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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至2023年2月24日，新能源汽车指数当周上涨0.37%，跑输沪

深300指数0.29个百分点；新能源汽车指数本月至今累计下跌3.61%，跑输

沪深300指数1.31个百分点；新能源汽车指数年初至今上涨8.51%，跑赢沪

深300指数3.62个百分点。 

◼ 锂电池产业链本周价格变动： 

锂盐：截至2023年2月24日，电池级碳酸锂均价39.98万元/吨，氢氧化锂

(LiOH 56.5%)报价44万元/吨，本周分别下跌7.24%和2.65%。镍钴：电解

钴报价30.5万元/吨，本周小幅上涨4.5%；电解镍报价20.6万元/吨，本周

下跌2.46%。正极材料：磷酸铁锂报价13.6万元/吨，本周下跌6.21%；

NCM523、NCM622、NCM811分别报价27万元/吨、31.6万元/吨、36.5万元/

吨，本周分别下跌6.9%、6.0%、2.7%。负极材料：人造石墨负极材料高端、

低端分别报价6.4万元/吨、2.5万元/吨；负极材料石墨化加工费用高端、

低端分别报价1.5万元/吨和1.3万元/吨，均持平上周。电解液：六氟磷酸

锂报价18万元/吨，本周下跌2.7%；磷酸铁锂电解液报价4.5万元/吨，本

周下跌2.2%，三元电解液报价6.3万元/吨，持平上周。隔膜：湿法隔膜均

价为1.35元/平方米，干法隔膜均价为0.95元/平方米，持平上周。动力电

池：方形三元电芯市场均价1.03元/瓦时，方形磷酸铁锂锂电池市场均价

0.92元/瓦时，本周分别下跌3.7%和4.2%。 

◼ 周观点：目前处于车市传统淡季叠加国补退出，需求显弱，地方新能源汽

车鼓励政策和新能源车企降价促销措施持续推行。产业链方面，本周碳酸

锂继续走低跌破40万元/吨大关，上游原材料价格继续下探，整体表现低

迷。宁德时代正向部分新能源车企推行锂矿返利计划，引发电池行业竞争

加剧趋势，动力电池厂商酝酿降价，本周动力电池价格开始出现松动。高

成本同质化产能逐步面临被迫出清，电池新技术持续迭代中，降本升级为

产业发展趋势，拥有研发创新核心能力的企业有望保障其市场竞争力。当

前在产业链竞争加剧态势下重在寻找结构性机会，建议关注受益电池技

术创新迭代带来产业链结构性增量环节标的多氟多（002407）、翔丰华

（300890），以及拥有强势竞争力的龙头标的宁德时代（300750）。 

◼ 风险提示：新能源汽车产销量不及预期风险；产能过剩、市场竞争加剧风

险；原材料价格大幅波动风险。 
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一、行情回顾 

截至 2023年 2月 24日，新能源汽车指数当周上涨 0.37%，跑输沪深 300指数 0.29个百

分点；新能源汽车指数本月至今累计下跌 3.61%，跑输沪深 300指数 1.31个百分点；新

能源汽车指数年初至今上涨 8.51%，跑赢沪深 300指数 3.62个百分点。 

图 1：新能源汽车指数 2022 年初至今行情走势（截至 2023年 2 月 24 日） 

 
资料来源：Wind，东莞证券研究所 

在当周新能源汽车产业链涨跌幅排名前十的个股里，天际股份、骄成超声、盛弘股份三

家公司涨幅排名前三，涨幅分别达 16.93%、9.93%和 4.95%。在本月初至今表现上看，涨

幅前十的个股里，科恒股份、天际股份、南都电源三家公司涨幅排名前三，涨幅分别达

36.29%、12.39%和 8.66%。从年初至今表现上看，科恒股份、瀚川智能、天宏锂电三家

公司涨幅排名前三，涨幅分别达 61.37%、37.4%和 36.89%。 

表 1：新能源汽车产业链涨跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2023年 2月 24 日） 

