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一、前言：定义

交易时间及类型 数据来源

交易金额 投资方/买方性质

交易数量

投资方买方性质和交易方向

• 交易时间：2019年上半年（“2019 H1”）、
2020年上半年（“2020 H1”） 、2021年
上半年（“2021 H1”）和2022年上半年
（“2022 H1”）。

• 交易类型：投资人（“买方”）通过增
资或股权收购的方式取得新能源行业企
业（“标的企业”）股权，不包括标的
企业股份回购、首次公开发行股份募集
资金和借壳上市，包括关联方交易。

• 本文数据除特殊注明外，均基于CV 
Source投中数据 “能源及矿业”及“公
共事业-电力”行业交易数据，并结合标
的企业主营业务及经营产品剔除非新能
源行业公司后，以及对CV Source投中数
据中投资机构类型进行进一步明细性质
划分后进行投资并购交易数据分析。

• 本文中提及的交易数量指能够通过CV 
Source投中数据所查询的对外公布的交易
数量，无论其交易金额是否披露，对于
一笔投资并购，即使存在多个投资方仍
将其视为一笔交易。

• 币种为人民币，当交易金额为外币时，
采用交易当年上半年平均汇率折算，对
于以约数披露的交易，采取下述转换方
法进行分析，未披露交易金额未被包含。

• 分为国企、民企、外企和PE/VC四类，
国企指由国务院或地方人民政府分别代
表国家履行出资人职责的企业，外企指
由外商或外籍自然人实质控制的企业，
PE/VC包括常见的有独立投资基金、大
型多元化金融机构下设的直接投资部和
大型企业的投资基金等，以及以有限合
伙等形式进行组织从事股权投资的企业。

• 在对投资方/买方性质进行分析时，对一
笔交易多个投资方交易按照该交易中投
资方家数进行分析。

• 根据投资方和标的企业注册地分为境内
交易、入境交易和出境交易，本文中将
注册地为香港的标的企业视同于境内公
司，本文不包括境内企业所设立境外实
体对于境外标的企业投资并购。

约数披露交易额 转换金额 （万元）

百万级 100                                

数百万 500                                

近千万/千万级 1,000                             

数千万 5,000                             

近亿/上亿 10,000                          

数亿 50,000                          
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一、前言：定义（续）

动力
电池

• 包括锂电和钠离子电池，包括上游矿山开采资源类企业以及锂盐产品加工、中游锂离

子电池和钠离子电池及电池材料的研发生产制造，以及下游的电池应用，包括新能源

汽车、充电桩以及电池回收等。

光伏
和风
电产
业链

• 光伏发电为利用太阳能发电的常见形式，本文仅包括光伏发电相关产业链，不包括光
热发电等形式的太阳能发电，具体包括上游硅料和硅片、中游电池片及电池组件和下
游电站开发运营应用系统环节；

• 风电包括上游零部件制造（如叶片、轴承和塔筒等零部件）、中游风机整机制造商和
下游风电站开发运营。

储能
产业
链

• 包括上游电池系统（电池管理及能量管理系统和变流装置等）、中游集成实施和运营
维护和下游储能在发电侧、电网侧和用户侧的应用产品（如储能电站和储能产品等）；

• 储能技术包括热储能、电储能和氢储能等，电储能和氢储能分别与锂电产业链及氢能
与燃料电池产业链存在重复，为避免造成数据重复分析，基于业务实质，本文归类原
则如下：（1）与锂离子储能电池应用端归入储能产业链，其余环节（如锂离子电池和
锂电材料等上中游）归入锂电产业链；（2）与氢储能相关设备及能源系统归入储能产
业链，其余环节（如水制氢技术）归入到氢能及燃料电池产业链。

01

05

04

02

03
细分行
业分类

清洁
能源
发电

• 电站：包括光伏电站、风电站、水电站、核电站、生物质能和互补电站；
• 配套设施：包括电力生产相关的工程建设、设备装置和技术研发支持；
• 电力系统：指与清洁能源发电相配套的新型电力系统建设，如智能电网、电力数智化

建设和新能源电力交易平台等。

氢能与
燃料电
池

• 包括上游制氢、储氢和运氢环节和中游燃料电池、核心零部件以及系统集成等，下游燃
料电池汽车和加氢站等。

新能源行业：本文所指新能源行业包括动力电池产业链、清洁能源发电、氢能与燃料电池产业链、储能产业链、以及风电和光伏产业链。本文
行业分类标准为基于行业理解及发展趋势以及结合标的企业业务类型进行分类，不代表行业标准分类，为分析之目的，本文按下述标准对新能
源行业进行了领域细分：
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二、动力电池产业链投资并购
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按交易方向
单位：笔

从内到外分别为2019 年上半年至2022年上半年
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数据来源： CVSource

动力电池产业链投资并购在2020年上半年已披露交易金额略有下降后，2021年重新恢复增长态势，交易量和已披露交易金额在
2022年上半年双创新高（142笔，895.5亿）；国内市场为投资并购主战场，出境交易在外部环境不稳定背景下整体呈下降趋势；
已披露投资并购股权比例多在10%以下；按投资方类型看，自2021年上半年起，民企参与投资并购热度不断增加，参与交易数
从2020年上半年的31笔增加至2022年上半年的90笔

