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市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《新能源车三电产业观察系列十七-三元正极价格下行，电池盈

利逐步回升》 ——2022-07-31

《电力设备新能源行业 2022 年中期投资策略-锂电篇》 ——

2022-07-22

《锂电行业深度系列九：粘结剂 国产替代与技术迭代并行》 —

—2022-07-06

《新能源车三电产业观察系列十六-需求快速复苏，电动车市场

有望持续高景气》 ——2022-07-01

《新能源车三电产业观察系列十五-汽车复工进行时，电池 Q2顺

价毛利修复可期》 ——2022-05-30

电池企业Q2业绩亮眼，锂盐价格小幅反弹

从电池企业中报业绩表现来看，Q2各企业积极向下游涨价10-20%不等，进

而推动毛利率显著修复。8月以来受四川限电影响，锂盐价格小幅反弹并在

8月底推动正极价格上涨。综合来看7-8月锂电主材价格基本持稳，正极和

电解液7-8月均价仍比Q2均价低6/17%。在锂盐价格上涨状态下，Q3电池

企业平均原材料成本或环比下行，电池企业Q3仍有盈利修复空间。此外，

宁德时代、亿纬锂能、国轩高科等企业自有锂盐项目持续推进，有望支撑其

盈利能力保持稳定。

7月国内新能源车销量环比持平，欧洲市场销量下滑

车端：7月国内新能源车销量59.3万辆，同比+119.1%、环比-0.6%，其中纯

电动车销量45.7万辆，同比增长110%，环比-4.0%。根据乘联会数据，7月

国内新能源乘用车渗透率为26.4%，环比+0.4pct。7月欧洲八国新能源车销

量为12.3万辆，同比-5.1%，环比-29.2%。7月美国新能源车销量8.6万辆，

同比+47.9%，环比-4.4%，渗透率7.5%，环比-0.1pct。

电池端：7 月我国动力电池装机量 24.2GWh，同比增长 114.2%，环比下降

10.5%。其中三元电池装机量 9.8GWh，占比 40.7%；磷酸铁锂电池装机量

14.3GWh，装机占比59.3%，环比上升2.2pct。7月宁德时代装车量位居第一，

装车11.4GWh，市占率为47.2%；比亚迪位居第二，装车量为6.1GWh，市占

率为25.2%；中创新航位居第三，装车量1.5GWh，市占率6.1%。

材料端：8月份四川限电影响锂盐生产，推动锂盐价格小幅反弹。镍钴价格

小幅上涨，叠加锂盐价格上涨，三元材料成本走高，带动价格上涨。低硫石

油焦价格下行、石墨化费用暂稳，负极成本下降，报价持稳。隔膜原料价格

震荡调整为主，生产维持紧平衡运行。六氟受锂盐影响价格回升，溶剂、添

加剂表现稳定，电解液价格小幅上涨。

投资建议：关注供应偏紧环节和新技术受益标的

我们看好新技术布局领先、供应偏紧环节的低估值企业：1）技术布局领先

环节：高镍正极（当升科技、容百科技、华友钴业），中镍高电压正极（厦

钨新能），磷酸锰铁锂（德方纳米），硅基负极（璞泰来），碳纳米管（天

奈科技），新型锂盐（天赐材料）；2）供应偏紧环节：隔膜（恩捷股份）；

3）进口替代的消费电池企业：电动工具电池（蔚蓝锂芯）；4）具有锂盐自

供能力、成本传导顺利的动力电池企业（宁德时代、亿纬锂能）。

风险提示：政策变动风险；原材料价格大幅波动；电动车产销不及预期。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2022E 2023E 2022E 2023E

300750 宁德时代 增持 466.26 11379 9.29 15.59 50.17 29.91

688116 天奈科技 增持 118.16 274 2.51 4.93 46.99 23.99

300073 当升科技 买入 76.60 388 3.97 5.49 19.29 13.94

603659 璞泰来 增持 62.09 864 2.19 3.05 28.29 20.37

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理与预测
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新能源汽车市场回顾

