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视点

原料成本下降速度快于产品降价速度

在上述52家样本公司中，欣旺达利润降幅最
大，达到273.54%。

“主要是三费支出和资产减值有所增加。”对于
一季度盈利的下滑，欣旺达人士表示。

数据显示，当期公司营收保持稳定，但销售费
用、管理费用、财务费用均出现50%左右的增长。

同时，受到“存货跌价损失增加”影响，其资产
减值由上年同期的0.5亿元左右大幅增加至2.13亿
元。不过，由于欣旺达利润基数较小，盈利能力容
易受到上述支出项左右，业绩参考价值较为有限。

相比之下，宁德时代的利润规模更大、稳定性
更好，也更具代表性一些。

该公司一季报显示，当期净利润为98.22亿元，
同比增长557.97%，较上年同期净增加83.32亿元。

进一步比较具体数据可以发现，由于受到上游
原材料大幅下降影响，宁德时代营业成本增幅显著
小于营业收入增幅，二者净增加值差额高达118亿
元，而这也有助于提升利润率。

方李喆也指出，电池厂与上游的定价以M-1为
主，与下游汽车厂的定价逐渐从年签改到季度签，
但在这个机制中仍与上游有时间差。所以，在上游
原料碳酸锂价格快速下跌的情况下，原料成本下降
速度快于产品价格下降速度，二者产生的“时间差”
就会帮助电池企业利润率出现阶段性放大。

“在价格联动机制下，电池系统价格略有下
降。”宁德时代方面指出，公司毛利率环比去年四季
度不是很可比，因为行业有一定的季节性特征，其
毛利率相比2022年全年水平略有上升。

而在当期，销售费用、研发费用与收入保持同
步增长的同时，宁德时代管理费用增幅也要明显小
于收入增幅。

此外，其他收益、投资收益较上年同期也分别
有10亿元左右的增长。“一季度宁德时代投资和其
他收益主要是参股公司Pilbara股权处置收益和政
府补助资金。”海通国际指出。

宁德时代利润规模“硬核”，政府补助占比较小，
相较之下，另外一家净利同比增长118.68%的电池企
业亿纬锂能，其政府补助几乎占据了半壁江山。

亿纬锂能一季报数据显示，除了“成本增幅小
于收入增幅”，帮助盈利能力提升外，当期获得的政
府补助也放大了利润增幅。

数据显示，公司一季度净利润11.39亿元，同比
增长118.68%，其中非经常性损益5.28亿元，而其中
最主要的增加项为计入当期损益的政府补助，该项
金额高达5.83亿元。

在扣除非经常性损益后，亿纬锂能一季度的净
利润增速为40.66%。

上游盈利高度分化

与下游相比，上游则是另外一番景象。
2022年，终端需求不断增长，市场规模随之放

大，整个锂电产业链可以赚取市场增量的盈利。今
年一季度，需求阶段性走弱，带动最上游原材料和
电池材料环节价格大幅下跌。

于企业而言，最直接的影响就是销量下降和利

润空间的压缩。
其中，电芯成本占比最高的锂盐行业，便从

2022年全体盈利、利润“逐季度增长”的趋势，演变
成了今年一季报高度分化的局面，即便少数公司因
原料自给率提升、新产能释放等利好可以实现同比
增长，但是增幅已大不如前。

截至4月27日，Wind锂矿板块共有8家上市
公司发布一季报，中矿资源、永兴材料、藏格矿业实
现同比增长。

其中，中矿资源当期41%的利润增幅居首，永
兴材料、藏格矿业增幅不足15%。而受到2022年高
基数的影响，部分企业降幅也十分可观，西藏矿业
降86.82%、江特电机降92.39%。

对于江特电机，21世纪经济报道本周曾报道指
出，利润下滑伴随着公司收入端的下降，当期受到
锂价下跌、需求减弱、阶段性减产等多重因素影响，
营业收入出现了同比48.32%的下降，公司一季度面
临着“量、价双杀”。

该公司人士也曾反馈，3月底、4月初江西锂云
母企业集体减产期间，便主动将产能利用率降至
20%左右。

盐湖提锂企业蓝科锂业、藏格矿业，一季度也
面临着库存高企的问题，前者3月末碳酸锂库存逼
近万吨，后者一季度生产的碳酸锂基本上就没怎么
销售，而是将2022年末的500万吨左右锂盐库存出
清，当期锂盐销量同比锐减75%。

以上一季报披露出的部分数据，也对此前业内
反馈的需求低迷、库存高企等现象提供了验证。

而在锂盐等原料价格下跌的同时，也带动了中
游材料价格的回落，同时相关公司由于身处产业链
中游，经营面临双重夹击。

以三元材料NCM523为例，2022年末价格为
328元/千克，一季度末时已经跌至190.5元/千克，今
年一季度市场均价也要明显低于2022年同期。

“新能源汽车市场增速放缓，同时上游材料价
格持续下跌，下游市场需求下降，公司产品销量同
比减少……上游材料价格持续下跌，同时市场竞争
加剧带来的价格竞争压力，产品毛利下降。”长远锂

科指出。
该公司一季报显示，公司营业收入同比减少

42.99%，净利润仅为92.9万元，同比下降99.69%。
相关数据显示，2022年该公司正极材料销量为

6.6万吨。而根据中金公司预估，今年一季度其销
量仅为0.6-0.7万吨，为此该机构还十分罕见地下调
了长远锂科的盈利预测。

长远锂科并非个例。产品涉及三元前驱体及
钴盐的道氏技术，覆盖NCM523、NCM622、NCM811
等多个产品的天力锂能，一季度净利润也分别下降
121.7%和99.15%。

