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— 、项目概要 

1、企业基本信息 

 

企业名称 深圳清研锂业科技有限公司 

法定代表人 陈建军 

统一社会信用代码 91440300MA5GFJQ50D 

成立日期 2020 年 11 月 04 日 

注册资本 3000 万元人民币 

实缴资本 3000 万元人民币 

注册地址 深圳市光明区光明街道东周社区双明大道南侧云智科技园1栋A座

807 

产业基地 湖南省湘乡市经济开发区大将北路80号 

 

 

 

 

经营范围 

固体废物环保设备与节能工程的设计、开发、上门安装、施工及维

护；机电设备销售、租赁、技术维护；工程项目管理；环保技术与

环保材料的研发、设计、技术转让、技术服务；环保材料销售；新

材料技术及节能技术推广；环保项目投资；创业投资；投资兴办实

业（具体项目另外申报）；机电设备、材料、技术的经营进出口业

务；新能源汽车废旧动力蓄电池回收及梯次利用（不含危险废物经

营）；环境保护专用设备销售；资源再生利用技术研发；固体废物

治理；储能技术服务。（除依法须经批准的项目外，凭营业执照依

法自主开展经营活动） 再生资源加工；非金属废料和碎屑加工处

理；专用设备制造（不含许可类专业设备制造）；废旧电池、太阳

电池、电子线路板回收与资源化环保设备的设计、开发、生产、组

装、加工、安装、维修维护及销售；锂电池、太阳电池及电子线路

板处理环保设备与环保材料制造、组装、加工、生产、维护维修及

销售；固体废物环保工程的投资、设计、咨询、技术转让、技术服

务、建设、运营。再生资源回收（除生产性废旧金属）；再生资源

销售；金属废料和碎屑加工处理。（依法须经批准的项目，经相关

部门批准后方可开展经营活动，具体经营项目以相关部门批准文件

或许可证件为准） 

公司网站 www.tsingequip.com.com 

清研锂业成立于 2020 年 11 月，依托深圳清华大学研究院孵化，定位于全

球新一代废旧锂电池安全精准解决方案商。公司主营业务涵盖退役锂电池的梯次

利用与再生修复，清研锂业解决了国内外废旧锂电回收行业“易燃烧、易爆炸、

重污染、酸碱用量大、分离纯度低、技术工艺复杂”等多项痛点问题，率先建立 

了“数字化、模块化、标准化”资源循环再利用技术装备体系，主要应用于新能

源汽车、储能电站、梯次利用、电芯电池厂等废旧锂电池安全处置及回收领域。 

公司于2025年9月22日被深圳市科技创新局（深圳市外国专家局）评为创新

http://www.mtsilicon.com/
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创业大赛行业决赛（市级）三等奖； 

公司于2025年8月21日被深圳市光明区科技创新局评为创新创业节能环保行

业决赛企业组（区级）二等奖； 

公司于2025年1月16日获评国家高新技术企业，证书编号GR202444206169； 

公司于2024年8月13日获评科技型中小企业，证书编号2024440311A0001357； 

公司于2023年9月11日获评创新型中小企业 

2、项目背景 

锂电池回收是将退役电池进行拆解、破碎、分选及冶炼，按照锂电池正极

材料分类， 锂电池主要有钴酸锂、锰酸锂、磷酸铁锂、三元电池四种，应用场

景主要有新能源汽车、3C 消费电子、电化学储能等领域。经过长时间发展，锂

电池生产制造技术已较为成熟，下游应用场景相对固定，此外电池研发难度大，

化学体系迭代周期长，我们预计中长期仍将以锂电池为主，对上游原料 资源需

求较为固定，短期难有替代。 

根据行业测算，中国锂电池全生命周期平均使用年限在 4–8 年之间，

2015–2020 年集中投放的电池已进入大规模退役期。再叠加 3C 电池、电动两

轮车、家庭储能及动力换电退役渠道，废旧锂电池回收市场已从单一动力电池

场景向多元化应用全面覆盖。预计到 2030 年，我国锂电池退役量将超390万吨，

回收市场总规模将达1700亿元以上，产业进入高速增长阶段。同时，锂资源、

镍资源对对外依赖度高，供应链安全已成为战略问题。通过回收再生技术，将

退役电池中的锂、镍、钴、锰、石墨、铜铝等关键材料循环回用，有助于缓解

资源紧缺，降低对进口资源依赖，促进电池制造环节的绿色低碳发展。因此，

废旧锂电池回收已成为国家“双碳目标”、动力电池产业链安全、战略性矿产

资源保障的重要组成。 
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废旧锂电池回收产业已从早期试点阶段进入规模化增长阶段，行业技术迭

代与商业模式创新加速，企业需要在渠道布局、工艺路线选择、成本控制和环

保合规之间取得最佳平衡。清研锂业正是基于上述产业趋势与战略诉求，通过

创新物理回收处理技术，实现更高效、更环保的电池资源循环再生，未来具备

增量的发展空间。 

3、股权结构 

根据 12 月 9 日工商登记信息查询，公司股东情况如下： 

 

序号 股东姓名 持股比例 认缴注册资本 

（万元） 

实缴注册资本 

（万元） 

备注 

1 深圳碳成科技有限公司 29.9836% 889.74288 889.74288 陈建军控股99% 

2 陈建军 23.4657% 703.97229 703.97229 实控人（穿透后

持股 59.729%） 

3 深圳市汇盈泰创投合伙企业（有

限合伙） 

13.6884% 410.65056 410.65056 持股平台 

4 深圳市力合光明科技创新创业投

资企业（有限合伙） 

12.4933% 374.79999 374.79999 力合资本 

5 深圳力合泓鑫创业投资合伙企业

（有限合伙） 

6.2467% 187.40001 187.40001 力合资本 

6 深圳清研技术转移有限公司 5.8664% 175.99251 175.99251  

7 张家港力合优选股权投资合伙企

业（有限合伙） 

3.5% 105 105 力合资本（张家

港） 
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8 深圳市张衡科技有限公司 2.2814% 68.44176 68.44176 清研院（陈总朋

友） 

9 深圳力合融通创业投资有限公司 1.5% 45 45  

力合资本 

10 深圳泰达天使创业投资合伙企业 

（有限合伙） 

1.3% 39 39  

合计  100.00% 3,000 3,000  

 

 

