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平安观点： 
 本周（3.18-3.22）动力电池指数（884963.WI）下跌 2.69%，跑输沪深

300 指数 1.99 个百分点。当前 Wind 动力电池指数整体市盈率（PE TTM）

估值为 19.99 倍。 

 重点事件：美国政府下调电动汽车普及率目标。《新规》是美国历史上最

严格的车辆污染标准，利好新能源汽车行业发展。《新规》下调美国 2032

年纯电销量目标更符合市场预期。把握国内动力电池产业链企业进入美国

市场机遇。 

 价格方面，本周锂盐价格持续上涨，带动磷酸铁锂正极材料、电解液、部

分三元材料单价上涨，方形动力电池、负极材料、隔膜单价均保持平稳势

态。受 4 月动力电池企业排产稳步提升影响，短期内锂盐单价会持续上行。

需求方面，受 4 月新能源汽车市场持续复苏影响，预计 3 月动力电池及材

料产销量呈上行趋势。 

 行业进展方面，松下与斯巴鲁达成电池合作协议，或供应 4680 圆柱电池；

特斯拉 4680 电池周产量新突破；乘联会预计 3 月国内新能源零售 75.0 万

辆左右，同比+37.1%，环比+93.2%，渗透率达 45.5%；澳矿皮尔巴拉完

成今年首次拍卖，成交价跌超 8 成；宁德时代 LFP 电池滑板底盘产品将在

今年下半年量产；力神电池快充磷酸铁锂产品 B 样下线；中伟股份与 IS 

Dongseo 签订合作协议；兰钧新能源与广西柳工签订采购意向协议；格林

美与京东集团签署共建循环化，数字化供应链与废旧商品回收平台战略合

作协议。 

 产能建设方面，先导智能获美国 20GWh 锂电池设备大单；碳一 10 万吨

负极材料项目复工；固态离子能源 10GWh 全固态电池项目签约。 

 投资建议：持续看好在快充电池产业链和大圆柱电池产业链深耕的宁德时

代、亿纬锂能、贝特瑞、容百科技、德方纳米，持续关注车载电源产业链

龙头企业威迈斯。 

 风险提示：1）市场需求不及预期风险：随着全球新能源汽车渗透率进一

步提升，市场需求增长率将可能放缓，将影响新能源汽车产销量，进而对

锂电池行业的发展产生不利影响。2）技术路线变化风险：全球众多知名

车企、电池企业、材料企业、研究机构等纷纷加大对新技术路线的研发，

若出现可产业化、市场化、规模化发展的新技术路线和新产品，产业链现 
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有企业的市场竞争力将会受到影响。3）原材料价格波动风险：动力电池材料受锂、镍、钴等大宗商品和化工原料价格的影响

较大。若原材料价格大幅上涨，对中下游电池材料和电芯制造环节的成本将形成较大压力。4）市场竞争加剧风险：近年来锂

离子电池市场快速发展，不断吸引新进入者参与竞争，同时现有产业链企业也纷纷扩充产能，市场竞争日趋激烈，目前行业

内企业未来发展面临一定的市场竞争加剧风险。 
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一、 2032 年美国电车销售有望占七成，把握动电企业出海机遇 

