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2017 年锂电池行业四季度报告

一、行业整体运行情况

2017 年四季度，锂电池行业延续了 2017 年以来的快速发展态势，锂电池行业企业 2017 年业

绩预告盈利水平同比大幅增长；原材料方面，受金属锂和三元材料中钴价持续走高以及需求带动，

锂电池正极材料供应商盈利水平持续提高；电池制造企业方面，受益于新能源汽车产销量大幅增

长，电池制造企业营收水平继续大幅提高。同时，我们也关注到由于电池制造企业同时受上下游

挤压，原材料供应商和电池制造企业在盈利增速上的分化仍较为明显，动力电池产能过剩的局面

仍较为严重。

正极材料方面，截至 2018年 1月 2日，长江有色金属市场碳酸锂价格为 16.40万元/吨，较三

季度末增长 4.13%，整体变化不大。从三元材料主要材料价格走势看，金属镍和电解锰价格整体

变化不大，金属钴价格持续增长，截至 2018年 1 月 2 日，长江有色市场钴最高价为 56.00 万元/
吨，较 2017年 9月 29日的报价增长 23.08%，2017年全年涨幅为 105.50%。钴价大幅增长的原因

一方面是电动车电池需求不断增长，另一方面是钴原料主要产地刚果(金)的政局不稳定，由于刚

果(金)的钴矿供应量占全球的 70%以上，其政局变化对钴供应量有较大影响。钴价的上涨直接带

动了三元正极材料价格的上涨。钴价的上涨直接拉动了三元正极材料的价格，根据中国产业信息

网信息，三元 532 正极材料价格较年初上涨 36%至 20.00 万/吨，111正极材料上涨 50%至 23.00
万/吨。从正极材料产量上看，根据中国有色金属工业协会锂业分会统计，2017年我国锂离子电池

正极材料产量 32.3万吨，同比增长 49.54%，消耗碳酸锂约 11万吨，同比增长 52.14%。

图 1 三元材料主要原材料镍、钴、锰价格走势（元/吨）

资料来源：Wind

负极材料方面，随着环保政策趋严，国家环保督查小组对石墨化工厂进行严格管控，不少企

业被强制关停，导致负极材料企业的石墨化加工费上涨了 4,000～5,000元/吨；同时，由于国家整

改炼钢行业，电弧炉及石墨电极需求大增直接导致原材料针状焦、石墨焦供应紧俏，价格上涨，

锂电池负极材料的核心原材料针状焦价格大幅上涨，报价从年初的 4,000元/吨上涨至 7月中旬的

20,000元/吨。受上述因素影响，锂电池负极材料价格也出现了截至 2017年 10月底，锂电负极材

料高端产品突破 10万元/吨，中端产品价位 7～8万元/吨，低端产品 3～4万元/吨，价格涨幅最高
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达 40%。

其他材料方面，根据高工锂电消息，2017年四季度，干、湿法隔膜价格出现下滑，下滑幅度

为 0.3~0.5元/平米，主要系市场竞争激烈，各厂家大打价格战所致；电解液方面，受核心原材料

六氟磷酸锂新增产能释放价格大幅下降影响，2017年下半年电解液价格较上半年出现大幅度下降，

其中储能锂电池电解液与动力电池电解液价格下跌幅度较大，二者同比下跌分别为 23%与 16.7%。

电池产量方面，根据中国电池网新闻报道，2017年中国锂离子电池产量约为 88.7GWh，同比

增长 29.3%，同时联合评级也注意到 2017年，动力电池整体产能达到 228GWh，较 2016 年大幅

增长 125%，动力电池产能过剩的情况仍较为严重。此外，根据中国电池网消息，2017年前 10个
月，共有 76家锂电池厂商形成了有效的装机供应，比前 9 个月多了 3家，预计全年的数量在 80
家左右，与 2016年 109家相比将有 30家左右的电池厂面临倒闭，行业迎来新一轮深度洗牌。

从下游情况看，根据Wind显示，2017年四季度，我国新能源汽车产销分别完成 31.3万辆和

37.3万辆，同比分别增长 101.94%和 74.30%，新能源汽车继续保持产销两旺的格局；2017年四季

度，我国智能手机产量为 4.13亿部，较 2016年同期下降 13.42%。

二、企业运行情况

2017 年原材料供应企业和锂电池制造企业盈利增速分化仍较为明显

从已披露 2017年业绩预告的锂电池企业情况看，处于行业上游的原材料企业净利润增速整体

好于电池制造企业，结合三季报各锂电池生产企业披露的营业收入和净利润情况看，原材料供应

企业和电池制造企业盈利状况的分化仍在延续。其中国轩高科预计 2017 年净利润增长

-2.81%~8.25%，主要系 2017年国内动力电池价格普遍下降，上游材料价格上涨，影响整体盈利水

平。

表 1 2017年三季度锂电池行业企业营业收入和净利润情况（单位：亿元、%）

公司名称 营业收入 同比变化 净利润 同比变化

原材料

天齐锂业 39.60 42.96 18.67 34.14
赣锋锂业 28.42 40.51 10.03 106.53
当升科技 14.36 58.20 1.83 192.32
杉杉股份 66.44 97.32 5.65 87.64

