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钢铁  报告日期：2023 年 04 月 15 日 
 

46 系大圆柱电池阵营逐渐壮大，预镀镍需求提速   

——行业深度报告 
  

投资要点 

❑ 46 系大圆柱阵营日益壮大，2023 年有望成为量产元年 

4680 电池是一种新型大圆柱电池，直径 46 毫米，高度 80 毫米，特斯拉于 2020

年首次提出。单体能量方面，特斯拉宣称 4680 电池是现有 2170 电池的五倍，未

来有望将续航里程净增加 56%，生产成本下降 54%。特斯拉规划产能 210GWh，

目前电池年化产量约 4GWh。全球其他电池厂商纷纷加入阵营，包括亿纬锂能、

宁德时代，宝马，LG 新能源等。根据我们统计，目前全球大圆柱电池产能规划

已达 494GWh，2023 年国内亿纬有望率先量产交付，海外特斯拉产能有望进一

步爬坡，松下和 LG 新能源也有望产量交付。 

❑ 46 系大圆柱结构件升级，预镀镍成为关键材料 

大圆柱壳体材料需由小圆柱的后镀镍转换为预镀镍钢基带。预镀镍工艺可以更加

准确的控制镀层的厚度最大限度的实现轻量化，还可以大大提升冲压后电池壳的

一致性（主要表现在电压）、耐腐蚀性、气密性等关键指标，所以目前高端圆柱

电池采用的都是预镀镍的技术工艺。目前全球预镀镍主要由日本新日铁、东洋、

韩国 TCC 及欧洲塔塔供给，全球产能约 20 万吨，且海外厂商暂无大规模扩产计

划。 

❑ 46 系大圆柱投产将大幅刺激预镀镍钢材需求，国产替代迎来巨大机会 

根据我们测算，2025 年 46 系大圆柱渗透率或将超过 30%，达 450GWh，单

GWh 需要 0.1 万吨预镀镍材料，未来新增需求超过 45 万吨，而根据全球已公布

的大圆柱规划，新增需求超过 49.4 万吨，可见未来预镀镍供给缺口巨大，国内

预镀镍进口替代有望迎来巨大机会。产品力上来说，国内技术在不断突破，东方

电热产品与海外公司差距进一步缩小，且通过科达利等全球领先的 4680 结构件

公司的验证，产品质量获得突破和市场认可。不仅如此，国内产品成本竞争力更

加明显，较进口预镀镍产品低约 10%至 20%。建议关注国内预镀镍相关稀缺标

的东方电热和甬金股份，预镀镍业务有望为相关公司带来新的业绩增量。 

❑ 风险提示 

（1）全球新能源汽车销量不及预期（2）46 系大圆柱电池量产不及预期 

（3）预镀镍需求不及预期（4）公司预镀镍研发生产不及预期（5）第三方信息

可信性风险。 
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1  46 系大圆柱电池阵营逐日壮大，2023 年有望成为量产元年 

