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本期核心观点 

[Table_Sum [Table_Summary] ➢ 硅基负极是未来发展方向。随着新能源汽车的蓬勃发展，核心部件动

力电池对高能量密度的需求越来越高。近年来电池能量密度的提升主

要靠电池结构创新，但在当前电池生产工艺下，通过结构创新难以进

一步提升能量密度。材料体系的升级未来仍有较大空间。正极比容量

不断提升对负极比容量提出了更高的要求，硅基负极相比石墨负极具

有更高的比容量，有望成为理想的下一代负极。 

➢ 硅碳负极和硅氧负极是硅基负极的主要技术路线。体积膨胀率高和导

电率差的本征缺陷限制了硅基负极的商业化应用，为此需要从抑制体

膨胀、稳定 SEI 膜、增强导电性三方面综合考虑来提升硅基负极性能。

硅碳负极和硅氧负极结合了碳材料的高导电率、稳定性及硅材料的高

容量且工艺相对成熟，成为硅基负极的主要技术路线。 

➢ 动力接棒消费，硅基负极未来市场空间巨大。硅基负极最早应用于电

动工具和消费领域，根据 GGII 统计，我国硅基负极出货量由 2015 年

的 0.03 万吨增长至 2020 年的 0.6 万吨，年复合增速达到了 82%。近

年特斯拉、蔚来、广汽、奔驰等都表示最新车型使用含硅电池，动力电

池的需求爆发将逐渐打开硅基负极的市场空间。我们预计硅基负极材

料比例将逐年提升，2025 年将达 23.1 万吨。 

➢ 4680 大圆柱和快充技术有望加速硅基负极的应用。4680 大圆柱电池

的封装形式对硅基负极的体积膨胀容忍度更高，随着特斯拉、宝马、保

时捷等车企对大圆柱电池的市场需求增长，将有效帮助硅基负极的普

及。电池无热扩散技术可以带动高镍、快充等电池的应用加速，高倍率

充放电下石墨负极容易析锂，影响电池安全，掺硅的石墨负极可以有

效改善析锂问题，提高倍率性能。 

➢ 负极企业纷纷布局硅基材料，杉杉股份硅氧负极优势明显。国内负极

龙头杉杉股份和贝特瑞在硅基负极布局较早，产品最为成熟，且已实

现并批量出货。此外，石大胜华，硅宝科技、杰瑞股份等公司扩产力度

也较大。杉杉股份已经完成第二代硅氧产品的量产，率先实现在消费

和电动工具领域的规模化应用，动力领域已通过了全球优质动力客户

的产品认证，有望迎来规模放量。 

➢ 风险因素：疫情导致产业链需求不及预期风险；技术路线变化风险；原

材料价格波动风险；市场竞争加剧风险等。 
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一、硅基负极是未来发展方向 

随着新能源汽车的蓬勃发展，作为核心部件的动力电池在满足长寿命、高安全、低成本的前提下，

对高能量密度的需求越来越高。2021 年 12 月 10 日，工信部对《锂离子电池行业规范条件》和《锂

离子电池行业规范公告管理暂行办法》进行了修订，推出了 2021 年版本。新版本将“能量型电池能

量密度≥180Wh/kg，电池组能量密度≥120Wh/kg。循环寿命≥1000 次且容量保持率≥80%。”调整为

“使用三元材料能量型单体电池能量密度≥210Wh/kg，电池组能量密度≥150Wh/kg；其他能量型单

体电池能量密度≥160Wh/kg，电池能量密度≥115Wh/kg。”此外，《中国制造 2025》明确 2025 年

动力电池能量密度达到 400Wh/kg 的发展规划，因此开发具有安全、低成本、良好稳定性、高性能、

高容量等优点的锂离子电池至关重要。 

近年来电池能量密度的提升主要靠电池结构创新，材料体系的升级未来仍有较大空间。电池结构

创新原理是通过减少电池包中非活性组分的比例，提升电池的能量密度，如宁德时代的 CTP 高效

成组技术，通过高集成结构设计，提升电池包体积利用率，从第一代 CTP 到最新的第三代麒麟电

池，电池包体积利用率从 55%提升到 72%。三元体系的麒麟电池系统能量密度可达 255Wh/kg，

磷酸铁锂体系可达 160Wh/kg。然而当前电池生产工艺下，非活性组分已经降到很低，能量密度难

以进一步提升，因此新型电极材料的升级开发是后续在能量密度上实现突破的关键。 

 