（1） 公司现有董事会成员 5名，分别为陈建军（董事长）、田勇（总经

理）、张维丽、闵杰、施海南；监事为张莲茜、张雯雯、李阳。 

（2） 公司实控人为陈建军，深圳清华大学研究院新能源与环保技术研究所

所长，从业经验超 30 年，掌握清研的核心技术；陈建军担任清研（湖南新材料

有限公司）法人代表、执行董事，并担任贝特瑞新材料集团股份有限公司独立董

事职务。 

（3） 深圳市汇盈泰创投合伙企业（有限合伙）为高管及员工持股平台，创

始人陈建军控制持股比例约 48%，张维丽持股16.3%。 

4、董事会、监事会及管理团队 

陈建军：创始人&董事长，男，1965年7月出生，教授级高级工程师，中国国

籍。中南大学冶金工程有色金属冶金专业博士，师从冶金材料科学家、中国工程
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院刘业翔院士。陈建军教授是长期从事新能源领域的技术研发及产业化工作，是

废旧锂电池绿色回收资源高值化再利用项目团队带头人，带领研究所科研团队在

科技创新与成果转化方面取得了良好的社会和经济效益，多项产品技术居国际先

进、国内领先水平。荣获全球人居环境绿色技术范例奖、中国专利优秀奖、中国

产学研创新促进奖、国家技术标准二等奖、中国创新创业大赛新能源行业总决赛

一等奖、广东省环境保护科学技术一等奖、广东省科技进步二等奖。在

《Small》、《Materials》等发表论文86篇，申请国家专利168项，授权专利76

项，制定或参加国家、行业、团体技术标准68项，主持与参与国家科技部、863、

自然科学基金重点项目、重大科技支撑项目60余项。 

张维丽：创始人&董事&综合管理中心总监，女，1971年9月出生，广东工业

大学材料科学与工程硕士，高级工程师。公司创始团队成员之一，现任综合管理

中心总监，承担公司对外关系的维护和交流工作，负责湖南和深圳公司之间的沟

通与协调管理工作。 

宋佳音：董事&常务副总经理&放电事业中心总监，女 ，1993年3月出生，30

岁，西南交通大学光电专业硕士。2022年9月加入深圳清研锂业科技有限公司。

此前，于2021年6月至2022年8月任职中智卫安机器人集团旗下中智永浩机器人公

司产品部经理，负责机器人产品全生命周期管理及广告、大数据、运维等多平台

的产品规划与运营；2019年7月至2021年6月，任职深圳星火电子工程公司需求分

析师，主导公安及政府行业运维类产品的解决方案设计、业务流程梳理与功能规

划。 

田勇：创始人&董事&总经理，男，1990年4月出生，哈尔滨工业大学材料学

硕士，2021年深圳清华大学研究院力合商学院EMBA。深圳清研锂业科技有限公司

创始团队成员之一，现任清研锂业与清研（湖南）新材料有限公司总经理。具有

丰富的企业管理、实验室管理及认证工作经验。 

施海南：董事，男，1982年9月出生,中国国籍,无境外永久居留权,本科学历。

就职于深圳力合天使创业投资管理有限公司,任常务副总经理。 

 

5、历史融资情况及本轮融资需求 
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序号 时间 事项 投资方 投资额（万元） 公司估值（投

后） 

 

1 

 

2021 

 

天使轮 

 

陈建军、深圳清研技术转移有限公

司 

 

42.8571 

 

4000万元 

 

2 

 

2022.01 
 

增资 

 

陈建军 
 

600 

 

6000 万 

3  

2022.07 

 

增资 
深圳力合光明科技创新创业投

资企业（有限合伙）、深圳力合泓

鑫创业投资合伙企业（有限合伙） 

1,500 7500万元 

4  

2023.10 
 

增资 

张家港力合优选股权投资合伙

企业（有限合伙）、深圳力合融通

创业投资有限公司、共青城力合汇

盈创业投资管理合伙企业（有限合

伙） 

 

1,260 

 

2 亿元 

 合计   3,402.8  

公司股东中力合系创投占多数，并分别在2022-2023 年之间投资了五笔，共

计，2760 万元，目前力合系持股约 38.72%，根据陈建军的访谈内容，提到力合

协议 2028 年需要上市，投资一年之后估值需要四个亿，不低于 2000 万的融资，

并要求一定要进入白名单。 

力合系对赌条款： 

发生下列情形之一的，本轮投资方有权将其持有的公司全部或部分股权按

照本协议的条件和条款，上一轮投资方力合光明、力合泓鑫也享有同等权益。

（i）转让给实际控制人，实际控制人承诺受让（以下亦称为“回购”）上述股

权；和/或（ii）由公司以减资的方式回购本轮投资方所持有公司的全部或部分

股权（实际控制人和/或公司亦合称为“回购义务人”）；和/或（iii）要求创

始股东/实际控制人寻找第三方购买本轮投资方持有的公司全部或部分股权；和

/或（iv）本轮投资方将其持有的公司全部或部分股权转让给其指定的第三方

（该第三方不为公司的竞争对手），现有股东有义务提供必要之协助与配合： 
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1) 截至【2028】年【12】月【31】日，公司未提交上市申请，或已提交上

