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投资要点 

 电解液 19 年价格企稳，且原料价格上涨有望推动价格反弹：电解液环
节龙头毛利率已跌至 25%左右（还是自产部分原材料），小厂毛利率低
于 20%，价格触底，18 年 4 季度反弹 1000 元/吨。19 年，原材料六氟
磷酸锂价格跌至成本价，价格探涨；溶剂价格季节性波动，整体影响不
大，我们认为电解液 19 年企稳，并有望随六氟涨价而小幅提价（六氟
涨价 1万元/吨，电解液成本上升 1000元/吨）。 

 六氟 19年供给过剩程度明显缓解，小厂逐步退出，20年底将迎来反转。
由于 18年价格超跌，小厂开工率低，已无力扩产（扩产周期长，需 1.5
年），未来新增产能主要集中于森田、多氟多、新泰等少数大厂，且这
两年大厂扩产速度也放缓。根据我们统计，2019 年全球六氟有效产能
4.3 万吨，若考虑电池损耗，实际需求为 3.5-3.6万吨；2020年预计新
增需求 1万吨，而新增有效供给预计 0.8万吨，行业供需格局逐步改善，
20 年底有望迎来反转。 

 六氟价格超跌，已跌至龙头微利水平，底部确立。六氟行业龙头最低制
造成本 6.5-7 万元/吨（自产部分原材料），小厂制造成本 10 万元/吨，
全成本 11-12 万元/吨，目前行业报价 10.5万元/吨，扣税价格 9万元/
吨，小厂亏损，预计价格涨价至 13.5万元/吨，达到小厂的成本线。而
大厂产能占 60%左右，尚难满足全行业需求，故目前行业涨价意愿强烈。 

 六氟价格已探涨，预计年内逐步上调至 13.5万元/吨。1季度六氟价格
已上涨 1 万元/吨，达到 10.5 万元/吨，一季度末百川散单报价连续上
调 5000元/吨，我们判断 2季度涨价延续，预计可达到 11-12 万元/吨，
下半年行业进入需求旺季，全年看价格有望涨至 13-14 万元/吨，与海
外价差缩小，目前海外售价 15万元/吨。 

 投资建议：推荐天赐材料（电解液价格跌至底部，原料涨价预计能顺利
传导带动电解液涨价，而公司自产六氟，产能 1.4万吨，今年预计电解
液出货量 4.5-5 万吨。六氟每涨价 1 万元/吨，将推升电解液成本 0.1
万元/吨，增厚公司业绩 0.45 亿元）、新宙邦（公司六氟海外采购占比
高，长单价格，受益于六氟带动的电解液涨价）；关注多氟多（六氟市
占率全球第一，超过 20%，19年产能 8000吨，预计出货量有望达到 7500
吨；六氟每涨价 1 万元/吨，有望增厚公司业绩 0.65 亿元）；天际股份
（六氟技术扎实，18年六氟产量 4000吨，19年有效产能达到 6000吨，
六氟每涨价 1 万元/吨，有望增厚公司业绩 0.5亿元）。 

 风险提示：电动车补贴政策不达预期，需求和价格不及预期。  
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1.   电解液需求增长，竞争格局龙头强化 

1.1.   竞争格局：龙头份额稳定，小厂销量下滑明显 

18 年电解液市场增量主要来自动力电池，同比增 52%。根据高工统计，18 年电解

液总产量为 14 万吨，同比上涨 27%。其中应用于动力电池 8.5 万吨，同比增长 52%，

占比 61%；应用于数码电池 4.7 万吨，同比增长仅 1%。 

集中度较明显，行业洗牌加速。根据高工统计，18 年累计产量前五名厂商分别为

广州天赐（3.6 万吨，同比增 101%），新宙邦（2.2 万吨，同比增 29%），江苏国泰（1.8

万吨，同比增 30%），东莞杉杉（1.3 万吨，同比增 101%），天津金牛（6500 吨，同比

增 8%）。前五大生产商合计全年产量 9.5 万吨，占总产量的 68%。而珠海赛维等受沃特

玛停产影响，销量明显下滑。 

 

图 1：2017-2018 年电解液产量情况（单位：万吨） 

 

数据来源：高工锂电，东吴证券研究所 

 

