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访谈嘉宾

公子豹 V 并购重组股研究达人

伊飞2020

撬动一个地球

访谈小秘书 V 雪球访谈小秘书官方账号

访谈简介

2022年2月8日，春节后第二个交易日，锂电板块迎来大跌。2月8日盘中，动力

电池“一哥”大跌近9%，创近一年最大跌幅。亿纬锂能、赣锋锂业等持续下

滑，盘中跌超7%。其中，由于宁德时代为创业板权重股，创业板受此影响盘中

跌超4%。

2022年开年以来，受锂电上游材料价格高企，市场情绪等影响，市场对于锂电
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板块预期下降，开启新的一轮调整。即便在下游新能源车企业绩报喜，依旧挡不

住下跌的趋势。

对于本轮锂电板块下跌背后的逻辑是什么？需要关注哪些反转点？最看好产业链

上下游哪些板块的机会？本期我们邀请到@公子豹@伊飞2020@撬动一个地球

做客雪球访谈，与大家共同讨论，快发起提问吧。

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：宁德时代(SZ300750),比亚迪(SZ002594),恩捷股

份(SZ002812),赣锋锂业(SZ002460),亿纬锂能(SZ300014),盐湖股份(S

Z000792),天齐锂业(SZ002466),长城汽车(SH601633)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 缠中窥股：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：电动车中游怎么看啊？

[答] 公子豹：
电动车今年的增速可能没那么高，但增长的绝对值依然是乐观的，我觉得对中游供需

没必要那么担忧。目前电动车销售在全球汽车总销量的渗透率约9%，未来几年目标至

少是30%左右。同时，储能、智能家居也有很大的电池需求，因此现在说中游产业链

供应过剩，还言之过早。此外，中游龙头通过规模效应，既能对冲一部分原材料涨价

压力，也能向下游转移部分成本。不过，现在的确不能谁都能躺着赚钱了，中游里面

还是要选龙头和竞争格局好的细分领域。

[问] 飛揚fev：
对@公子豹  @伊飞2020 @撬动一个地球  说：几位老师好，请问天齐锂业目

前的股价还有投资价值吗？

[答] 公子豹：
现在市场主要担忧点是价格的持续性。如果给锂价拍一个长期合理的价格，中枢大概

是15万，那么天齐今年利润将有大几十亿，对应估值也仅20多倍。而且天齐是A股唯

一矿比加工产能多的企业，港股IPO之后还将减少财务费用，进一步降低负债率。当

前时点看，是有性价比的。

[问] 韭菜盒子配可乐：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：几位老师认为盐湖股份合理

估值是多少？

[答] 公子豹：
盐湖股份的主打产品锂盐和钾肥，现在都处于高景气周期，增量看点是蓝科锂业产能

爬坡和盐湖比亚迪的推进。从产能、价格来估算，22年对应的估值可能还不到20倍，
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配置价值是没问题的。

[问] 万手大表哥：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：锂矿今年我看还有翻倍空

间？老师们怎么看？

[答] 撬动一个地球：
对于任何一个产业链而言，如果利润全部压缩在某个一侧，那是不可持续的。现在，

整个锂电产业链的利润大部分集中在了上游的锂旷端，下游的电池端和电动车一端的

利润空间被压缩的越来越小，这对整个锂电产业链而言百里无一害。我认为翻倍的概

率不大，但还有上涨空间，毕竟需求在那儿放着。

[问] 大茶古：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：锂资源在来几年会有明显周

期哟？

[答] 撬动一个地球：
锂电已经站在了时代的风口，作为最成熟的电池技术，未来很长一段时间将依旧是市

场霸主，锂资源作为不可或缺的一部分，供不应求，将继续处在上行周期。

[问] 负手高歌：
对@公子豹  @伊飞2020 @撬动一个地球  说：请问未来一年内，国内盐湖提

锂公司的估值以多少倍PE算是合适的呢？

[答] 撬动一个地球：
周期股的估值其实不重要，主要看行业的景气度。盐湖股份不仅有盐湖提锂，还是钾

肥龙头，值得期待。根据《周期股的投资秘诀》一文的观点：周期股要买在高PE、卖

在低PE。 目前，盐湖的PE为33倍，属于买入阶段的估值。
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[问] 无敌小橙宝：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：新能源板块是不是没有操作

