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访谈嘉宾

静林

访谈简介

铅酸动力电池是什么？快递小哥骑的电动三轮车里装的就是它！本期访谈我们请

到了雪球人气用户@静林来大家聊聊两大龙头$天能动力(00819)$和$超威动

力(00951)$~

铅酸电池的应用包括汽车起停、动力、通信备用电源、储能等，而动力是指电动

自行车、三轮车及微型电动车等。

目前电动自行车的保有量全国是2.08亿辆，全年电池销售量是4.56亿个，电动

三轮车保有量大约6000万辆，微型电动车约是200万辆，现在铅酸动力电池市

场年销售额约为500亿。品牌有超威、天能、南都、理士、光宇、骆驼等，其中

超威和天能占80%份额，处在绝对垄断地位。

那么二者的目前的估值怎么看？公司未来的发展空间主要看什么？速来提问~

利益披露：@静林持有$天能动力(00819)$。

免责声明：本访谈基于嘉宾认为可靠的已公开信息，但嘉宾无法保证信息的准确

性或完整性。在任何情况下，本访谈中的信息或所表述的意见不构成对任何人的

投资建议，投资决策需建立在独立思考之上。
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（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：天能动力(00819),超威动力(00951)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 盈盈宸睿：
关于$天能动力(00819)$$超威动力(00951)$，对@静林  说：elon musk说特

斯拉三元锂电的成本做到100美金 /kwh以下，铅酸的成本优势迅速消失了吧？

[答] 静林：
真敢想象，三元锂电100美金以下，当然特斯拉有说过成本要达到125美金 /KW，目前

国内成本还要1500元吧，如果真到125美金每度电出现，我们测算一下，特斯拉

要25%毛利率，专卖店25%毛利率，那么到消费者手中也要1275元 /KW，因为铅

的80%用在电池上，铅过剩，可能到那时铅价是6000元 /吨，是现在的三分之一，那

铅电池可能售价只有400多元每度电，还是铅酸电池低多

[问] poby：
关于$天能动力(00819)$ $超威动力(00951)$，对@静林  说 :  我有两个问

题。1、现在两家毛利率在14%左右，在这种寡头的情况下，你觉得在5年内毛利率能

提升到20%吗？因为消费群体本身消费力不强，我不确定毛利率能起来多少，能带来

多少利润的提高。2、现在我觉得对两家主要担忧还是在锂电池的取代问题，如果5年

后锂电池开始普及，电动车行业可能会因此再成红海，天能和超威因此长期看似乎有

隐忧，你是怎么考虑这个问题的。非常感谢

[答] 静林：
1.   我认为20%在5年内会出现，铅酸电池在2010、2011、2012年毛利率可

都在20%及以上，后来由于天能和超威为了占领市场份额，激烈竞争，才出现毛利率

下降，现在两家合计占有80%动力电池，谁也打不死谁，再出现整体降价竞争肯定不

可能，天能现在就提出不以市场份额为主要目标，现在考虑是降成本增效益，其实16

年国家对铅酸电池增加一项4%的消费税，否则按现价毛利率达18%。

锂电池的替代是渐近的，即使出现锂电池替代了，更换电池还要到本地店面去安装和

上门服务，天能和超威各有约10万家联营店，这才是他们核心竞争力，掌握渠道和品

牌优势，其他家没有机会。将来锂电还是天能和超威品牌两枝独秀。

[问] 谢鹏琳：
关于$天能动力(00819)$ $超威动力(00951)$，对@静林  说 :  请问，铅酸
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电池有没有可能在未来5到10年，在技术上取得较大突破，以极高的功率密度取代锂电

