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证券时报记者 李明珠
见习记者 安宇飞

自建电池厂、下场抢锂矿，新能源车企

的尽头真的是“比亚迪”吗？

近日，小鹏汽车发布了一则声明：“针

对个别媒体所谓‘自研电池’传闻，我们严

正声明小鹏汽车没有电池自研计划。公司

始终专注于持续为喜爱小鹏的用户造出更

好的智能电动车。”

尽管没有直接自研电池，但小鹏对电

池领域已有所布局：在港交所挂牌上市的

中创新航，小鹏是其15位基石投资者之一；

近期在上交所递交招股书的蜂巢能源，小

鹏去年12月斥资上千万参与其第七次增资。

一些新能源车企已经“撸起袖子”亲自

下场造电池：今年10月，蔚来投资20亿元

成立蔚来电池科技(安徽)有限公司；同月，

广汽集团成立因湃电池科技有限公司，总

投资109亿元。奔驰、宝马、大众、特斯拉

等车企也纷纷通过自建电池厂或股权投资

等方式杀入电池赛道。

车企和电池厂商在深度合作的同时，

也开始了深度的博弈。不过，据全球知名

咨询公司麦肯锡估算，车企得在一个地区

生产至少50万辆新能源汽车或电池生产

规模达到15GWh以上，自产电芯才可能具

备成本优势。目前全球新能源汽车年销量

达到50万以上的车企仅有特斯拉和比亚

迪。对其他车企来说，自建电池厂能否起

到降低成本的作用仍要打上一个问号。

越往下游毛利率越低

在2022年世界动力电池大会上，广汽

集团董事长曾庆洪曾表示，当前动力电池

产业链上游价格过高，价格压力直接传导

至整车厂，动力电池成本已占到汽车总成

本的40%～60%。随后他半开玩笑地问：

“那我不是在给宁德时代打工吗？”

尽管是句调侃，但也凸显了目前国内

新能源车企所面临的困境：利润被上游分

走，大部分车企仍处于亏损状态。

以前三季度净利润为例，上游的核心

企业天齐锂业和赣锋锂业分别实现净利润

159.8亿元和147.9亿元，电池领域的核心

企业宁德时代实现净利润175.9亿元，横跨

电池和整车领域的比亚迪实现净利润93.11
亿元，蔚来、零跑等造车新势力均处于亏损状态。

从毛利率看，整体趋势也是“越往下游越低”。

前三季度，上游的天齐锂业毛利率为85.53%，赣锋

锂业是55.92%。中游的电池材料厂商中，电解液

龙头天赐材料毛利率为40.5%，隔膜龙头恩捷股份

毛利率 49.66%，电池厂商宁德时代的毛利率是

18.95%，下游车企比亚迪的毛利率是15.89%，更别

提还有许多尚处于亏损状态的新能源汽车品牌。

在此背景下，车企不约而同地选择了“向上布

局”。11月11日，宝马集团宣布其沈阳生产基地

将进行动力电池生产的大规模扩建。该项目由华

晨宝马投资，投资总额达人民币100亿元。

10月27日，广汽埃安宣布成立因湃电池，该公

司由广汽埃安、广汽乘用车、广汽商贸联合投资，并

由广汽埃安控股，总投资109亿元，开展电池自研自

产产业化建设以及自主电池的生产制造和销售。

10月21日，蔚来电池成立，注册资本20亿元，

经营范围包括电池制造、电池销售等。

10月11日，本田汽车和LG新能源公司联合

宣布，将在美国俄亥俄州设立新合资电动汽车电

池厂，两家公司承诺至少投资35亿美元。

电池环节成车企布局核心

为什么电池环节会成为车企的“兵家必争之

地”？首先是因为动力电池对新能源汽车来说成

本占比高，重要性十足。

真锂研究首席分析师墨柯认为，在燃油车发

展如火如荼的时候，看车企的实力一般看它掌不

掌握发动机的生产能力。在新能源汽车时代，电

池不仅成本占比高，也是最核心的零部件，因此整

车厂会希望进入电池环节。

中科创星创始合伙人米磊表示，如果拆开新

能源汽车的BOM（物料清单）来看，就会发现电动

车大约1/3以上的成本都在电池上。因此，考虑到

生产成本，车企入局电池领域无可厚非。“当前动

力电池的行业定价权主要还是集中在一些研发实

力较强的厂商手里，如宁德时代。从产业链角度

说，车企如果在某种程度上过度依赖上游电池厂

商，长期来看未必是好事。”

长期关注汽车细分领域投资的中时资本投资

总监苟国举也对证券时报记者说：“车企入局的主

要目的就是掌握供应链的主动权，把产业放在自

己公司名下，提高保供能力。”

