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4月22日晚间，“航天电源一哥”

电科蓝天（688818.SH）披露了2025年

“成绩单”。

财报数据显示，电科蓝天实现营

业收入 32.86 亿元，同比增长 5.10%；

归 母 净 利 润 3.27 亿 元 ，同 比 下 降

3.02%；归母扣非净利润2.68亿元，同

比下降7.32%。这是电科蓝天自2026

年2月登陆科创板后发布的首份年度

报告。

对于上述业绩表现，电科蓝天董

事会办公室人士向《中国经营报》记

者表示，宏观经济和行业发展等因素

都会影响业绩，不同业务板块也会有

所成长和变化。其认为，电科蓝天业

绩未出现超出预期的关键指标异动。
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电科蓝天交出首份年报：宇航电源贡献近七成营收

公开资料显示，电科蓝天成立于

1992年，是中国电科集团旗下专注于

发电、储能、电源控制、系统集成及配

套服务的上市公司，产品与服务覆盖

宇航电源、特种电源以及新能源应用

与服务等领域。其中，宇航电源业务

主要承继自中国电科集团十八所。

财务数据显示，2025 年，宇航电

源为电科蓝天贡献了近七成的营业

收入。该产品主要包括空间太阳电

池阵、空间锂离子电池组和电源控制

设备及其构成的电源系统，下游应用

主要集中于航天器（卫星、飞船、空间

站等）和临近空间飞行器等领域。

电科蓝天招股书显示，其研制的

宇航电源产品贯穿中国航天发展史，

国内市场占有率超过50%。目前，电

科蓝天已为神舟飞船、天宫空间站、

北斗卫星、嫦娥探月、天问探火、高分

卫星等700余颗卫星、飞船、探测器及

空间站提供电源产品。

不仅如此，在商业航天卫星电源

系统赛道，电科蓝天还为千帆星座、

国网星座、吉林一号等国内重点商业

航天星座提供电源保障，是业内举足

轻重的核心供应商。

电科蓝天方面在财报中指出，当

前我国航天产业正处于从跟跑向并

跑、领跑升级的高速发展阶段，载人航

天、深空探测、北斗导航等国家重大航

天工程持续深入推进，低轨卫星星座

大规模组网建设加速，商业航天产业

迎来爆发式增长，航天器发射数量与

在轨规模持续攀升，为宇航电源行业

带来了广阔且持续增长的市场空间。

除宇航电源业务外，电科蓝天也

在积极打造特种电源业务、新能源应

用及服务业务增长极。

电科蓝天的特种电源业务聚焦

国防军工和民品产业特种应用场景，

为各类携行装备、特种车辆、特种工

业设备提供定制化特种锂离子电池

及电源系统解决方案。在携行装备

电源领域，电科蓝天是国内龙头企

业。在工业机器人电源领域，其已成

为国内AGV锂离子电池组的重要供

应商之一。

相比之下，电科蓝天的新能源应

用及服务业务更偏向民品市场，包括

智能微电网解决方案、储能系统及储

能EPC业务、电源检测服务，以及锂电

正极材料/钠电正极材料、消费类锂电

池、钠离子电池、光伏解决方案等。

2025年，电科蓝天的特种电源和

新能源应用及服务业务的收入分别

为2.59亿元和6.79亿元，占主营业务

收入比重8.32%和21.8%。其中，特种

电源收入同比下滑41.59%，毛利率下

滑12.65%至0.46%。

2022年至2025年，电科蓝天营收

与利润指标呈现波动走势。各个报

告期内，其营业收入分别为 25.21 亿

元、35.24 亿元、31.27 亿元和 32.86 亿

元，归母净利润分别为2.08亿元、1.9

亿元、3.37亿元和3.27亿元。

对于2025年的盈利表现，电科蓝

天在招股书中解释称，一方面是由于

传统航天领域下游需求以承担国家

航天工作任务为主，年度盈利情况会

受当期承担特定客户国家航天工程

项目的影响而有所波动；另一方面公

司商业航天领域收入规模增加，该领

域产品的规模效应尚未完全体现，盈

利能力仍处于较低水平。

宇航电源成营收支柱

除宇航电源业务外，电科蓝天也在积极打造特种电源业务、新能源应用

及服务业务增长极。

合作计划生变

上述合作缘于云天化在 2021

年10月披露的投资计划。彼时，云

天化公告披露，其计划投资 72.86

亿元，分期建设50万吨/年电池新

材料前驱体及配套项目。其中，预

计投资约 22.47 亿元建设 10 万吨/

年磷酸铁项目及配套设施，包括10

万吨/年磷酸铁、10万吨/年湿法磷

酸精制及20万吨/年双氧水项目；

预计投资约 50.39 亿元建设 2×20