1.1 本周重点事件点评 

事件：鑫椤资讯报道，美国政府下调电动汽车普及率目标。当地时间 3月 20日，拜登政府宣布推出严格的汽车尾气排放限

制新规，旨在加速美国汽车行业向电动汽车的转变，以缓解气候变化。《新规》为 2032 年设定了雄心勃勃的减排目标，但

与去年 4 月公布的初步标准相比有所缓和，纯电动车普及率从之前的 67%下调到 56%。在受到汽车制造商的批评之后，最

终规则为制造商提供了更大的灵活性，并放宽了前三年的基准。 

点评 

《新规》是美国历史上最严格的车辆污染标准，利好新能源汽车行业发展。据美国环境保护局的预测，根据“技术中立”方

案，到 2032年，汽车制造商们可能需要将纯电动车销量市占率提升至 56%，插混车市占率提升至 13%（电车合计为 69%），

传统燃油车占比降至29%。根据Marklines数据，2023年纯电动车在美国汽车销售中所占比例为7.4%，而插混车仅占1.8%，

这意味着未来美国电车市场将有巨大的提升空间。 

《新规》下调美国 2032年纯电销量目标更符合市场预期。从结构上看，目前美国电动皮卡竞争力不强，市占率较低，2023

年美国皮卡占汽车总销量比约为 17.7%，其中电动皮卡占皮卡总销量占比仅为 1.5%；从增速上看，纯车车型增速放缓，虽

然 2023年美国的纯电车销量达到创纪录的 119万辆，市场份额提升至 7.4%，但增速降至 46.8%，同比减少 19.2pct，未来

增速趋稳；从配套设施上看，美国充电基础设施稀缺，充电桩建设相对滞后；从购车价格上看，目前美国电车售价比燃油车

相对更贵。 

把握国内动力电池产业链企业进入美国市场机遇。随着 IRA 等政策实施，国内企业产品直接进入美国市场难度增大，但也

存在着一些机会，比如去年，宁德时代以技术合作的形式与福特合作在密歇根州新建动力电池工厂；远景动力规划在美建三

个动力电池工厂；国轩高科斥资 20亿美元在美国伊利诺伊州建电池工厂；亿纬锂能宣布与三个合作方共同出资 26.4亿美元

在美国设立合资公司，投建电池产能。今年，先导智能也获得美国 20GWh锂电池设备订单。国内电池产业链企业加速出海，

打开欧美新的市场空间。 

 

1.2 本周市场行情回顾 

本周（3月 18日-3月 22日）动力电池指数（884963.WI）下跌 2.69%，跑输沪深 300指数 1.99个百分点。截至本周，Wind 

动力电池指数整体市盈率（PE TTM）估值为 19.99倍。 

图表1 动力电池指数（884963.WI）走势 

 

图表2 动力电池指数与沪深 300指数走势比较 

 

  

截至

2024-3-22 
指数  周  月  年初至今 

涨跌幅（%） 

动力电池指数 -2.69 2.06 -12.15 

沪深 300 -0.70 0.82 3.32 

相较沪深 300（pct） -1.99  1.23  -15.47  

 

资料来源：WIND，平安证券研究所  资料来源：WIND，平安证券研究所 
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图表3 动力电池板块本周涨幅前五个股 

 

图表4 动力电池板块本周跌幅前五个股 

 

 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所  资料来源：WIND，平安证券研究所 

 

图表5 Wind 动力电池板块市盈率（PE_TTM） 

 
资料来源：WIND，平安证券研究所 

 

图表6 重点公司估值 

股票名称 股票代码 
股票价格 EPS P/E 

评级  
2024-3-22 2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E 

宁德时代 300750 186.51 6.99 11.79 13.03 15.73 26.7 15.8 14.3 11.9 强烈推荐 

亿纬锂能 300014 41.06 1.72 2.05 2.77 3.48 23.9 20.0 14.8 11.8 推荐 

容百科技 688005 30.95 3.00 1.22 2.75 3.70 10.3 25.4 11.3 8.4 推荐 

贝特瑞 835185 19.70 3.17 1.50 2.03 2.57 6.2 13.1 9.7 7.7 未评级 

德方纳米 300769 43.50 13.70 -3.07 4.46 6.95 3.2 -14.2 9.8 6.3 未评级 

威迈斯 688612 37.26 0.78 1.26 1.62 2.07 47.9 29.6 22.9 18.0 未评级 
 

资料来源：WIND，平安证券研究所；未覆盖公司盈利预测采用WIND一致预测；宁德时代已出 2023 年年报，贝特瑞、威迈斯已出 2023年业绩
快报，按实际 EPS 估算 
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1.3 行业动态跟踪 

1.3.1 产业链动态数据 

根据鑫椤资讯数据，成交价方面，本周氢氧化锂（56.5%组颗粒）环比+3.2%、磷酸铁锂（动力）正极材料环比+1.6%、磷

酸铁锂电解液环比+1.4%、动力三元电解液环比+0.7%、三元 811正极材料环比+0.6%、碳酸锂（电池级 99.5%）环比+0.2%；

磷酸铁锂方形动力电池、三元方形动力电池、三元 523（动力型）正极材料、三元 622（单晶）正极材料、高端动力负极材

料、中端负极材料、9+3um陶瓷涂覆隔膜、7+2um 陶瓷涂覆隔膜、12+4um陶瓷涂覆隔膜均环比持平。 

图表7 动力电池价格走势（元/Wh） 
 
图表8 正极材料价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：鑫椤资讯，平安证券研究所  资料来源：鑫椤资讯，平安证券研究所 