板块行情回顾

2022 年 8 月 1 日到 2022 年 8 月 31 日沪深 300 指数下跌 2.19%，其中电力设备与

新能源板块下跌 7.45%，在电新二级子版块中，涨幅前二的板块为储能（+3.50%）

和核电（+2.34%），跌幅前两名的板块为：电池综合服务（-11.54%）和车用电机

电控（-11.37%）。

图1：中信一级行业月涨跌幅（%，2022.8.1-2022.8.31）

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理

图2：电气设备及新能源子行业涨跌幅（%，2022.8.1-2022.8.31）

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理
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行业动态回顾

新能源汽车免征购置税政策将延至 2023 年底

8 月 18 日，国务院常务会议决定，将新能源汽车免征车购税政策延至 2023 年底，

继续予以免征车船税和消费税、路权、牌照等支持。会议提出要建立新能源汽车

产业发展协调机制，用市场化办法促进整车企业优胜劣汰和配套产业发展；大力

建设充电桩，并使用政策性开发性金融工具予以支持。

海南明确到 2030 年全岛全面禁止销售燃油汽车

8 月 22 日，海南省印发《海南省碳达峰实施方案》。方案提出到 2025 年，公共

服务领域和社会运营领域新增和更换车辆使用清洁能源比例达 100%；到 2030 年，

全岛全面禁止销售燃油汽车。除特殊用途外，全省公共服务领域、社会运营领域

车辆全面实现清洁能源化，私人用车领域新增和更换新能源汽车占比达 100%。

宁德时代与一汽解放合作聚焦电池回收、车电分离等领域

8 月 18 日，一汽解放与宁德时代合资成立解放时代。双方将斥资 5亿元，重点布

局新能源后市场运营业务，为客户提供“三大服务”。首先在换电领域，解放时

代将为用户提供“购置无电池底盘+租赁电池”的运营方案，并且为用户提供定制

化换电站建设及运营服务。其次，在整车租赁及运力承接服务方面，解放时代计

划构建“整车租赁+充换电网络”一体化服务。最后，解放时代还将提供二手车及

电池回收服务，让用户置换无忧。

中创新航正式发布 OS 高锰铁锂电池

2022 世界新能源汽车大会上，中创新航对外正式发布了 OS 高锰铁锂电池。在材

料层面，高锰铁锂电池的正极材料能量密度相比磷酸铁锂提升 10%以上，并且对

于锂的用量下降 15%。在电极层面，通过推进高压实及电解液多级成膜，电池循

环寿命超过 2500 次。在电芯层面，该电池沿用 One-Stop 电池技术，使结构重量

降低了 40%，零部件数量减少了 25%，生产效率提升了 100%。在系统结构上，该

电池将底部防撞空间与泄压空间二合一逆向空间利用率提升 7%。中创新航的 OS

高锰铁锂电池系统能量密度可达 180Wh/kg,支持 700km 以上续航。

海辰储能发布电池新品

8 月 22 日，海辰储能正式发布 2022 年电池新品，重磅推出首款 300Ah 电力储能

和大圆柱户用储能专用电池。海辰储能推出的首款 300Ah 电力储能专用电池，实

现前三年“零”衰减，循环寿命可达 12000 次，能量效率达 95%。采用海辰储能