本周涨跌幅前十 本月涨跌幅前十 本年涨跌幅前十 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

002759.SZ 天际股份 16.93 300340.SZ 科恒股份 36.29 300340.SZ 科恒股份 61.37 

688392.SH 骄成超声 9.93 002759.SZ 天际股份 12.39 688022.SH 瀚川智能 37.40 

300693.SZ 盛弘股份 4.95 300068.SZ 南都电源 8.66 873152.BJ 天宏锂电 36.89 

688022.SH 瀚川智能 4.64 688022.SH 瀚川智能 7.40 001301.SZ 尚太科技 29.51 

001301.SZ 尚太科技 3.49 300890.SZ 翔丰华 6.73 300693.SZ 盛弘股份 24.93 

300409.SZ 道氏技术 3.24 002733.SZ 雄韬股份 4.06 002759.SZ 天际股份 22.98 

002407.SZ 多氟多 2.63 688339.SH 亿华通-U 3.54 300068.SZ 南都电源 20.80 

002709.SZ 天赐材料 1.49 301238.SZ 瑞泰新材 3.41 688339.SH 亿华通-U 18.72 

600884.SH 杉杉股份 1.30 300648.SZ 星云股份 3.32 301238.SZ 瑞泰新材 18.54 

002340.SZ 格林美 1.30 688499.SH 利元亨 1.46 300890.SZ 翔丰华 17.41 
 

资料来源：Wind，东莞证券研究所                                                               
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在当周涨跌幅排名后十的个股里，科达利、科恒股份、亿纬锂能表现最弱，涨跌幅排名

后三，分别为-8.98%、-8.97%和-8.80%。在本月初至今表现上看，科达利、恩捷股份、

亿纬锂能的表现为后三名，涨跌幅分别为-19.21%、-18.66%和-17.34%。从年初至今表现

上看，亿纬锂能、鹏辉能源、湖南裕能的表现为后三名，涨跌幅分别为-17.20%、-14.48%

和-12.95%。 

二、板块估值 

截至 2023 年 2 月 24 日，新能源汽车板块整体 PE（TTM）为 31.32倍，目前板块估值低

于近三年估值中枢，处于 11.11%的分位点，位于近三年估值底部区域。 

图 2：新能源汽车板块近三年市盈率水平（截至 2023年 2月 24 日） 

 
资料来源：Wind，东莞证券研究所 

 

表 2：新能源汽车产业链涨跌幅后十的公司（单位：%）（截至 2023年 2月 24 日） 

本周涨跌幅后十 本月涨跌幅后十 本年涨跌幅后十 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

002850.SZ 科达利 -8.98 002850.SZ 科达利 -19.21 300014.SZ 亿纬锂能 -17.20 

300340.SZ 科恒股份 -8.97 002812.SZ 恩捷股份 -18.66 300438.SZ 鹏辉能源 -14.48 

300014.SZ 亿纬锂能 -8.80 300014.SZ 亿纬锂能 -17.34 301358.SZ 湖南裕能 -12.95 

873152.BJ 天宏锂电 -7.79 300769.SZ 德方纳米 -16.96 688567.SH 孚能科技 -9.36 

688339.SH 亿华通-U -7.14 688116.SH 天奈科技 -16.18 688392.SH 骄成超声 -8.26 

600847.SH 万里股份 -7.12 873152.BJ 天宏锂电 -13.86 300035.SZ 中科电气 -6.66 

300173.SZ 福能东方 -5.52 301358.SZ 湖南裕能 -12.95 688116.SH 天奈科技 -6.20 

688707.SH 振华新材 -4.60 300750.SZ 宁德时代 -12.85 600847.SH 万里股份 -3.85 

600478.SH 科力远 -4.39 300438.SZ 鹏辉能源 -12.28 002812.SZ 恩捷股份 -3.42 

688499.SH 利元亨 -3.99 002125.SZ 湘潭电化 -11.46 300769.SZ 德方纳米 -2.86 
 

资料来源：Wind，东莞证券研究所                                                               
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三、锂电池产业链价格变动 