图表9 人造石墨负极材料价格走势（万元/吨） 
 
图表10 电解液价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：鑫椤资讯，平安证券研究所  资料来源：鑫椤资讯，平安证券研究所 
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图表11 陶瓷涂覆隔膜价格走势（元/平米） 
 
图表12 锂盐价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：鑫椤资讯，平安证券研究所  资料来源：鑫椤资讯，平安证券研究所 

 

1.3.2 海外市场动态 

松下与斯巴鲁达成电池合作协议，或供应 4680 圆柱电池。近日，斯巴鲁和松下能源签署了“基本合作协议”。该协议涉及

松下为斯巴鲁未来的纯电动汽车供应圆柱形锂离子电池。据悉，该电池很可能是 4680电池或类似型号而非方形电池。此前

松下计划在 2024年 4月至 9月推出首批 4680电池。（高工锂电，3/21） 

特斯拉 4680电池周产量新突破。3月 20日晚，特斯拉 Cybertruck 官方消息，得州超级工厂于上周生产了足以装备超过 1000

辆 Cybertruck 的 4680电池。这一突破性的进展也意味着该工厂现已具备每周生产 1000辆 Cybertruck 电动皮卡的能力，为

未来特斯拉实现更大规模的电动皮卡生产奠定了基础。（维科网中国，3/21） 

 

1.3.3 国内市场动态 

3 月狭义乘用车零售市场约为 165.0 万辆左右，同比去年微增 3.7%，环比增长 49.5%，基本符合常规季节性走势。春节后

随着新能源价格进一步下探，新能源渗透率一改节前颓势，迅速攀升，新能源零售预计 75.0 万辆左右，同比增长 37.1%，

环比增长 93.2%，渗透率预计可达45.5%。（乘联会，3/21） 

 

1.3.4 产业相关动态 

新技术&新业务 

澳矿皮尔巴拉完成今年首次拍卖，成交价跌超 8成。3月 15日，澳大利亚矿商 Pilbara以 1106美元/吨（约合人民币 7960

元）的到岸价格，提前结束了一批 5000吨、5.5% 品味锂辉石散货的拍卖。该批货物预计于 2024年 12月交付，故对应到

2025年 1月的锂价。2022年 11月，Pilbara曾以高达 7805美元/吨的价格成交，该价格是本次拍卖价格的 7倍，折合锂价

约为 55万元/吨；而与 2022年 12月 7505美元/吨的成交价格相比，最新成交价跌幅超过 8成。（高工锂电，3/18） 

宁德时代 LFP电池滑板底盘产品将在今年下半年量产。3月 17日，宁德时代透露，宁德时代首款基于磷酸铁锂电池体系的

滑板底盘预计今年下半年量产，带电量为 91.2度电，续航里程 805公里。（高工锂电，3/19） 
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力神电池快充磷酸铁锂产品 B样下线。近日，力神电池自主研发设计的电芯 L300高比能快充磷酸铁锂产品完成B 样下线，

其比能量高达 195Wh/kg，达成了快充+长续航+高安全”的全面提升，兼容了快充与续航的完美平衡。（高工锂电，3/21） 

中伟股份与 IS Dongseo签订合作协议。3月 19日，中伟股份与韩国 IS Dongseo（株）签订区域合作协议，双方将在电池

回收产品长期供货及共同营销方面开展深入合作。（起点锂电，3/21） 

兰钧新能源与广西柳工签订采购意向协议。3 月 20日，兰钧新能源与广西柳工签订电池采购意向协议。根据合作商定，双

方积极响应国家低碳减排要求，在工程机械领域拓展新能源业务，双方围绕产品以及市场需求，在全价值链推进合作、不断

推动电动化工程机械设备市场化。同时，双方也将进一步在全球业务上加大协同和合作。（高工锂电，3/22） 

 

新产能 

先导智能获美国 20GWh锂电池设备大单。3月 18日，先导智能与美国电池制造商American Battery Factory公司（ABF）

正式签署全球战略合作协议。根据协议，先导智能将为 ABF 公司提供 20GWh 的锂电池智慧产线服务，这是迄今为止中国

企业在美国获得的最大锂电池设备订单。（高工锂电，3/18） 

碳一 10 万吨负极材料项目复工。近日，碳一天然石墨负极材料项目在宝山区复工建设，项目总投资 30 亿元，年产锂离子

电池负极材料 10万吨，副产增碳剂 52700吨。（高工锂电，3/18） 

固态离子能源 10GWh 全固态电池项目签约。3月 18 日，克拉玛依高新区与固态离子能源科技（武汉）有限公司在新疆克

拉玛依市签订《共同建设全固态电池（新疆）国家示范产业园战略合作框架协议》。根据协议，双方将共同建设全固态电池

（新疆）国家示范产业园，初步拟定离子能源在克拉玛依分期建设 10GWh（一期 3GWh）的全固态电池生产基地，总投资

规模为 60亿元。（维科网锂电，3/21） 

 

