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核心要点： 

❑ 上周除碳纤维板块小幅调整外其余板块普便反弹，锂电材料板块领涨。

上周细分板块估值（市盈率 TTM）普升，各板块估值分位数依旧在低

位 

上周碳纤维板块小幅下跌，周跌幅为 0.37%，跑输基准（沪深 300）2.89 个

百分点；锂电材料板块领涨反弹行情，周涨幅为 4.37%，跑赢基准指数 1.85

个百分点。磁材、光伏材料及面板材料板块分别跑赢基准 0.58 个百分点、

0.51 个百分点和 0.8 个百分点。半导体材料板块尽管反弹 1.14%，但仍跑

输基准指数 1.38 个百分点。上周细分板块估值（市盈率 TTM）普升，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 13.7%、10.4%、0.7%、24.9%、30.6%和 3.3%，长期估值分位依

然处于低位。 

❑ 上周镨钕价格持续上涨，氧化镨钕行业周平均毛利下降。重稀土镝价稳

中略涨、铽价略涨、钆铁、钬铁价格上行。钴现货价下跌，硼铁、铌铁

持稳，金属镓延续下跌。烧结钕铁硼毛坯价格保持平稳 

镨钕：上周镨钕价格上涨，全国氧化镨钕均价至 66.8 万元/吨，周环比涨

1.52%；镨钕金属均价至 80.5 万元/吨，周环比上涨 1.51%。上周氧化镨钕

产量 1504 吨，周环比减少 1.44%；氧化镨钕工厂库存 3045 吨，周环比上

升 1.5%。氧化镨钕行业平均毛利周环比降低 0.48 万元/吨至 0.47 万元/

吨。 

重稀土：上周镝价稳中略涨，全国氧化镝均价略涨 0.22%至 2300 元/公斤，

镝铁均价持平于 2290元/公斤。上周铽价略涨，全国氧化铽均价略涨 0.38%

至 13150 元/公斤，金属铽均价略涨 0.3%至 16500 元/公斤。上周钆铁价

格回升，钆铁合金国内均价周环比上涨 2.04%至 35 万元/吨；国内钬铁合

金上行至 74.5 万元/吨，周环比上涨 1.34%。 

其他原料：上周长江有色钴现货价格下跌 2.02%至 34 万元/吨。硼铁(18%)

维持平稳，国内铌铁（60-A）出厂价持平于 26.35 万元/吨，金属镓(99.99%)

价格周环比续跌 3.51%至 1375 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下跌，镍、钴硫酸盐价格下跌、硫酸锰价格平稳。

锂源价格略跌，三元前驱体价格均有所回落，三元正极材料价格稳中略

升，磷酸铁锂正极回落。电解液环节六氟磷酸锂、DMC 价格延续下跌，

各类电解液价格跌幅较大。负极材料价格暂稳但后续重心或继续下移、

石墨化加工费弱稳，隔膜维持价稳量增，铜箔价格下跌、低端加工费下

行 

正极材料：上周三元正极原料端电池级电解钴下跌 3.13%至 34 万元/吨。
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硫酸钴及硫酸镍价格周环比分别下跌 5%和 1.94%至 5.7 万元/吨和 4.05 万

元/吨，硫酸锰价格持平于 0.66 万元/吨。三元前驱体 NCM111、NCM523

及 NCM622 价格分别回落 0.45%、0.9%和 0.81%至 10.95 万元/吨、11.05 万

元/吨和 12.2 万元/吨。锂源价格略跌，电池级碳酸锂价格略跌 0.09%至

56.65 万元/吨，氢氧化锂价格略跌 0.09%至 55.95 万元/吨。三元正极材料

NCM523 价格周环比略升 0.43%至 34.75 万元/吨，NCM622 价格持稳。前

驱体正磷酸铁价格持平于 2.24 万元/吨，磷酸铁锂正极价格周环比回落

1.69%至 17.7 万元/吨。 

电解液：上周六氟磷酸锂价格周环比继续下跌 2.45%至 25.85 万元/吨，

DMC 国内厂家出厂均价周环比续跌 3.33%至 5800 元/吨。磷酸铁锂、锰

酸锂、三元圆柱 2.6AH 电解液价格分别下跌 7.38%、4.11%和 4.08%至 5.9

万元/吨、4.9 万元/吨和 7.05 万元/吨。 

负极材料：上周锂电负极材料市场价格及石墨化代加工费均保持平稳。人

造石墨负极材料市场均价持平于 5.27 万元/吨，天然石墨负极材料市场均

价持平于 4.17 万元/吨，中间相碳微球价格维持平稳，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