1.1 特斯拉带头创新，4680 电池迅速发展并投产 

2020 年特斯拉在其“电池日”上正式公布了 4680 大圆柱电池这一创新产品。4680 电

池是一种新型大圆柱电池，直径 46 毫米，高度 80 毫米。单体能量方面，特斯拉宣称

4680 电池是现有 2170 电池的五倍。特斯拉表示，相比 2170 电池组，4680 电池组将使

车辆的行驶里程提高 16%。未来，随着电池材料和汽车设计的改进，将使续航里程净增

加 56%，生产成本下降 54%。 

根据我们的统计，目前特斯拉规划产能超 200GWh。干电极工艺难题是 4680 尚未

大规模量产的主要原因。根据 INSIDEEVs 报道，2023 年 4 月特斯拉聘请电池专家来完

成 4680 电池干电极工艺难题，有望加速 4680 量产进程。 

➢ 2022 年 12 月，特斯拉官方在 Twitter 平台上表示， 4680 电池团队在加州弗雷

蒙特工厂一周内完成了 86.8 万个 4680 电池的建造，相当于 1 千辆 Model Y 电

动汽车所需的电池数量，预计对应电池年化产量约 4GWh。 

➢ 根据 2023 年 1 月的特斯拉 2022 年业绩电话会议，特斯拉将耗资 36 亿美元投

资扩建内华达工厂，用于生产电动重卡 Semi 和 4680 电池，电池产能规划

100GWh。 

➢ 特斯拉德州超级工厂布局了四条 4680 电池生产线，一条已经投产，其余三条

处于调试和安装阶段。 

表1： 特斯拉 4680 电池产能规划（不完全统计） 

工厂 电池类型 规划产能 项目情况 预期投产时间 

加州弗雷蒙特工厂 4680 10GWh 已动工 已投产，约 4GWh 量能 

内华达州超级工厂 4680 100GWh 已动工 扩建至 100GWh，未投产 

德州超级工厂 4680 100GWh 已动工 其中一条线已投产 

共计 4680 210GWh   

资料来源：特斯拉官网，北极星储能网，浙商证券研究所 

 

1.2 国内外企业纷纷布局 46 系大圆柱电池，2023 年有望成为量产元年 

追逐 4680 电池风潮的企业并非只有特斯拉，松下、LG 新能源、亿纬锂能、宁德时

代、比克电池、远景动力、蜂巢能源等电池企业都在积极跟进包括 4680 在内的大圆柱

图1： 4680 电池优势 

 

资料来源：特斯拉官网，浙商证券研究所 
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电池，且大部分公司将在 2023 年实现量产。根据我们统计，全球主流企业大圆柱产能

