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投资要点： 

➢ 市场表现：本周（1/22-1/28）申万电池板块整体下跌4.83%，跑输沪深300指数6.79个百

分点。主力净流入前五为中国宝安、许继电气、国轩高科、南网科技、新宙邦；净流出前

五为宁德时代、先导智能、恩捷股份、阳光电源、固德威。 

➢ 电池板块 

（1）车企销量目标充满信心，行业需求向好。多家车企发布2024年销量目标，彰显发展

信心。供给端：春节将至，二线电池厂陆续进入停工状态，盈利探底；预计节后稼动率逐

步恢复，各环节盈利有望改善。各车企新能源新产品迭代迅速，对市场销量构成有力支撑，

中汽协预计2023年电动车销量约940万辆，同比+36.5%，2024年全年新能源汽车销量达

1150万辆，同比+20.0%。 

（2）行业供给端有序调整，价格趋稳。1）锂盐：工业级、电池级碳酸锂供需双方继

续深度博弈，价格震荡运行；2）正极材料：磷酸铁锂产业在整体供过于求的局面下价

格尚未稳定，目前已处于盈亏平衡边缘；3）负极材料：当前下游订单有所增加，但是

负极厂对生产持谨慎态度；4）隔膜：本周隔膜市场需求向好，湿法隔膜海外需求上升，

整体来看隔膜行业供需基本平衡。 

建议关注：亿纬锂能：积极布局海外业务，上、中游材料布局强化公司盈利。1）公司到

2025年公司大圆柱产能约30GWh；储能业务增长快。2）公司在各环节与业内知名企业合

资建厂，强化盈利能力。国轩高科：动力、储能加速放量，海外布局领先。1）公司是大

众SSP平台全球独家定点供应商。2）公司为美国IRA法案通过后第一家在北美设厂的中国

电池企业。3）原材料布局加速，预计今年公司碳酸锂产能约4万吨，自供比例超40%。 

➢ 储能板块 

（1）本周新增8个招标项目，7个中标项目。本周（截止1月26日）储能招标市场基本持

平，从容量上看，储能项目招中标总规模为1.20GW/5.35GWh，其中招标项目规模为

0.54GW/4.05GWh；中标项目规模为0.66GW/1.30GWh；中标价格方面，本周储能系统

中标均价1.03元/Wh，环比-3.5%。 

（2）行业竞争加剧，落后产能加速出清。据储能与电力市场数据，2023年2小时、4小时

储能系统全年平均报价分别为1.109元/Wh、0.971元/Wh，同比分别下降29%、35%。储

能市场需求正逐步由政策驱动转向市场驱动，业主方对产品性能的要求将会提升，预计过

往可因价格战进入市场的劣质产品将会逐步出清，投标价格有望向行业正常水平收敛，市

场有望逐步回归理性。 

建议关注：盛弘股份：工商业储能与充电桩业务双轮驱动。1）储能业务：聚焦储能 PCS，

产能布局领先，2022 年储能 PCS 出货量全球前十。2）充电桩业务：产品矩阵丰富，

涵盖交/直流充电桩及充电模块等产品，并已顺利通过海外市场认证，成功进入英国石

油、德国 elexon 供应链，公司充电桩产品加速出海，收入有望快速放量。 

风险提示：全球宏观经济波动风险；上游原材料价格波动风险；储能装机不及预期风险。 
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1.投资要点 