性了？隔膜产业也被带崩了

[答] 公子豹：
新能源是近2年市场主要的选股逻辑，产业层面的高景气是主要推力。新能源车等行业

的需求逻辑仍然是完美的，但供需错配不会是每年的常态。最近2年以来，随着全产业

链的价格上涨，2022年会释放出较多产能，，导致行业毛利率下降。再加上前面估值

炒的比较高，可能出现阶段性的休整。

[问] 无敌小橙宝：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：新能源板块是不是没有操作

性了？隔膜产业也被带崩了

[答] 撬动一个地球：
一个处于时代风口的行业不可能没有操作性，只能说现在不是合适的时机，对的时间

比较重要。覆巢之下无完卵，隔膜作为锂电行业的的一个分支，自然难逃厄运。

[问] 70KGbsa：
对@公子豹  @伊飞2020 @撬动一个地球  说：如何看待氢燃料电池的应用和

对锂电产业链的影响。现阶段锂电产业链仍是否高估？你认为新能源汽车增长能否匹

配预期？

[答] 伊飞2020：
这个问题很好，能源和动力其实是个很大的概念，工业革命及现代文明的基础就是化

石能源的利用，在目前可预见的科技基础上，锂电或者未来更高效的电池在乘用车上

是较长时间大有可为的，氢能源及燃料电池则在商用车领域，非道路领域、船舶、工

业电源甚至空运及宇航领域是最终取代化石能源目前看来比较可行的终极方案，这也

是各个国家都在大力推进氢能基础设施的建设的原因，至于锂电产业链的整体估值，

经过20、21年在特斯拉的带领下，无疑是到了估值比较高的阶段，对应21年的利润，
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百倍市盈率以上的也是比比皆是，包括宁德时代在对付SES这样的新兴公司和LG能源

这样手握国外大批品牌车企资源的老牌劲敌夹击，未来是否能保住第一的份额，也很

难说；但从上下游来说，上游的手中有矿的资源型企业，只要国外的矿不发生政策风

险，我认为下行空间有限，中游的强势企业短期内也不会有大问题，下游是我认为风

险最大的，补贴滑坡，从宁德的利润就可以看出，上游锂资源的暴涨的压力几乎都转

嫁到下游了，而且各种大宗原材料都有着大幅上涨的压力，而造车新势力、传统车

企、国外中高端车企纷纷开始抢占电动车市场进行肉搏战，象征性的零售价上涨无疑

是杯水车薪，特别是市场预期较高的车企，市场份额的上涨不能换来利润的上升，甚

至亏损加大，那么估值双杀起来会很惨烈#今日话题#

[问] 70KGbsa：
对@公子豹  @伊飞2020 @撬动一个地球  说：锂电池隔膜链中，如何看待恩

捷星源中材的竞争优势，和22年隔膜供求关系及价格演变，谢谢。

[答] 撬动一个地球：
隔膜属于锂电的中游，受上游原材料价格影响比较大，龙头还得数恩捷股份。供求应

该依旧是供不应求的状态，价格演变无法预知，边走边看。

[问] 70KGbsa：
对@公子豹  @伊飞2020 @撬动一个地球  说：如何看待氢燃料电池的应用和

对锂电产业链的影响。现阶段锂电产业链仍是否高估？你认为新能源汽车增长能否匹

配预期？

[答] 撬动一个地球：
目前来看氢燃料电池不会对锂电池产业链造成什么影响，应为配套的产业链还没起

来，依旧处于炒概念阶段。锂电产业链目前高估，之前是炒概念大于炒业绩，现在到

了兑现业绩的时候，后续的走势主要看业绩。从比亚迪的出货来量看，新能源汽车的

增长速度非常快。
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[问] 飛揚fev：
对@公子豹  @伊飞2020 @撬动一个地球  说：几位老师好，请问天齐锂业目

前的股价还有投资价值吗？

[答] 撬动一个地球：
没有。

[问] 韭菜盒子配可乐：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：几位老师认为盐湖股份合理

估值是多少？

[答] 撬动一个地球：
我在《2022年最有潜力的十大标的》系列文章中谈过盐湖股份，集盐湖提锂和钾肥龙

头于一身，重整上市之后，股价冲高后回落，一直横盘至今。作为周期股，目前盐股

份的33倍估值，我认为已经比较合理。

[问] 努巴尼：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：锂盐采购长单价格变化趋

势？ 中游正负极企业与下游客户的价格变动？ 下游电池厂家的毛利率变化情

况？

[答] 撬动一个地球：
这一块我研究不深，由另外两位老师来作答吧。可以判断的是随着中下游需求强劲，

锂盐依旧供不应求，价格还会上涨。

[问] 捕鱼桑：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：几位老师好，请问赣锋和天

齐未来三年内，哪一只更具备投资价值

[答] 撬动一个地球：
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周期股不要看么远，现在都处在下跌通道中，观望为主。