规划达 494GWh，规模非常可观，产业中长期发展趋势明确。 

比克电池是国内最先发布大圆柱电池技术的企业。据起点锂电，比克电池在 2016

年开始进行大圆柱全极耳技术研发，2020 年开始向高端 OEM 企业推介全极耳大圆柱电

池。2021 年 3 月，比克电池正式推出其 4680 大圆柱电池产品，是国内首发 4680 全极

耳大圆柱电池的企业。同年宣布，其郑州生产基地将新建大圆柱电池生产线，年规划最

大电池产能为 15 GWh。2023 年 1 月 28 日，总投资 130 亿元的比克电池常州生产基地

项目签约，将建设大圆柱电池产线及国际化研发中心，建成后总产能为 30GWh。加上

郑州规划的 15GWh，未来其大圆柱产能将达到 45GWh。 

今年以来，业内对大圆柱电池的布局明显加快。亿纬锂能董事长刘金成曾在公开场

合表示，大圆柱电池拥有绝对的安全和成本优势，大圆柱电池或将成为动力电池终极技

术方向。2023 年 4 月的中国电动汽车百人会论坛上，刘金成再次强调:亿纬锂能坚定走

大圆柱、大铁锂路线，4695 大圆柱电池将于今年量产交付。目前亿纬锂能陆续规划了

四川成都、辽宁沈阳、欧洲匈牙利的工厂，到 2025 年预计大圆柱电池产能规划将超过

100GWh。 

2021 年 11 月，亿纬锂能已经启动在荆门动力储能电池产业园建设 20GWh 乘用车

用大圆柱电池项目。20GWh 乘用车用大圆柱电池生产线及辅助设施项目固定资产投资

总额约为 32 亿元（包含增值税）。早在 2021 年，公司宣布与以色列快克公司 StoreDot

联合开发 4680 和 4695 两大圆柱电池路线。2021 年 11 月起，公司陆续宣布在湖北荆

门、匈牙利、四川成都及辽宁沈阳建投大圆柱电池产能。公司分别于 2022 年 4 月和 9

月拿到成都大运以及德国宝马的 46 系大圆柱电池定点。2022 年 8 月，公司通过公众号

披露，首件搭载自主研发 4680 系列大圆柱电池系统产品成功下线.2022 年 12 月，公司

在新品发布会上公布，目前自主研发的大圆柱锂电池系列中试线已经投入生产，累计产

出电池 50 万颗，良品率超过 92%，同时推出了新一代 4695 大圆柱Π型电池系统，将大

幅提高电池能量密度、快充性能、制造效率和降低成本。2022 年 3 月，亿纬锂能宣布

与匈牙利德布勒森市政府子公司签署意向书，购地建设一座圆柱形电池生产工厂。 

2022 年 2 月，松下宣布将在 2023 财年(2023 年 4 月至 2024 年 3 月)开始为特斯拉量

产 4680 电池。为此，松下计划在日本和歌山 (Wakayama) 工厂新建两条生产线。日经

新闻报道称，松下计划向该工厂投资 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。 

2022 年 9 月 9 日，宝马集团官微宣布，将从 2025 年起率先在“新世代”车型中使用

圆柱电芯。宝马集团称，已向宁德时代和亿纬锂能两家合作伙伴授予了价值超过百亿欧

元的电芯生产需求合同。这两家合作伙伴将分别在中国和欧洲各自建立两座电芯工厂，

每座工厂的年产能将达 20GWh。全新的电芯技术与基于全新架构的纯电车型匹配，不

仅大幅提升能量密度、续航能力和充电速度，并在电芯制造中减少碳足迹和资源消耗。

宝马集团为第六代 eDrive 电力驱动技术研发了全新的电芯形式和化学体系。专为“新世

代”车型电子电气架构设计的新型圆柱电芯，可以使续航提升多达 30%（WLTP）。与第

五代方形电芯相比，第六代圆柱电芯负极所含的镍含量更高，钴含量有所减少，正极所

含硅含量有所增加，得益于此第六代电芯的体积能量密度将提升超过 20%。 

2022 年 10 月 19 日，宝马集团宣布，和远景科技集团旗下公司远景动力达成战略

合作，远景动力将从 2026 年起为宝马新一代车型提供大圆柱电池。与此同时，远景动

力将在美国南卡罗来纳州建设电池工厂，为同位于该州的宝马集团斯帕坦堡工厂供货。



行业深度 
 

http://www.stocke.com.cn 6/17 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

这将是远景动力在全球建设的第 13 座电池生产基地。新工厂规划产能预计达 30 GWh，

未来将具备进一步扩产能力。 

 

根据路透社 2022 年 6 月 13 日报道，LG 新能源将投资 5800 亿韩元（约合 30 亿元

人民币），在其韩国忠清北道梧仓（Ochang）第二工厂扩建 9 GWh 的 4680 圆柱电池产

能，预计在 2023 年下半年开始大规模生产。 

2023 年 2 月 24 日，根据路透社报道，蔚来汽车计划建设类似特斯拉使用的大型圆

柱形电池新工厂，年生产能力为 40GWh，预计可为约 40 万辆长续航电动车提供动力。

另据电池中国报道，蔚来自研电池计划在 2025 年投产，随着一期项目启动建设，其量

产时间将有可能提前。此次电池工厂正式投资建设意味着蔚来汽车自研电池计划已经从

研发阶段走向了量产。 

根据电池中国网报道，2023 年 3 月国轩高科年产 10GWh 的 4695 新能源电池项目

落地安徽合肥。2022 年 12 月，国轩高科在美国先进汽车电池大会上首次展出了 46 系

列圆柱电芯。该公司展出的专为纯电动车型开发的 39Ah 和 50Ah 的两款 46 系列三元圆

柱电芯，其能量密度达到了 310Wh/KG，常温下 18 分钟能快速充电至 80%，且在

UN38.3 极限测试环境中保证无热扩散。 

 

 

 

 

 

 

图2： 宝马第五代方形电芯和第六代圆柱电芯对比 

 
资料来源：宝马集团官网，浙商证券研究所 
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2023 年 3 月，根据《科创板日报》，三星 SDI 表示，下一代圆柱形电池在准备