1.1.电池板块 

（1）车企销量目标充满信心，行业需求向好 

多家车企发布 2024 年销量目标，彰显发展信心。供给端：春节将至，二线电池厂陆续

进入停工状态，盈利探底；预计节后稼动率逐步恢复，各环节盈利有望改善。各车企新能源

新产品迭代迅速，对市场销量构成有力支撑，中汽协预计 2023 年电动车销量约 940 万辆，

同比+36.5%，2024 年全年新能源汽车销量达 1150 万辆，同比+20.0%。 

2）行业供给端有序调整，价格趋稳 

1）锂盐：工业级、电池级碳酸锂供需双方继续深度博弈，价格震荡运行；2）正极材料：

磷酸铁锂产业在整体供过于求的局面下价格尚未稳定，目前已处于盈亏平衡边缘；三元材料

本周价格平稳，但市场价格博弈情绪仍然较浓，后续三元价格仍将震荡运行；3）负极材料：

当前下游订单有所增加，但是负极厂对生产持谨慎态度。原材料端：石墨化企业开工率上升，

需求边际改善，但价格维持在成本线附近，后续下降空间小；4）隔膜：本周隔膜市场需求

向好，干法隔膜仍受益于储能需求，接下来产销量有望进一步提升，湿法隔膜海外需求上升，

整体来看隔膜行业供需基本平衡；5）电解液：电解液需求恢复较好。 

建议关注： 

亿纬锂能：积极布局海外业务，上、中游材料布局强化公司盈利。1）公司在动力电池

端布局三元大圆柱系列，在荆门、成都等地区形成产能，预计到 2025 年公司大圆柱产能约

30GWh；储能业务迅速增长，2022 年公司储能出货约 10GWh。2）公司在上游锂盐、镍矿，

中游正负极材料、隔膜、电解液等与业内知名企业合资建厂，降低公司成本，强化盈利能力。 

国轩高科：动力、储能加速放量，海外布局领先。1）公司是大众 SSP 平台全球独家定

点供应商，合肥高新工厂对应大众，一期 20GWh2023 年 Q3 投产。2）公司为美国 IRA 法

案通过后第一家在北美设厂的中国电池企业，投资额达 24 亿美元。3）原材料布局加速，预

计今年公司碳酸锂产能约 4 万吨，自供比例超 40%。 

 

1.2.储能板块 

（1）本周新增 8 个招标项目，7 个中标项目 

本周（截止 1 月 26 日）储能招标市场基本持平，从容量上看，储能项目招中标总规模

为 1.20GW/5.35GWh，其中招标项目规模为 0.54GW/4.05GWh；中标项目规模为

0.66GW/1.30GWh；中标价格方面，本周储能系统中标均价 1.03 元/Wh，环比-3.5%。 

（2）行业竞争加剧，落后产能加速出清 

据储能与电力市场数据，2023 年电池级碳酸锂价格下降 83%，上游原材料降价影响叠

加行业新参与者不断涌入，储能市场价格战打响，2023 年 2 小时、4 小时储能系统全年平

均报价分别为 1.109 元/Wh、0.971 元/Wh，同比分别下降 29%、35%。过往政策强配背景

下，配置储能主要目的在于新能源项目顺利并网，故对业主方来讲，储能作为成本项，相较

于产品性能，其对价格更为敏感；而随着储能盈利模式不断丰富，储能市场需求正逐步由政

策驱动转向市场驱动，业主方对产品性能的要求将会提升，预计过往可因价格战进入市场的

劣质产品将会逐步出清，投标价格有望向行业正常水平收敛，市场有望逐步回归理性。 
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建议关注： 

盛弘股份：工商业储能与充电桩业务双轮驱动。1）储能业务：聚焦储能 PCS，产能布

局领先，2022 年储能 PCS 出货量全球前十。2）充电桩业务：产品矩阵丰富，涵盖交/直流

充电桩及充电模块等产品，并已顺利通过海外市场认证，成功进入英国石油、德国 elexon

供应链，公司充电桩产品加速出海，收入有望快速放量。 

表1  核心标的池估值表 20240126（单位：亿元） 

 证券代码 证券名称 市值 
2022 年归

母净利润 
YoY% PE 

2023 年归

母净利润 E 
YoY% PE 

2024 年归母

净利润 E 
YoY% PE 

电动

车&

锂电

池 

300014.SZ 亿纬锂能 775.33 35.09 20.76% 22.10 46.54 32.63% 16.66 65.98 41.77% 11.75 

688005.SH 容百科技 153.45 13.53 48.54% 11.34 13.33 -1.50% 11.51 17.70 32.75% 8.67 

002340.SZ 格林美 254.21 12.96 40.36% 19.62 11.73 -9.46% 21.67 19.17 63.40% 13.26 

300769.SZ 德方纳米 131.89 23.80 188.36% 5.54 -4.80 -120.16% -27.49 16.54 444.84% 7.97 