截至 2023 年 2 月 24 日，锂盐、镍钴、磷酸铁锂、三元材料、负极材料、负极石墨化、

6F、电解液、动力电池的价格较年初下跌；隔膜的价格较年初持平。其中，环比上周来

看，锂盐、镍、磷酸铁锂、三元材料、6F、电解液、动力电池的价格下跌，负极材料、

负极石墨化、隔膜的价格持平，电解钴小幅回升。 

表 3：锂电池产业链价格变动 

环节 品种 单位 
年初

价格 

2023/2/17

价格 

2023/2/24

价格 

年初至

今变动 

环比上

周变动 

锂 
碳酸锂(Li2CO3 99%) 万元/吨 51.00  43.10  39.98  -21.61% -7.24% 

氢氧化锂(LiOH 56.5%) 万元/吨 53.00  45.20  44.00  -16.98% -2.65% 

钴 电解钴：电池级：≥99.8% 万元/吨 32.80  29.20  30.50  -7.01% 4.45% 

镍 电解镍(Ni99.90) 万元/吨 24.00  21.10  20.58  -14.25% -2.46% 

正极 

材料 

磷酸铁 万元/吨 2.20  1.58  1.55  -29.55% -1.59% 

磷酸铁锂 万元/吨 16.60  14.50  13.60  -18.07% -6.21% 

三元前驱体 523 万元/吨 10.30  9.30  9.30  -9.71% 0.00% 

三元前驱体 622 万元/吨 11.50  10.50  10.50  -8.70% 0.00% 

三元前驱体 811 万元/吨 12.92  12.00  12.00  -7.12% 0.00% 

三元材料 523 万元/吨 33.50  29.00  27.00  -19.40% -6.90% 

三元材料 622 万元/吨 36.25  33.55  31.55  -12.97% -5.96% 

三元材料 811 万元/吨 40.05  37.50  36.50  -8.86% -2.67% 

负极 

材料 

人造石墨：高端 万元/吨 7.15  6.40  6.40  -10.49% 0.00% 

人造石墨：低端 万元/吨 3.35  2.50  2.50  -25.37% 0.00% 

石墨化高端价 万元/吨 1.60  1.50  1.50  -6.25% 0.00% 

石墨化低端价 万元/吨 1.40  1.30  1.30  -7.14% 0.00% 

电解

液 

六氟磷酸锂 万元/吨 24.20  18.50  18.00  -25.62% -2.70% 

电解液：磷酸铁锂 万元/吨 5.60  4.60  4.50  -19.64% -2.17% 

电解液：三元 万元/吨 7.20  6.30  6.30  -12.50% 0.00% 

隔膜 
市场均价：湿法隔膜 元/平方米 1.35  1.35  1.35  0.00% 0.00% 

市场均价：干法隔膜 元/平方米 0.95  0.95  0.95  0.00% 0.00% 

动力

电池 

方形铁锂电芯 元/瓦时 0.96  0.96  0.92  -4.17% -4.17% 

方形三元电芯 元/瓦时 1.07  1.07  1.03  -3.74% -3.74% 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 

锂盐：截至 2023年 2月 24日，电池级碳酸锂均价 39.98万元/吨，氢氧化锂(LiOH 56.5%)
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报价 44 万元/吨，本周分别下跌 7.24%和 2.65%。当前的碳酸锂价格较 2022 年 11 月中

旬的历史最高均价累计跌幅达 30%。 

图 3：锂盐价格走势（截至 2023/2/24） 

 
数据来源：Wind，东莞证券研究所 

镍钴：截至 2023年 2月 24日，电解钴报价 30.5万元/吨，本周小幅上涨 4.5%；电解镍

报价 20.6万元/吨，本周下跌 2.46%。 

图 4：电解钴价格走势（截至 2023/2/24）  图 5：电解镍价格走势（截至 2023/2/24） 

 

 

 

数据来源：Wind，东莞证券研究所  数据来源：Wind，东莞证券研究所 

正极材料：截至 2023 年 2 月 24 日，磷酸铁锂报价 13.6 万元/吨，本周下跌 6.21%；

NCM523、NCM622、NCM811 分别报价 27 万元/吨、31.6 万元/吨、36.5 万元/吨，本周分

别下跌 6.9%、6.0%、2.7%。 
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图 6：磷酸铁锂价格走势（截至 2023/2/24）  图 7：三元材料价格走势（截至 2023/2/24） 

 

 

 

数据来源：Wind，东莞证券研究所  数据来源：Wind，东莞证券研究所 

负极材料：截至 2023 年 2 月 24 日，人造石墨负极材料高端、低端分别报价 6.4 万元/

吨、2.5 万元/吨；负极材料石墨化加工费用高端、低端分别报价 1.5 万元/吨和 1.3 万

元/吨，均持平上周。 

图 8：人造石墨负极材料价格走势（截至 2023/2/24）  图 9：负极材料石墨化价格走势（截至 2023/2/24） 

 

 

 

数据来源：Wind，东莞证券研究所  数据来源：Wind，东莞证券研究所 

电解液：截至 2023年 2月 24日，六氟磷酸锂报价 18万元/吨，本周下跌 2.7%；磷酸铁

锂电解液报价 4.5 万元/吨，本周下跌 2.2%，三元电解液报价 6.3 万元/吨，持平上周。 
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图 10：六氟磷酸锂价格走势（截至 2023/2/24）  图 11：电解液价格走势（截至 2023/2/24） 

 

 