22049 吨，周环比减少 5%；工厂库存 2140 吨，周环比减少 0.93%。行业

平均毛利 8044 元/吨，周环比增长 4.46%。受下游电池企业清库压价、原

料端成本下跌及石墨化加工费下行态势影响，后续负极价格重心或将继

续下移。预计短期内负极材料价格持稳，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 28273 万平米，周环比增

加 1.23%；行业开工率达到 94.61%，周环比增加 1.15 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下跌，低端加工费下滑。8μm 及 6μ

m 锂电铜箔主流市场均价分别下跌 1.85%和 1.63%至 9.2 万元/吨和 10.45

万元/吨，8μm 及 6μm 锂电铜箔加工费低端价格均下跌 1000 元/吨，加工

费区间分别至 22000-27000 元/吨和 34000-40000 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变动分别为微跌 0.11%和上涨

0.73%。DRAM 方面，上周 DIX 指数周环比略降 0.27%，下游 DDR3 4Gb

（1600MHz）价格下跌 1.56%至 1.39 美元。NAND Flash 64Gb 价格周环比

微跌 0.03%至 3.9 美元，32Gb 价格周环比略跌 0.19%至 2.13 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。看好下游新兴

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 

上周除碳纤维板块小幅调整外其余板块普便反弹，锂电材料板块领涨。

上周碳纤维板块小幅下跌，周跌幅为 0.37%，跑输基准（沪深 300）2.89 个百

分点；锂电材料板块领涨反弹行情，周涨幅为 4.37%，跑赢基准指数 1.85 个百

分点。磁材、光伏材料及面板材料板块亦反弹，周涨幅分别为 3.1%、3.03%和

3.32%，分别跑赢基准 0.58 个百分点、0.51 个百分点和 0.8 个百分点。半导体

材料板块尽管反弹 1.14%，但仍跑输基准指数 1.38 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 3005.42 3.10% 1.06% -21.42% 

碳纤维 1666.66 -0.37% 1.31% -13.61% 

锂电材料 5894.50 4.37% 4.00% -29.05% 

光伏材料 7827.55 3.03% 3.50% -17.42% 

半导体材料 5294.04 1.14% 2.12% -9.25% 

面板显示材料 1355.00 3.32% 1.92% -22.14% 

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 

上周细分板块估值（市盈率 TTM）普升，各板块估值分位数依旧在低位。

上周磁材、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

别回升 0.8x、0.6x、1x、0.9x、0.8x 及 0.7x 至 26.7x、44.1 x、24x、31.5x、54.6x

和 20.9x。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 13.7%分位、10.4%分位、0.7%分位、24.9%分位、30.6%分位和 3.3%

分位。 

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：上周镨钕价格上涨。全国氧化镨钕均价至 66.8 万元/吨，周环比涨

1.52%；镨钕金属均价至 80.5 万元/吨，周环比上涨 1.51%；金属镨(≥99%)出
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厂价格持平于 90.5 万元/吨；金属钕(≥99%)均价周环比略涨 0.55%至 91 万元

/吨。上周周初氧化物厂家报价暂稳为主，金属镨钕需求有限，新增订单不多，

跟随原料价格持稳观望。周中，镨钕价格走势上行，氧化镨钕询单增加，年末

金属厂家陆续补仓，需求推动氧化镨钕报价逐渐上移，实际成交价格高位整

理，金属镨钕价格受成本拉动上涨，但下游跟进乏力，仅侧重于刚需采购。临

近周末，氧化镨钕价格涨势放缓，金属需求承压，冲高成交稀少，价格保本跟

涨。 

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 1504 吨，周环比减少 1.44%(-22 吨)；氧化

镨钕工厂库存 3045 吨，周环比上升 1.5%(+45 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 66.03 万元/

吨，周环比上涨 2.29%(+1.48 万元/吨)；行业平均毛利周环比降低 0.48 万元/

吨至 0.47 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：上周镝价稳中略涨，全国氧化镝均价略涨 0.22%至 2300元/公斤，

镝铁均价持平于 2290 元/公斤。上周周初氧化镝市场现货资源不多，下游释放

补货需求，市场活跃度提高，主动询单增多；周后期氧化物现货库存收紧，新

增需求偏少，实际成交缓慢跟进。镝铁需求面利好持续，下游磁材订单少量跟

进，采购商谨慎按需接入，金属厂出货不多，镝铁低价货源难寻，成交表现欠

佳。 

上周铽价略涨，全国氧化铽均价略涨 0.38%至 13150 元/公斤，金属铽均

价略涨 0.3%至 16500 元/公斤。上周周初氧化铽市场整体流动性偏缓，询单量

清淡，厂家报价坚挺，下游高位接货仍显吃力，商家谨慎观望，周后期氧化铽

市场情绪转好。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。 

上周钆铁价格回升，国内钆铁合金均价周环比上涨 2.04%至 35 万元/吨。

上周周初钆厂家出货稳定，周后期氧化钆下游厂家少量补货，市场询单气氛较

好，钆铁价格跟随氧化物上行，下游磁材订单少量释放，金属厂生产稳定。上
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周国内钬铁合金上行至 74.5 万元/吨，周环比上涨 1.34%。上周钬铁市场活跃