图 1：锂离子电池正极材料发展历程 

 

资料来源：《高镍三元层状锂离子电池正极材料：研究进展、挑战及改善策略》，信达证券研发中心 

 

正极比容量的提升对负极比容量提出了更高的要求。以往的正极是限制电池能量密度提升的主要

瓶颈，因此一直以来针对正极的升级开发层出不穷，从最早的锰酸锂（约 120mAh/g）到现在的三

元材料（约 210mAh/g），正极比容量不断提升。正极比容量的提升对负极比容量提出了更高的要

求，目前商用石墨负极的实际比容量在 360-365mAh/g，已十分逼近其理论比容量 372mAh/g，因

此，开发比容量更高的负极材料正当其时。 
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 图 2：正负极比容量与全电池的比容量的关系图 

 
资料来源： 《Si_石墨复合负极材料的制备方法研究进展》，信达证券研发中心 

 

硅基负极相比石墨负极具有比容量高的优势。硅基负极的比容量最高可达 4200mAh/g，是碳基负

极的 10 倍以上，是目前已知比容量最高的负极材料，高理论比容量（4200mAh/g）、较低的脱锂电

位（0.4V），以及极高的储量（地壳中储量排第二）使得硅基材料被视为理想的下一代负极材料。

随着高镍三元材料 NCM811、NCA 的放量，硅基负极搭配高镍三元体系有望成为未来高端电动车

的标配。同时由于硅基负极能够提高电芯能量密度，相同能量下可以降低电池包整体重量，便于整

车设计，提高整车的操纵性和底盘强度。 

 

                表 1：石墨负极与硅基负极对比 

类型 天然石墨负极材料 人造石墨负极材料 硅基负极材料 

理论容量 340-370mAh/g 310-360mAh/g 400-4000mAh/g（目前可达到水平） 

首次效率 >93% >93% >77% 

循环寿命 一般 较好 较差 

安全性 较好 较好 一般 

倍率性 一般 一般 较好 

成本 较低 较低 较高 

优点 能量密度高、加工性能好 膨胀低，循环性能好 能量密度高 

缺点 电解液相容性较差、膨胀较大 能量密度低、加工性能差 膨胀大、首次效率低、循环性能差 

资料来源：贝特瑞募集说明书，信达证券研发中心 

 

硅存在体积膨胀率高和导电率差的本征缺陷。硅在嵌锂过程中体积膨胀率可达 300%（碳基材料体

积膨胀率只有 16%），膨胀产生的较大应力致使硅负极粉化破碎脱离集流体，导致容量衰减，同时

膨胀效应也会导致 SEI 膜不断破碎与形成，加速容量的衰减，导致库仑效率降低。硅基负极的初始

库仑效率通常为 65%-85%，远低于商业化应用的石墨负极（90%-94%），硅基负极的后续库仑效

率通常为 98%-99.7%，仍需改进至适用于商业化的 99.9%。此外，硅是一种半导体材料，其本征

导电性较差（<10-3S/cm，25℃），影响锂离子和电子的传输速度，从而其倍率性能和循环性能较差。 
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图 3：硅电极失效机制 

 
资料来源：《锂离子电池硅基复合材料的制备与电化学性能研究》，信达证券研发中心 

 

图 4：硅锂化过程中 SEI膜形成、破坏、重排 

 