300Ah 电力储能专用电池的储能系统，相较当下 280Ah 储能电池，可以实现全生

命周期度电成本降低 25.3%。

本田与 LG 新能源成立合资电池工厂

8 月 29 日，本田宣布与 LG 新能源达成协议，将在美国成立合资公司以生产锂离

子电池，为北美市场的本田和讴歌电动车型供应电池。两家公司将在美国俄亥俄

州投资 44 亿美元建立动力电池工厂，该厂将于 2023 年开工建设，目标是 2025

年开始量产。
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公司重大公告

【新宙邦】8 月 1 日，公司公告美国新宙邦与 IVOX 拟投资 2.45 亿美元共同成立

合资公司，建设年产 10 万吨碳酸酯溶剂和 5 万吨电解液、联产 5 万吨乙二醇项目。

【孚能科技】8 月 2 日，公司公告拟在赣州新建年产 30GWh 新能源电池项目，其

中一期规划 18GWh 电池项目，设计产品为三元软包动力电池；二期规划 12GWh 电

池项目，拟生产的具体产品类型将后续根据市场跟客户订单确定。

【欣旺达】8 月 4 日，公司公告子公司香港欣威拟与伟明、Merit 共同投资 3.9

亿美元建设红土镍矿冶炼高冰镍年产 4 万吨镍金属项目。同日，公司公告拟受让

盛屯矿业持有的伟明盛青 10%的股权，受让价格为 0 元。欣旺达未来将通过伟明

盛青与伟明环保、永青科技、盛屯矿业共同开发高冰镍精炼、高镍三元前驱体生

产、高镍正极生产等项目，目标实现年产 20 万吨高镍三元正极。

【天际股份】8月 8日，公司公告拟投资 30 亿元在江西瑞昌新建年产 3 万吨六氟

磷酸锂、6000 吨高纯氟化锂及副产品配套项目。

【翔丰华】8月 8日，公司公告拟追加投资，与蓬溪县政府签署《追加投资协议》，

拟新增投资额 18 亿元，建设年产 8 万吨人造石墨负极材料一体化项目。

【宁德时代】8 月 13 日，公司公告拟投资 73.4 亿欧元在匈牙利德布勒森市建设

年产 100GWh 动力电池系统生产线。项目总建设期不超过 64 个月，其中首栋厂房

预计 2022 年内开工建设。

【厦钨新能】8 月 24 日，公司公告拟投资 24.45 亿元，在宁德基地新建 CD 生产

车间新增年产 7万吨三元正极材料生产线，项目建设周期为 35 个月，计划在 2025

年前投产。

【中材科技】8 月 26 日，公司公告中材锂膜拟投资 32.24 亿元在江西建设年产 10

亿平锂电池湿法基膜产线，以及 8 亿平涂覆产线，项目预计建设周期为 26 个月。

【多氟多】8 月 26 日，公司公告拟与珠海赛纬（多氟多持股 86.7%）成立合资公

司多氟多百川新材料有限公司，合资公司拟规划建设年产 1万吨六氟磷酸锂、0.5

万吨 LiFSI 产线。若珠海赛纬有需求，多氟多需择机在 3 个月内将合资公司六氟

磷酸锂的 50%产能转产成六氟磷酸钠。

【天赐材料】8 月 29 日，公司公告拟投资 18.56 亿元，新建年产 5 万吨 LiFSI、1

万吨二氟草酸硼酸锂、1 万吨六氟磷酸钠、5000 吨固体六氟磷酸锂、500 吨六氟

磷酸钾，项目建设周期为 18 个月。
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产业链数据与热点跟踪