中。此外，该公司全固态电池中试线即将完成，计划在今年上半年开始生产原型，目标

量产是在 2027 年。其 4680 标准圆柱电池，规格为直径 46mm，高度 80mm，正在与多

家客户治谈，其中宝马和沃尔沃被列为潜在客户。2022 年 9 月，三星 SDI 中国负责人

在世界能源汽车大会上透露，公司在研发 46 系列电池，包括 4680、4695 和 46120 三种

类型。预计 2023 年确定设计方案，并开始步入量产。 

根据我们的统计，目前全球大圆柱电池产能规划已达 494GWh，2023 年国内亿纬

锂能有望率先实现量产，海外来看，特斯拉 4680 电池产能有望进一步爬坡，松下和

LG 新能源 4680 电池也有望于 2023 年内实现量产。 

 

2 46 系电池核心结构件升级迭代，预镀镍迎来发展良机 

图3： 国轩高科 39Ah 和 50Ah 的 46 系列圆柱电芯 

 

资料来源：国轩高科官网，浙商证券研究所 

表2： 全球 46 系大圆柱电池产能规划（非完全统计） 

公司 电池类型 规划产能 项目情况 预期投产时间 

特斯拉 4680 210GWh 部分已量产 已投产，量产约 4GWh 

亿纬锂能 46 系大圆柱 100GWh 部分已投产 
已投产，4695 大圆柱有

望于 2023 年量产交付 

国轩高科 4695 10GWh 已动工 - 

松下 4680 10GWh 已动工 2023 年 

蔚来 46 系大圆柱 40GWh - 2025 年 

三星 SDI 46 系大圆柱 - 研发中 - 

宁德时代 46 系大圆柱 40GWh 推进中 2025 年 

比克电池 46 系大圆柱 45GWh 已动工 已投产，2024 年量产 

远景动力 46 系大圆柱 30GWh 未动工 2026 年 

LG 新能源 4680 9GWh 已动工 2023 年 

共计  494GWh   

资料来源：各公司公告，路透社，中国电池网，科创板日报等，浙商证券研究所 
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锂电池的封装形式存在差异。封装形式是指单体锂电池的封装结构，不同的封装形

式对应不同的工艺制程，也对应了不同形态的电池精密结构件。目前，锂电池封装形式

技术路线主要包括圆柱、方形、软包三种形式，各封装形式的锂电池特点对比情况如

下： 

 

表3： 不同形状电池性能对比 

性能指标 软包电池 方形电池 圆柱电池 

壳体 铝塑膜 钢壳或铝壳 钢壳或铝壳 

制造工艺 方形叠片 方形卷绕 圆柱卷绕  

能量密度 高 中 中 

成组效率 中 高 中 

安全性 高 低 中 

生产效率 低 中 高 

标准化程度 低 低 高 

一致性 低 低 高 

优势 
能量密度高，安全性好、

重量轻、外设计灵活 

对电芯保护作用强、成组

效率高 

生产工艺成熟、电池包

成本低、一致性高 

劣势 
成本高、一致性差、制造

工艺要求高 

整体重量重、一致性差、

型号多 

整体重量重、成组效率

低、能量密度相对较低 

资料来源：CBEA，浙商证券研究所 

 

2.1 46 系大圆柱结构件材料升级，预镀镍成为关键材料 

目前锂电池常用的外壳主要分为三种材料，分别为钢材、铝材和铝塑膜。圆柱电池

多采用具有较强物理稳定性的钢材作为外壳材质。为了防止钢材与电池正极活性材料发

生反应从而发生氧化。需要进行镀镍处理以保护钢材。 

大圆柱壳体材料需由小圆柱的后镀镍转换为预镀镍钢基带。预镀镍工艺则是在电池

壳体冲压之前就进行对钢基带进行镀镍，这种工艺相比后镀镍的优势就是可以更加准确

的控制镀层的厚度最大限度的实现轻量化，还可以大大提升冲压后电池壳的一致性（主

要表现在电压）、耐腐蚀性、气密性等关键指标，所以目前高端圆柱电池采用的都是预

镀镍的技术工艺。 

预镀镍钢壳的优势是相对于后镀镍而言，后镀镍的主要劣势是钢壳滚镀过程中内壁

靠近底部位置的镀层很低，一般在 0.1 至 0.3μm，有的甚至低于 0.1μm，而且同一生产

厂商相同位置的镍层厚度波动很大，在存储或使用过程中会导致电池的性能衰减严重。 

 