“卖铲人”景气度依旧

如果将上述锂电企业视为足球运动员，直接参
与产业链的竞争，那么锂电设备供应商则更像是足
球的生产企业。

踢球的人群越多，市场需求也就越大。同时，
由于不介入产业链内部的激烈竞争，锂电设备企业
虽然业绩爆发力相对欠缺，却可以在需求向好的大
背景下，实现相对稳定的增长。今年一季报的业绩
变化也符合这一特点。

蓝晓科技是国内盐湖产业化提锂装置重要供
应商。

截至2022年末，公司总计签订产业规模项目
10个，累计涉及碳酸锂/氢氧化锂产能7.8万吨，合
同总额约26亿元，已完成并投运项目5个。

代表项目包括藏格锂业、锦泰锂业1/2期、五矿
盐湖1/2期改造等。

数据显示，2023年一季度，蓝晓科技实现归母
净利润1.34亿元，同比增长66.28%；实现扣非归母
净利润1.29亿元，同比增长66.11%。

再如锂电设备龙头的先导智能，产品涉及锂电、
光伏、3C等八大领域，不同生命周期业务接力成长。

比较公司各业务条线收入变动可以看出，自
2020年以来，锂电池设备成为了拉动公司收入、盈
利增长的关键。

2020年，先导智能锂电池设备营收为32.38亿
元，到2022年时已经增至99.44亿元，占当期总收
入的71.38%。

“（2022年）累计为宁德时代、中创新航、亿纬锂
能、蜂巢能源等知名电池企业提供超过300GWh的
锂电产品。公司获得大众、ACC的量产战略合作，
并将海外订单覆盖扩展到美国、德国、瑞典、斯洛伐
克、希腊、土耳其等更多欧美国家。”先导智能近期
接受调研时指出。

公司年报还表示，去年新签订单金额达260亿
元（不含税），创历年新高，为公司未来业绩的持续
快速增长创造了有利条件。

锂电生产线提供商赢合科技情况也类似，其
2022年新签订单再次突破百亿元。

表现在一季报上，这两家公司净利也保持了
60%的增长，锂电业景气度的阶段性下滑并未对其
构成明显影响。 供稿：《21世纪经济报道》

锂电“存量厮杀”过后，下游盈利修复
随着碳酸锂价格的持续下跌，锂电行业

“下游给上游打工”的利润分配格局也在改变。
去年四季度，碳酸锂价格涨至60万元/吨

高位时，根据业内人士测算，其占电芯总成本
的比例已过半。

但今年一季度，市场需求表现疲弱，锂盐、
中间材料价格均有不同程度下降，下游电池企
业成本压力随之一轻，盈利能力相应得到修复。

截至4月27日，Wind锂电池板块共有52
家上市公司发布一季报，披露家数过半，以这
部分样本公司作为观察对象，其报表数据也符
合上述变化趋势。

比如宁德时代、亿纬锂能，两家公司的一
季报就具备共同点，即成本增速明显小于收入
增速。

其中，宁德时代当期营收增幅为82.91%，
收入净增加 403.6亿元，营业成本增长

68.4%，成本增加285亿元。
“讨论盈利能力，其实就是在讨论产业链

的话语权，有话语权的一方盈利能力最好。”上
海钢联新能源事业部高级研究员方李喆评价
称，在这一轮（一季度）锂电行业的调整过程
中，电池厂，尤其是头部电池厂的话语权在不
断增加，能够通过向上游施压提升盈利能力。
而在中游材料环节，随着产能的逐渐投产，在
供给增多的背景下，更是导致产业链利润向下
游转移。

2022年，终端需求成倍增长，锂电行业
“蛋糕”不断变大，锂电企业可以享受增量部分
的收益。

而在今年一季度，需求端环比减弱，增量
不在，产业链内部对存量部分的竞争愈发激
烈，这使得今年产业链内部利润重新分配的同
时，企业间盈利出现了高度分化。

新华社北京4月27日电 国家能源局
发展规划司副司长董万成27日表示，一季度
我国能源消费持续回升。

国家能源局当天在北京召开例行新闻
发布会，介绍2023年一季度能源形势。董
万成说，一季度全社会用电量同比增长
3.6%，其中工业用电量同比增长4.4%，对用
电增量的贡献率达78%；天然气、成品油消
费同比增速从2月份开始明显回升；工业用
能需求增加，带动煤炭消费稳步增长。一季
度原煤、原油、天然气产量同比分别增长
5.5%、2%、4.5%。3月份以来，全国统调电厂
存煤保持在较高水平。

为保障国内能源需求，一季度我国能源

进口有所增加。其中，煤炭进口同比增长
96.1%；原油进口同比增长6.7%；天然气进口
同比下降 3.6%，其中前两个月同比下降
9.4%，3月份同比增长11.6%。

“能源绿色低碳转型扎实推进。”董
万成说，一季度我国新能源发电量实现
两位数增长，一系列重大工程项目加紧
推进。华龙一号示范工程防城港 3号机
组已正式投运；三门核电 4号机组、金上
—湖北特高压直流工程、湖北通山抽水
蓄能电站等相继开工建设；第二批以沙
漠戈壁荒漠地区为重点的大型风电光伏
基地项目加快建设，第三批项目清单目
前已确定。

一季度我国能源消费持续回升