新能源车产销数据跟踪

7 月国内新能源车销量环比持平

7 月国内新能源车销量 59.3 万辆，同比+119%、环比-1%，其中纯电动车销量 45.7

万辆，同比增长 110%，环比-4%。季初销量略有回调，但不改整体高速增长态势。

根据乘联会数据，7 月国内新能源乘用车渗透率为 26.4%，环比提升 0.4pct。

图3：中国新能源汽车销量（万辆） 图4：中国乘用车中新能源车渗透率（%）

资料来源: 中汽协，国信证券经济研究所整理 资料来源: 乘联会，国信证券经济研究所整理

7 月 A 级车销量走强，B 级车占比小幅下降。7 月国内 A00 级新能源乘用车批发销

量为 13.0 万辆，同比+76%，环比+11%；占比上升至 23.0%,环比+1.5pct。A0 级新

能源乘用车销量为 9.1 万辆，同比+204%，环比+15%，占比上升至 16.1%，环比

+3.2pct。A 级新能源乘用车销量为 19.7 万辆，同比+138%，环比+11%，占比升至

34.9%，环比+3.8pct。B 级新能源乘用车销量为 13.3 万辆，同比+96%，环比-28%，

占比下降到 23.6%，环比-8.6pct。

图5：国内新能源乘用车分级别销量（辆） 图6：国内新能源乘用车分级别占比

资料来源: 乘联会，国信证券经济研究所整理 资料来源: 乘联会，国信证券经济研究所整理

7 月自主品牌表现强势。7 月新能源乘用车中自主品牌销量为 40.3 万辆，同比

+161%，环比+14%，市场占比升至 71.5%，环比+10.4pct。造车新势力方面，7 月

销量达到 8.3 万辆，同比+77%，环比-8%，市场占比下降到 14.7%。
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图7：2022 年 7 月国内新能源乘用车市场结构

资料来源:乘联会，国信证券经济研究所整理

分企业来看，比亚迪持续领跑市场。7 月比亚迪/上汽通用五菱/吉利汽车位列销

量前三，销量分别为 16.2/5.9/3.2 万辆，同比+222/117/354%，环比+21/20/8%。

随着自主车企在新能源路线上的多线并举，各家车企均有明显增长。

图8：2022 年 7 月国内新能源车企电动车销量排名（辆）

资料来源:乘联会，国信证券经济研究所整理
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表1：部分造车新势力各月销量（辆）

蔚来 小鹏 理想 哪吒 威马 零跑

2021 年 1 月 7748 6015 5379 2195 2040 1668

2021 年 2 月 5890 2223 2300 2722 1006 393

2021 年 3 月 7257 5102 4900 3246 2482 997

2021 年 4 月 7102 5147 5539 4015 1388 2770

2021 年 5 月 6711 5686 4323 4508 1503 3195

2021 年 6 月 8083 6565 7713 5138 4007 3941

2021 年 7 月 7931 8040 8589 6011 4141 4404

2021 年 8 月 5880 7214 9433 6613 4346 4448

2021 年 9 月 10628 10412 7094 7699 5005 4117

2021 年 10 月 3667 10138 7649 8107 5025 3654

2021 年 11 月 10878 15613 13485 10013 5027 5628

2021 年 12 月 10489 16000 14087 10127 5062 7807

2022 年 1 月 9652 12922 12268 11009 2685 8085

2022 年 2 月 6131 6225 8414 7117 3311 3435

2022 年 3 月 9985 15414 11034 12026 3700 10059

2022 年 4 月 5074 9002 4167 8813 3309 9087

2022 年 5 月 7024 10125 11496 11009 2991 10069

2022 年 6 月 12961 15295 13024 13157 4031 11259

2022 年 7 月 10052 11524 10422 14037 4566 12044

资料来源:乘联会，国信证券经济研究所整理

分车型来看，宏光 MINI 销量回升至第一，比亚迪宋位居第二。7 月宏光 MINI 销

量上升至第一，单月销量达到 5.66 万辆，同比+110%、环比+22%；比亚迪宋位居

第二，单月销量为 3.87 万辆，同比+292%、环比+21%；比亚迪秦位列第三，销量

为 3.41 万辆，同比+337%，环比+28%。

图9：2022 年 7 月国内新能源乘用车分车型销量排名（辆）

资料来源:乘联会，国信证券经济研究所整理

欧洲新能源车市场季初回调，美国市场表现稳定

7 月欧洲八国新能源车销量为 12.3 万辆，同比-5.1%，环比-29.2%。7 月季末正常

回调叠加特斯拉生产扰动下出口减少，致使欧洲销量走低。同时，欧洲欧洲整车

制造和供应体系仍相对紧张，制约市场供应。
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表2：欧洲主要国家销量（辆）