表4： 预镀镍优势分析 

环节 碱性一次电池 锂离子二次电池 

内壁镍层 内壁镀层均匀且不低于 1um，降低漏铁率 
减少铁离子的溶出，提高电池安全

性 

电池封装 滚槽时不会有镍粉掉入，提高电池安全性 
滚槽时不会有镍粉掉入，提高电池

安全性 

电池性能 减少气体产生，提高电池保有期 提高电池一致性，充放电电压稳定 

资料来源：《预镀镍钢壳在电池中的应用展望》，浙商证券研究所 
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预镀镍钢壳制作需要采用冲制性能优异的电池钢专用基带，如新日铁、宝钢等钢基

带，经过连续电镀镍机组进行镀镍，然后再进行热处理获得一定的合金层，为了消除热

处理产生的屈服平台最好还要进行精整处理，然后根据客户需求的宽度进行分条，形成

预镀镍钢带成品。新日铁产品，预镀镍钢壳在漏铁率方面与进口材料无明显差别。 

相较于后镀镍工艺，预镀镍工艺对高速连续预镀镍的生产设备、电镀液配方、扩散

退火温度参数以及钢带平整技术等方面均对生产厂家有着更为严苛要求。同时，凭借着

产品优异的焊接、力学性能、耐腐蚀性能以及良好镀层的均匀性等优势，预镀镍工艺广

泛应运于新能源汽车、高端电动工具等领域。目前，国内外主流锂电池生产厂商均已由

后镀镍转化为预镀镍，预镀镍工艺成为行业主流趋势。 

 

 

整个产业链来看，上游钢基带厂商主要包括宝钢股份，新日铁，东洋钢板等。中游

预镀镍钢带主要包括新日铁，东洋钢板, TCC, Tata，以及国内东方电热，甬金股份，湖

南永盛新材等。下游电池壳冲制厂商包括科达利，东山精密等。 

 

图6： 预镀镍产业链 

 

预镀镍钢基带在冲制成钢壳过程中镍层随着钢带一起延伸，镍层的减薄接近钢带的

减 薄量。如 0.25mm 厚度的钢带冲 LR06 型号钢壳厚度最薄减至 0.18mm，其减薄

量为 72%，根据对钢壳的不同位置的检测结果发现其镍层的减薄量为 71%。 

图4： 预镀镍钢基带生产流程  图5： 后镀镍钢基带生产流程 

 

 
 

资料来源：东方电热定增公告，浙商证券研究所  资料来源：东方电热定增公告，浙商证券研究所 

 
资料来源：各公司公告，浙商证券研究所 

上游 中游 下游

钢基带厂商 预镀镍钢带厂商 锂电池壳冲制厂商

宝钢股份

新日铁

东洋钢板

河钢股份

八一钢铁

东方电热

甬金股份

湖南永盛新材

东洋钢板

新日铁

TCC Steel

Tata Steel

科达利

东山精密

震裕科技

无锡金杨
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2.2 国产预镀镍技术突破，机遇将至 

国内技术在不断突破，东方电热产品与海外公司差距进一步缩小，且通过科达利等

全球领先的 4680 结构件公司的验证，公司产品质量获得突破和市场认可。根据《预镀

镍钢壳在电池中的应用展望》披露，国内产品成本竞争力更加明显，较进口预镀镍产品

低约 10%至 20%。综合起来，预镀镍国产替代有望加速。 

与新日铁产品对比力学性能，两者并无明显差别。而力学性能的好坏主要表现在 

冲制方面，是否出现卡磨具、冲裂、划伤、掉屑等，九天产品在冲压稳定性上佳。 

 