资料来源：《锂离子电池硅基复合材料的制备与电化学性能研究》，信达证券研发中心 

为解决硅基负极库伦效率低、倍率性能和循环性能差等问题，需要从抑制体膨胀，稳定 SEI 膜，

增强导电性三方面综合考虑来提升硅负极性能。目前研究人员采取的策略有：进行纳米化工程以减

少 Si 的机械破裂；构建多孔结构以缓解电极膨胀；复合缓解应力的缓冲基质；预锂化改性；控制

粘结剂以适当连接分离的颗粒；开发新电解质以适应硅基负极的发展需求等。然而诸如纳米化等材

料合成加工工艺成本高昂，商业化应用需要在性能和成本之间进行权衡，因此高难度的生产工艺和

产品批量制备能力是进入硅基负极材料领域的主要门槛。 

硅碳复合材料与硅氧复合材料是硅基负极的主要技术路线。将 Si 与基体材料进行复合得到硅基复

合材料，一方面可以缓解硅的体积膨胀效应，同时提供导电性，可以充分发挥硅材料高容量特性。

根据分散基体的不同，硅基负极材料主要有 SiO、硅碳复合负极材料及硅基合金负极材料三大类，

其中，硅碳负极（Si/C）和硅氧负极（SiO/C）结合了碳材料的高电导率、稳定性及硅材料的高容

量优点且工艺相对成熟，成为了引领锂离子电池负极材料行业发展的方向。硅基合金负极材料相对

碳负极材料克容量提升效果明显，但是因为其工艺难度高、生产成本高，且首次充放电效率较低，

目前尚未大规模使用。 

表 2：三类硅基负极材料优劣势对比 

主要种类 优势 劣势 

硅氧负极 
A、可逆容量高，达 1700-1800mAh/g，接近理论容

B、循环性能和倍率性能相对于其他硅基负极材料好 

A、首次库伦效率低（71.4%），无法单独使用，需要预锂化处理 

B、SiO 工艺复杂，生产成本非常高 

硅碳负极 

A、克容量高 

B、首次充放电效率高 

C、工艺相对于其他硅基负极材料较为成熟 

A、大批量生产电化学性能优异的产品难度较高 

B、循环性能和库伦效率有待提高 

C、电极膨胀率较高 

硅基合金负极 体积能量密度高 

A、工艺难度大、成本高 

B、首次充放电效率低 

C、循环性能较差 

资料来源：凯金能源公告，信达证券研发中心 

http://www.cindasc.com/
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二、硅基负极材料未来空间大 

高端动力电池需求带动下，硅基负极市场需求将快速提升。根据 GGII 统计，我国硅基负极出

货量由 2015 年的 0.03 万吨增长至 2020 年的 0.6 万吨，年复合增速达到了 82%，已达到稳定

批量生产状态。鉴于目前应用硅基负极的主要为 4680 大圆柱电池以及长续航快充车型，硅基

负极搭配能量密度较高的高镍三元正极优势更加突出，因此我们主要统计高镍三元锂电池对硅

基负极的需求。我们预计硅基负极掺杂比例将逐年提升，硅基负极需求 2025 年将达 23.1 万

吨。 

 

图 5：中国历年硅基负极出货量（万吨）  

 
资料来源：GGII，信达证券研发中心 

 图 6：全球硅基负极需求预测（万吨） 

 
资料来源：信达证券研发中心 

 

表 3：全球硅基负极需求测算 

  2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 

全球动力电池（Gwh） 305 508 698 917 1178 1411 1673 1911 2150 2373 

三元占比 60.0% 56.4% 56.4% 56.4% 56.3% 56.3% 56.0% 55.3% 55.0% 54.8% 

全球三元装机（Gwh） 183 287 393 517 663 795 938 1057 1183 1300 

高镍三元占比 40% 47% 56% 65% 74% 81% 88% 90% 90% 90% 

高镍三元电池需求（Gwh） 73 135 220 336 491 644 825 952 1065 1170 

负极材料需求量（万吨） 7 13 22 34 49 64 83 95 107 117 

硅基负极比率 15% 23% 31% 39% 47% 56% 65% 74% 78% 80% 

硅基负极市场需求（万吨） 1.1 3.1 6.8 13.1 23.1 36.1 53.6 70.4 83.1 93.6 

同比增速 83% 183% 120% 92% 76% 56% 49% 31% 18% 13% 

资料来源：信达证券研发中心 

 