市申请但未被受理（因第三方如上市辅导的中介机构等因素或不可抗因素导致的

除外），或公司未被并购，或公司被并购但被并购时估值低于人民币【4】亿元）； 

2) 未经本轮投资方同意，公司及子公司主营业务发生重大不利变化（指

造成公司人民币1000万元以上直接损失），或从事现行业务所需的批准或核心知

识产权发生重大不利变化或存在法律瑕疵；  

3) 公司及子公司和/或创始股东违反交易文件或历史交易文件的规定，出

现欺诈、不诚信的行为（包括但不限于伪造、变造、涂改会计凭证或财务账册，

向投资者或会计师事务所提供虚假财务资料，通过虚假交易、关联交易、放弃债

权、不当承认债务等方式转移公司及子公司资产，虚假陈述），或严重违法违规，

或被追究刑事责任； 

4) 公司/创始股东/实际控制人存在恶意欺诈、重大个人诚信问题，或违

反本协议项下陈述、保证和承诺（包括但不限于违反竞业限制承诺、知识产权承

诺、本协议第十四条约定的保证与承诺、本协议附件一控股股东/实际控制人的陈

述和保证等），或其他原因致使公司无法正常运营，或有其他重大违约情形（包

括但不限于未经本轮投资方事先书面同意直接或间接从事其他业务、转让股权，

拒绝下调本次投资的投后估值、股权补偿等）； 

5) 有其他股东要求回购义务人回购其所持有的标的公司股权。 

回购价格应按以下（以孰高原则）确定： 

6) 本轮投资方投资款本金+本轮投资方投资款本金*8%/年*投资时间（投资

时间自本轮投资方投资款实际支付至公司账户之日起计算，至回购义务人付清回

购款为止，不满一年的，按实际天数/360进行折算）。 

7) 本轮投资方所持股权所对应的公司届时的账面净资产金额。其中，公

司净资产是指在本轮投资方发出书面回购通知之日最近一个季度期末标的公司合

并报表的净资产。 

8) 回购义务人应当在收到本轮投资方书面回购通知之日起60个工作日内

配合完成股权转让法律手续，并支付回购的全部款项，否则本轮投资方有权就回

购义务人未支付的回购价款按每日万分之三收取延期支付利息。如果多个投资方

同时选择行使回购权，而公司和/或实际控制人无力足额支付全部回购款项的，就
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其在任意时候能够支付的回购款项部分，各投资方应按照其届时所持有的公司股

权相对比例获得相应价款。 

9) 在回购义务人向本轮投资方支付完毕全部股权回购价款之前，本轮投

资方就其未取得回购价款部分的股权仍享有适用法律和本协议项下完全的股东权

利，包括向标的公司委派监事，实际控制人及公司应确保该等监事任命和任职。 

10) 回购条件触发后，本轮投资方行使本7.1条项下回购权不受时间限制，

且本轮投资方不因在回购条件触发后未立即行使回购权和/或继续行使股东权利而

丧失回购权。 

11) 为保障本轮投资方的权益，创始股东承诺和保证：如本协议第7.1条约

定的任一回购情形触发的，创始股东应当根据本轮投资方的要求配合公司及本轮

投资方办理回购义务人回购本轮投资方股权的相关手续（包括但不限于在公司回

购本轮投资方股权以及因公司回购本轮投资方股权而进行减资等的股东会上作出

同意的表决、签署相关决议文件、配合办理相关工商变更登记手续等），并积极

协调后续新进投资人（如有）同意公司回购本轮投资方股权等，保障本轮投资方

本协议项下的回购权。 

本轮融资情况 

本轮融资投前估值约 4 亿元，承接老股部分按 6 折计算，即 2.6 亿元。

融资金额拟定主要用于新设生产基地或湘乡原生产基地生产改扩建（主要用于

磷酸铁锂正、负极修复产线）。 

6、项目来源及项目组成员 

本项目由项目负责人杨迪承揽。 

 

参与者 机构 负责人 成员 

投资机构 乾徳基金管理（深圳）有限公司 杨迪 王琪超 

拟投企业 深圳市清研锂业科技有限公司 陈建军  

 

二、标的所在行业情况 

公司所处行业为废旧锂电池资源化回收与材料级再生，主要处理退役动力

电池、电芯制造企业、电池正负极材料企业、储能电池及电池生产废料（边角
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料、黑粉等），通过物理与热处理干法工艺实现正负极材料的循环再利用。 

1、产业链情况 

锂电池全生命周期中，上游由动力电池及储能运营端产生退役资源；中游

企业负责拆解、安全放电、回收提取以及材料性能修复；下游则由正负极材料

厂、电池厂把再生材料重新应用于新电池生产。 

在价值分布上，正极材料由于包含锂、镍、钴、锰等关键金属，是回收环

节中价值最高的部分，通常贡献约 55%-65% 价值量；石墨负极的资源化利用价

值近年快速提升，价值量约 10%-15%；铜铝壳体占 10%-20%；剩余部分如电解

液、有机组分与隔膜等占比约 5%-10%。总体而言，能够直接将正负极材料恢复

至电池级，是产业链中技术门槛和经济收益的核心所在。 

2、主要技术分类 

行业当前主要的技术路线存在明显分化，可概括为三种： 

（1） 湿法冶金：对废电池进行破碎和预处理后，将得到的混合“黑粉”投

入酸浸体系（如硫酸、盐酸或有机酸配合还原剂），使锂、镍、钴、锰等金属离

子进入溶液，再通过萃取、沉淀、结晶等步骤，得到碳酸锂、氢氧化锂以及硫酸

镍、硫酸钴、硫酸锰等化学品。湿法路线的优势是金属回收率高、金属盐产品容

易进入既有产业体系，但其本质是化工项目，废液处理、酸雾控制和固废处置的

环保压力较大，且从黑粉到电池级材料需要经历多级转化，流程较长。 

 

（2） 火法冶金：该路线通常通过高温焙烧或熔炼，使电池中的金属组分形

成合金或氧化物，再通过后续湿法步骤进一步分离有价金属。火法的优点是对复

杂、含杂量高的物料适应性强，流程相对直观，但缺点也很明显，锂在高温条件
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下易损失到炉渣或烟气中，回收率较低；同时能耗高、温室气体排放与烟气治理

压力较大，有环保压力，更适合作为“粗处理和湿法精炼”的辅助手段，而非最

终解决方案。 

 

（3） 清研材料级干法：这一类路线的核心理念不是“把一切化成盐再重

做”，而是尽量保留原有正负极材料的晶体结构，通过巧妙的物理与热处理工艺，

使其恢复到可再次使用的电池级材料状态。具体上，通常包括：安全放电（如固

体介质无源放电）、在保护气氛下的自动拆解与多级破碎、低温烘烤与冷凝回收

电解液、无氧条件下的热解去除粘结剂和有机物、通过磁选、涡电流分选、色选

等手段对 LFP、三元、石墨及铜铝等实现精准分选，最后再通过中温补锂、气氛

烧结等材料修复工艺，恢复正极材料的晶体结构和电化学性能；对石墨负极则辅

以温和湿法和电化学净化手段，去除金属杂质，使其重新具备作为负极材料的指

标。这一路线产出的不再是黑粉或简单金属盐，而是可以直接进入正极/负极材料

厂验证和批量使用的电池级再生材料。 
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在产品结构上，清研锂业这类企业的目标产品包括：再生磷酸铁锂正极材