度一般，下游按需补货，场内成交少量，钬铁现货不多，报价坚挺。 

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下跌 2.02%至 34 万元/吨。17%和 18%

硼铁价格分别持平于 27500 元/吨和 28500 元/吨。国内铌铁（60-A）出厂价持

平于 26.35 万元/吨。99.99%镓价格至 1375 元/公斤，周环比续跌 3.51%。 

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 
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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 

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下跌 3.13%

至 34 万元/吨；硫酸钴及硫酸镍价格周环比分别下跌 5%和 1.94%至 5.7 万元/

吨和 4.05 万元/吨，硫酸锰价格持平于 0.66 万元/吨。三元前驱体方面，上周

NCM111、NCM523 及 NCM622 价格分别回落 0.45%、0.9%和 0.81%至 10.95 万

元/吨、11.05 万元/吨和 12.2 万元/吨；电池级碳酸锂价格周环比略跌 0.09%至

56.65 万元/吨；氢氧化锂(56.5%单水，新疆)价格周环比略跌 0.09%至 55.95 万

元/吨。三元正极材料 NCM523 价格周环比略升 0.43%至 34.75 万元/吨，

NCM622（单晶）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 正极材料价格至 17.4 万元/吨，周环
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比回落 1.69%。 

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及石墨化代加工费均保持平稳。人

造石墨负极材料市场均价持平于 5.27 万元/吨，其中高端均价持平于 7.15，中

端均价持平于 5.3 万元/吨，低端均价持平于 3.35 万元/吨。天然石墨负极材料

市场均价持平于 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，低端均价持平于 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 22049 吨，周环比减少 5%；工厂库存 2140 吨，周环比

减少 0.93%(-20 吨)。根据百川盈孚测算，上周负极材料行业平均成本 3.85 万

元/吨，周环比下降 0.88%；行业平均毛利 8044 元/吨，周环比增长 4.46%，行

业周平均毛利率回升 0.74 个百分点至 17.29%。 

上周负极材料价格尽管持稳，但下游电池企业清库意愿强烈，压价寻低，

带动负极材料销售情况偏弱，加之原料端成本下跌及石墨化加工费下行态势

影响，市场整体价格稳中偏弱。后续负极价格重心或将继续下移，预计短期内

负极材料价格持稳，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 25.85 万元/吨，周环比继续下跌 2.45%；

DMC 国内厂家出厂均价至 5800 元/吨，周环比续跌 3.33%。磷酸铁锂、锰酸

锂、三元圆柱 2.6AH 电解液价格分别至 5.9 万元/吨、4.9 万元/吨和 7.05 万元

/吨，周环比分别下跌 7.38%、4.11%和 4.08%。 

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 28273 万平米，周环比增加 1.23%（+343 万平米）；行业开工率达到

94.61%，周环比增加 1.15 个百分点。上周国内锂电池隔膜市场库存为 3759 万

平米，周环比减少 0.53%(-20 万平米)。目前国内疫情对于隔膜企业影响较小，

产线依旧满负荷生产，企业积极生产交付中，市场供应充足。需求方面，下游

需求持续火热，隔膜需求缺口依旧存在，供需紧平衡。整体来看下游的扩张步

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下跌，低端加工费下滑。根据百川盈孚数据，

上周 8μm 主流市场均价至 9.03 万元/吨，周环比下跌 1.85%；6μm 主流市场均

价至 10.28 万元/吨，周环比下跌 1.63%。8μm 电池级铜箔加工费低端价格下滑

1000 元/吨，加工费区间至 22000-27000 元/吨；6μm 电池级铜箔加工费低端价

格下滑 1000 元/吨，加工费区间至 34000-40000 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 332.25 点，周环比微跌 0.11%；费城半导体

指数收于 2771.24 点，周环比上涨 0.73%。 

下游：DRAM 方面， 上周 DIX 指数收于 26733.08 点，周环比略降 0.27%。 

DDR3 4Gb（1600MHz）价格为 1.39 美元，周环比下跌 1.56%。闪存方面，NAND 

Flash 64Gb 价格至 3.9 美元，周环比微跌 0.03%；NAND Flash 32Gb 价格至 2.13

美元，周环比略跌 0.19%。 



     

11 

  

敬请阅读末页之重要声明 

 