 
数据来源：Wind，东莞证券研究所  数据来源：Wind，东莞证券研究所 

隔膜：截至 2023年 2月 24日，湿法隔膜均价为 1.35元/平方米，干法隔膜均价为 0.95

元/平方米，持平上周。 

图 12：隔膜价格走势（截至 2023/2/24） 

 
数据来源：Wind，东莞证券研究所 

动力电池：截至 2023年 2月 24日，方形三元电芯市场均价 1.03元/瓦时，方形磷酸铁

锂锂电池市场均价 0.92元/瓦时，本周分别下跌 3.7%和 4.2%。 
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图 13：动力电芯价格走势（截至 2023/2/24） 

 
数据来源：Wind，东莞证券研究所 

四、产业新闻 

1. 乘联会崔东树秘书长做《2022年中国汽车市场分析及 2023年展望》报告，展望 2023

年，乘联会保持谨慎乐观，预测乘用车市场零售约增长 2%，新能源乘用车批售 850

万。 

2. 据界面报道，从北京、上海等多家比亚迪展厅获悉，比亚迪王朝系列产品已经启动

降价，交车周期较去年出现不同程度的缩短。 

3. 据澎湃新闻，蔚来汽车或将在安徽合肥市建造其首座电池工厂。 

4. 上海将继续实施新能源车置换补贴，2023 年 6 月 30 日前个人消费者报废或转出名

下在上海市注册登记且符合相关标准的小客车，并购买纯电动汽车的，给予每辆车

10000元的财政补贴。 

5. 据证券时报报道，业内人士表示，4680 电池是特斯拉降价的底气之一。不过，目前

良品率以及焊接、干发电极等关键技术仍制约着其大规模量产。当前，4680电池或

率先在中高端车型上实现应用，待电池材料和工艺平价化后，市场份额将进一步提

升。 

6. 据每日经济新闻，近期，有消息称，包括宁德时代在内的头部电池厂商，以及部分

二线动力电池厂商正在酝酿降价。 

7. 中创新航消息，近日，中创新航通过了本田汽车 e：NP1 和 e：NS1 车型项目 QAV2-

5和安全宣言审核，取得向本田汽车正式供货资格。 

8. 据国轩高科官微，2月 21日，国轩高科正式获得大众汽车集团电芯测试实验室资质

认证。此次认证标志着国轩高科测试验证能力获得大众汽车集团认可，并正式进入

全球领先技术管理体系。 
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9. 工信部网站发布 2022 年全国锂离子电池行业运行情况显示，根据行业规范公告企

业信息及研究机构测算，2022年全国锂离子电池产量达750GWh，同比增长超过130%，

其中储能型锂电产量突破 100GWh；正极材料、负极材料、隔膜、电解液等锂电一阶

材料产量分别约为 185万吨、140万吨、130亿平方米、85万吨，同比增长均达 60%

以上；产业规模进一步扩大，行业总产值突破 1.2万亿元。 

10. 2月 23 日，在“第二届全国钠电池研讨会”上，思皓新能源与中科海钠联合打造的

行业首台钠离子电池试验车公开亮相。 

五、公司公告 

1. 2月 25 日，容百科技公告，公司技术中心被认定为 2022年（第 29批）国家企业技

术中心，按照《国家企业技术中心认定管理办法》规定，可享受国家相关政策支持。 

2. 2 月 25 日，容百科技发布 2022 年年度业绩快报，公司实现营业收入 301.46 亿元，

同比增长 193.85%；实现归属于母公司所有者的净利润 13.61亿元，同比增长 49.36%；

实现归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润 13.17 亿元，同比增长

62.91%。 

3. 2月 25 日，德瑞锂电发布 2022年年度业绩快报，公司实现营业收入 2.80亿元，同

比增长 26.39%；归属于上市公司股东净利润 0.44 亿元，同比下降 4.29%；归属于

上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 0.52亿元，同比增长 25.40%。 

4. 2月 25 日，精进电动发布 2022年年度业绩快报，公司营业总收入 99,389.61万元，

同比增长34.98%；归属于母公司所有者的净利润-37,827.70万元，同比增长5.46%；

归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润-45,171.54 万元，同比减少

2.00%。 

5. 2 月 25 日，振华新材发布 2022 年年度业绩快报，公司 2022 年度实现营业收入

1,393,559.36 万元，同比增长 152.69%；实现归属于上市公司股东的净利润

127,226.05 元，同比增长 208.37%；实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益