[问] 爱思考的汤姆猫：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：德方纳米目前的价位还有没

有后续提升空间？有的话，有多大？没有的话，可能会低的跌多少？

[答] 公子豹：
德方纳米预计2021 年实现归母净利润7.6-8.3 亿元，扣非归母净利润7.3-8

 亿元，均扭亏为盈。主要原因是，公司新建产能释放，产销量相比2020 年

有大幅度的增长；上游原材料价格的上涨及磷酸铁锂市场供需偏紧等因素带动了公司

产品价格的上涨。公司还在进一步释放产能，预计2022 年底磷酸铁锂产能将达

到33 万吨/年，2023 年底将达到44 万吨。同时，新型磷酸盐正极材料

值得期待，有望提升磷酸铁锂电池能量密度。根据中报，目前两款材料均已通过下游

客户的小批量验证，进入产业化阶段。总的来看，未来业绩有望延续高增长。

[问] 乌克兰的脊梁：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：为啥年报超预期 锂电双

雄依然被狠砸。到底需要什么条件，机构才能认可双雄 让股价回到正轨

[答] 撬动一个地球：
典型利好出尽。作为散户，目前第一要务就是跑路。

[问] 爱思考的汤姆猫：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：德方纳米目前的价位还有没

有后续提升空间？有的话，有多大？没有的话，可能会低的跌多少？

[答] 撬动一个地球：
这个标的目前已经没有任何投资价值，快跑。
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[问] 万手大表哥：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：锂矿今年我看还有翻倍空

间？老师们怎么看？

[答] 公子豹：
一是要看产业链需求程度，大体上还是持续增长的；二要看股价和估值，如果调整到

比较舒服的位置，那么确定性就较高。但在热度居高不下的背景下，建议放低收益预

期。

[问] 大茶古：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：锂资源在来几年会有明显周

期哟？

[答] 公子豹：
万物皆有周期。短期来看，锂在未来几年应该还会延续高景气度

[问] 笑傲江湖快乐：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：请问蓝科锂业后续是否会扩

产？

[答] 公子豹：
估计有可能

[问] 缠中窥股：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：电动车中游怎么看啊？

[答] 伊飞2020：
上游>中游>下游，下游现在是拼刺刀阶段，每个月都有电动造车新势力诞生，传统车

企也在拼命转型，有市场粘性的国外中高端品牌的也在不计成本的下沉抢市场，下游

拼刺刀阶段，中游强势企业就有话语权，所以宁王报表好看，上游就更不用说，一直
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不停上涨的碳酸锂价格说明一切，但是下游一旦拼完刺刀，中游也会遇到产能过剩和

不能转嫁上游压力的局面，日子也会难过；这个时间目前无法估计

[问] 70KGbsa：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：现阶段国内限号型城市，新

能源渗透率较高，对于普通用户来说，除了摇号外，大佬们如何理解新能源车辆相较

于油车的优势？从用车成本、效率来说，这种情况是否意味着新能源没有颠覆性的优

势还是民众观念未达到？

[答] 撬动一个地球：
在碳中和的大背景下，政策支持就是新能源汽车的绝对优势。现在最主要的看后续的

配套。

[问] 捕鱼桑：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：几位老师好，请问赣锋和天

齐未来三年内，哪一只更具备投资价值

[答] 伊飞2020：
你觉得澳大利亚和智利哪个更稳定？从稳定安全角度你觉得在哪个国家投资更靠谱？

[问] 笑傲江湖快乐：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：请问蓝科锂业后续是否会扩

产？

[答] 撬动一个地球：
青海正在加快建设世界级盐湖生产基地,规划约10 万吨产能,蓝科锂业后续扩产可

能性比较大，盐湖股份将直接受益。

[问] 缠中窥股：
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对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：电动车中游怎么看啊？

[答] 撬动一个地球：
比上游差、比下游好，主要看原材料的价格。目前整个锂电的中下游相关股票都处于

下跌通道中，不是进场时机。

[问] zzzz臻途：
原帖已被作者删除

[答] 伊飞2020：
今年超额收益可能性很低，更倾向你持有以上中游为主的ETF的安全性更高

[问] 姜之牙-baron：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：老师，先导智能放量下跌，

这股还有投资价值吗

[答] 撬动一个地球：
没有，现在是跑路的时候。

[问] zzzz臻途：
原帖已被作者删除

[答] 撬动一个地球：
今年要对新能源降低预期，超额收益就不要指望了。

[问] 姜之牙-baron：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：锂电板块持续几个月暴跌，

但是新能车一直卖的很好，市场到底在担心什么

[答] 撬动一个地球：
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车好卖和股价上涨是两件完全没有关系的事情，炒股炒的是预期，车好卖这个预期已