三、硅基负极材料有望加速应用 

1）动力电池领域硅基负极有望加速应用 

   硅基负极应用领域加速开拓。消费领域在 2013 年已有硅基负极的应用实例，此后小米率

先开启手机领域硅基负极的应用，华为也有硅基负极相关专利储备。动力领域，特斯拉最早搭

载了松下生产的含硅负极圆柱电池，智己汽车 22 年 1 月首次提出使用“掺硅补锂”技术实现电

池单体 300Wh/kg 的能量密度，并且电动车能实现 1000km 的续航里程。同时，蔚来、广汽埃

安、奔驰等也都表示最新车型使用了含硅负极的电池。动力电池的需求爆发逐渐打开硅基负极

的市场空间。 
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表 4：硅基负极下游应用情况 

应用领域 公司名称 应用情况 

消费领域   

 空客 Airbus 2013 年，Zephyr 太阳能飞机搭载了 Amprius 开发的硅基负极——硅纳米线负极 

 飞毛腿 2017 年与 Amprius 合作开发“超原电”系列硅负极大容量 iPhone 内置电池 

 小米 2019.09，小米概念机 MIX Alpha 采用硅碳负极材料 

 小米 2021.03，小米 11 Ultra 通过掺硅补锂方式搭载第二代硅氧负极材料 

 华为 2021.02，公开“硅碳复合材料及其制备方法和锂离子电池”发明专利 

动力领域   

 特斯拉 2015 年，Model S 采用松下供应的含硅负极圆柱电池 

 特斯拉 
2020 年，电池日宣布未来负极材料技术将围绕硅基负极研发，使用高弹性材料抑制硅膨胀，在硅

表面用覆膜 材料，实现续航提升和成本下降 

 智己汽车 
智己 LS7 采用掺硅补锂技术，可实现单体 300Wh/kg 能量密度，最大续航里程可能会接近 1000

公里。 

 蔚来 
蔚来首款中大型纯电动轿车 ET7 将搭载使用“无机预锂化硅碳负极”的 150kWh 固态电池，续航

里程有望突破 1000 公里。 

 广汽 
广汽埃安 AION LX Plus 配备了埃安的“海绵硅负极片电池”， 电池电芯能量密度能够达到 280 

Wh/kg，NEDC 续航里程达 1008km。 

 戴姆勒 
2025 年，奔驰将在 G-Class 车型中采用新一代高能量密度硅基负极电池，能量密度比目前石墨负

极电池高 20%-40%。该电池由宁德时代提供，负极材料来自美国加州初创公司 Sila Nano。 

 国轩高科 
今年年初，国轩高科首次推出采用“高克容量硅负极材料和先进的预锂化技术”的磷酸铁锂电池

新品，能量密度达 210Wh／kg。 

资料来源：信达证券研发中心整理 

 

2）4680有望推动硅基负极的发展 

大圆柱电池可以较好匹配高镍三元和硅基负极。圆柱是锂离子电池最开始的封装形式，具有

成熟度和自动化程度高的特点，同时圆柱电池因为受力更加均匀分散，入壳比能达到 98%

以上，比方形电池等的大。大圆柱电池受力均匀、自动化程度高的特点能够有效缓解高镍三

元热稳定性弱、易产气的劣势。对于硅基负极材料，其膨胀性较高限制了以往的大规模普及，

而 4680 的封装形式对体积膨胀的容忍度更高，可以有效帮助硅碳负极的普及。 

2022 年是大圆柱电池量产元年。特斯拉于 2020 年率先推出 4680 大圆柱电池，并于 2022

年上半年开始装车，此后国内外电池企业纷纷开始布局大圆柱电池，积极布局相关技术研发，

加速推进产品量产下线。除特斯拉外，宝马、保时捷、江淮、东风岚图等车企也相继释放出

明确的使用大圆柱电池的信号。随着配套大圆柱电池的电动车型数量和销量增多，主机厂对

大圆柱电池的市场需求大幅增长，将带动大圆柱电池产业链快速发展。 
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图 7：大圆柱电池对续航和成本的影响  