300568.SZ 星源材质 160.20 7.19 154.25% 22.27 9.68 34.54% 16.55 12.87 33.03% 12.44 

001301.SZ 尚太科技 78.49 12.89 137.26% 6.09 8.20 -36.37% 9.57 10.19 24.16% 7.71 
 300037.SZ 新宙邦 305.32 17.58 34.57% 17.36 11.76 -33.12% 25.96 16.88 43.55% 18.09 

储能 

300827.SZ 上能电气 94.95 0.82 38.46% 116.41 3.99 389.19% 23.80 6.19 55.17% 15.34 

300693.SZ 盛弘股份 95.94 2.24 97.04% 42.92 3.89 73.90% 24.68 5.54 42.52% 17.32 

688390.SH 固德威 191.58 6.49 132.27% 29.51 13.76 112.00% 13.92 19.97 45.07% 9.59 

688248.SH 南网科技 132.14 2.06 43.82% 64.23 3.95 92.13% 33.43 6.09 54.12% 21.69 

002518.SZ 科士达 142.43 6.56 75.90% 21.70 9.84 49.83% 14.48 13.38 36.03% 10.64 

601222.SH 林洋能源 124.43 8.56 -8.00% 14.54 11.60 35.55% 10.72 15.64 34.75% 7.96 

资料来源：Wind 一致预期，东海证券研究所 

 

2.行情回顾 

本周（1/22-1/28）申万电池板块整体下跌 4.83%，跑输沪深 300 指数 6.79 个百分点。

主力净流入前五为中国宝安、许继电气、国轩高科、南网科技、新宙邦；净流出前五为宁德

时代、先导智能、恩捷股份、阳光电源、固德威。 

图1  申万行业二级板块涨跌幅及估值（截至 2024/1/26） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

表2  本周电池及储能行业主力资金净流入与净流出前十个股（单位：万元）（截至 2024/1/26） 

主力净流入前十 主力净流出前十 

证券代码 公司名称 净流入额 所属申万三级 证券代码 公司名称 净流出额 所属申万三级 

000009.SZ 中国宝安 2869.89 电池化学品 300750.SZ 宁德时代 -47036.86 锂电池 

000400.SZ 许继电气 1761.76 电网自动化设备 300450.SZ 先导智能 -7747.06 锂电专用设备 

002074.SZ 国轩高科 1063.84 锂电池 002812.SZ 恩捷股份 -7336.24 电池化学品 

688248.SH 南网科技 697.29 电网自动化设备 300274.SZ 阳光电源 -7282.27 逆变器 

300037.SZ 新宙邦 541.72 电池化学品 688390.SH 固德威 -6511.63 逆变器 

688155.SH 先惠技术 468.86 锂电专用设备 300769.SZ 德方纳米 -6008.56 电池化学品 
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301325.SZ 曼恩斯特 382.36 锂电专用设备 605117.SH 德业股份 -4806.17 逆变器 

688676.SH 金盘科技 368.04 输变电设备 300014.SZ 亿纬锂能 -4137.61 锂电池 

603659.SH 璞泰来 365.60 电池化学品 002709.SZ 天赐材料 -3943.35 电池化学品 

601126.SH 四方股份 309.19 电网自动化设备 300438.SZ 鹏辉能源 -3125.41 锂电池 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

