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亿纬锂能（300014SZ）： 

锂亚电池领跑者，受益智能电表推广 

公司调研纪要            评级：无        2010 年 9 月 25 日 

近期我们实地调研了亿纬锂能，与公司高管进行了沟通，主要内容如下。 

1、目前电表厂商利润很薄，这是否会影响到公司的利润？ 

公司进入智能电表电池市场，实际上帮助电表厂商节约了成本。以前电表电池都是

用国外的，当时国外电池售价是 15-16 元/块，而公司供应的电池平均价格在 7-8 元

/块左右，占电表售价比例为 5%。所以电表价格下降对公司的影响不大，今年以来

公司电池单价下降幅度在 5%左右，远小于电表本身的单价下滑幅度，现在电池的

价格进入稳定区间。公司本身不和电网发生业务关系，而是给电表厂供货。 

2、公司产品的下游市场除了智能电表外，还有其他的应用市场吗？ 

锂亚电池是公司主打产品，锂亚电池下游最大的市场是智能表计，包括电表、水表、

热表等。以前北方按照面积来收取暖费，以后有可能会按照供热量来收费，这将会

是一个比较大的市场方面。除了表计外，公司的锂亚电池还可以用在电子标签、汽

车电子（胎压监测，一辆车用 5 颗电池）、集装箱运输定位等行业。 

3、锂亚电池的研发难点在什么方面？技术壁垒在什么地方？ 

锂亚电池又称高能锂电池，能量高、温度范围高、电流使用范围宽、臵放电年损比

率仅为 1%。锂亚电池在军工和航天领域均有大量应用。此类电池最初由国外垄断，

公司 90 年代初开始研制，2002 年开始试销售。和国内产商比，公司在锂亚电池处

于绝对领先地位。在某些局部区域，公司的锂亚电池在智能电表领域的市场份额甚

至达到 70%-80%。 

高能锂电池涉及的技术方向众多，包括电池的配方（正极、负极、电解液）、设计、

制造技术，技术壁垒较高。公司董事长在 1985 年就开始研究锂亚电池，技术积淀

较深。 

4、公司在技术上和国外产品的差距在什么地方？ 

公司产品在性能指标上已经达到了国外产品的水准。公司在生产自动化方面和国外

产品相比还较落后，产品一致性仍有一定的差距。市场上没有锂亚电池的生产设备，

公司很多设备都是自己开发的。公司的一致性正逐渐被市场认可。 

5、公司是否感受到来自原材料成本和供应压力？ 

至今，公司还未感受到原材料成本和供应的压力。有部分关键零部件已经实现了自

产，比如说正极材料、电解质盐。 

6、公司的比较优势是什么？ 

和国外产商如法国 SAFT 比，公司具有成本优势；和国内产商比，具有领先的技术

和市场优势。 

7、2010 年上半年，国内营收为什么下滑，而国外营收大幅增长？ 

2009 年，华南区有部分收入来自于镍氢电池，但毛利率较低。公司在 2010 年调整

了收入结构，主动放弃了部分镍氢电池业务，所以 2010 年上半年国内收入有所下

滑。 

国外营收大幅增长，有 2009 年低基数的原因。另外，印度电表厂需求大幅增长提
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基本资料 

总股本（百万）：   132 

流通股（百万）：   33 

10 年 EPS（元）：  0.47 

10 年 BVPS（元）：5.87 
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升了国外营收，另外公司产品在欧美也开始有所销售。未来几年，国际业务仍有比

较大的发展潜力。 

8、风险提示 

2010 年 10 月份解禁风险；智能电表推广低于预期。 
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 

重要声明 

本研究报告仅供湘财证券有限责任公司的客户使用。 

本报告由湘财证券有限责任公司研究所编写，以合法地获得尽可能可靠、准确、完整的信息

为基础，但不保证所载信息之精确性和完整性。湘财证券研究所将随时补充、修订或更新有

关信息，但未必发布。 

在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见仅供参考，并不构成所述证券买卖的出价或征

价。本公司及其关联机构、雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负

责。投资者应明白并理解投资证券及投资产品的目的和当中的风险。在决定投资前，如有需

要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

在法律允许的情况下，我公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行

交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告版权归湘财证券所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发布、复

制。如引用、刊发，需注明出处为“湘财证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删

节和修改。 

 

 

 

 