德国 挪威 瑞典 法国 意大利 英国 葡萄牙 西班牙

2021 年 1月 36903 8309 6893 14654 6254 12384 1424 2057

2021 年 2月 40157 8452 7953 17476 8437 6647 1480 3283

2021 年 3月 65681 12997 17500 29455 15000 39333 2122 5833

2021 年 4月 50804 10545 9433 20820 11542 18752 2348 4888

2021 年 5月 54008 11719 9500 24413 12890 22975 2359 6612

2021 年 6月 64734 17323 17829 37344 14143 31981 2928 7439

2021 年 7月 55618 8897 6309 18410 11368 21039 2254 6043

2021 年 8月 53357 14410 9323 17404 6446 12437 1934 3994

2021 年 9月 56497 16454 12205 28934 13999 46605 2735 7115

2021 年 10 月 54294 10342 10156 27114 12257 24537 2946 6582

2021 年 11 月 68169 13927 11430 28578 12518 32522 3499 7169

2021 年 12 月 81188 19151 16224 38669 11862 36041 3271 9035

2022 年 1月 55618 8897 6309 18410 11368 21039 2254 6043

2022 年 2月 49889 7012 10906 23140 8648 15094 2487 6323

2022 年 3月 61762 14930 15950 31525 10594 55350 3027 6397

2022 年 4月 43872 8189 10567 22958 8602 19348 2153 6256

2022 年 5月 52421 9820 12508 26548 11965 22787 2455 6754

2022 年 6月 58437 13391 14349 33864 13263 30451 2888 7396

2022 年 7月 52527 6013 8895 20038 8750 18776 2551 5704

资料来源:KBA、SMMT、CCFA 等，国信证券经济研究所整理

美国新能源车销量表现稳定。7 月美国新能源车销量 8.6 万辆，同比+47.9%，环

比-4.4%，渗透率 7.5%，环比-0.1pct；其中纯电动车销量 7.0 万辆，同比+72.8%，

环比+4.9%，纯电占比持续提升。

图10：美国新能源车销量情况（辆）

资料来源: Marklines，国信证券经济研究所整理

6 月全球新能源车市场表现较好，特斯拉销量位居榜首。根据 Clean Technica 数

据，2022 年 6 月全球新能源乘用车销量 91.35 万辆，同比+56.6%、环比+30.5%。

分企业看，特斯拉、比亚迪、上汽通用五菱位列前三，销量分别为 15.7/13.4/5.0

万辆。分车型看，特斯拉 Model Y 全球销量达 9.80 万辆，位居第一；特斯拉 Model

3 销量 5.38 万辆，排名第二；宏光 MINIEV 销量为 4.63 万辆，滑落至第三；比亚

宋 Plus（BEV+PHEV）销量 3.18 万辆，排名全球第四位。
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图11：全球新能源乘用车销量情况（万辆）

资料来源: Clean technica，国信证券经济研究所整理

图12：2022 年 6 月全球新能源乘用车企销量排名（万辆） 图13：2022 年 6 月全球新能源乘用车型销量排名（万辆）

资料来源: Clean technica，国信证券经济研究所整理 资料来源: Clean technica，国信证券经济研究所整理
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动力电池装机数据跟踪