3.行业数据跟踪 

3.1.锂电产业链价格跟踪 

1）电芯：方形动力电芯（铁锂）、方形动力电芯（三元）、方形储能电芯（铁锂）1 月

26 日分别报价 0.38 元/Wh、0.475 元/Wh、0.43 元/Wh。 

2）锂盐：锂盐本周价格环比持平。工业级碳酸锂、电池级碳酸锂 1 月 26 日报价 8.3

万元/吨、9.83 万元/吨。电池级氢氧化锂 1 月 26 日报价 8.3 万元/吨。 

3）正极材料：三元材料：三元 5 系单晶型、8 系（811 型）1 月 26 日分别报价 13.3

万元/吨、15.95 万元/吨。三元前驱体：111 型、622 型、811 型 1 月 26 日报价 6.6 万元/吨、

7.75 万元/吨、8.5 万元/吨。磷酸铁锂：磷酸铁锂（动力型）1 月 26 日报价 4.35 万元/吨，

正磷酸铁 1 月 26 日报价 1.065 万元/吨。  

4）负极材料：本周负极价格周环比小幅下降。负极石墨化(高端)价格 1 月 26 日报价高

端 1.05 万元/吨；人造石墨高端、中端 1 月 26 日报价分别为 4.85 万元/吨（周环比-4.90%）、

3.05 万元/吨（周环比-7.58%）。 

5）隔膜：本周基膜价格环比均持平。5μm 湿法基膜、16μm 干法基膜 1 月 26 日报价

分别为 1.95 元/平米、0.59 元/平米；7μm+2μm、9μm+3μm涂覆隔膜 1 月 26 日报价分别为

1.425 元/平米、1.325 元/平米。 

6）电解液：本周电解液价格环比小幅下滑。1 月 26 日磷酸铁锂电解液报价 1.85 万元/

吨；1 月 26 日六氟磷酸锂报价 6.65 万元/吨。 

图2  电芯价格（元/Wh）  图3  锂盐价格（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：鑫椤资讯，东海证券研究所  资料来源：鑫椤资讯，东海证券研究所 
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图4  三元正极材料价格（万元/吨）  图5  三元前驱体价格（万元/吨） 

 

 

 
资料来源：鑫椤资讯，东海证券研究所  资料来源：鑫椤资讯，东海证券研究所 

 

图6  LFP（动力型）和正磷酸铁材料价格（万元/吨）  图7  负极材料（人造石墨）价格（万元/吨） 

 

 

 
资料来源：鑫椤资讯，东海证券研究所  资料来源：鑫椤资讯，东海证券研究所 

 

图8  负极石墨化价格（万元/吨）  图9  电解液价格（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：鑫椤资讯，东海证券研究所  资料来源：鑫椤资讯，cbc 金属网，东海证券研究所 
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图10  六氟磷酸锂价格（万元/吨）  图11  隔膜价格（元/平方米） 

 

 

 
资料来源：鑫椤资讯，东海证券研究所  资料来源：鑫椤资讯，cbc 金属网，东海证券研究所 

 

图12  锂电产业链价格情况汇总 

 

资料来源：鑫椤资讯，cbc 金属网，东海证券研究所 

 

3.2.储能行业跟踪 

1）储能项目招标：本周储能项目招标数量共计 8 个，其中含 1 个储能系统和 4 个储能

EPC 项目；招标规模为 0.54GW/4.05GWh，环比略有上升，其中规模最大为林源电力 2024

年度储能设备直流舱框架采购项目，总规模为 1.4GWh。 

2）储能项目中标：本周储能项目中标数量共计 7 个，项目规模为 0.66GW/1.30GWh。

中标价格方面，本周储能系统中标均价约 1.03 元/Wh，环比-3.5%，储能 EPC 中标均价约

1.37 元/Wh，环比+30.4%。 
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图13  储能系统加权平均中标价格（元/Wh）  图14  储能 EPC 加权平均中标价格（元/Wh） 

 

 

 

资料来源：北极星储能网，国际能源网，东海证券研究所  资料来源：北极星储能网，国际能源网，东海证券研究所 

 