据了解，近年来蔚来和小鹏都曾由于电池等

供应链问题，出现过延期交付，影响了正常的产销

节奏。“长远来看，头部车企未来在电池领域或多

将采用‘自制+外采’策略，改变在电池领域受制于

人的局面，也有利于自己长期竞争力的发展。”中

南财经政法大学高级研究员李延东表示，“车企自

研电池或成趋势。”

在一级市场深度布局新能源上下游的投资人

王可（化名）向记者表示，车企向上游投资的加深，

可以增强在产业链中的议价权，未来从整个产业

链看，车企的盈利能力也会因为这种投资布局而

增强，比亚迪就是典型代表。

米磊认为，部分车企布局动力电池也是“被逼

无奈”——其他厂商都入局，自己此时不入局可能

会导致“一步落后，步步落后”。

自建电池厂利弊几何？

在墨柯眼中，“车企造电池”未必要自己造电芯，

更大的机会可能在电池的组装（Pack）上。拥有电

池包的组装能力很关键，因为电池包要跟电机、电

控配套，车企的电池能力应该体现在这一方面。

吉林大学青岛汽车研究院副院长顾国洪也认

为，在电池Pack层面还有很多可以优化改善的地

方，而且Pack研发的门槛相对也低，车企介入Pack
研发是个不错的选择。

不过，对自建电池厂的车企来说，它们的野心

显然不局限于“做好Pack”。
按照广汽的规划，未来广汽自己做电池后，在

电池领域可能会变成“三条腿走路”的模式：一部

分继续合资、合作模式，从宁德时代和中创新航等

合作伙伴手中购买电池；另一部分纯采购，以性价

比为重点考虑因素，在市场上购买电池；最后一部

分则采用自研电池。

可以看到，保障电池供应的“多元化”是车企

自建电池厂的主要诉求之一。苟国举表示，车企

入局势必会带来行业格局的改变。以蔚来、广汽

为例，自己建厂以后，在技术和品质保障的前提下，

可以预见通过独立供应商采购的比例肯定会逐步

下降，而自建或者合资建设的电池厂的供给地位

可能从“三供”开始逐步提升，甚至成为第一大供

应商的趋势。

中关村新型电池技术创新联盟秘书长、电池

百人会理事长于清教说：“我个人认为，造电池还

是电池厂更专业，车企自产电池以及与电池企业

合资建厂比例不会太高，对外采购电池仍是主流，

但供应商会多元化，以便车企能掌握更多话语权。”

一些车企也希望通过自建电池厂增强自身在

电池领域的议价权。但从成本和回报的角度来考

虑，自建电池厂真的能够帮车企“省钱”吗？

在 11 月 25 日举行的

“中国拥抱世界”汽车产业

创新论坛中，法雷奥中国

CTO顾剑民给出了不同的

观点。顾剑民认为，电池贵

是因为上游的原材料在涨

价，宁德时代毛利率现在也

才20%左右。按麦肯锡数

据，在电池成本中，物料成

本接近80%，绝大部分的成

本都在原材料里面。电池

成本不会因为主机厂下场

而降低。

据了解，今年以来锂资

源价格飙升是电池涨价的核心原因。Wind数据显

示，12月5日，国产电池级碳酸锂均价为56.55万

元/吨，较2020年同期的4.5万元/吨涨幅近12倍。

今年很多车企的涨价公告中，也将原材料涨

价列为重要原因。如11月23日，比亚迪发布《关

于车型价格调整的说明》称，将对王朝、海洋、腾势

相关新能源车型的官方指导价进行调整，上调幅

度为2000元到6000元不等。其中，“下半年以来

电池主要原材料价格大幅上涨”是主要原因之一。

顾国洪认为，车企自建电池厂的主要驱动力

是现有动力电池价格高企，但这是由前端材料市

场造成的，并不是电池企业本身造成的，未来两年

随着电池企业新建产能及在供应链方面布局产能

的释放，市场供应将更加丰富，自建电池厂的相对

竞争力将进一步弱化。

“竞合”博弈白热化

车企与动力电池企业，一直在合作，也一直在

竞争博弈。而车企自建电池厂，就是这种博弈进

入“白热化”的体现。

尽管目前分走行业大部分利润的是上游矿企，

但锂资源价格具有“周期性”，不可能永远维持高

位。当热潮褪去，动力电池厂商和新能源车企谁

将成为产业链中具有主导地位的存在？这是

一场博弈。

可以看到的是，双方的战场将不局限于电池

领域，而是走向上游资源。于清教表示，特斯拉、

宝马、大众、通用、比亚迪等车企已经加入“抢矿”