 
资料来源：特斯拉电池日材料，信达证券研发中心 

 图 8：特斯拉 4680 电池  

 
资料来源：特斯拉电池日材料，信达证券研发中心 

 

图 9：亿纬锂能大圆柱电池性能 

 
资料来源：亿纬动力公众号，信达证券研发中心 

 图 10：大圆柱电池的高效率制造 

 
资料来源：亿纬动力公众号，信达证券研发中心 

 

 

表 5：国内外电池企业 4680 进展 

企业 进展 

特斯拉 
1)2022 年 1 月 19 日，特斯拉宣布已经生产了 100 万颗 4680 电池。2）首批搭载 4680 电池的 Model Y 车型预计将于

2022 年开始交付。3）特斯拉计划 4680 电池的年产量将在 2022 年达到 100GWh。 

亿纬锂能 
1）2021 年 4 月份，公司大圆柱电池亮相；2）2021 年 11 月，公司与荆门高新区管委会签订《合同书》，涉及建设

20GWh 乘用车用大圆柱电池生产线。 

松下 
2022 年 2 月，松下宣布将在 2023 财年开始为特斯拉量产 4680 电池。日经新闻报道称，松下计划向日本和歌山工厂投

资 800 亿日元（约合 7 亿美元），预计年产能为 10GWh，约占松下产能的 20%，足够为约 15 万辆电动汽车供能。 

三星 SDI 三星 SDI 将计划 23 年于马来西亚投资量产 4680 线，量产的目标产能约为 8-12GWh。 

LG 
22 年 6 月，LG 新能源宣布将投资 5800 亿韩元用于设立 4680 电池产线，年产能 9GWh，该产线预计将于 2023 年下半年

投产 

资料来源：信达证券研发中心整理 

 

3）快充时代来临，促进硅基负极应用 

新能车快充加速应用，高倍率快充与高电压平台加速渗透。当前新能车快充性能可通过

增加充放电倍率、提升整车电压平台等级、以及两者兼用获得，从目前已量产及拟量产车型

看，包括保时捷 Taycan 以及现代起亚 IQNIQ5 已将其电压平台提升至 800V，快充倍率提升

至 2C 及以上，哪吒和特斯拉超充等也实现 2C 以上快充倍率。 

当前快充车型逐步迎来放量：（1）21 年 8 月 30 日，广汽埃安发布了超倍速电池技术和

全球充电功率最高的 A480 超充桩，在这两项黑科技的加持下，以充电 5 分钟，行驶 207 公

里的成绩创下了“电动汽车最快充电技术”的 WRCA 世界纪录认证。（2）2021 年 11 月 19 日

广州车展上，小鹏第四款车型 G9 正式亮相，这是国内首款基于 800V 高压 SiC 平台的量产

http://www.cindasc.com/
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车，最大充电功率可达 480kW。基于 800V 电气平台和 600 A 的大电流，G9 可实现 5 分钟

补能 200km。 

 