表3  本周储能项目招标详情 

项目名称 规模 省份 内容 招标人 

广东协进陶瓷有限公司用户侧储能电站项

目 
3MW/6MWh 广东 储能 EPC 广州恒运储能科技有限公司 

果下科技2024年第一批次1.3GWh储能项

目核心物资招标 
1.3GWh - 

电芯、储能

集装箱等 
江苏果下科技有限公司 

林源电力 2024 年度储能设备直流舱框架

采购 
1.4GWh - 

储能直流

舱 
林源电力（南京）有限公司 

青海格尔木合木电网侧电化学共享储能电

站 
135MW/540MWh 青海 储能 EPC 格尔木合西新能源有限公司 

华润电力岱山双剑涂渔光互补储能项目 4.6MW/4.6MWh 浙江 储能 EPC 华润新能源（岱山）有限公司 

青海刚察县“源网荷储”一体化项目集中

式储能电站设备采购 
150MW/300MWh 青海 储能系统 

国能（海北刚察）新能源开发有限公

司 

中国电力国际 2024 年新能源项目第三批

集中招标 
50MW/100MWh - 

储能电池

舱 
中国电力国际发展有限公司 

盐城大丰围海变储能电站项目 200MW/400MWh 江苏 储能 EPC 盐城大丰旭铭新能源有限公司 

资料来源：北极星储能网，东海证券研究所 

 

表4  本周储能项目中标详情 

项目名称 规模 省份 内容 中标人 中标单价 

国家能源集团河南公司 100MW 风

电项目 

20MW/ 
40MWh 

河南 储能 EPC 
中国电力工程顾问集团中南电力

设计院 
0.957 元/Wh 

华润电力建始 76MW/152MWh储能

电站项目 

76MW/ 
152MWh 

湖北 储能 EPC 

湖北省电力规划设计研究院 0.88 元/Wh 

中国电力工程顾问集团中南电力

设计院 
0.95 元/Wh 

华润广东清远连州福山风电场

100MW 扩建项目 

10MW／ 

10MWh 
广东 储能 EPC 

许继电气股份有限公司 1.8765 元/Wh 

长园深瑞能源技术有限公司 1.9439 元/Wh 

洛阳孟津区独立共享储能电站项目 
400MW/ 
800MWh 

河南 储能 EPC 
中建三局第二建设、京海建工北

京、天津中车四方所、同圆设计 
1.28 元/Wh 

平阳鳌江 60MWp 光伏项目 
6MW/ 
6MWh 

浙江 储能系统 

上海雷诺尔科技股份有限公司 0.997 元/Wh 

深圳三晖能源科技有限公司 0.997 元/Wh 

新风光电子科技股份有限公司 1.083 元/Wh 

徐圩新区增量配电网储能项目 
48MW/ 
96MWh 

江苏 储能 EPC 

江苏方洋能源科技有限公司 1.21 元/Wh 

重庆两江城市电力建设有限公司 1.22 元/Wh 

山东电工时代能源科技有限公司 1.224 元/Wh 
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玖方古交享储能示范站项目（一期） 
100MW/ 
200MWh 

山西 储能 EPC 

山西建筑工程、北京恒华伟业 2.216 元/Wh 

山东富泰建设、北京东冉电力设计 2.216 元/Wh 

太原众益建筑工程、山西敬天电力

勘测设计 
2.215 元/Wh 

资料来源：北极星储能网，东海证券研究所 

 