大军，加强对上游资源的掌控。

11月7日晚，广汽集团和东阳光公告，宣布携

手加码矿产资源。根据公告，广汽集团子公司广汽

零部件有限公司、东阳光控股子公司桐梓县狮溪煤

业有限公司及遵义能源矿产（集团）有限公司三方

签署了《合资合同》，拟在贵州设立合资公司，从事

相关矿产地质勘查和矿产资源的投资管理经营。

11月，通用汽车表示，公司与巴西矿商淡水河

谷达成合作，该公司将为通用每年提供含镍2.5万

吨的电池级硫酸镍，每年可供35万辆电动汽车使

用，交易将从2026年下半年开始生效。

10月，奔驰与锂材料供应商Rock Tech Lithium
公司签订供应协议，后者将向前者每年供应1万吨

电池级氢氧化锂，可供15万辆汽车使用，交易规模

为15亿欧元，交易将从2026年开始……

动力电池厂商也没有闲着，近期“天价锂矿”

争夺战再次打响，宁德时代也牵涉其中。据全国

企业破产重整案件信息网，11月28日，雅江县斯

诺威矿业发展有限公司管理人公告，经遴选专家

评审组评议，推荐宁德时代为重整投资人，协鑫能

科为备选重整投资人。

燃油车时代，掌握产业链话语

权的往往是整车企业。新能源时代，

从下游走向上游的电池厂商和新能

源车企，谁将掌握行业的话语权？

或许要交给时间来回答。

在米磊眼中，车企想在电池领

域取得成功，需要做到三点：其一，

车企能够找到既有丰富电化学专业

知识，也具备电池厂商工作经历的

人才；其二，能够掌握上游产业链的

材料端（正负极材料、电解液）或是

与供应商形成紧密的绑定关系；其

三，终端的汽车产品能够被市场认

可，大规模上量，产生规模效应。

车企“撸起袖子”造电池“竞合”博弈利弊几何

证券时报记者 李明珠
见习记者 安宇飞

车企提升议价权并不是一件容易的事儿，想

自己造电池也需要跨过一定“门槛”。近期就有人

在投资者互动平台上向宁德时代提问：“现在各大

车企都开始投资建立自己的电池研发基地，公司

对这有什么看法和应对措施？”

宁德时代的回复是，车企与电池厂的专业分

工不同，车企 擅长于机械、电子等，电池涉及电化

学体系，车企对电化学的理解深度往往不如专业

的电池企业。

具体来说，动力电池的研发生产不仅涉及材料

创新（高镍、高硅、固态电池等）、结构创新（CTP、CTC、

AB电池等）等前沿科学，在制造端还需要满足电池

灯塔工厂的高标准要求，保障产品的安全性。据宁

德时代介绍，公司产品故障率已达十亿分之一。

那么对新能源车企来说，挡在它们“电池之路”

面前的是否只有技术门槛？

广汽集团是目前布局动力电池领域的主要车

企之一。广汽资本董事总经理袁锋此前曾向记者

表示，入局电池领域，首先是因为广汽的新能源汽

车销量足够撑起一个电池企业。

“两年前我们做新能源的时候，没想做电池，

因为那时候一年销量2万辆，后来逐渐到了10多

万辆，也没这个想法，因为通过仔细测算发现这样

的销量下自己做是不经济的。但是今年，广汽新

能源销量有望到25万～30万辆，发现有机会撑起

一个自己的电池企业，就开始亲自下场了，并且在

8月份进行了公告。”袁锋说。

据了解，今年 1～10月，广汽埃安累计销量

21.24万辆，同比增长134%，已经提前完成年初定

下的全年20万辆的销量目标。

即便跨过了上述门槛，车企自建电池厂也会

面临不少难题。中关村新型电池技术创新联盟

秘书长、电池百人会理事长于清教向记者表示，

首先是研发成本会增加，产品质量提升和规模上

量也需要时间，导致自产电池性价比往往比对外

采购还高。同时，会分散车企精力，影响其盈利

能力。目前新能源汽车业务多数处于亏损状态，

很多动力电池企业也在亏损中，不管是造电池还

是造车，都是高投入，且投资回报期都较长。

吉林大学青岛汽车研究院副院长顾国洪表示，

如今动力电池电芯产品相对成熟，能量密度已经

触碰到了现有材料物理性能的极限，开发难度和

成本相对之前指数级上升，目前各大动力电池厂

商的主要工作是产业化量产降本以及完善性能。

当电池企业提升能量密度的脚步暂缓，车企自

建的电池厂或将得到一定追赶机遇。不过,真锂研

究首席分析师墨柯认为，目前其实很多车企并不追

求绝对的能量密度，更在意电池的品质，比如电池

的一致性高不高。现在一款电动汽车有时能达到

10万级别的销量，意味着在10万辆车中任意抽出

两辆车，至少在电池的表现方面应该保持一致。这

考验的是制造能力，对车企来说是一大挑战，也因

此，对车企来说，自己造电池，可不只是个技术活。

车企造电池不只是个技术活
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