磷酸铁锂装机占比回升。7 月我国动力电池装机量 24.2GWh，同比增长 114.2%，

环比下降 10.5%。分结构来看中，三元电池装机量 9.8GWh，同比增长 80.4%，环

比下降 15.0%，7 月三元电池装机占比 40.7%，环比下降 2.2pct；磷酸铁锂电池装

机量 14.3GWh，同比增长 147.2%，环比下降 7.0%，6 月磷酸铁锂电池装机占比

59.3%，环比上升 2.2pct。磷酸铁锂电池装机占比提升，主要系 A00 等铁锂主力

车型销量旺盛增长。

2022 年 1-7 月国内动力电池累计装车量 134.3GWh，同比+111%；其中三元电池装

车 55.4GWh，占比为 41.3%，同比-14.5pct；磷酸铁锂电池装车 78.7GWh，占比为

58.6%，同比+14.7pct。

分企业来看，7 月宁德时代装车量位居第一，装车 11.4GWh，市占率为 47.2%，同

比-2.9pct，环比-2.4pct；比亚迪位居第二，装车量为 6.1GWh，市占率为 25.2%，

同比+8.4pct，环比+6.7pct；中创新航位居第三，装车量 1.5GWh，市占率 6.1%，

同比-0.7pct，环比+0.1pct。2022 年 1-7 月宁德时代装车量 63.9GWh，位居首位，

市占率 47.6%，同比-1.7pct；比亚迪位居第二，装车量 29.9GWh，市占率 22.3%，

同比+7.3pct；中创新航装车量 9.8GWh，市占率 7.3%，同比+0.4pct。

图14：国内动力电池逐月配套量（GWh） 图15：2022 年 7 月国内动力电池企业配套量（GWh）

资料来源: 动力电池产业创新联盟，国信证券经济研究所整理 资料来源: 动力电池产业创新联盟，国信证券经济研究所整理

锂电产业链材料数据跟踪

8 月锂价小幅反弹、镍钴价格略有上行，负极、隔膜等报价暂稳。8 月份四川限

电影响锂盐生产，推动锂盐价格小幅反弹。镍钴价格小幅上涨，叠加锂盐价格上

涨，三元材料成本走高，带动价格上涨。低硫石油焦价格下行、石墨化费用暂稳，

负极成本下降，报价持稳。隔膜原料价格震荡调整为主，生产维持紧平衡运行。

六氟受锂盐影响价格回升，溶剂、添加剂表现稳定，电解液价格小幅上涨。

钴：价格小幅上涨。本月虽部分冶炼厂恢复生产电解钴，但国家收储钴传言导致

钴市库存预期下滑。在外盘价格带动下，冶炼厂上调出厂价，电解钴市场情绪好

转。受原材料价格影响，硫酸钴价格小幅调涨，8 月底涨至 6.05 万元/吨，单月

上涨 0.3 万元/吨（+5.2%）。

镍：硫酸镍小幅上涨。在宏观的压力以及印尼征收关税消息的影响下，8 月镍市

场价格走势震荡。电解镍产量加大，但出货情况一般。因市场需求增加叠加镍盐

价格高位，一体化企业提高自产比例，市场代工单增加，硫酸镍产量延续涨势，
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月内现货供应仍显紧张。硫酸镍价格小幅调涨，8 月底涨至 3.85 万元/吨，单月