料、再生三元正极材料、再生石墨负极材料，以及分离出的铜铝金属与回收的

电解液溶剂。材料级回收企业的收入结构更接近上游材料厂，在价格体系与话

语权上更具弹性。 

3、市场规模及发展趋势 

据 Fortune Business Isights数据，预计该市场将从2025年的65.1亿美元

增长到2032年的241.5亿美元，在预测期间的复合年增长率为20.60％。亚太在

2024年以78.37％的份额统治了锂离子电池回收市场。根据维科网数据，中国 

2024 年锂电池回收市场规模已突破 480 亿元，到 2025预计回收量达 82 万吨。

根据中商产业研究院发布的《2025-2030全球及中国锂离子电池回收行业研究及

十四五规划分析报告》显示，中国退役锂电池数量由2020年的15.71万吨增至

2024年的45.51万吨，复合年增长率为30.5%。中商产业研究院分析师预测，

2025年中国退役锂电池数量将达到52.89万吨。 

 

2024年邦普循环和宁德时代回收产能均占156家工信部认定的白名单企业总产

能的6.38%，格林美产能占比在5.91%左右，赣锋锂业和西恩循环的产能占比在4.72%

左右 
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退役磷酸铁锂电池的数量与其装机量密切相关。自2022年起，磷酸铁锂电池的

整体装机量大幅增加，超过三元锂电池，占中国电池总装机量约60%，预计未来中

国磷酸铁锂电池装机量比例将超过70%。磷酸铁锂电池的使用寿命通常为5至8年。

因此，预计自2027年起大量磷酸铁锂电池将进入退役阶段，导致2024年至2031年预

测磷酸铁锂电池的复合年增长率较高。 

4、主要应用 

动力电池及消费电子产品为退役锂电池的主要来源。动力电池作为电动汽车

的核心零部件，当电池性能不再满足车辆的功率要求时，电池将被更换或退役。

退役锂电池的另一个主要来源为消费电子产品，如智能手机、笔记本计算机、平

板计算机及数码相机，消费电子产品的高渗透率及快速更新频率产生大量退役锂

电池。 

5、行业头部玩家及竞争差异 
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（1） 邦普循环 

邦普循环科技是中国乃至全球领先的动力电池回收与再生利用企业，同时

也是宁德时代（CATL）的控股子公司（持股约51%）。凭借强大的技术实力、规

模化的产能布局和深度融入宁德时代产业链的优势，邦普已成为全球电池回收

行业的标杆企业之一。作为宁德时代的子公司，邦普深度嵌入其供应链，实现

“废料不出园区、资源内部循环”的高效协同。邦普拥有完全自主知识产权的

电池回收技术体系。 

核心技术包括：定向循环技术（“定向循环”TM）全球首创的“定向循环”

再生技术，可将废旧电池中的镍、钴、锰、锂等有价金属高效提取，并直接用

于合成三元前驱体或正极材料；金属综合回收率行业领先，镍、钴、锰回收率 

≥ 99.3%，锂回收率 ≥ 90%（部分产线可达92%以上）。全流程自动化与智能

工厂电池包自动拆解、智能分选、安全放电等环节高度自动化；采用DCS/MES系

统实现全过程数字化管控，确保安全与效率。磷酸铁锂回收突破针对磷酸铁锂 
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电池（LFP）开发了“锂高效提取+铁磷资源化”技术，解决LFP回收经济性

难题；可产出电池级碳酸锂，并实现铁、磷副产品的高值利用。 

（2） 格林美 GEM 

格林美是中国废旧动力电池及钴镍资源循环的龙头企业之一，荆门园区是

其核心回收基地。根据 2023–2024 年人民日报及公司披露数据，格林美每年

回收处理的动力电池约占全国退役动力电池总量的 1/10，动力电池用三元前驱

体材料全球市占率约 15%，位居全球前二。  

工艺上，格林美采取“物理法和湿法冶金”的主流路线，先通过智能破碎

线实现电池自动化拆解与破碎，再利用多级分选将铜铝壳、隔膜和黑粉等物料

分离；黑粉经酸浸、多级逆流洗涤、萃取与沉淀后，制备 Li/Ni/Co/Mn 等再生

盐类并进一步加工成前驱体和正极材料。  

 

技术亮点是自研智能连续浸出与多级逆流洗渣系统，在大规模湿法工艺的

自动化和稳定性上具有领先优势。 

（3） 华友钴业 

华友钴业是有色金属与新能源材料龙头企业之一，业务覆盖上游镍钴资源

开发、中游三元前驱体、正极材料以及下游回收业务。华友循环是其在废旧锂

电池综合利用领域的主要平台，形成“资源–前驱体–材料–回收”闭环。 

工艺上仍以传统湿法为主，配合部分火法，电池放电与拆解后，对电解液

进行无害化预处理，再经破碎制粉、酸浸和杂质去除，实现 Ni/Co/Mn/Li 的分
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离与提纯。 根据 2025 年公司公开信息，华友循环的“废料换材料”综合解决

方案已具备每年超过 6.5 万吨的再生利用产能和约 1.5GW 的梯次利用电池产

能，并在浙江衢州等地新增年处理 1 万吨级的电池回收改造项目，回收能力仍

在扩张中。  

（4） 赣锋锂业 

赣锋锂业是全球重要锂盐与锂电池生产企业之一，通过赣锋循环在废旧锂

电池再生利用领域形成“资源—锂盐—电池—回收”的闭环。赣锋循环自 2019 

年起陆续建成年处理 3.4 万吨废旧锂电池的综合回收项目。  

 

工艺路线以物理预处理与湿法冶金为主，围绕 LFP 电池进行了针对性优化：

在拆解、破碎和分选后，对磷酸铁锂正极采用硫酸/盐酸体系浸出，通过液碱或

氨水等除 Fe/Al/Ca/Mg 杂质，得到磷酸锂或氯化铝溶液，再制备电池级碳酸锂

或氢氧化锂。 

赣锋的典型处理对象包括 LFP 动力电池、三元动力电池以及各种形态的报

废锂电（电芯、模组、黑粉），优势在于针对 LFP 体系开发了高选择性的湿法

路线，兼顾锂回收与铁磷相的处置，可与其上游锂盐业务深度协同。 

（5） 比亚迪（弗迪电池） 

弗迪电池是比亚迪集团内部的电池业务主体，负责方壳和刀片等动力电池

的研发与生产。2022 年，比亚迪在台州设立台州弗迪电池有限公司，其经营范

围明确包含新能源汽车废旧动力蓄电池回收及梯次利用，标志着比亚迪在电池
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回收领域由“内部试点”走向更系统化布局。  