表 6：当前部分快充新能源汽车信息 

品牌 车型 量产发布时间 充电电压 续驶里程/KM 快充倍率/C 

哪吒 哪吒 S 2022 750V 800 2.4 

现代起亚  IQNIQ5 2021 800V 550 2.3 

特斯拉 V3 超级快充桩  480V  2.0 

保时捷 Taycan 2019 800V 407/412/414/450 2.0 

奥迪 
e-tron GT quartto 2021 800V 487 2 

RS e-tron GT  2021 800V 472 2 

奔驰 
EQS 2021 400V 770 1.4 

EQA 2021 400V 486 1.4 

比亚迪 汉-EV 2020 570V 506/550/605 1.2 

红旗 E-HS9 2020  460/510 1.2 

北汽 ARCFOX  αT  340V 400 1.2 

大众 ID.6 X 2021 408V 588 1.2 

沃尔沃 XC40 RECHARGE 2020 400V 420 1.2 

通用 
雪佛兰-畅巡 2020 350V 410 1.2 

别克-微蓝 6 2021  410 1.2 

资料来源：各品牌官网，信达证券研发中心    注：快充倍率为根据公开信息计算，可能与实际情况有所出入 

 

电池无热扩散技术可以带动高镍、快充等电池的应用加速。2020 年 9 月，宁德时代率先在

811 产品上实现了无热扩散，宁德时代首席科学家吴凯预计 1000km 更高比能的无热扩散技

术也将会在 2023 年实现量产。欣旺达、广汽、长城等其余企业也陆续在 2021 年发布无热扩

散技术，未来高镍、快充电池的渗透率有望提升。 

宁德时代麒麟电池发布，4C 快充有望逐步落地。宁德时代在 22 年 6 月 23 日发布了第三代

CTP 技术麒麟电池，电池体积利用率 72%，相比第一代 CTP 的 55%大幅提升。麒麟电池有

望实现 4C 快充，针对快充带来的热量堆积，麒麟电池首创电芯大冷却技术，将电芯控温时

间缩短至原来的一半，更高效地维持电芯安全、适宜的工作温度，从而适应更大电流，更高

电压的快充。可以实现 10 min 快充至电量 80%。同时在极端情况时，电芯可急速降温，有

效阻隔电芯间的异常热量传导，并有效避免电池非正常工作温度造成的不可逆损伤。同时产

业界快充技术逐步落地，巨湾掌握的 XFC 电池技术，最高充电倍率达到了 6C 水平，0-80%

充电仅需 8 分钟，已提前超过欧美发达国家制定的标准。随着未来快充电池等的逐步铺开，

快充有望步入新时代。 
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负极材料是实现快充的关键所在，析锂等副反应问题会影响电池安全。大量研究表明，正极

材料对锂电池的快充影响不大，而负极材料对其影响较大。如果负极的嵌锂空间不足、锂离

子嵌入负极阻力太大、锂离子过快从正极脱嵌但无法快速等量嵌入负极，还存在锂离子在负

极上沉积为锂金属、而非嵌入负极的析锂反应。析出锂会导致锂金属开始垂直于极片生长，

形成锂枝晶，枝晶刺破隔膜与正极接触，产生内短路使电池快速产热，导致热失控。电流密

度越大、工作温度越低，析锂反应越容易发生。硅基负极可有效改善普通石墨负极的析锂问

题。硅基负极的对锂电位高于普通的石墨电极，掺杂硅的石墨负极可以有效提高石墨负极的

工作电位，进而缓解析锂问题。 

 

 

4）负极产业链企业纷纷布局硅基材料 

负极产业链企业纷纷布局硅基材料。国内负极龙头杉杉股份和贝特瑞在硅基负极布局较早，

产品最为成熟，目前已实现量产并批量供货，22 年皆有 4 万吨/年的硅基负极项目投建。石

大胜华、硅宝科技、杰瑞股份等公司后来居上，目前虽普遍处于中试阶段，但扩产力度不小，

纷纷响应硅基负极下游火热需求。 

 