池？

[答] 静林：
自1859年发明铅酸电池后，到现在有150多年，铅酸电池因其原料易得、价格低廉、

性能可靠成为产量最大、用途最广泛的蓄电池品种，历经多少代人进行研究，想取得

突破可能性很低，价格低是优势

[问] 追求复利2013：
关于$天能动力(00819)$ $超威动力(00951)$，对@静林  说 :  二者财务作

假了吗？另外，共享单车对其冲击到底有多大？

[答] 静林：
先看个数据吧，15、16年及至17年1-4月，电动自行车产量是3000万、3200

万、1260万，同比增长2.5%、4.4%、6.9%。可以讲共享单车对电动自行车影响极

小，当然似乎投资者没有提到美团等外卖，现在每天有2000多万单，还在快速增长，

这些店小二可都是爱用电动自行车

。因为电动自行车还在稳定增长，现在保有量应该到2.2亿辆以上，今年铅酸动力电池

销售应该到5亿个，同比增长约5%吧（包括一二级市场），天能和超威收入比较好测

算，预计天能利润有10个亿，超威利润6.5亿增长30%是有可能的。二者财务造假可

能性很低，因为随处可见电动自行车的铅酸电池被他们二者垄断，并且在三四线和农

村市场，电动车自行车同彩电、冰箱一样都是家庭必备产品。这也是天能两次受到市

场谣言，但股价过段时间还能稳定增长，还有董事周建中在去年底7元多增持205万股

和天能本身回购1722万股，花费1.07亿元，也是看好公司股份低估

[问] Crane：
关于$天能动力(00819)$$超威动力(00951)$，对@静林  说：您好，有四个问题

请教一下：1、目前国内95%的低速四轮电动车都是铅酸电池，而且高增长，但是标准

起草委员会打算规定铅酸电池不能用于低速四轮电动车，这个打击是不是太大了？标

准通过的可能性很高吗？2、铅酸动力电动自行车、电动三轮车出口的高增速是不是可

以维持？3、天能是不是国内锂电电动自行车的电池老大，有数据吗？4、未来三元锂

电和磷酸铁锂锂电，哪个会取得压倒性优势？谢谢
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[答] 静林：
相当专业提问

，1.低速电动四轮车标准禁用铅酸电池这个事，据我了解现在估计要黄了，没有下

文，因为涉及到百万人就业问题，当时出禁用铅酸电池本意是国家在铅回收、运输、

加工等环节十分乱象，经过近两年国家环保组严查，现在铅回收加工企业从原来300

家到现在的80家，估计牌照还在收紧，未来可能是30多家，这也是去年铅回收加工企

业取得很好的利润原因，再加上铅价上涨，可能去年底有的再生铅加工企业毛利率就

达20%以上。2.电动自行车出口去年是166万辆人，而国内产量是3200多万，目前虽

然有十几到二十增长，但占比很小，没有研究。

[问] Crane：
关于$天能动力(00819)$$超威动力(00951)$，对@静林  说：您好，有四个问题

请教一下：1、目前国内95%的低速四轮电动车都是铅酸电池，而且高增长，但是标准

起草委员会打算规定铅酸电池不能用于低速四轮电动车，这个打击是不是太大了？标

准通过的可能性很高吗？2、铅酸动力电动自行车、电动三轮车出口的高增速是不是可

以维持？3、天能是不是国内锂电电动自行车的电池老大，有数据吗？4、未来三元锂

电和磷酸铁锂锂电，哪个会取得压倒性优势？谢谢

[答] 静林：
3.天能和超威锂电池去年分别是6亿多和3亿多，量还是有一些，但在新能源汽车上锂

电数据库，我记得好像天能都排不上号，由此可推断出只要应用在电动自行车和微型

电动汽车上，但今年天能可不一样，新能源奇瑞小蚂蚁现在订单就2万台，提货要两月

后，而小蚂蚁锂电目前仅由天能独家供应，按每台三元锂电27000元测算，今年仅此

一项收入可达5亿多吧，据说现在天能在满负荷生产。

4.三元锂电现在优势明显，因为能量密度比磷酸铁锂好多，前两年担心三元锂电的安

全性，稳定性等原因，禁用在公交车等大中巴上，今年已没有禁用领域，因此三元锂

电迅速放量，这是我的看法，仅供参考，谢谢

[问] chrischousir：
关于$天能动力(00819)$ $超威动力(00951)$，对@静林  说 :  请问二者市

值差距的原因?谁的布局更有后劲?
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[答] 静林：
天能和超威市值差异有多种原因吧，第一，利润，天能有8亿多，而超威才5亿。第

二，投关沟通，天能 IR沟通能力是很强的，优秀的，增加公司的透明度和增强投资者

持股信心，反之，超威基本对个人投资者不进行沟通。第三，天能在铅回收这块有很

好的利润，而超威目前还没有。当然，我本人不看空超威，现在市值40多亿，销售收

入210多亿，市销率才20%多，又是行业龙头，这只有在港股才有，如在A股，市值

到200多亿很轻松的。

[问] 曹可：
关于$天能动力(00819)$$超威动力(00951)$，对@静林  说：电池技术的发展对

行业的影响到底有多大，毕竟现在有不同技术路径的看法，你怎么看

[答] 静林：
锂电现在确实发展有优势，因为体积是铅酸二分之一，重量是三分之一，但铅酸还是

有些优势，第一锂电现在不能回收，抬高成本，铅酸回收加工成本很低。第二，现在

铅碳电池发展相当快，成本和使用寿命都比锂电好，如南都已大批量出口德国。第

三，国内分布式光伏发展很快，铅酸储能的性价比和可回收优势，锂电这几年还是达

不到，谢谢

[问] 盈盈宸睿：
关于$天能动力(00819)$$超威动力(00951)$，对@静林  说：elon musk说特

斯拉三元锂电的成本做到100美金 /kwh以下，铅酸的成本优势迅速消失了吧？

[答] 静林：
回复@规则理性交易 :  现在无论如何，想让天能和超威亏损，几乎不可能的，因为

两家垄断几百亿市场 / /@规则理性交易 :回复@静林 :不能买铅资源类股票

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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