经反应到股价上了，所以股价暴跌。

[问] 姜之牙-baron：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：老师，看看科达利，现在应

该跑路还是继续持有

[答] 撬动一个地球：
一个字跑，两个字快跑。

[问] 小鱼小虾一起游：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：结构件和设备的竞争格局咋

样啊 未来下降趋势吗

[答] 撬动一个地球：
设备这个东西周期性比较强，主要看下游的产能夸张和设备的折旧周期。目前下游依

旧处于扩张阶段，暂时还不会下降。

[问] 老韭菜桩：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：锂电铜箔怎么样，现在还是

高增长吗

[答] 撬动一个地球：
需求依旧旺盛，但是铜的价格处于高位，铜箔的利润空间已经被压缩的差不多了，不

是进场时机，观望为主。

[问] 小鱼小虾一起游：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：新能源锂电未来两到三年还

有投资价值吗
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[答] 撬动一个地球：
有投资价值，但现在没有。今年的投资主题应该是围绕着数字经济展开的。

[问] 姜之牙-baron：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：锂电板块持续几个月暴跌，

但是新能车一直卖的很好，市场到底在担心什么

[答] 公子豹：
前面预期打得很满了，连续几年高增长之后，后面增速会趋缓，那么估值也会有所回

归。同时，现在还是双碳放松、流动性收紧等迹象，也给估值带来压制。

[问] 小鱼小虾一起游：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：新能源锂电未来两到三年还

有投资价值吗

[答] 公子豹：
价值肯定是有的，但我觉得最好是跌下来之后精选性价比

[问] 姜之牙-baron：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：华友钴业和亿纬锂能现在可

以进吗

[答] 撬动一个地球：
到处在下跌通道中，不是进场时机。左侧交易不适合散户，右侧交易才是散户的制胜

法宝。

[问] 明励：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：您好！汽车智能化和充换电

子行业您怎么看？今年能否成为新能源汽车板块中新的投资方向？
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[答] 撬动一个地球：
这属于新基建投资范畴，看好。有可能成为新的投资方向。

[问] 姜之牙-baron：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：华友钴业和亿纬锂能现在可

以进吗

[答] 公子豹：
目前风口不在新能源这块。一般来看，基本面没问题前提下，股价下跌后，缩量走平

不再创新低，可以逐渐入场。

[问] 小鱼小虾一起游：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：新能源锂电未来两到三年还

有投资价值吗

[答] 伊飞2020：
良莠不齐，鸡犬升天的机会是没有了，反而特别是中下游会有更加激烈的竞争和分

化，胜者王、败者寇~！

[问] 我是小小小坏孩：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：我是很看好锂板块，但本宝

宝有三个问题！问题如下。 第一、据说一辆20万的新能源汽车，锂电池费用就占

比8-9万块钱，新能源低端车利润应该很低，这种情况下锂价格居高不下，会不会倒逼

新能源在低端汽车上使用磷酸铁锂、钠离子电池，铅酸电池、硫化电池、钒电池或者

技术创新影响到锂的价格？？ 第二、中国虽然发展新能源汽车势头迅猛，但锂矿

资源有限，开采难度系数大，虽然有些突破但进口还是比较多……特别依赖澳大利

亚、智利等国家，加上大国博弈，中澳关系恶化，这种情况我们国家对于锂矿的政策

会不会……  第三、能源金属怎么定性是不是周期，因为只要你持续发展新能源

汽车（这个是全球性的发展新能源汽车，所以需求很大）另外就是储能需求，虽然储
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能可以利用磷酸铁锂，钠离子电池替代但都离不开锂，所以这个从新审视下怎么定义

为周期属性？

[答] 撬动一个地球：
问题一：锂资源的稀缺和高成本决定了今后的电池技术必然是百花齐放。

         问题二：开发别的电池技术和扩大锂旷开采力度可能是两

个方向。         问题三：万物皆周期，就像人类一直要吃猪肉，

但猪周期来了依旧很惨烈，周期问题归根到底还是供需问题。

[问] 穿云破雾beck：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：电车智能驾驶的中科创达现

在可以买吗

[答] 撬动一个地球：
不可以。

[问] 割在起飞前：
对 @公子豹，@伊飞2020，@撬动一个地球  说：锂矿还有10%调整到位吗？

[答] 撬动一个地球：
太乐观了，赛道股跌起来从来都是六亲不认，天涯何处无芳草，忘了锂电吧。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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