万吨/年磷酸铁项目及配套设施。

随后，2022 年 9 月，云天化与

华友集团签订《关于磷酸铁、磷酸

铁锂项目合作意向协议》。2023

年 3 月，云天化与华友集团签订

《合资合同》，与华友集团、浙江友

山签订《补充协议》，各方协商通

过合资公司聚能新材、友天科技

共同推进规划的磷酸铁、磷酸铁

锂项目建设。

但是，在 2026 年 4 月 15 日，云

天化与浙江友山方面协商一致终止

了上述相关协议和合同。对于双方

终止此次合作的原因，《中国经营

报》记者联系云天化方面采访，截至

发稿未获回复。

在华友集团退出的同时，云天

化找到了新的合作伙伴。4 月 15

日，云天化召开第十届董事会第十

一次（临时）会议，同意引入当升科

技为合作方，双方通过实施建设磷

酸铁、磷酸铁锂项目，开展新能源

产业合作。

对于此次与云天化的合作事

宜，记者联系当升科技方面置评，

截至发稿未获回复。

不过，当升科技方面公告表

示，随着新能源汽车渗透率持续提

升和新型储能产业的爆发式增长，

磷酸铁锂市场需求持续攀升。项

目建成后有利于为公司高端产品

研发及产业化提供资源支撑，进一

步增强磷系产品业务的盈利能力

和市场竞争力。

记者注意到，此次合作中，当

升科技拟以自有或自筹资金 1.45

亿元购买浙江友山持有的友天科

技 51%股权（交易价格为 3600 万

元）和聚能新材 49%股权（交易价

格为 1.09 亿元）。收购完成后，云

天化仍持有聚能新材 51%股权和

友天科技49%股权。

根据云天化披露，在 2021 年

10 月公布的拟投资建设的整体项

目中，按照当时的规划，预计10万

吨/年磷酸铁项目及配套设施项目

在2022年6月建成；预计投资新建

2×20 万吨磷酸铁项目及配套设施

项目于2023年12月建成。

如今，上述项目中仅 10 万吨/

年磷酸铁及配套项目已经建成投

产。至于为何项目未能如期建成

达产，记者联系云天化方面，截至

发稿未获回应。

财报显示，截至2025年年底，聚

能新材总资产2.33亿元，当年实现

营业收入4802.54万元，净利润亏损

2790.3万元。同期，友天科技总资产

6.72亿元，负债总额6.08亿元，营业

收入为零，净利润亏损2.04亿元。

根据云天化与当升科技签订

的合作协议，双方的合作包含两部

分内容。其中，聚能新材计划投资

18.39亿元，负责新建20万吨/年磷

酸 铁 项 目 ；友 天 科 技 计 划 投 资

26.54 亿元，负责将原暂停建设的

10万吨/年磷酸铁锂产能改扩建为

15万吨/年磷酸铁锂产能。

据云天化披露，其与当升科技

合作建设的20万吨/年高性能磷酸

铁新材料前驱体项目及配套项目，

属于此前在公告中披露的50万吨/

年磷酸铁及配套项目的规划内容。

中经记者 李哲 北京报道

在磷酸铁锂市场需

求增长的刺激下，锂电

池正极材料厂商纷纷扩

产，试图接住这波“泼天

富贵”。

近 日 ，当 升 科 技

（300073.SZ）与 云 天 化

（60096.SH）公告披露，双

方将共同投资开发磷酸

铁和磷酸铁锂项目。根

据公告，当升科技拟以

自有或自筹资金1.45亿

元受让浙江友山（华友集

团全资子公司）持有的聚

能新材49%股权和友天

科技51%股权。云天化

放弃优先认购权。交易

完成后，云天化仍持有

聚能新材51%股权和友

天科技49%股权。

此前，云天化与华

友集团在2022年9月签

订合作协议，约定通过

合资公司聚能新材、友

天科技共同推进磷酸

铁、磷酸铁锂项目建设。

如今，随着华友集

团的退出，当升科技“接

棒”成为云天化新的合

作伙伴。根据公告，双

方的合资公司中，聚能

新材计划投资 18.39 亿

元，新建 20 万吨/年磷

酸铁项目；友天科技计

划投资26.54亿元，改扩

建 15 万吨/年磷酸铁锂

产能。

背靠航天科技集团

近年来，电科蓝天的快速发

展得益于国家航天产业政策和

发展规划，也离不开关键客户的

长期信任与深度合作。

2022年至2025年上半年，电

科蓝天向前五大客户销售金额

占当期营业收入的比例分别为

76.44% 、77.04% 、70.23% 和

81.53%，其中对第一大客户——

航天科技集团下属单位的销售

金额占当期营业收入的比例分

别为 45.59%、43.10%、43.64%和

53.37%，客户集中度较高。

电科蓝天方面指出，这主要

系公司以宇航电源为核心业务，

而航天科技集团承担着我国运