电池制造

国轩高科 37.55 9.70 6.41 -13.16
亿纬锂能 19.87 37.21 3.59 87.29
鹏辉能源 14.20 66.39 1.93 123.17
坚瑞沃能 86.08 645.38 7.55 803.09
欣旺达 90.36 70.35 3.13 10.00

德赛电池 77.85 45.06 2.28 36.29
资料来源：Wind，联合评级整理

表 2 2017年锂电池行业企业业绩预告情况

公司名称 2017 年业绩预告

原材料

天齐锂业 净利润约 206,000万元~226,000万元，增长 36.24%~49.47%
赣锋锂业 净利润约 132,344.05万元~155,562.31万元，增长 185.00%~235.00%
当升科技 净利润约 23,000万元~25,100万元，增长 131.65%~152.80%
杉杉股份 净利润约 85,000万元~95,000万元，增长 157.50%~187.79%

电池制造 国轩高科 净利润约 100,200万元~111,600万元，增长-2.81%~8.25%
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亿纬锂能 净利润约 37,772.28万元~42,808.58万元，变动幅度为：50%~70%

鹏辉能源 净利润约 24,980.71万元~28,450.25万元，变动幅度为：80%~105%

坚瑞沃能 净利润约 50,000万元~62,500万元，变动幅度为：17.52%~46.9%

欣旺达 净利润约 53,991.6万元~67,489.5万元，变动幅度为：20%~50%

德赛电池 净利润约 26,800万元~31,900万元，变动幅度为：5%~25%
资料来源：Wind

三、行业要闻

四部委发布 2018 年新能源汽车补贴政策调整方案

2018年 2月 13 日，财政部、工信部、科技部、发改委四部委发布了“关于调整完善新能源

汽车推广应用财政补贴政策的通知”（以下简称“通知”），明确 2018年国家相关部门将从提高技

术门槛要求、完善补贴标准、分类调整运营里程要求等方面进行调整新能源汽车补贴政策。该通

知从 2018 年 2 月 12 日起实施，2018年 2 月 12 日至 2018年 6月 11日为过渡期。过渡期期间上

牌的新能源乘用车、新能源客车按照《财政部、科技部、工业和信息化部发展改革委关于调整新

能源汽车推广应用财政补贴政策的通知》(财建〔2016〕958号)对应标准的 0.7倍补贴，新能源货

车和专用车按 0.4倍补贴，燃料电池汽车补贴标准不变。

点评:

2018年新能源汽车补贴方案落地，进一步提高纯电动乘用车、非快充类纯电动客车、专用车

动力电池系统能量密度门槛要求，鼓励高性能动力电池应用，提高新能源汽车整车能耗要求，鼓

励低能耗产品推广，不断提高燃料电池汽车技术门槛等。长期来看，补贴金额下降，补贴标准优

化的趋势仍将持续。

四、债券市场跟踪

1．2017年四季度锂电池企业新发债情况

2017年四季度，锂电池行业债券发行规模合计 9.28亿元，为赣锋锂业发行的可转债。

表 3 2017年四季度锂电池行业债券发行情况（单位：亿元、%）

债券简称 发行人 起息日期 发行规模 发行期限 票面利率 主体评级 债项评级

赣锋转债 赣锋锂业 2017/12/21 9.28 6.00 0.30 AA AA
资料来源：Wind

2．2017年四季度锂电池企业信用评级变动

2017年四季度，未发生锂电池企业信用变动情况。

3．2017年四季度锂电池行业到期债券情况

2017年四季度，无锂电池行业到期债券。
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4．2018年一季度锂电池行业将到期债券基本情况

2018年一季度，锂电池行业无将到期债券。

五．信用风险展望

在主要原材料供应短期内不会放大，环保检查和监管处于高压的预期下，锂电池正极材料和

负极材料价格预计仍将保持高位，正极和负极材料供应企业将从中获益；对于电解液生产企业，

考虑到核心原材料六氟磷酸锂在经历了 2017年上半年的大跌后，在 2017年下半年价格基本企稳，

预计电解液供应企业经营状况将保持稳定；隔膜价格四季度出现下降，预计激烈的市场竞争短期

内不会改变，隔膜价格仍有一定下降空间。对于锂电池制造企业，正极材料和负极材料价格的上

涨对其的影响依然较大，同时其对下游议价能力相对较弱，并考虑到动力电池产能过剩的因素，

锂电池制造企业整体存在一定经营压力；对于总资产规模不大、已建成产能尚未形成规模效应、

应收账款规模较大的锂电池制造企业，其面临着较大的经营压力。
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