在业务模式上，弗迪电池依托比亚迪整车与服务网络，形成了“梯次利用 

叠加拆解回收”的内部闭环：对退役动力电池先进行 SOH（健康状态）评估，

将性能尚可的电池包经改造后用于储能电站、备电系统、太阳能路灯等梯次应

用场景；比亚迪在 ESG 报告中披露已构建退役电池梯次利用体系，但对于具体

湿法和干法工艺细节对外披露较少，更偏向于服务自身产业链的闭环。 

技术与模式亮点在于：掌握整车与电池全生命周期数据与渠道，能在源头

上锁定退役电池回收权，并实现真正的内部循环，减少外部渠道流失。 

（6） 亿能锂伟 

亿能锂伟回收网络已覆盖 30 多个国家和地区，合计约 246 个网点（国内

159、海外87），目标扩展至 1,000 个网点，以应对动力电池退役潮。业务模

式以回收网络搭建与逆向供应链建设为主，通过合作方提升落地效率，理论上

能够为公司缓冲原材料价格波动风险并实现供应链安全。湖北金泉新材料有限

公司与亿纬锂能同属亿纬控股旗下，金泉新材料为非上市子公司，也是清研锂

业的重要供应商与客户，2024年，清研锂业的合作金额约为4,000万至5,000万

元人民币，采购量达数千吨。 

在访谈中明确指出清研锂业拥有独特的电池拆解与正负极分离技术，在国

内尚无同类竞争者。 

（7） 国轩高科 

国轩高科是一家以动力电池和储能电池为核心的新能源企业，在中国与欧

洲设立多座工厂，在回收利用方面，国轩通过专门的电池回收与梯次利用公司，

围绕三元与 LFP 电池展开梯次利用和再生利用布局。  

工艺层面，国轩的回收路线以湿法冶金为核心，并探索从电池设计阶段就

引入“可回收性”考量，配合数字化追踪手段，对电池全生命周期进行管理，

以提高回收率并降低报废环节的环境风险。 

在模式上，国轩更多被视为“配套型回收参与者”：回收量很大程度取决

于自身装机规模与合作车企，重点在于为其全球客户提供闭环解决方案，而不
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是像专业第三方回收企业那样以“社会回收资源整合”为主要商业模式。 

 

 

三、 公司主要产品 

1、公司主要产品介绍 

清研锂业围绕废旧锂电池绿色回收利用打造了贯穿“放电、拆解、分选材

料再生”的完整产品体系，核心产品分为放电安全设备、自动化柔性拆解装备

以及高纯度材料级回收产品三大板块，构建了从电池处理装备到材料再生的产

业闭环。 

（1） 安全放电设备 
 

 

公司自主研发的锂电池安全放电设备可覆盖动力电池包、模组、二轮车电池
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及圆柱、方形、软包等不同形态电芯，通过固体介质无源放电方式实现残能安全

释放。在不使用盐水池的前提下有效降低废液排放和爆燃风险，满足退役电池回

收前的标准化安全处理需求，已在多地回收企业与储能站退役项目实现规模部署。

同时，公司配套推出电池安全防爆箱等储运装备，为危险废物跨区域转运提供安

全保障。 

（2） 柔性拆解装备 

                                                  

 

公司推出的自动化柔性拆解装备面向方形铝壳刀片电池等主流结构，采用

可控力度、保护气氛下的智能破碎工艺，实现电池在拆解过程中热失控风险最

小化，并可最大限度避免电极材料结构的二次破坏。结合视觉识别与自动上料

设计，该装备能够适配多种电池尺寸与型号，为动力电池退役与生产废料回收

提供标准化、规模化的拆解解决方。 

（3） 正负极回收材料 

 

序号 类别 产品 技术指标/规模 应用领域 所处阶段 

1 

新型产品 

磷酸铁锂修复粉 
克容量≥158mAh/g 

首效≥96% 
锂离子电池制备企业 

年处理5000

吨安装调试 

2 石墨修复粉 
克容量≥350mAh/g 

首效≥93% 
锂离子电池制备企业 

中试送样确

认阶段 

3 

定制化产品 

磷酸铁锂修复材料

前驱体LFP0300 
铝含量≤300ppm 

材料修复企业、湿法

提碳酸锂和磷酸铁企

业 

年处理5000

吨调试阶段 

4 
磷酸铁锂修复材料

前驱体LFP0500 
铝含量≤500ppm 

材料修复企业、湿法

提碳酸锂和磷酸铁企

业 

年处理5000

吨调试阶段 

5 
磷酸铁锂修复材料

前驱体LFP1000 
铝含量≤1000ppm 

材料修复企业、湿法

提碳酸锂和磷酸铁企

年处理5000

吨调试阶段 
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业 

6 

模块设备 

锂离子动力电池包

放 电 设 备 TL02-

60035 

放电电流0-35A 
锂电池回收企业、4S

店、门店等 
正常生产 

7 

锂离子动力电池包

放 电 设 备 TL02-

60050 

放电电流0-50A 
锂电池回收企业、4S

店、门店等 
正常生产 

8 

其他类型锂离子动

力电池包充、放电

设备 

可支持定制 
锂电池回收企业、4S

店、门店等 
正常生产 

9 
二轮车电池包放电

设备TL03-02015 
放电电流0-15A 

锂电池回收企业、4S

店、门店等 

正常生产 

10 
锂电池电芯放电设

备TL01-CC14 
放电电流0-15A 

锂电池回收企业、4S

店、门店等 

正常生产 

11 
锂电池电芯放电设

备TL01-GM10 
放电电流0-15A 

锂电池回收企业、4S

店、门店等 

正常生产 

12 
动力电池安全暂存

箱 
安全防爆柜 

锂电池回收企业、4S

店、门店等 

正常生产 

13 

常规产品 

磷酸铁锂正极粉 
纯度≥99.8%; 

杂质含量≤0.2% 
锂电池回收企业 成品 

14 三元正极粉 
纯度≥99.8%; 

杂质含量≤0.2% 
锂电池回收企业 成品 

15 负极粉 
纯度≥99.8%; 

杂质含量≤0.2% 
锂电池回收企业 成品 

16 铜、铝金属副产品 
纯度≥99.8%; 