 

图7： 预镀镍钢壳内部镀层分布图 

 

资料来源：《预镀镍钢壳在电池中的应用展望》浙商证券研究所 

表5： 预镀镍钢带力学性能对比   

 
屈服强度
MPa 

抗拉强度 MPa 拉伸率% 
钢带硬度
HV0.2 

镀层硬度 HV0.01 镀层厚度 um 
厚度公差
mm 

进口新日铁镀镍钢带 256 345 34 134 210 
B 面≥1.5 

A 面≥1.5 

0.25±
0.005 

国产九天镀镍钢带 245 335 35 131 205 
B 面≥1.5 

A 面≥1.9 

0.25±
0.005 

资料来源：《预镀镍钢壳在电池中的应用展望》，浙商证券研究所   

表6： 预镀镍钢带合金层对比 

牌号 A/B 面 编号 10%Fe 含量厚度 µm 90%Fe 含量厚度 µm 含金层 µm 

新日铁 NTSN 

 

A 面 1808H164001 1.222 2.261 1.039 

B 面 1808H164002 1.067 2.033 0.966 

九天 TK4 
A 面 1808H164003 1.593 2.751 1.158 

B 面 1808H164004 1.36 2.471 1.111 

资料来源：《预镀镍钢壳在电池中的应用展望》，浙商证券研究所 
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预镀镍钢壳的漏铁率作为碱性电池钢壳检验的执行标准，漏铁率的高低决定电池气

体量的高低，漏铁率越高气体量产生越大，电池的安全性越差，反之亦然。对比九天产

品和新日铁产品，预镀镍钢壳在漏铁率方面与进口材料无明显差别。 

 

 

成本方面，根据《预镀镍钢壳在电池中的应用展望》，碱性电池预镀镍钢壳与后镀

镍钢壳的成本相差不大，以 LR06型号为例，其钢壳成本均在 0.1元以下，国内生产预

镀镍和后镀镍钢壳成本几乎持平。锂离子电池的预镀镍和后镀镍钢壳相比，以 18650

型号为例，也几乎没有差价。而且钢壳本身占锂电池成本约 3%，对成本相对不敏感。 

 

2.3 需求爆发在即，国产预镀镍将迎来大发展 

需求端：我们预计到 2025 年全球新能源汽车渗透率会进一步提升，4680 电池技术

也将成熟并投入大规模量产，由此我们假设：2025 年全球新能源汽车销量 2500 万台，

2025 年全球新能源汽车平均电池容量 60KWh。根据高工锂电推测，到 2025 年，圆柱电

池占有率为 25%，随着新型大圆柱电池的成熟，我们认为 4680 电池将迅速放量，成为

汽车动力圆柱电池的绝对主力，这里我们以 4680 电池 30%市场渗透率进行估算。到

2025 年全球新能源汽车销量假设达到 2500 万台，按照平均单车 60KWh 电池容量，

4680 电池在其中渗透率 30%计算，4680 电池搭载量将达到 450GWh。而根据我们的统

计，目前全球电池厂商产能规划已达 494GWh，未来渗透率有望进一步提升。 

量来看，根据东方电热披露，单 GWh 需要预镀镍约 1000 吨。 

产品价格：根据东方电热披露，2022 年下半年以来，预镀镍价格维持高位，目前

新日铁预镀镍钢材国内报价为 22000-24000 元/吨，东方电热披露单吨净利润约在 3000

元。 

供给端：海外扩张相对谨慎，国内企业技术突破，资本开支加码。根据东方电热公

告，全球预镀镍主要被海外垄断，日本新日铁、东洋、韩国 TCC 及欧洲塔塔为主是全

球预镀镍主要供应商，当前全球产能约 20 万吨，而海外公司扩产相对保守，无明确的

扩张计划。 

图8： 预镀镍钢壳对电池性能对比  图9： 预镀镍钢壳漏铁率对比 

 