1.3.5 上市公司公告 

格林美：关于与京东集团签署共建循环化，数字化供应链与废旧商品回收平台战略合作协议的公告 

公司与京东集团于 2024年 3月 21日共同签署《关于共建循环化、数字化供应链与废旧商品回收平台战略合作协议》，双方

决定依托各自的资源及能力优势，建立长期稳固的合作关系，通过战略协同、业务合作与共同推进特定项目等方式，推动双

方在电商平台、数智化供应链、工业互联网、数字化回收与消费品以旧换新平台建设、光储充一体化工商业储能以及智能叉

车、AGV 物流分拣电动化场景开发、绿色低碳循环材料闭环供应与消费等方面开展深度合作。（公告日期：3/22） 

 

二、 投资建议 

本周总结 

 本周（3.18-3.22）动力电池指数（884963.WI）下跌 2.69%，跑输沪深 300 指数 1.99 个百分点。当前 Wind 动力电池指数整

体市盈率（PE TTM）估值为 19.99 倍。 

 重点事件：美国政府下调电动汽车普及率目标。《新规》是美国历史上最严格的车辆污染标准，利好新能源汽车行业发展。《新

规》下调美国 2032 年纯电销量目标更符合市场预期。把握国内动力电池产业链企业进入美国市场机遇。 

 价格方面，本周锂盐价格持续上涨，带动磷酸铁锂正极材料、电解液、部分三元材料单价上涨，方形动力电池、负极材料、

隔膜单价均保持平稳势态。受 4 月动力电池企业排产稳步提升影响，短期内锂盐单价会持续上行。需求方面，受 4 月新能源

汽车市场持续复苏影响，预计 3 月动力电池及材料产销量呈上行趋势。 
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 行业进展方面，松下与斯巴鲁达成电池合作协议，或供应 4680 圆柱电池；特斯拉 4680 电池周产量新突破；乘联会预计 3 月

国内新能源零售 75.0 万辆左右，同比+37.1%，环比+93.2%，渗透率达 45.5%；澳矿皮尔巴拉完成今年首次拍卖，成交价跌

超 8 成；宁德时代 LFP 电池滑板底盘产品将在今年下半年量产；力神电池快充磷酸铁锂产品B 样下线；中伟股份与 IS Dongseo

签订合作协议；兰钧新能源与广西柳工签订采购意向协议；格林美与京东集团签署共建循环化，数字化供应链与废旧商品回

收平台战略合作协议。 

 产能建设方面，先导智能获美国 20GWh 锂电池设备大单；碳一 10 万吨负极材料项目复工；固态离子能源 10GWh 全固态电

池项目签约。 

投资建议：持续看好在快充电池产业链和大圆柱电池产业链深耕的宁德时代、亿纬锂能、贝特瑞、容百科技、德方纳米，持续关注

车载电源产业链龙头企业威迈斯。 

 

三、 风险提示 

1）市场需求不及预期风险：随着全球新能源汽车渗透率进一步提升，市场需求增长率将可能放缓，将影响新能源汽车产销量，进

而对锂电池行业的发展产生不利影响。 

2）技术路线变化风险：全球众多知名车企、电池企业、材料企业、研究机构等纷纷加大对新技术路线的研发，若出现可产业化、

市场化、规模化发展的新技术路线和新产品，产业链现有企业的市场竞争力将会受到影响。 

3）原材料价格波动风险：动力电池材料受锂、镍、钴等大宗商品和化工原料价格的影响较大。若原材料价格大幅上涨，对中下游

电池材料和电芯制造环节的成本将形成较大压力。 

4）市场竞争加剧风险：近年来锂离子电池市场快速发展，不断吸引新进入者参与竞争，同时现有产业链企业也纷纷扩充产能，市

场竞争日趋激烈，目前行业内企业未来发展面临一定的市场竞争加剧风险。 
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