杂质含量≤0.2% 
金属回收企业 成品 

 

常规产品：磷酸铁锂精粉、三元材料精粉、石墨负极材料精粉、铝外壳、

铜粒、铝粒等金属料。常规产品主要来源是通过公司自主研发的拆解装备，将

废旧锂电池、大批量退役电动车退役电池，二轮车退役电池、消费电子电池等

实现安全环保拆解。现在行业拆解电池技术主要产品为铜粒、铝粒和黑粉，区

别于目前现在行业拆解破碎打粉技术，清研产品为铜粒、铝粒、正极粉和负极

粉，清研技术不仅可以实现正负极粉的精准分离，而且回收率和纯度都高于行

业水平，且生产过程无污染。 
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新型产品：超纯磷酸铁锂粉、高纯三元材料粉、高纯石墨负极材料粉，主

要应用于家用小储能产品、户外小储能产品、太阳能储能产品、二轮车储能产

品为主要应用场景的电芯材料制造企业、电池正负极材料企业。 

 

 

 

2、公司核心技术 

（1） 固体介质无源放电技术 

公司率先实现“无盐水”“无强制外加电源”条件下的固态安全放电，

通过物理路径释放电芯残能，克服传统盐水池高风险、高污染的放电方式，

有效减少能量释放过程的液体废物产生。 

（2） 保护气氛多级柔性拆解技术 

针对方形铝壳、刀片电池等复杂结构，公司采用可控力度的柔性破碎技术，

并在保护性气氛中阻断金属粉尘与氧气接触，防止自燃和爆燃风险，实现结构

损伤最小化、材料性能最大化的拆解过程。 
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（3） 材料精准分选与电极完整度保持技术 

通过自主设计的分选系统，实现正负极材料、隔膜、铜铝材料的高精度分

离，并区分 LFP、三元、石墨等不同体系，有效避免材料混污。该技术是公司

材料级回收的基础保障。 

（4） 中温补锂、晶格修复技术 

公司通过专有补锂工艺与气氛烧结流程，实现磷酸铁锂材料的晶格结构恢复

与缺陷修补，使再生 LFP 材料电化学性能达到新料要求，为材料直接回到电池

级体系提供技术支撑。 

（5） 行业首创“超低痕量杂质”精准调控技术 

针对再生正负极粉体中的金属与非金属杂质，公司建立全流程杂质控

制模型，成功实现万吨级量产条件下杂质总量≤300 ppm，材料综合合格率

超95%，重新定义行业对再生“黑粉”品质的认知标准。 
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（6） 创新“短流程超快速高效修复”再生技术 

颠覆传统湿法冶金长达30–35天的冗长工艺路径，公司开发的短流程

修复技术可在3–5天内完成从废旧电池到电池级正/负极材料的再生，生产

周期缩短，大幅降低能耗与成本，代表下一代电池材料再生技术发展方向。 

3、公司专利情况 

截至 2025 年 12月 7 日，公司已申请专利37项，已授权35项，其中发明专利

20项(已授权18项)，实用新型专利14个，外观设计3项。 

    

发明专利 

序号 专利名称 专利号 授权情况 

1 

废旧锂电池石墨负极

废料深度除杂回收方

法 

CN202310125139.8 已授权 

2 

废旧锂电池石墨净

化、修复再生方法及

石墨负极极片和锂电

池 

CN202510352046.8 已授权 

3 

一种再生的磷酸铁锂

正极极片及磷酸铁锂

电池 

CN202411737722.5 已授权 

4 

一种废旧磷酸铁锂正

极材料修复再生方法

及锂电池 

CN202411723233.4 已授权 

5 
复合导电颗粒及制备

方法和应用 
CN202310886287.1 已授权 

6 
碳基复合导电颗粒制

备方法和应用 
CN202211543683.6 已授权 

7 废弃钴酸锂电池石墨 CN202011524378.3 已授权 
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实用新型专利 

序号 专利名称 专利号 授权情况 

1 回转式废旧锂电池放电设备 CN202422026210.X 已授权 

2 一种废旧锂电池放电柜 CN202422609942.1 已授权 

3 废旧动力电池包快速放电柜 CN202421999541.5 已授权 

4 直线式废旧锂电池放电设备 CN202422026581.8 已授权 

5 一种废旧锂电池放电仪 CN202422438242.0 已授权 

6 
切刀式废旧锂电池余电安全快速测

试装置 
CN202320516483.5 已授权 

7 废旧锂电池负极石墨深度除杂装置 CN202320099839.X 已授权 

负极再生方法 

8 

废旧三元锂离子电池

正负极混合粉料分离

回收方法 

CN202011522520.0 已授权 

9 
废旧锂电池陶瓷隔膜

回收方法 
CN202011522518.3 已授权 

10 
废旧锂离子电池安全

放电方法 
CN202110260321.5 已授权 

11 

废弃锂电池正、负极

材料柔性精准分离方

法及系统 

CN202110279054.6 已授权 

12 
废旧锂电池连续安全

放电方法及装置 
CN202110294016.8 已授权 

13 

一种废旧磷酸铁锂电

池正极材料的原位再

生方法 

CN201910909178.0 已授权 

14 

一种无废水排放的磷

酸铁锂前驱体的制备

方法 

CN201811039634.2 已授权 

15 

废旧三元锂离子电池

正负极混合材料回收

方法 

CN201911151698.6 已授权 

16 

一种废旧磷酸铁锂电

池正极材料的回收方

法 

CN201910909177.6 已授权 

17 

失效三元锂离子电池

正极材料分离回收方

法 

CN201911245207.4 已授权 

18 

废弃锂离子电池镍钴

锰酸锂正极材料再生

方法 

CN201911335968.9 已授权 

19 
废旧三元锂电池正极

材料除杂再生方法 
CN202410380730.2 实质审查 

20 
废弃锂离子电池绿色

环保安全放电方法 
CN202210429654.0 实质审查 
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8 
一种带电废旧锂电池存储、转运安

全放电装置 
CN202222469247.0 已授权 

9 
废旧锂离子电池电解液安全回收装

置 
CN202123159581.8 已授权 

10 废旧锂电池放电装置 CN202123121498.1 已授权 

11 废旧锂电池高效清洁放电设备 CN202121891533.5 已授权 

12 废旧锂电池余能回收装置 CN202121879496.6 已授权 

13 
连续放电用导电输送机构及废旧锂

电池连续安全放电装置 
CN202120571943.5 已授权 

14 
废弃锂电池正、负极材料柔性精准

分离系统 
CN202120545168.6 已授权 

 