4.行业动态 

4.1.行业新闻 

截至 2023 年底我国充电基础设施达 859.6 万台 

国家能源局近日举行新闻发布会，综合司副司长、新闻发言人张星表示，截至 2023 年

底，我国充电基础设施总量达 859.6 万台，同比增长 65%。充电基础设施体系规模持续扩

大、网络加快完善，截至 2023 年底，全国共有 6328 个服务区配建了充电设施，占服务区

总数的 95%，北京、上海、河北、安徽等 15 个省市高速公路服务区已全部具备充电能力。

积极推动农村地区布局充电设施，助力释放新能源汽车消费潜力，截至 2023 年底，广东、

广西、海南、江苏、湖北等 12 个省份已经实现了充电站的“县县全覆盖”、充电桩的“乡乡全

覆盖”。 

（信息来源：国家能源局） 

青岛市人民政府发布关于印发青岛市 2024 年“促进经济巩固向好、加快绿色低碳高质

量发展”政策清单（第一批）的通知 

提出优化海上光伏储能配置，2025 年年底前建成并网的海上光伏项目，免于配置储能

设施；2025 年以后建成并网的，原则上按照不低于 20%、2 小时比例配置储能设施，可采

用配建储能、新建或租赁独立储能、制氢等方式。 

（信息来源：青岛市人民政府） 

 

4.2.公司要闻 

表5  本周行业公司要闻 

公司名称 要闻内容 

特斯拉 
公司内华达州工厂扩产计划已开始推进，以提高 Semi 卡车与 4680 电池的产量。其中，电池车间依

旧由松下与特斯拉联合运营。 

恩捷股份 公司半固态项目已开始商业化落地，由江苏三合电池材料科技有限公司负责投建。 

能链智电 
公司旗下面向欧洲、中东和亚太市场开发的 14 款充电桩一次性完成欧盟 CE 认证，并已具备销售条

件。 

中科智赋 

公司储能产品出口基地项目落户云南，该项目总投资 20 亿元，分两期建设，一期计划新建工商业储

能、便携式与家庭户用储能生产线各 1 条，检测与老化车间各 1 间，全部建成后实现年产工商业储能

及户用储能产品产能 2GWh；二期计划建设出口东南亚市场户用光储一体机 10GWh、工商业储能

10GWh 项目。 

麓元能材 
拟建设钠离子电芯项目和规模 1GW/2GWh 大型储能电站项目，储能电站项目分期实施，一、二、三

期建设规模分别为 300MW/600MWh、300MW/6 

资料来源：各公司公告，东海证券研究所 
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4.3.上市公司公告 

表6  本周上市公司重要公告 

公告时间 证券简称 公告内容 

01/22 贝特瑞 

公司与 Evolution Energy Minerals Limited 的合作取得进展，公司完成尽职调查，根据情况调

整了认购价格及金额，双方签署了《书面协议》。每股认购价格由 0.22 澳元调整至 0.14 澳元，

认购金额 676.44 万澳元调整至 362.04 万澳元。 

01/24 天赐材料 
公司向广州期货交易所申请碳酸锂指定交割厂库的资质，授权公司经营管理层向广期所提交

申请材料，并具体办理相关事宜。 

01/25 天能股份 
公司拟以 2.1 亿元人民币等值美元收购天能帅福得 40%的股份，且双方就未来 2-3GWh 的年

采购意向达成初步共识，将对公司储能业务产生正面积极影响。 

01/25 三星医疗 

子公司奥克斯智能科技拟建设新能源箱式变电站及储能系统设备研发生产项目，其中将新建

年产 5GW 新型储能系统设备项目，含研发测试中心、工商储制造、大储制造、PACK 包制造

测试、EMS、BMS 设备制造、PCS 制造、变流升压一体机、线材制作、汇流箱车间、室内柜

组装区、AC/AD 柜生产线等。 

01/26 道氏技术 
公司于近日收到与收益相关的政府补助资金共计人民币 1,339.28 万元，占公司最近一期经审

计净利润的比例为 15.54% 

资料来源：各公司公告，东海证券研究所 

 

5.风险提示 

1、全球宏观经济波动风险：下半年全球经济衰退压力可能对欧美新能源汽车需求端造

成一定不利影响； 

2、上游原材料价格波动风险：行业相关原材料价格若发生不利变动，将对下游企业盈

利能力产生较大影响； 

3、储能装机不及预期风险：全球储能装机量不及预期，将对相关企业盈利能力造成不

利影响。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 
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三、免责声明： 
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