电解液扩产速度快，产能非瓶颈。限制电解液产能的通常为上游原材料，非电解液

生产环节：根据我们统计，主流前 10 电解液厂家目前产能已超过 20 万吨，19 年将近

30 万吨，而根据我们测算 19 年国内市场需求 14 万吨，20 年需求 18 万吨，产能充足。

电解液扩产周期快，通常厂商会在新建基地预留产能，扩产周期不超过 1/2 年，且 1 万

吨投资不足 1 亿。但是，电解液产能通常受限于上游原材料，包括六氟磷酸锂、溶剂等，

这两种化学品生产偏周期性，且受环保政策影响大，15 年下半年到 16 年上半年电解液

受限于六氟，18 年 4 季度受限于溶剂。今年由于电解液价格跌至底部，三季度以来溶

剂涨价也能推动电解液价格反弹，基本覆盖带来的成本上涨。 

 

图 2：电解液行业产能统计（单位：万吨） 
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数据来源：高工锂电，东吴证券研究所 

 

海外电解液厂商扩张速度较慢，国内出口替代加速。海外主流电解液厂商为三菱、宇

部、中央硝子、富山、Panax-Etec、Soulbrain，其中三菱和宇部规模 2 万吨级别，其余规

模基本 1 万吨以下。后续这些厂商扩产主要集中于三菱，三菱是松下最主要供应商，为满足

特斯拉高速发展需求，三菱在日本、美国、英国、中国均有生产基地，全球产能 4万吨左右，

计划在 2020 年将产能提升至 8.5万吨，其中日本基地 1.6万吨、美国 3万吨、英国 2万吨、

中国 2 万吨。因此对于中国厂商，松下供应链渗透需要较长时间，而三星、LG 供应商较分

散，且海外供应商扩产有限，中国电解液厂已取得较大份额，并将进一步扩大规模。 

 

图 3：海外电解液厂商产能统计（单位：万吨） 

 

数据来源：B3，东吴证券研究所整理 

 

1.2.   电解液需求测算：未来 3 年复合增速 25% 

我们测算，国内市场如上所述，2019 年动力电池需求 83gwh，消费类电池 39gwh，

储能电池 1.7gwh，合计锂电池需求 123gwh，对应电解液需求 15 万吨，若考虑损耗，实

际需求为 17 万吨，市场空间为 65 亿。2020 年我们预计国内动力电池 112gwh，消费类



 

 6 / 17 
 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部

分 

[Table_Yemei] 行业专题报告 
 

电池 43gwh，储能电池 3gwh，对应锂电池需求 158gwh，对应电解液需求 18 万吨，考

虑损耗，实际需求为 20 万吨，市场空间为 80 亿。 

海外市场方面，我们预计 2019年动力电池需求 61.5gwh，消费类 37gwh，储能 9gwh，

合计 107gwh，对应电解液需求 11.5 万吨；2020 年动力电池需求 89gwh，消费类 40gwh，

储能 13.5gwh，合计 143gwh，对应电解液需求 15 万吨。 

 

图 4：国内电解液需求预测（单位：万吨）  

 

数据来源：高工锂电，东吴证券研究所 

 

 

图 5：全球电池结构（单位：gwh）及电解液需求测算（单位：万吨）  
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数据来源：高工锂电，东吴证券研究所 

 

2.   电解液价格已触底反弹，19 年将保持稳定 

 

电解液生产环节：1）有机溶剂提纯：严格控制水分，水分降至 10^-6 以上，可降

低六氟分解、SEI 膜分解、防胀气等。2）溶剂中加入锂盐和添加剂配置，这个环节配方

最为重要；3）搅拌分装。 

电解液主要由三部分组成：1）溶剂：为获得高离子导电性，溶剂一般采用混合材

料，目前溶剂一般采用 DMC（碳酸二甲酯）+EC（碳酸乙烯酯），比例不定；2）锂盐：

目前首选六氟磷酸锂，其具体优秀的导电率、稳定性和环保优点；3）添加剂：大规模

有 VC 和 FVC，各家电解液差异化所在，满足不同电池不同性能要求。电解液用量上六

氟、溶剂、添加剂各占 12%、80%、8%，成本目前由于溶剂涨价、六氟跌价，三者差

异缩小，六氟占比 40%、溶剂和添加剂各 30%。 

 

