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二、报告目录及图表目录

锂电池企业受上游原材料涨价和下游整车厂补贴退坡向上游传导的双重挤压，利润空间
持续收窄。随着新能源行业快速发展、动力电池需求加剧，近年来锂电池企业也获得高速增
长，但随之而来的是资金涌入，竞争的进一步加剧。锂电池厂受上游供应商和下游客户的双
重挤压，利润空间日益压缩。扩产增效，通过规模效应提升市场份额，提高市场占有率，从
而对上下游形成一定的议价能力，同时，扩大生产降低摊销费用，从而降低生产运营成本，
是谋求发展的关键。 
      原材料价格上行，锂电池企业成本端承压

随着新能源汽车行业的快速发展，市场对动力锂电池需求旺盛，正极材料自 2015 年下
半年开始价格普遍上行。最近一年来，钴酸锂价格涨幅超过100%；镍钴锰酸锂价格涨幅超
过 30%；镍钴锰酸锂前驱体价格涨幅接近 60%。由于正极材料占锂电池生产总成本的比例
较高，接近 30%，正极材料涨价必然带来锂电池企业成本的大幅增长，从而对锂电池企业
的盈利空间形成挤压。 

碳酸锂大幅涨价（碳酸锂 99%min 元/吨）  

数据来源：中国报告网整理
钴酸锂大幅涨价（Co 60%min 元/公斤）  
数据来源：中国报告网整理
镍钴锰酸锂大幅涨价（523 元/公斤）   
数据来源：中国报告网整理
镍钴锰酸锂前驱体大涨价（523 元/公斤）  
数据来源：中国报告网整理      整车厂资金压力向上游传导，锂电池企业收入端压缩 

补贴退坡，审核趋严，整车厂业绩压力增大。2016 年底，工信部等四部委发布《关于
调整新能源汽车推广应用财政补贴政策的通知》，提出分别设置中央和地方补贴上限，其中
地方各级财政补贴总和不得超过中央财政单车补贴额的 50%；除燃料电池汽车外，新能源
汽车补贴将逐年退坡 20%，直至 2020 年彻底停补。同时，对是否符合补贴要求的审核加严
，严打骗补。2017 年年初，工信部对 72 家骗补企业开出罚单。 

3 万公里补贴标准加重整车厂垫资压力。2016 年 12 月 29 日，工信部下发《关于调整
新能源汽车推广应用财政补贴政策的通知》，要求 2017 年起，非私人用户购买的新能源汽
车累计行驶里程超过 3 万公里才能领取国家补贴，以弥补之前的“骗补”漏洞，补贴政策进一
步缩紧。在新能源车销售过程中，整车厂会先向消费者垫付补贴款，达到补贴标准后再由整
车厂领取补贴。由于垃圾车、物流车等专用车很难保证在一年内行驶里程达到3万公里的标
准，满足标准所需的时间延长，将导致整车厂领取补贴的时间，垫资周期延长，对整车厂的
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现金流造成巨大的压力。受此影响，2017 年上半年商用车产销量大幅下滑，第一季度商用
车产量同比下降 67.99%。 

受补贴政策影响，2017Q1 新能源商用车产量大幅下降  
数据来源：中国报告网整理

我们认为，补贴退坡，审核趋严，从中长期来看对新能源汽车行业是一大利好，将有力
地倒逼整车厂降低生产成本、提升产品质量、增强自身盈利能力，从而促进新能源行业健康
持续发展。但短期来看必然会对整车厂业绩造成压力。从整车厂降低生产成本的角度来看，
由于目前动力锂电池占新能源整车成本的比例接近 50%，新能源行业要发展，整车厂必然
会将财政补贴政策变化带来的压力向上游锂电池厂商传导，动力锂电池降价将是必然趋势。
根据《节能与新能源汽车技术路线图》规划，纯电动车的电池系统成本到 2010 年将降低到
1 元/Wh，到 2030 年将降到 0.8 元/Wh，锂电池厂商的利润空间将受到压缩。 

动力锂电池占比最大 
数据来源：中国报告网整理
动力电池降价是必然趋势 
数据来源：中国报告网整理
动力电池利润空间收窄  
数据来源：中国报告网整理
整车厂压力向锂电厂传导，电池持续降价 
数据来源：中国报告网整理
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