上涨 0.22 万元/吨（+6.1%）。

锂：价格小幅反弹。厂家开工受阻，四川限电暂停厂家恢复生产，青海疫情管控

影响供货，市场供应依旧紧俏，下游需求旺盛，碳酸锂价格继续看涨。碳酸锂价

格 8月底涨至 49.26 万元/吨，单月上涨 0.95 万元/吨（+2.0%）。

三元前驱体：受镍钴价格影响在月底价格略有反弹。镍市场供应过剩，行情持续

偏弱，镍盐价格波动不大；国际钴价小幅上涨，叠加国内企业缩减供应，钴盐价

格小幅上涨，制造成本小幅增加。8 月初，前驱体价格随镍钴价格持续下降；8

月底随原料价格波动前驱体价格出现调涨，NCM523/NCM622/NCM811 前驱体报价分

别为 10.9/12.0/13.4 万元/吨，单月变动幅度为-0.2/-0.1/+0.1 万元/吨。

三元正极：受原料价格影响稳中略升。近期硫酸钴价格上涨，受原材料影响，三

元前驱体市场价格有上涨趋势。氢氧化锂市场价格较为稳定，电池级碳酸锂目前

市场上行。在此影响下，三元材料价格出现小幅上涨。目前，NCM523/NCM622/NCM811

报价分别为 32.8/35.4/38.1 万元/吨，本月价格上涨 0.2/0.2/0.2 万元/吨。

磷酸铁锂：报价暂稳但成本压力显著上行。碳酸锂市场需求回暖，市场供应仍为

紧张，价格随之高涨，预计后市磷酸铁锂企业成本继续增加。目前，磷酸铁锂报

价为 15.6 万元/吨，8月报价持稳。

图16：三元正极市场价格一览（万元/吨） 图17：三元前驱体市场价格一览（万元/吨）

资料来源: 百川盈孚，国信证券经济研究所整理 资料来源: 百川盈孚，国信证券经济研究所整理

图18：正极磷酸铁锂价格一览（元/吨） 图19：碳酸锂市场价格一览（万元/吨）

资料来源: 百川盈孚，国信证券经济研究所整理 资料来源: 百川盈孚，国信证券经济研究所整理
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负极材料：报价平稳。原料低硫石油焦价格大幅降价，而煤沥青价格上涨，加之

负极石墨化代加工费用随着新建产能陆续投产而小幅下滑，综合来看原料成本端

价格下降。目前人造石墨负极中高端产品报价处于 5.8 万元/吨，报价平稳。

隔膜：持稳运行。原料价格小幅震荡调整为主，排产环比稳定增长。近期国内多

地疫情有复苏现象，目前来看未对隔膜企业的产销造成明显影响，预计后续对隔

膜市场的影响较为有限，锂电隔膜市场紧平衡运行。目前，国内 16um 湿法基膜

/16um 干法基膜/7um+2um+3um 湿法涂覆膜报价为 1.35/0.95/2.50 元/平，价格环

比持平。

图20：负极市场价格一览（元/吨）

资料来源: 百川盈孚，国信证券经济研究所整理

图21：隔膜市场价格一览（元/平）

资料来源: 百川盈孚，国信证券经济研究所整理

电解液：六氟价格回升，电解液价格稳定。六氟磷酸锂企业接单正常，受锂盐价

格影响，价格略有上行。溶剂方面，工厂装置正常运行，供应稳定。本月电解液

市场总体较为稳定，受市场整体压价氛围影响，价格上调较为艰难。目前，电解

液均价维持在 6.8 万元/吨。



证券研究报告

图22：电解液市场价格一览（万元/吨） 图23：六氟磷酸锂市场价格一览（万元/吨）

资料来源: 百川盈孚，国信证券经济研究所整理 资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理

图24：钴价格一览（元/吨） 图25：氯化钴和硫酸钴价格一览（元/吨）

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理
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月度观点和近期重点关注