软件著作权 

序号 软件著作名称 专利号 授权情况 

1 废旧锂电池放电柜 CN202430678945.3 已授权 

2 废旧锂电池放电仪 CN202430633930.5 已授权 

3 废旧动力电池包快速放电柜 CN202430520185.3 已授权 

 

4、公司销售模式 

   因市场不稳上下游价格波动较大，公司采用以销定采，或者是有采询销

的模式。 

（1） 常规产品主要是磷酸铁锂回收材料、三元回收材料、铜粒、铝粒等副

产品，主要应用于传统湿法企业。常规产品基于来料比较杂，废旧锂电池损坏严

重。 

（2） 新型产品主要是磷酸铁锂修复材料、石墨修复材料，主要应用于电芯

制造企业、电池正负极材料企业。新型产品基于废旧锂电池（极片）来料一致性

好。 

（3） 定制化产品主要是磷酸铁锂和石墨修复前驱体、低铜铝磷酸铁锂回收

材料、低铜铝石墨回收材料等回收材料以及放电设备、正负极分离设备、极片处

理设备等模块设备。主要面向新型湿法回收磷酸铁和碳酸锂企业（低杂质）、电

池正负极修复企业等企业。定制化产品主要基于客户生产的需求。 

（4） 代工模式，在市场价格高波动的不确定情况下，提升代工，降低剧烈

扰动因素（抵抗市场风险）。主要面向电芯制造企业、电池正负极材料企业、电

池正负极修复企业、湿法回收磷酸铁和碳酸锂企业（低铝）以及传统湿法回收企
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业。 

四、投资方案 

1、方案要素 

 

基金名称 待定 

投资标的 深圳清研锂业科技有限公司 

GP 待定 

基金管理人 乾德基金管理（深圳）有限公司 

本轮融资规模 待定 

投资期限 5 年（3 年投资期+2 年退出期） 

投资时点 待定 

投资金额 待定 

管理费 管理费率为存续期内按照实缴本金*2%（年化），一次性提取，按年 

度向管理人支付。 

后端收益分成 基金管理人收取 20%的超额业绩报酬，剩余 80%按照全部合伙人实缴 

出资比例进行分配 

退出方式 基金可考虑后续轮次退出、减资退出或通过IPO 退出 

资金来源 私募股权基金合格投资人 

我司作为基金管理人拟设立投资清研锂业的专项基金或组合基金。 

2、财务情况及收入预测 

单位：万元 

 

科目 2025/三季度末 2024 年末/年度 2023 年末/年度 

货币资金 258 204 724 

应收账款 1,970 1,193 239 

存货 1,746 152 63 

资产合计 6,356 4,250 2,764 

短期借款 2,398 1,480 940 

应付账款 879 1,552 74 

预收账款 2,159 43 8 

负债合计 5,610 3,213 1,370 

资本公积 511 511 3,292 

未分配利润 -2,765 -2,473 -2,117 

所有者权益 746 1,037 1,393 

营业收入 9,764 17,755 458 

毛利率（%） 4.7 3.68 6 

净利润 -285 -356 -1066 

经营性净现金流 -768 -707 -1,326 

投资性净现金流 -42 -273 -568 

筹资性净现金流 865 460 -2,148 
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现金净增额 5.48 -520 253 

 

 

2025年1-9月采购排名 

排名 客户名称 品名 金额（不含税）单

位：元 

占总采购% 

1 湖北金泉新材料有限公司 铁锂模组、铁锂

极片、三元极片 

25,557,533 26.33% 

2 台州瑞禧金属有限公司 三元正极粉 14,903,508 15.35% 

3 贵州中伟资源循环产业发

展有限公司 

铁锂卷芯 13,632,810 14.04% 

4 杭州热联集团股份有限公

司 

三元正极粉 5,159,647 5.31% 

5 湖南天泰天润新能源科技

有限公司 

铁锂湿电池 4,326,447 4.46% 

 
合计 

 
97,077,136 

 

2025年1-9月采购排名 

排名 客户名称 品名 金额（不含税） 占总销售% 

1 湖北金泉新材料有限公司 三元粉、铁锂粉 25,585,473.67 26.20% 

2 江西龙祥锂电池有限公司 三元极粉 16,835,309.68 17.24% 

3 郑州坤能新材料有限公司 铁锂湿电池 11,751,882.79 12.04% 

4 航天锂电科技（江苏）有限公

司 

磷酸铁锂正极材料 6,122,212.39 6.27% 

5 江西笨晓熊环保材料有限公司 铜粒 5,468,735.10 5.60% 

  合计 
 

97,644,287.24 
 

深圳清研锂业科技有限公司（含湖南公司）销售明细 

品名 

2025年1-9月 

销售数量（T） 销售金额（含税） 
销售金额（不含

税） 

铁锂卷芯 1,548.86 20,009,574.85 17,707,588.36 

铁锂正极片 142.77 1,894,814.59 1,676,827.07 

铁锂极粉 1,463.55 19,029,823.86 16,840,552.09 
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（1） 公司截止到2025年11月30日银行贷款本金余额2335万，明细见下表。其

中原贷款1600万（本金余额1312万）为力合担保。 

 

（2） 公司 2022 年成立清研湖南生产基地，公司自 2023 年起营收逐渐上升，

处于起步阶段； 

（3） 2024营收实现爆发式增长，净亏损规模可控，但同时负债显著上升，

公司预测 2025 年毛利率维持在 8% 附近，2024 同比为 3.68%，说明产品仍处于

渗透阶段，客户议价能力未优化；营收开始放量，但利润尚未释放； 

（4） 公司高利润部分产品铁锂高纯粉目前已有六七家客户在产品验证、磷

酸铁锂正极修复产品目前完成中试投产，正在小批量量产，预计在2026年可批量

稳定生产。 

（5） 湖南工厂帐面固定资产原值只有368万，主要是创始人陈建军基于技术

保密，在公司运行期间，以及注册前，个人出售自有产权房屋出资，购置了部分

设备并未在帐面体现，同时公司考虑只需在资金有限的情况下能正常使用即可，

铁锂修复粉 231.36 7,253,459.99 6,418,991.15 

铁锂负极片 - - - 

三元卷芯 - - - 

三元极片 - - - 

三元极粉 676.80 44,542,766.57 39,418,377.50 

其他 1148.22 17,607,604.69 15,581,951.05 

合计 5,211.56 110,338,044.56 97,644,287.22 
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正常年处理2万吨产线设备市场价格在一千五百万元以上。 

