跌 1.57%至 4.17 万元/吨，其中高

端均价持平于 5.8 万元/吨，中端均价持平于 4.2 万元/吨，低端均价下跌 2000

元/吨至 2.5 万元/吨。中间相碳微球价格维持平稳，其中高端均价 7.8 万元/

吨，中端均价 6.85 万元/吨，低端均价 4.9 万元/吨。石墨化代加工费持平于

18000-20000 元/吨。 

上周负极材料产量 23209.5 吨，周环比增长 0.32%；工厂库存 2160 吨，周

环比减少 1.37%(-30 吨)。根据百川盈孚测算，上周负极材料行业平均成本 3.88

万元/吨，周环比略降 0.08%；行业平均毛利 7701 元/吨，周环比降低 5.24%，

行业周平均毛利率缩减 0.75 个百分点至 16.55%。 

负极石墨化代加工费持续下降导致负极材料成本有所下滑，加之下游去

库情绪较重，囤货较为谨慎，而下游企业议价能力较强，压价明显，负极材料

价格下滑。预计短期内负极材料价格降后维稳，后期不乏有继续降价的可能。 

图 34：负极材料人造石墨价格走势（元/吨）  图 35：负极材料天然石墨价格走势（元/吨） 
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资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 
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图 36：负极材料中间相碳微球价格走势（元/吨）  图 37：负极材料石墨化价格（元/吨） 
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资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

电解液：上周六氟磷酸锂价格至 26.5 万元/吨，周环比下跌 2.75%；DMC

国内厂家出厂均价至 6000 元/吨，周环比下跌 3.23%。磷酸铁锂、锰酸锂、三

元圆柱 2.6AH 电解液价格分别持平于 6.37 万元/吨、5.11 万元/吨和 7.35 万元

/吨。 

图 38：六氟磷酸锂价格走势（万元/吨）  图 39：DMC 溶剂价格走势（元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 
 

 
图 40：LFP 及锰酸锂电池电解液价格走势（万元/吨）  图 41：三元电解液价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

隔膜：上周隔膜市场维持价稳量增。国内湿法隔膜主流产品价格为 1.3-3.3
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元/平方米，干法隔膜主流产品价格在 0.9-1.1 元/平方米，水系湿法涂覆隔膜

主流产品价格在 1.88-3.87 元/平方米，陶瓷涂覆隔膜主流产品价格在 1.85-2.8

元/平方米，陶瓷+PVDF 涂覆隔膜主流产品价格在 3-5 元/平方米。上周隔膜

产量为 27930 万平米，周环比增加 0.68%（+190 万平米）；行业开工率达到

93.46%，周环比增加 0.63 个百分点。上周国内锂电池隔膜市场库存为 3779 万

平米，周环比减少 3.52%(-138 万平米)。目前供应方面隔膜企业生产正常，受

国内疫情影响较小，新产线建设加速，供应端稳中有升。需求方面，下游订单

充足，需求量稳定增加。整体来看，虽然隔膜新建产能在持续释放，下游的扩

张步伐逐步放缓，后续供需紧平衡状态或有所改善，但是由于隔膜产线需要经

过较长的产能爬坡及客户认证周期，目前隔膜的需求缺口依然存在，供需维仍

持紧平衡，预计隔膜价格仍将持稳运行。 

图 42：隔膜价格走势（元/平米）  图 43：电池级铜箔价格走势（万元/吨） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：百川盈孚，湘财证券研究所 

铜箔：上周锂电铜箔市场价格及加工费维持平稳。根据百川盈孚数据，上

周 8μm 主流市场均价至 9.2 万元/吨，周环比持平；6μm 主流市场均价至 10.45

万元/吨，周环比持平。8μm 电池级铜箔加工费持平于 23000-27000 元/吨；6μ

m 电池级铜箔加工费持平于 35000-40000 元/吨。 

4 半导体材料基本面跟踪 

上周台湾半导体行业指数收于 332.6 点，周环比上涨 1.7%；费城半导体指

数收于 2751.27 点，周环比上涨 1%。 

下游：DRAM 方面， 上周 DIX 指数收于 26805.9 点，周环比下降 1.72%。 

DDR3 4Gb（1600MHz）价格为 1.43 美元，周环比下跌 1.33%。闪存方面，NAND 

Flash 64Gb 价格至 3.904 美元，周环比略跌 0.1%；NAND Flash 32Gb 价格至

2.135 美元，周环比略跌 0.42%。 
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图 44：台湾及费城半导体行业指数走势（点）  图 45：DIX 指数走势（点） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

图 46：DRAM 价格走势（美元）  图 47：NAND Flash 价格走势（美元） 
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资料来源：Wind，湘财证券研究所  资料来源：Wind，湘财证券研究所 