二、动力电池产业链投资并购

数据来源： CVSource

数据来源： CVSource 数据来源： CVSource

注：由于存在一笔交易有多个投资方参与的情形，故按不同类型投资方参与投资并购交易数合计数大于相应期间全部交
易笔数

57
41 47

71

35 39 26
58

44 31
53

90

8 3 6 12

95
85 85

142

0
20
40
60
80

100
120
140
160

2019 H1 2020 H1 2021 H1 2022 H1

按投资方类型
单位：笔

PE/VC 国企 民企 外企 交易数（含全部交易）

56

21

29

34

8

1

2

2 12

6

7

5

64

57

47

56

0 20 40 60 80 100 120 140 160

2022 H1

2021 H1

2020 H1

2019 H1

按投资并购股权比例
单位：笔

10%以下 10%-33% 33%-50% 50%以上 未披露



8

中游：高比能技术路线 下游：造车新势力异军突起上游：资源为王

• 动力电池产业链上游投资并购标的企业主营业
务以锂矿及锂盐产品为主，2019年上半年至
2022年上半年，锂矿及锂盐产品已披露交易金
额占比分别为40.8%、49.0%、91.5%和79.8%。
动力电池企业加速上游资源布局，通过投资并
购的方式保证原料供应并在一定程度上规避锂
矿等矿产资源价格波动的风险；

• 2022年上半年锂矿及锂盐投资并购已披露交易
金额达78.8亿，主要为紫金矿业完成对于加拿大
Neo Lithium Corp的收购，交易对价约为48.2亿元，
通过该并购取得位于阿根廷西北部卡塔马卡省
的Tres Quebradas Salar锂盐湖项目。

• 锂离子电池及锂电材料交易最为活跃，2019年
上半年至2022年上半年已披露交易金额分别为
134.8亿、84.5亿、188.9亿和209.3亿，整体呈上
升态势；

• 2022年上半年锂离子电池已披露交易金额增加，
主要系欣旺达电池和星恒电源分别取得多家投
资方投资，交易金额分别为24.3亿和15亿；

• 不断提高动力电池能量密度是解决消费者里程
焦虑的关键，锂电材料是技术发展的基础，在
高比能主线演进方向推进下，锰系正极、无钴
正极材料和硅负极材料等发展方向受到关注，
固态电池和锂金属电池资本关注度有所提高。

• 动力电池产业链下游投资并购以新能源汽车为
主，2019年上半年至2022年上半年投资并购交
易额占比分别为90.0%、91.2%、97.4%和97.4%，
此外电池回收亦受到关注；

• 2019年上半年至2022年上半年交易中新能源汽
车标的主体达114家，成立时间多在近10年内，
具体来看，1991年以前成立的仅有4家，2011
年前成立的共计38家，占比仅为30.8%，而近
十年成立的企业多达83家，占全部标的企业总
数比例达69.2%。

动力电池产业链上游投资并购资源为王，通过投资并购的方式保证原料供应并在一定程度上规避锂矿等矿产资源价格波动的风
险；中游主要聚焦于电池和锂电材料，锰系正极、无钴正极材料和硅负极材料等发展新方向受到投资方关注；下游投资并购标
的以新能源汽车为主

二、动力电池产业链投资并购（续）

数据来源： CVSource 数据来源： CVSource

新能源汽车 其他
注：仅含已披露交易金额

数据来源： CVSource
注：仅含已披露交易金额
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三、清洁能源发电产业链投资并购
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清洁能源发电投资并购交易量整体呈增长趋势，交易量和已披露交易金额在2022年上半年双创新高（58笔，259.1亿）；境内
交易占比最高；在已披露投资并购股权比例交易中，大于50%以上交易呈逐年增加态势；按投资方类型来看，清洁能源发电产
业链投资方多为国企，民企投资方参与交易热度在2022年上半年有所提高

三、清洁能源发电产业链投资并购

数据来源： CVSource 数据来源： CVSource

数据来源： CVSource

注：由于存在一笔交易有多个投资方参与的情形，故按不同类型投资方参与投资并购交易数合计数大于相应期间全部交
易笔数
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三、清洁能源发电产业链投资并购（续）

多能互补电站、光伏和风力电站交易热度高

• 清洁能源发电产业链中，电站投资并购交易
量遥遥领先，其中多能互补电站及风光资产
包、光伏电站和风力电站交易热度高。

• 多能互补电站因其可通过能源互相补充以提
高输出和利用效率受到投资者关注。

清洁能源发电产业链中，下游电站投资并购交易遥遥领先，其中多能互补电站和光伏电站为投资重点，在“2030年碳达峰”目
标和“2060年碳中和”愿景指导下，单笔交易规模有所加大；在推进生物质能多元化利用政策指导下，生物质能逐渐成为清洁
能源发电投资并购新生力量，2022年资本关注度有所提升