 

 

资料来源：《预镀镍钢壳在电池中的应用展望》，浙商证券研究所  资料来源：《预镀镍钢壳在电池中的应用展望》，浙商证券研究所 
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国内技术不断突破，东方电热当前产能达 2 万吨，已经实现批量供应，且产品质量

获得头部企业认可。东方电热另外计划投资 20 亿元，加速预镀镍产能扩张。此外，甬

金股份规划投资 14 亿元，建设 22.5 万吨预镀镍产能，一期 7.5 万吨有望于 2024 年实现

批量供应。 

整体而言，海外企业扩张相对谨慎，而新增产能基本为国内企业，而国内头部企业

产品已经获得市场认可，实现批量供货，国内企业有望加速替代海外份额，迎来发展良

机。 

 

3 海内外企业对于预镀镍的发展和布局 

3.1 海外企业 

全球预镀镍主要生产厂家为日系东洋、新日铁；韩系的 TCC 以及欧洲的塔塔。目

前海外并无大规模扩产计划，主要原因为当前预镀镍实际市场需求仅为 20 多万吨，大

圆柱电池还未真正放量。其次，海外环保更加严苛，海外企业项目建设流程国内同类企

业长，一般一到两年以上。所以 4680 电池崛起对于本土企业获取预镀镍市场份额是一

次难得机遇。 

3.1.1 新日铁 

根据新日铁资料，新日铁通过冷轧-清洗-镀镍-连续退火等工艺制备出预镀镍产品

（SUPERNICKEL），可以广泛应用在电池壳和一些高端家用电器中。 

 

图10： 新日铁预镀镍的生产工艺及应用场景 

 
资料来源：新日铁公开资料，浙商证券研究所 
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根据公司资料，通过热处理后，显微镜的断层照片可以看出，SUPERNICKEL（预

镀镍）层较为均匀，且经过 60 分钟的盐水浸泡实验，新日铁的 SUPERNICKEL（预镀

镍）钢板制成的电池表现出更好的制造后耐腐蚀性。 

 

 

3.1.2 东洋钢板 

东洋钢钣通过融合长年积累的独特的表面处理技术以及轧制技术，可根据客户的实

际需求，为客户生产出能最大程度发挥镍的特性的高性能镀镍钢板。 

 

 

 

 

 

 

图11： 预镀镍钢板产品  图12： 预镀镍电池壳 

 

 

 

资料来源：新日铁公开资料，浙商证券研究所  资料来源：新日铁公开资料，浙商证券研究所 

图13： 预镀镍钢板产品  图14： 预镀镍电池壳 

 

 

  

资料来源：东洋钢板官网，浙商证券研究所  资料来源：东洋钢板官网，浙商证券研究所 
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3.1.3 TCCsteel 

镀镍钢材是 TCC 重要的产品之一，代表了优良的电镀和退火技术与原材料加工技

术的结合。公司的镀镍钢主要用于 ESS 或 EV 电池和汽车燃料管，通过持续的质量改进

来满足客户的高要求，确保各种质量特性。 

 

 

 

 

图15： 东洋钢板具有多种高性能镀镍钢板 

 

资料来源：东洋钢板官网，浙商证券研究所 

 

图16： TCC 预镀镍钢板用于 EV 电池  图17： TCC 预镀镍电池壳 

 

 

 

 
资料来源： Tccsteel 官网，浙商证券研究所  资料来源： Tccsteel 官网，浙商证券研究所 
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3.2 国内企业 