本月观点：电池盈利修复兑现，锂盐价格小幅反弹

电池企业Q2业绩亮眼，锂盐价格小幅反弹

从电池企业中报业绩表现来看，Q2各企业积极向下游涨价10-20%不等，进而推动毛利

率显著修复。8月以来受四川限电影响，锂盐价格稳步上涨并且在8月底推动正极价

格上涨。综合来看7-8月锂电主材价格基本持稳，正极和电解液7-8月均价仍比Q2均

价低6/17%。因而在锂盐价格稳步上涨状态下，Q3电池企业平均原材料成本或环比下

行，电池企业Q3仍有盈利修复空间。此外，宁德时代、亿纬锂能、国轩高科等企业自

有锂盐项目持续推进，有望支撑其盈利能力保持稳定。

7月国内新能源车销量环比持平，欧洲市场销量下滑

车端：7月国内新能源车销量59.3万辆，同比+119.1%、环比-0.6%，其中纯电动车销

量45.7万辆，同比增长110%，环比-4.0%。根据乘联会数据，7月国内新能源乘用车

渗透率为26.4%，环比提升0.4pct。7月欧洲八国新能源车销量为12.3万辆，同比-5.1%，

环比-29.2%。7月美国新能源车销量8.6万辆，同比+47.9%，环比-4.4%，渗透率7.5%，

环比-0.1pct。

电池端：7月我国动力电池装机量 24.2GWh，同比增长 114.2%，环比下降 10.5%。

其中三元电池装机量 9.8GWh，占比 40.7%，环比下降 2.2pct；磷酸铁锂电池装机

量 14.3GWh，装机占比 59.3%，环比上升 2.2pct。7 月宁德时代装车量位居第一，

装车 11.4GWh，市占率为 47.2%；比亚迪位居第二，装车量为 6.1GWh，市占率为

25.2%；中创新航位居第三，装车量 1.5GWh，市占率 6.1%。

材料端：8月锂价小幅反弹、镍钴价格略有上行，负极、隔膜等报价暂稳。8月份

四川限电影响锂盐生产，推动锂盐价格小幅反弹。镍钴价格小幅上涨，叠加锂盐

价格上涨，三元材料成本走高，带动价格上涨。低硫石油焦价格下行、石墨化费

用暂稳，负极成本下降，报价持稳。隔膜原料价格震荡调整为主，生产维持紧平

衡运行。六氟受锂盐影响价格回升，溶剂、添加剂表现稳定，电解液价格小幅上

涨。

投资建议：关注供应偏紧环节和新技术受益标的

我们看好新技术布局领先、供应偏紧环节的低估值标的：1）技术布局领先环节：高镍

正极（当升科技、容百科技、华友钴业），中镍高电压正极（厦钨新能），磷酸锰铁

锂（德方纳米），硅基负极（璞泰来），碳纳米管（天奈科技），新型锂盐（天赐材

料）；2）供应偏紧环节：隔膜（恩捷股份）；3）进口替代的消费电池企业：电动工

具电池（蔚蓝锂芯）；4）具有锂盐自供能力、成本传导顺利的动力电池企业（宁德时

代、亿纬锂能）。
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表3：重点公司盈利预测及估值（2022.9.4）

公司 公司 投资 昨收盘 EPS PE PB

代码 名称 评级 （元） 2020A 2021A 2022E 2023E 2020A 2021A 2022E 2023E 2021

300750 宁德时代 增持 466.26 2.29 6.53 9.29 15.59 203.8 71.4 50.2 29.9 13.46

603659 璞泰来 增持 62.09 0.48 1.26 2.19 3.05 129.4 49.4 28.3 20.4 8.24

300014 亿纬锂能 买入 94.66 0.87 1.53 1.70 3.33 108.8 61.9 55.7 28.5 10.02

603799 华友钴业 增持 74.51 0.73 2.44 3.36 5.25 102.2 30.6 22.2 14.2 6.14

688116 天奈科技 增持 118.16 0.46 1.27 2.51 4.93 255.8 92.7 47.0 24.0 13.84

002812 恩捷股份 增持 190.00 1.25 3.05 5.44 7.92 152.0 62.4 34.9 24.0 12.30

300073 当升科技 买入 76.60 0.76 2.15 3.97 5.49 100.8 35.6 19.3 13.9 4.11

002709 天赐材料 买入 47.14 0.28 1.15 3.10 3.53 170.3 41.1 15.2 13.3 12.68

688005 容百科技 买入 100.00 0.47 2.02 4.26 6.43 211.7 49.5 23.5 15.6 8.31

002245 蔚蓝锂芯 买入 17.27 0.24 0.58 0.83 1.31 71.6 29.7 20.9 13.1 5.58

300568 星源材质 增持 22.49 0.09 0.22 0.63 0.99 237.7 101.8 35.9 22.7 6.75

688778 厦钨新能 买入 111.76 0.83 1.85 3.94 5.89 134.1 60.5 28.4 19.0 8.99

300769 德方纳米 买入 313.54 -0.16 4.61 11.72 15.37 -1918.1 68.0 26.8 20.4 17.79

资料来源: WIND，国信证券经济研究所整理与预测
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