  行业研究 

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 

2022/12/01 隆基绿能 

2022 年 11 月 30 日，公司及其 9 家子公司（分别为银川隆基硅材料有

限公司、宁夏隆基硅材料有限公司、保山隆基硅材料有限公司、丽江

隆基硅材料有限公司、华坪隆基硅材料有限公司、银川隆基光伏科技

有限公司、腾冲隆基硅材料有限公司、曲靖隆基硅材料有限公司、鄂

尔多斯市隆基硅材料有限公司）与内蒙古大全新能源有限公司签订了

多晶硅料长单采购协议，根据协议，双方自 2023 年 5 月至 2027 年 12

月期间多晶硅料交易数量为 25.128 万吨。如按照 PV InfoLink 11 月 24

日公布的多晶硅致密料均价 302 元/kg 测算，预估本合同总金额约

671.56 亿元人民币（不含税，本测算不构成价格承诺）。 

2022/12/02 恩捷股份 

公司控股子公司上海恩捷新材料科技有限公司与中创新航科技股份

有限公司签订了《2023 年保供框架协议》，基于双方长期稳定的战略

合作，为确保中创新航 2023 年度对高端湿法锂电池隔离膜的需求，

中创新航在同等条件下优先向上海恩捷采购大部分的隔离膜产品，，

具体采购以订单为准。 

2022/12/02 当升科技 
公司联合四川蜀道新材料科技集团股份有限公司与攀枝花钒钛高新

技术产业开发区管理委员会于 2022 年 12 月 2 日分别在北京市和成都
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市以视频的方式签订了《30 万吨/年磷酸（锰）铁锂项目合作协议》。

根据协议约定，公司与蜀道新材料拟将 30 万吨/年磷酸（锰）铁锂项

目落户于攀枝花钒钛高新区管委会所属高新区。首期项目计划投资人

民币 70 亿元（具体投资金额以报批投资的可行性研究报告为准），

预计于 2028 年 12 月 31 日前全部建成达产，具体建设节奏结合市场

需求调整。远期拟规划再建设年产 20 万吨磷酸（锰）铁锂生产线，

远期项目届时根据市场行情及当升科技和蜀道新材料投资意向确定

建设。 

公司联合四川蜀道新材料科技集团股份有限公司与射洪市人民政府

于 2022 年 12 月 2 日分别在北京市和成都市以视频的方式签订了《20

万吨/年三元正极材料生产项目合作协议》。根据协议约定，本项目

是以公司与蜀道新材料共同合资新设公司为项目公司建设运营 20 万

吨/年三元正极材料生产项目或蜀道新材料下属的四川新锂想能源科

技有限责任公司通过股权转让或增资扩股等方式引入公司，最终实现

当升科技控股后作为项目公司，在新锂想现有 5 万吨正极材料产能规

划的基础上，新增 15 万吨三元正极材料项目，最终达到 20 万吨三元

正极材料规模。项目计划总投资人民币 100 亿元，其中新锂想已陆续

投产的 5 万吨三元正极材料项目总投资约 30 亿元；新增 15 万吨三元

正极材料项目总投资约 70 亿元（具体投资金额以报批投资的可行性

研究报告为准），分期建设，预计 2028 年底建成达产，各期项目依

据产能释放情况进行调整。 

2022/12/05 中来股份 

公司公告多个重大项目投资进展。1、年产 16GW 高效单晶电池智能

工厂项目（一期 8GW）：截至公告披露日，该项目一期 8GW 已完成

首批 4GW 的建设，该 4GW 部分产线已实现量产，剩余产线拟于今

年第四季度逐步实现量产，一期剩余 4GW 厂房装修已完成，同时公

司现阶段正在推进一期剩余 4GW 项目的融资及该 4GW 设备后续逐

步进场事宜。2、年产 20 万吨工业硅及年产 10 万吨高 纯多晶硅项

目：截至本公告披露日，公司已完成硅料项目公司的新设，硅料项目

已取得山西省企业投资项目备案证，目前项目环境影响评估报告与节

能评估报告正在委托第三方编制中，处于前期报批手续的第三方评估

阶段。3、年产 2.5 亿平方米通用型（透明、白 色、黑色等）光伏背

板项目：截至本公告披露日，该项目已完成立项审批，正处于项目环

评等报批手续。 

2022/12/08 隆基绿能 

公司全资子公司隆基乐叶光伏科技有限公司于 2022 年 12 月 7 日与芜

湖经济技术开发区管理委员会签署了投资协议，就公司在安徽省芜湖

市投资建设二期年产 15GW 单晶组件项目达成合作意向。 

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

度业绩增速相对较高，且业绩增长与估值匹配度较好。看好下游新兴领域需求

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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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 
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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； 
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