载火箭、应用卫星、载人飞船、空

间站、深空探测飞行器的研制、

生产和发射试验任务，在航天领

域占据主导地位，下游客户的市

场集中度较高导致公司客户集

中度较高。

值得一提的是，在供应商方

面，航天科技集团下属单位也是

电科蓝天第一大供应商，与客户

存在一定重合性。2025 年上半

年，电科蓝天向航天科技集团下

属单位的采购金额占采购总额

的34.04%。

招股书显示，天津恒电（航

天科技集团下属单位）为电科蓝

天关联方。前者于 2010 年由中

国电科集团十八所、航天科技集

团旗下中国卫星分别出资 50%

成立。2018年5月，中国电科集

团十八所将其持有的天津恒电

50%股权无偿划转至电科蓝天。

天津恒电主业定位在砷化镓

空间单体太阳电池的设计、研发

和生产。从交易情况看，电科蓝

天主要向其销售制造砷化镓电池

的核心原材料——砷化镓外延

片，并需要向其采购太阳电池。

需要指出的是，航天工业行

业准入门槛显著高于一般领域，

主要体现在客户、技术及资质壁

垒等方面。作为长期合作伙伴

的航天科技集团，显然是电科蓝

天竞争者很难逾越的市场屏障。

电科蓝天董事会办公室人

士告诉记者，稳定的客户关系依

托于长期合作、经验积累、技术

领先优势以及客户对产品的高

度认可。

随着商业航天产业快速兴

起，宇航电源的市场竞争格局变

得更加激烈和复杂。在商业航

天宇航电源领域，相关供应商还

包括上海空间电源研究所（811

所）、山东航天电子技术研究所

（513 所）、苏州馥昶空间技术有

限公司、深圳市魔方卫星科技有

限公司、中山德华芯片技术有限

公司、深圳市航天新源科技有限

公司等。

在此背景下，电科蓝天抽调

技术人员组建商业航天团队，为

商业卫星专门设计电源系统。

据电科蓝天方面披露，其与我国

主要商业航天总体单位已建立

长期合作关系，包括中国商星、

银河航天、长光卫星、格思航天、

微纳星空、工大卫星、蓝箭鸿擎、

中科宇航、科工火箭等 40 余家

国内主要商业航天卫星和运载

火箭总体单位。

在此背景下，电科蓝天抽调技术人员组建商业航天团队，为商业卫星专门设计电源系统。

受益于储能和 AIDC（人工智

能数据中心）的发展，磷酸铁锂的

市场需求剧增。一位锂电池企业

人士向记者表示：“公司今年的磷

酸铁锂产能订单已经满产。”

在此背景下，企业的扩产热情

高涨。

记者梳理发现，4 月 9 日至 16

日，盟固利、容百科技、当升科技相

继披露磷酸铁锂及前驱体扩产计

划，合计投资额超过117亿元，规划

新增磷酸铁锂正极产能64万吨。

高工产业研究院（GGII）统计，

2025 年中国磷酸铁锂正极材料出

货量387万吨，同比增长58%，占正

极材料总出货量的77.4%。

GGII 预计，2026 年中国锂电

正极材料总出货量将增至650万吨

以上，磷酸铁锂在储能需求拉动下

增速仍将维持高位。该机构还预

测，2026年正极材料均价将较2025

年增长30%以上，行业整体景气度

有望延续。

在市场空间放大和竞争对手

扩产的背景下，此次联手云天化共

同开发磷酸铁和磷酸铁锂项目，对

于当升科技而言至关重要。

财报数据显示，2025年当升科

技 的 营 收 首 次 突 破 百 亿 元 ，达

103.74亿元，同比增长36.63%；归母

净利润6.32亿元，同比增长34.02%。

在当升科技的营收结构中，多元

材料业务占据总营收的59.88%，磷酸

（锰）铁锂、钠电正极材料业务的营收

则为28.38亿元，占总营收的27.35%。

虽然在 2025 年多元材料业务

仍然是当升科技的第一大主业，但

磷酸（锰）铁锂、钠电正极材料业务

的同比增幅达到61.77%，超过多元

材料业务（增幅20.66%）。

当升科技方面认为，其磷酸铁

锂材料业务实现了高端卡位、快速

崛起——“三代半产品已稳定量产

供 货 ，四 代 半 产 品 压 实 密 度 达

2.68g/cm3，出货量不断提升，第五

代超高压实密度磷酸铁锂产品压

实密度达 2.75g/cm3 以上，已完成

头部客户导入”。

当升科技方面表示，2025 年，

其抓住磷系正极材料应用扩大、需

求激增的市场机遇，深度绑定中创

新航、赣锋锂电、瑞浦兰钧等国内

外电池客户，磷酸铁锂材料销量实

现快速增长，月出货量近万吨，成

功打造了业绩第二增长曲线。

市场竞争加剧

2026年2月10日，电科蓝天在科创板挂牌上市。 公司官网/图

云天化控股子公司三环中化厂区。 公司官网/图