未来三年财务预测情况（标的企业提供）： 

单位：万元 

 

 

 2026 年度 2027 年度 2028 年度 2029 年度 

营业收入 46,690 81,150 121,340 185,760 

营业成本 41,260 72,435 107,970 164,918 

毛利 5,430 8,715 13,370 20,842 

毛利率 11.63% 10.74% 11.02% 11.22% 

 

         2025 - 2029 事业线收入、成本、毛利预测              单位：吨/元 

业务类型 销售收入 销售成本 毛利润 毛利率 

三元电池 25,000.00 22,600.00 2,400.00 9.60% 

三元极片 57,000.00 52,000.00 5,000.00 8.77% 

磷酸铁锂电池 11,800.00 10,800.00 1,000.00 8.47% 

磷酸铁锂极片 13,000.00 11,950.00 1,050.00 8.08% 

石墨再生 10,000.00 8,800.00 1,200.00 12.00% 

磷酸铁锂再生 21,000.00 17,800.00 3,200.00 15.24% 

放电柜业务（台） 40,000.00 28,000.00 12,000.00 30.00% 

（6） 公司预计 2025 年的预测营收与实际相差较大，原因在于核心技术高毛

利修复部分的业务占比较少； 

（7） 陈建军作为公司实际控制人，在公司运行期间，多次面临资金困难，

个人向银行贷款部分资金，也代持了部分股权，因个别代持部分的老股东要求按

一定溢价退出，向公司临时借款400万元解决部分困难； 

（8） 清研锂业已进入业务快速扩张与业绩兑现的关键阶段，收入增长显著

但盈利能力仍待改善，负债增速过快推高现金流风险，短期内对外部融资依赖较

强，是一项具备高成长潜力但需严格风控跟踪的投资标的。 

3、估值分析 

可比上市公司包括： 

 

序号 公司名称 市值

（亿

元） 

2024 年

营（万

元） 

PS

（2024

） 

PS 

(TTM) 

PE 

(2026E) 

PE(TTM) 

1 格林美

（002340.SZ） 

385 3,319,98

2 

1.16 1.2 26.09 21.43 
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数据时间：2025/12/08 

 

清研锂业 2024年营收约 1.3 亿元，截止 2025 年 9 月 30 日，营业收入为 

9700 万元，净利润-285 万，如公司按预期实现营收，至 2025 年底营收可预测

为 1.35 亿元，毛利率可做到 8%，根据上方可比上市公司 PS 倍数测算，公司估

值水平应在 2.2-2.6亿元附近。 

结合上市公司PE情况，拟投资额 500 万，投前估值 2.6 亿元，占比 

1.923%，在公司良性发展的情况下，假设公司未来两轮融资各稀释10%股权，稀

释股份为 1.557%，若公司在2029年被并购，PE倍数为15倍数。预期收益如下: 

上市公司并购退出场景 保守 （-15%） 一般 乐观 （+15%） 

净利润（2028年） 7,813 9,192 10,571 

公司市值（PE倍数打折

后预估15倍） 
117,197 137,879 158,561 

我方持有市值 1,824 2,146 2,468 

净回报倍数 304% 329% 393% 

IRR（2029年并购退出） 38% 44% 49% 

公司如果在2029年被并购，如果PE倍数是15倍，我方实现退出的IRR分别为：

38%（保守）、44%（一般）、49%（乐观）。 

 

五、项目组意见  

1、项目亮点 

（1） 2024 年中国退役动力电池规模已超 80GWh，2025 年突破 120GWh，预

计未来 3–5 年进入指数级增长周期。随着 LFP 成为动力与储能主流路线，传统

湿法冶金经济性下降，干法材料级回收在成本、排放及材料结构保持方面具有显

著优势，但国内具备材料级修复能力的厂商极少。预计到 2030 年，材料级回收

市场规模将接近千亿元。清研锂业在该领域具备率先产业化能力，承接政策和技

术双重红利。 

（2） 公司核心团队来自新能源材料及装备领域，掌握固体介质无源放电、

2 华友钴业

（603799.SH） 

1216 6,094,55

6 

2 2.01 21.63 22.73 

3 国轩高科

（002074.SZ） 

713 3,539,18

1 

2 2 21.43 21.11 

 平均 / / 1.7 1.73 23.05 21.75 
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保护气氛柔性拆解、材料级精分与晶格修复等全流程核心技术。公司自研放电设

备已在多个回收企业落地，拆解及精分产线已稳定运行，成功输出高纯度 LFP 与

石墨再生材料，具备从设备交付到材料销售的现金流自循环能力，商业化验证已

经完成，进入规模放量阶段。 

（3） LFP 在电动车与储能渗透率持续提升（储能领域渗透率>95%），退役电

池规模确定性强。与此同时，储能及动力制造环节废料比例提升，未注液极片回

收率>99%，价值密度更高、现金流更稳定。清研锂业在湖南、华南等产业集中区

域提前布局产能，可承接核心客户废料，实现规模与利润双提升。 

（4） 干法回收不使用强酸强碱，不产生含氟废水，碳排与污染物排放远低

于湿法体系，更具地方园区落地优势。公司产品与技术全面符合国家“绿色制造+

循环经济”战略方向，将在政策及产业项目引导资金上具备显著竞争优势，随着

电池全生命周期管理推进，具备闭环能力的企业将获优先准入资质。 

2、待进一步跟进的问题 

（1） 公司当下负债扩张较快，需确认本轮融资资金使用计划及现金流安排。 

（2） 包括短债展期能力、营运资金需求测算、资本支出节奏等。 

（3） 重点关注储能和动力制造企业合作进展，尤其是比亚迪等车厂系。 

（4） 持续关注材料级修复产品的客户认证进度，尤其是再生LFP在电池厂 

（5） 认证周期及规模量产节点。 

（6） 落实公司自研技术领先性及市场认可度，以及产品毛利率提升路径是

否清晰。 

综上，项目组申请对该项目进行立项并推进，在下一阶段进一步确认及核

实相关问题。 