的净利润 124,752.25万元，同比增长 209.56%。 

6. 2月24日，盛弘股份公告，持有公司股份 10,032,390股（占公司总股本比例4.8873%）

的股东肖学礼先生，计划自本公告之日起 3 个交易日后的 6 个月内，以集中竞价、

大宗交易方式减持公司股份合计不超过10,032,390股（占公司总股本比例4.8873%）。 

7. 2月 23 日，星源材质公告，公司原控股股东、实际控制人之一陈良先生本次减持计

划已实施完毕，不再持有公司股份，公司控股股东、实际控制人由陈秀峰先生、陈

良先生变更为陈秀峰先生。 

8. 2月 22 日，科达利发布 2022年度定增预案，-本次向特定对象发行股票募集资金总

额不超过 36亿元（含本数），扣除发行费用后的募集资金净额将用于：江西科达利

新能源汽车动力电池精密结构件项目，新能源汽车动力电池精密结构件，新能源汽
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车锂电池精密结构件项目（三期），科达利年产 7500万件新能源汽车动力电池精密

结构件项目，以及补充流动资金。 

9. 2月 20 日，亿纬锂能在机构调研活动披露信息中表示，去年公司动力储能产能都在

建设期或者试产期，今年开始进入产能释放期；在今年整个生产效率和质量水平都

有较好提升的情况下，客观上能够带来公司制造成本下降以及利润率提升。因此全

年来看，动力电池 2023年的盈利能力应好于 2022年。 

10. 2月 20 日，亿纬锂能在机构调研活动披露信息中表示，目前公司已经做到快充技术

12分钟充满电。目前，公司的大圆柱电池中试线已交付几十万支电池，优率也得到

有效提升，其量产的生产线已经建好，目前正在进行大规模量产验证，公司会在今

年二季度开始进行一些交付。 

六、本周观点 

目前处于车市传统淡季叠加国补退出，需求显弱，地方新能源汽车鼓励政策和新能源车

企降价促销措施持续推行。产业链方面，本周碳酸锂继续走低跌破 40万元/吨大关，上

游原材料价格继续下探，整体表现低迷。宁德时代正向部分新能源车企推行锂矿返利计

划，引发电池行业竞争加剧趋势，动力电池厂商酝酿降价，本周动力电池价格开始出现

松动。高成本同质化产能逐步面临被迫出清，电池新技术持续迭代中，降本升级为产业

发展趋势，拥有研发创新核心能力的企业有望保障其市场竞争力。当前在产业链竞争加

剧态势下重在寻找结构性机会，建议关注受益电池技术创新迭代带来产业链结构性增量

环节标的多氟多（002407）、翔丰华（300890），以及拥有强势竞争力的龙头标的宁德

时代（300750）。 

表 4：建议关注标的理由 

代码 名称 建议关注标的理由 

300750.SZ 宁德时代 

上游原材料价格整体呈回落走势，公司成本压力缓解。公司凭借资源布局优势和规

模优势，正向部分新能源车企推行锂矿返利计划，以换取市场份额的提升。中长期

仍将充分享受电动化和储能增长红利，当前估值处于底部位置。 

002407.SZ 多氟多 

公司预计 2022 年度归母净利润 19.3-20.3 亿元，同比增长 53.21%-61.15%。目前公

司六氟磷酸钠产品已商业化量产，具备六氟磷酸钠年产千吨的生产能力。同时，公

司表示已有钠电池产品在客户车上装车测试，有望 3 月份推向市场。 

300890.SZ 翔丰华 

公司预计 2022 年度归母净利润 1.5-1.75 亿元，同比增长 50.24%-75.28%。目前公

司已布局钠电池和固态电池，开发的适用于钠电池的高性能硬碳负极材料产品正在

相关客户测试中。此外，在固态电池的新型硅碳负极材料领域已展开布局。 

资料来源：东莞证券研究所 

七、风险提示 

（1）新能源汽车产销量不及预期风险：若国内经济复苏不及预期，海外经济陷入衰退风

险，同时中欧新能源汽车市场面临补贴退坡压力，车市终端消费需求或将转弱，将对汽

车产销量增长带来不确定性风险。 
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（2）产能过剩、市场竞争加剧风险：基于对新能源汽车行业前景的看好，全产业链厂商

积极扩张产能，未来随着产能持续释放，产能有过剩风险，市场竞争将加剧，企业的盈

利能力可能面临下滑的风险。 

（3）原材料价格大幅波动风险：若上游锂盐等原材料价格持续大幅上涨，将直接提高产

业链中下游企业的生产成本，对相关企业的盈利产生不利影响。 
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