国内企业以东方电热和甬金股份为代表，技术不断突破，产品质量获得市场认可，

有望加速替代海外份额。 

3.2.1 东方电热 

东方电热加码预镀镍产能布局，公司 2 万吨预镀镍生产线已于 2023 年 2 月 5 日点

火成功，产品质量达到预期效果，公司 2023 年预镀镍出货目标为 1.5-2 万吨。此外，公

司拟新增 20 亿元投资预镀镍产能，新增产能投产后，公司产能有望进一步打开。 

公司产品已经获得头部结构件公司如科达利、无锡金杨、东山精密等认可，伴随产

能释放，4680 加速发展，公司有望迎来发展良机。公司 2022 年 6 月与金杨股份签订战

略合作协议，约定 2022 年 6 月 30 日至 2028 年 12 月 31 日，向金杨供应不低于 8 万吨

预镀镍钢基带产品；2022 年 9 月公司与东山精密签订战略合作协议，约定 2022 年 9 月

8 日至 2028 年 12 月 31 日向东山精密供应不低于 5 万吨预镀镍钢基带，按照当时市场

价对应订单约 11 亿元。 

3.2.2  甬金股份 

甬金股份在夯实主业的情况下，也积极加码布局预镀镍产业，有望于 2024 年开始

贡献业绩增量。根据公司 2022 年报披露，柱状电池外壳专用材料（预镀镍材料）项目

依托公司在超薄精密不锈钢带生产领域积累的丰富的技术经验，结合业内专业的技术团

队，规划“年产 22.5 万吨柱状电池专用外壳材料项目”，其中一期计划建成年加工 7.5

万吨柱状电池外壳专用材料生产线，一期项目租用母公司现有厂房以加快建设时间。目

前，该项目主设备已订购，预计 2023 年 10 月进入设备安装阶段，并于 2024 年第一季

度投入试生产。 

 

4 投资建议 

46 系大圆柱电池阵营日益增多，目前已规划达 494GWh，2025 年渗透率有望超

30%。按照 1GWh 需要 0.1 万吨预镀镍，2025 年预镀镍新增需求有望超过 45 万吨。目

前全球预镀镍产能约 20 万吨，海外厂商暂无大规模扩产，未来供给缺口巨大，产品力

上来说，国内技术在不断突破，东方电热产品与海外公司差距进一步缩小，得到下游厂

商认证，国内预镀镍进口替代有望迎来巨大机会，建议关注国内相关稀缺标的东方电热

和甬金股份。 

 

表7： 相关公司业绩预测（截止 2023 年 4 月 14 日，东方电热采用 wind 一致预期） 

    总市值 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 投资评级 

300217.SZ 东方电热 86.3 0.24 0.37 0.46 24.0 15.6 12.5 未评级 

603995.SH 甬金股份 106.9 1.44 2.71 3.57 19.8 10.5 8.0 买入 

资料来源：wind，浙商证券研究所 
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5 风险提示 

（1）全球新能源汽车销量不及预期。若新能源汽车销量不及预期，则整体动力电

池需求不及预期，46 系大圆柱需求将不及预期。 

（2）46 系大圆柱电池量产不及预期。46 系大圆柱为新型技术，量产中或将出现较

多的技术难题，若量产不及预期，对于预镀镍需求将不及预期。 

（3）预镀镍需求不及预期。若新能源汽车销量和技术推荐不及预期，预镀镍需求

或将不及预期。 

（4）公司预镀镍研发生产不及预期。甬金股份预镀镍产线仍在建设中，未来投产

或将面临一些技术问题需要解决，研发生产可能存在不及预期的情况。 

（5）第三方信息可信性风险。文中部分资料来自第三方信息，可能有偏差风险。 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.买 入 ：相对于沪深 300 指数表现＋20％以上；   

2.增 持 ：相对于沪深 300 指数表现＋10％～＋20％；   

3.中 性 ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4.减 持 ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.看 好 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2.中 性 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3.看 淡 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相

对比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投

资者不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：

Z39833000）制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构

（以下统称“本公司”）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任

何变更。本公司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人

的投资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定

需求。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告

意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公

司的资产管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告

的全部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告

的风险。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的

权利。 
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