5 公司动态跟踪 

表 2：公司动态 

日期 公司 动态 

2022/11/24 大地熊 

公司及下属控股子公司自 2022 年 4 月 2 日至 2022 年 11 月 22 日，累

计获得政府补助款项 2,729.11 万元，其中与收益相关的政府补助

342.81 万元，与资产相关的政府补助 2,386.30 万元。 

2022/11/24 晶澳科技 

公司 2022 年 11 月 23 日审议通过了《关于投资建设公司一体化产能

的议案》，拟对公司一体化产能进行扩建，其中包括扬州 10GW 高效

电池项目（新增）和曲靖四期年产 10GW 电池、5GW 组件项目。 

2022/11/25 天赐材料 

公司 2022 年 11 月 23 日审议通过了《关于对外投资设立新加坡子公

司的议案》，同意公司以货币出资的方式在新加坡投资设立全资子公

司。根据公司发展战略规划，本次在新加坡设立境外子公司，有利于

完善公司海外股权投资架构，搭建公司海外投融资平台，拓展公司海

外业务和实现公司全球化战略布局，符合公司的国际化发展战略。 

公司对募投项目年产 18.5 万吨日用化工新材料项目进行变更，拟取

消该项目中的子项氨基酸表面活性剂产线，同时由于增加了部分二期

项目的公用工程及受到部分钢材等施工材料的涨价影响，以自筹资金

追加投资 6,067.28 万元。 
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公司拟收购徐金富先生等 4 位自然人及上海合银投资管理有限公司

持有的东莞市腾威电子材料技术有限公司 85%股权，经双方协商确

认，以评估价值为定价依据，交易对价为人民币 38,250 万元。东莞腾

威成立于 2006 年，公司一直专注于电子胶粘剂的科技创新开发，为

微电子、新能源等新兴产业配套研发、生产高品质的产品，主营业务

产品为胶黏剂产品。东莞腾威动力电池胶粘剂产品的特性包括高粘结

强度、高阻燃等级、高韧性、高导热性等，在动力电池胶粘剂这一细

分领域深耕多年，其胶粘剂产品经过客户多年的使用，产品质量得到

充分印证。同时目前已覆盖了宁德时代、中创新航等众多国内动力电

池厂商，能够与客户技术人员保持紧密联系，实时进行技术革新、配

方更新，持续保持了行业领先优势。动力电池用胶黏剂市场属于胶黏

剂市场在新能源汽车动力电池领域的细分市场，目前该市场正处于增

量发展阶段，具有较好的市场前景，公司收购东莞腾威可进一步实现

相关锂电材料产业链的布局及融合。东莞腾威主营产品胶黏剂属于反

应型胶黏剂类型，与公司有机硅产品具有协同效用，通过收购东莞腾

威，能够补充及丰富公司产品线并发挥行业协同效应。 

2022/11/26 道氏技术 

公司 2022 年 11 月 25 日审议通过了《关于子公司拟签订日常经营重

大合同的议案》，同意子公司 JIANA HK LIMITED、广东佳纳能源科

技有限公司与 POSCO CHEMICAL CO., LTD（浦项化学株式会社）签

订《购买合同》，合同期限 2023 年 1 月至 2025 年 12 月，由香港佳纳

或广东佳纳向浦项化学销售 NCM 前驱体（高镍），根据原材料市场

价格、当前的美元汇率为重要依据测算，预估合同总金额约为 59 亿

元人民币，占公司 2021 年度经审计营业收入的 89.82%。浦项化学是

韩国 LG 化学、SDI 和 SKI 三大电池企业的锂电池材料提供商之一，

是韩国唯一一家同时可以提供正负极材料的供应商，是全球领先的新

能源锂电池材料制造商。子公司广东佳纳是国内最早实现三元前驱体

规模化生产的企业之一，拥有先进的生产技术、领先的工艺水平以及

完整的钴盐和三元前驱体生产和销售体系，产业链布局优势凸显。同

时，公司大力开拓海外市场，积极开发海外优质客户，此次与浦项化

学达成合作对公司发展和战略落地意义重大，有利于提升行业影响

力，扩大产品市场占有率，优化客户结构，完善海外业务布局，推进

产能规划的实现，进一步强化公司在新能源锂电材料领域的竞争力，

持续增强公司核心竞争力和盈利能力。 

2022/11/29 横店东磁 

公司拟在四川省宜宾市叙州区设立子公司并分步投资年产 20GW 新

型高效电池项目，项目总投资约 100 亿元，其中固定资产投资约 50

亿元。项目分三期实施，其中第一期投资建设年产 6GW 新型高效

TOPCon 电池，第二期投资建设年产 6GW 新型高效 TOPCon 电池，

第三期投资建设年产 8GW 下一代高效电池，第三期生产线具体建设

规模、建设时间和技术路线将视生产经营情况以及下一代光伏技术成

熟情况推进。第一期总投资约 30 亿，其中固定资产投资约 15 亿；第

二期总投资约 30 亿，其中固定资产投资约 15 亿；第三期总投资约 40

亿元，其中固定资产投资约 20 亿元。作为新型高效电池的代表，N

型 TOPCon 拥有优秀的接触钝化特性、高 Voc、很强的多子运输能力

等优势，随着工艺成熟度及成本经济性逐步提高，其市场渗透率也在

不断提升。公司此次加大 N 型 TOPCon 电池产能布局，不仅有利于

搭建更完善的产品梯队，还可促进公司光伏产业的降本增效，有利于

提升公司的市场竞争力。 

数据来源：wind，湘财证券研究所 

6 投资建议 

建议继续积极关注磁材板块。磁材板块估值继续维持在历史底部区间，具

备较强的估值安全边际。行业三季度业绩呈现一定分化特征，头部公司第三季
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度业绩增速相对较高，且业绩增长与估值匹配度较好。看好下新兴领域需求持

续拉动下，头部企业持续放量增长的机会。另外继续看好光伏装机长期前景下

对相关材料需求的拉动。维持行业“增持”评级。 

7 风险提示 

价格下跌风险，景气度变动风险，政策变动风险，原材料价格超预期上涨风险。 
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