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[Table_Title] 电子 其他电子Ⅱ 

一季度业绩符合预期，三元动力电池逐步达产 

 
 [Table_Summary]  事件： 

报告期内，公司实现营业收入 3.86 亿元，比上年同期增长 33%，实现

归属于上市公司股东的净利润 3,765 万元，比上年同期增长 38%。  

业绩变化原因：一、锂原电池业务实现营业收入 1.74 亿元，比上年

同期增长 18%；二、锂离子电池业务实现营业收入 8,136 万元，比上

年同期增长 79%；三、电子烟业务实现营业收入 1.31 亿元，比上年同

期增长 87%。 

三元电池成为主力。在新能源汽车动力电池领域，公司以三元电池为

主，磷酸铁锂电池为辅的技术路线。三元电池生产线采用日韩先进设

备，能提高产品的一致性。一期 1GWh，生产 18650 型产品，，生产线

在 2016 年初已经搭建好，开始批量供货，预计在 6 月底前完全达产。

二期规划 2GWh 的产能，2016 年初已开始新建厂房，同时完成生产设

备商务谈判，年底全部投产，届时三元电池的产能将达到 3GWh。客

户主要是乘用车和物流车领域，如东宇欧鹏巴赫、欧鹏巴赫等。二是

磷酸铁锂，主要用在大巴车。生产基地在湖北，现有产能 0.2Gwh，已

经供货，6 月份产能达到 0.8Gwh，2016 年底达到 1.5Gwh。到 2016 年

底，公司新能源汽车动力电池的总产能将达到 4.5GWh，成为公司重

要的业务和利润来源。同时，公司在研发高能量密度和长使用寿命电

池。 

消费类和储能锂电池快速增长。报告期内，消费类锂离子电池（电子

烟、可穿戴产品、口令卡等） 呈现稳定增长的趋势；锂亚电池产品在

国家电网检测中，凭借优良的品质成为少数获得再次认证的供应商之

一，产品订单明显增加；智能交通市场和公司产品技术逐步成熟，市

场占有率和销售规模继续扩大。随着国家电力体制改革的快速推进，

分布式能源的发展，锂电池在储能领域的应用空间会快速增长，我们

认为 2016 年是锂电储能的元年。 

电子烟业务实现突破。公司自有品牌业务跨出了关键一步，Vaporesso

品牌的大烟产品推向终端市场，获得良好口碑和市场影响，促进业务

增长；第二、终端市场由于大型烟草公司的持续介入，烟草公司旗下

电子烟品牌的销售份额持续增加，日趋集中的市场格局对公司现有的

客户结构十分有利，持续推动了公司 ODM 业务的增长。  

投资建议：公司在动力电池产能完全释放后，将成为新能源汽车动力

池的重要供应商，尤其是三元电池领域会占有更重要地位。我们维持 
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亿纬锂能 沪深300

 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 427/410 

总市值/流通(百万元) 12,056/11,559 

12 个月最高/最低(元) 38.77/14.31 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

《亿纬锂能（300014）调研纪要》

--2016/01/14 

《转向三元，布局充电桩——2016

年二季度新能源汽车投资策略》

2016-3-30 
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公司“买入”的投资评级。  

风险提示：新生产线不达预期；新能源汽车推广不达预期；

市场竞争风险。 
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资产负债表 2015 2016E 2017E 2018E 
 

利润表 2015 2016E 2017E 2018E 

货币资金 374  26  240  187  
 

营业收入 
  

1,349  

  

2,563  

  

4,229  

  

6,047  

应收和预付款项 524  1,307  1,714  2,607  
 

营业成本 
    

972  

  

1,843  

  

3,032  

  

4,360  

存货 233  657  808  1,298  
 

营业税金及附加 
     

12  

     

24  

     

39  

     

55  

其他流动资产 53  53  53  53  
 

营业费用 
     

74  

    

140  

    

231  

    

331  

长期股权投资 4  4  4  4  
 

管理费用 
    

144  

    

274  

    

452  

    

647  

投资性房地产 0  0  0  0  
 

财务费用 
     

12  

    

-16  

    

-27  

    

-40  

固定资产和在建工程 613  535  457  380  
 

资产减值损失 
      

4  

      

4  

      

4  

      

4  

无形资产和开发支出 479  458  436  415  
 

投资收益 
      

5  

      

-  

      

-  

      

-  

其他非流动资产 109  101  92  92  
 

公允价值变动损益 
      

-  

      

-  

      

-  

      

-  

资产总计 2,389  3,139  3,805  5,037  
 

其他经营损益 
      

0  

      

0  

      

0  

      

0  

短期借款 107  14  0  0  
 

营业利润 
    

135  

    

294  

    

498  

    

690  

应付和预收款项 362  918  1,157  1,804  
 

其他非经营损益 
     

46  

     

91  

     

91  

     

91  

长期借款 0  0  0  0  
 

利润总额 
    

181  

    

385  

    

589  

    

781  

其他负债 146  146  146  146  
 

所得税 
     

15  

     

58  

     

88  

    

117  

负债合计 615  1,078  1,303  1,951  
 

净利润 
    

166  

    

327  

    

500  

    

664  

股本 427  427  427  427  
 

少数股东损益 
     

15  

     

29  

     

44  

     

59  

资本公积 653  653  653  653  
 

归属母公司股东净利润 
    

151  

    

298  

    

456  

    

605  

留存收益 629  888  1,284  1,809  
 

每股收益(EPS) 0.35  0.70  1.07  1.42  

归属母公司股东权益 1,709  1,968  2,364  2,889  
 

          

少数股东权益 65  94  138  197  
 

营业收入增长率 11.58% 90.00% 65.00% 43.00% 

股东权益合计 1,774  2,062  2,502  3,086  
 

归属...净利润增长率 79.62% 97.14% 52.86% 32.70% 

负债和股东权益合计 2,389  3,139  3,805  5,037  
 

          

现金流量表 2014A 2015E 2016E 2017E 
 

销售毛利率 27.93% 28.10% 28.30% 27.90% 

经营性现金净流量      49     -293       210  
     

-54   
销售净利率 12.31% 12.77% 11.83% 10.98% 

投资性现金净流量    -395       77        77  
      

77   
净资产收益率(ROE) 8.85% 15.16% 19.29% 20.94% 

筹资性现金净流量     677     -132       -72  
     

-76   
市盈率(P/E) 79.68  40.42  26.44  19.93  

现金流量净额     338     -348       215  
     

-53   
市净率(P/B) 7.06  6.13  5.10  4.17  
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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