表 7：硅基负极扩产情况 

公司 扩产情况 投资强度 

杉杉股份 
目前公司有硅基负极产能 1000 吨/年，22 年投资建设 4 万吨/年硅基负极项目，一期 1 万吨/年将于 22

年底开工，建设周期 12 个月。 
12.5 亿元/万吨 

贝特瑞 
目前公司有硅基负极产能 3000 吨/年，22 年扩建产能 2000 吨/年，22 年投资建设 4 万吨/年硅基负极

项目，一期 1.5 万吨/年将于 23 年底投产。 
12.5 亿元/万吨 

石大胜华 
2021 年 12 月 28 日投资建设 2 万吨/年硅基负极项目，预计 2023 年 12 月建成投产。2022 年 5 月 5

日投资建设 3 万吨/年硅基负极项目，预计 2024 年 4 月建成投产。 
3.7 亿元/万吨 

硅宝科技 2021 年 11 月 10 日建设 1 万吨/年锂电池用硅碳负极材料。 5.6 亿元/万吨 

杰瑞股份 
2021 年 11 月 30 日成立合资公司投建一期硅基复合负极 6000 吨，二期硅基复合负极 12000 吨。预

计今年年底建成一期项目。 
1.39 亿元/万吨 

资料来源：各公司公告，信达证券研发中心 

 

杉杉股份硅氧负极优势明显，其性能和产业化水平行业领先。1）技术进展：公司突破硅基

负极材料前驱体批量化合成核心技术，已经完成了第二代硅氧产品的量产，正在进行第三代

硅氧产品和新一代硅碳产品的研发。2）产品供货：公司高容量硅基负极 2017 年实现量产并

图 11：宁德时代麒麟电池 

 
资料来源：宁德时代公众号，信达证券研发中心 

 图 12：宁德时代 CTP 3.0 麒麟电池 

 
资料来源：宁德时代公众号，信达证券研发中心 
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供货，2018 年开始给宁德时代供货测试，并在日、韩拥有硅基负极国际专利。公司的硅氧产

品已率先实现在消费和电动工具领域的规模化市场应用，21 年硅氧负极实现百吨出货。动

力领域已通过了全球优质动力客户的产品认证，有望迎来规模放量。 

 

表 8：各负极厂家产品性能对比 

企业 类别 产品型号 
粒径 D50

（µM） 

比表面积

（m2/g） 

振实密度

（g/cm3） 

比容量

（mAh/g） 
首次效率（%） 

杉杉股份 

硅氧负极 

GS45 12.0±2.0 ≤3.0 ≥1.0 ≥450 90.5±1.0 

GS50 12.0±2.0 ≤3.0 ≥1.0 ≥500 90.0±1.0 

GS60 12.0±2.0 ≤3.0 ≥1.0 ≥600 88.5±1.0 

硅碳负极 

SG43 10-15 ≤3.0 0.9-1.1 ≥430 93.5±1 

SG45 10-15 ≤3.0 0.9-1.1 ≥450 92.5±1 

SG50 10-15 ≤3.0 0.9-1.1 ≥500 91.5±1 

贝特瑞 

硅系复合材料 

S400 15.0-19.0 1.0-4.0 0.8-1.0 400-499 92-94 

S500 15.0-19.0 1.0-4.0 0.8-1.0 500-599 90-92 

S600 15.0-19.0 1.0-4.0 0.8-1.0 600-650 89-90 

氧化亚硅复合材

料 

S420-2A 16.0±2.0 <2.0 0.9±0.1 ≥420 92.5±1.0 

S450-2A 15.0±2.0 <2.0 0.9±0.1 ≥450 91.5±1.0 

S500-2A 15.0±2.0 <2.0 0.9±0.1 ≥500 90.0 ±1.0 

翔丰华 
硅碳负极 SCX-1 12-17    450-460   

硅氧负极 XS1 14-18    420-430  

凯金能源 

 KY05 15.0±2.0 1.3±0.7 1.10±0.05 435±10 92±1 

 KY07 15.0±2.0 1.3±0.7 1.10±0.05 460±10 91±1 

 KY10 15.0±2.0 1.3±0.7 1.10±0.05 500±10 90±1 

资料来源：各公司官网，信达证券研发中心   

 

四、风险因素 

疫情导致产业链需求不及预期风险；技术路线变化风险；原材料价格波动风险；市场竞争加剧风险；

国际贸易风险等。 
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数：沪深 300指

数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5%之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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