数据来源： CVSource

生物质能电站关注度有所上升

• 在2022年3月国家发改委和国家能源局发布的
《“十四五”现代能源体系规划》中推进生物
质能多元化利用政策指导下，生物质能逐渐
成为清洁能源发电投资并购新生力量，2022
年资本关注度有所提升，交易量从2019年上
半年的2笔增加至2022年上半年的16笔。

其他

• 其他主要包括水力发电电站、智能电网和清
洁能源发电技术支持等，2019年上半年交易
额较大主要为水力发电发生两笔大额交易，
分别为湖北能源以95.7亿对价取得秘鲁水电公
司控股权以及华电云南以61.2亿元对价取得云
南华电金沙江23%股权。
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四、光伏产业链投资并购
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光伏产业链投资并购交易量自2019年上半年以来整体呈增长态势，于2022年上半年增长至21笔（交易额达46.6亿）；已披露投
资轮次交易主要集中在前期；已披露投资并购股权比例交易中小于10%交易占多数；各类投资方参与光伏产业链投资并购热度
在2022年上半年均有提升

四、光伏产业链投资并购

数据来源： CVSource

数据来源： CVSource

注：由于存在一笔交易有多个投资方参与的情形，故按不同类型投资方参与投资并购交易数合计数大于相应期间全部交
易笔数
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按光伏产业链上中下游投资并购交易数 按中游标的企业主营业务

• 从产业链来看，光伏产业链中游投资并购交易最为火热，2019

年上半年至2022年上半年，中游投资并购交易笔数分别为9笔、

6笔、12笔和14笔，整体呈上升趋势；

• 下游投资并购交易量从2021年上半年的1笔上涨至2022年上半年

的6笔，2022年上半年下游投资并购标的主要为光伏电站维护与

运营及技术咨询服务；

• 上游投资并购主要集中硅矿和硅片。

• 从中游标的企业主营业务来看，电池/组件交易热度最高，

2019年上半年至2022年上半年，电池/组件类标的企业交易笔

数分别为8笔、4笔、9笔和8笔，占比分别达88.9%、80.0%、

81.8%和72.7%，晶体硅电池仍为投资并购交易主流；

• 2022年之前，中游投资并购主要集中在电池/组件，2022年上

半年则多点布局，光伏系统和光伏技术投资并购交易有所增

加，其他主要为光伏设备。

数据来源：CVsource

从光伏产业链来看，中游投资并购交易最为火热，主要集中在电池、电池片及组件环节，晶体硅电池仍为投资并购交易主流；
下游投资并购主要为光伏电站维护与运营及技术咨询服务，2022年上半年交易量有所增加

四、光伏产业链投资并购（续）

数据来源：CVsource
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五、氢能与燃料电池产业链投资并购
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2022年3月国家能源局《氢能产业发展中长期规划（2021-2035年）》的发布带动氢能与燃料电池产业链2022年投资并购交易热
度增加，交易量和已披露交易金额在2022年上半年双创新高（21笔，20.8亿）；从交易轮次来看，已披露交易中A轮占比较
高；在已披露投资并购股权比例交易中，交易比例多在10%以下， PE/VC为主要投资方

五、氢能与燃料电池产业链投资并购

数据来源： CVSource

数据来源： CVSource

注：由于存在一笔交易有多个投资方参与的情形，故按不同类型投资方参与投资并购交易数合计数大于相应期间全部交
易笔数
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五、氢能与燃料电池产业链投资并购（续）
在政策支持推动下，多地针对燃料电池及核心零部件发布补贴方案，资本紧跟政策动向，投资并购交易多专注于燃料电池、电
堆、膜电极和质子交换膜等领域；在氢能与燃料电池行业发展预期向好下，新兴创业公司在2016年及后续年度涌现

投资并购标的以核心零部件为主

2022年3月，国家能源局发布了《氢能产业发展中长期规划

（2021-2035年）》，明确氢能为战略性发展重点方向，地方政府

积极响应，多地针对燃料电池以及需要取得突破的八大核心零部

件发布补贴方案，资本紧跟政策动向，投资并购交易多专注于燃

料电池、电堆、膜电极和质子交换膜等领域。

在行业发展前景及政策支持带动下，资本纷纷进入

掘金，新兴创业公司涌现

2019年上半年至2022年上半年氢能与燃料电池产业链投资

并购交易中，共涉及标的企业46家，从其成立时间来看，于

2016年《巴黎气候变化协定》签署及正式实施后，成立的企业

数量占比高达71.7%。

数据来源： CVSource

数据来源： CVSource

2019年上半年 2020年上半年

2021年上半年 2022年上半年



18

六、储能产业链投资并购
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储能发展是解决清洁能源不稳定性的必要条件，储能产业链投资并购交易从2021年上半年起大幅增加，交易量和已披露交易金
额在2022年上半年双创新高（18笔，11.8亿）；已披露交易轮次偏前期，已披露投资并购交易股权比例多在10%以下，PE/VC类
投资方占主导，关注点主要在储能电池及材料

六、储能产业链投资并购

数据来源： CVSource

数据来源： CVSource

注：由于存在一笔交易有多个投资方参与的情形，故按不同类型投资方参与投资并购交易数合计数大于相应期间全部交
易笔数
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