 

图 6：电解液生产流程：配置为关键环节  
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数据来源：高工锂电，公司公告，东吴证券研究所 

 

 

图 7：电解液成本构成 

 

数据来源：高工锂电，公司公告，东吴证券研究所 

 

电解液 19 年价格向下空间较小，价格稳定：电解液环节龙头毛利率已跌至 25%左

右（还是自产部分原材料），小厂毛利率低于 20%，价格触底，18 年 4 季度反弹 1000

元/吨。19 年，原材料六氟磷酸锂价格跌至成本价，价格探涨；溶剂价格季节性波动，

整体影响不大，我们认为电解液 19 年企稳，并有望随六氟涨价而小幅提价（六氟涨价 1

万元/吨，电解液成本上升 1000 元/吨）。 

 

图 8：电解液价格（单位：万元/吨）  
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数据来源：高工锂电，东吴证券研究所 

 

 

3.   六氟产能出清，价格探涨 

 

六氟 19 年供给过剩程度明显缓解，价格触底反弹，20、21 年有望开启新一轮反弹

周期。根据我们统计，2019 年全球六氟有效产能 4.3 万吨，而需求 3.3 万吨，若考虑电

池损耗，实际需求为 3.5-3.6 万吨，过剩程度并不明显，预计价格将触底反弹。2020 年

全球实际需求有望达到 4.5 万吨（考虑电池损耗），行业有效供给 5.3 万吨，供需缺口缩

小，而到 21 年行业有效供给不足 5.9 万吨，而考虑损耗全球需求达到 5.7 万吨，故而我

们认为 20 年底、21 年六氟有望开启新一轮涨价周期。 

 

图 9：六氟磷酸锂产能统计（单位：吨）  

公司 2014A 2015A 2016A 2017年底 2018年底 E 2019年底 E 2020年底 E 

韩国厚成     500 2,000 2,000 2,700 2,700 

森田张家港 3,000 3,200 3,500 5,000 6,000 8,000 10,000 

关东电化 1,300 1,300 2,000 3,000 4,500 4,500 4,500 

瑞星化工 1,300 1,300 1,300 2,400 2,400 2,400 2,400 

多氟多 2,200 2,200 3,000 6,000 8,000 9,000 11,000 

天赐材料 300 2,000 2,000 4,000 12,000 14,000 14,000 

金牛化工 700 1,000 1,000 1,000 1,500 2,000 2,000 

江苏新泰材料   1,080 1,080 5,160 5,160 7,000 9,000 

九九久 2,000 2,000 4,000 4,000 4,000 6,000 6,000 

石大胜华     0 1,000 1,000 2,000 2,000 

浙江凯盛氟化学     600 600 1,200 1,200 1,200 

北斗星化学     400 1,000 2,000 2,000 2,000 

永太科技     0 1,500 3,000 3,000 3,000 

湖北宏源     600 2,000 2,000 2,000 3,000 
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东莞杉杉     0 0 1,000 2,000 2,000 

滨化股份     0 1,000 1,000 1,000 1,000 

外资产能合计（吨） 4,300 4,500 6,000 10,000 12,500 15,200 17,200 

国内自主合计（吨） 5,200 8,280 12,680 27,260 41,860 51,200 56,200 

合计 9,500 12,780 18,680 37,260 54,360 66,400 73,400 

有效产能合计 9,500 12,780 16,812 29,808 43,488 53,120 58,720 
 

数据来源：高工锂电，公司公告，东吴证券研究所 

 

 

图 10：六氟磷酸锂需求测算（不考虑损耗） 

  2016  2017  2018  2019E  2020E  2021E  2022E  2023E  2024E  2025E  

1.不同电池对应六氟磷酸锂需求比例       

1gwh三元电池对应六氟（吨） 160 153 146 142 136 131 127 122 120 118 

1gwh铁锂电池对应六氟（吨） 206 200 188 182 176 171 166 161 156 151 

1gwh钴酸锂电池对应六氟（吨） 138 135 132 129 126 122 119 117 115 112 

1gwh锰酸锂电池对应六氟（吨） 181 176 171 165 164 162 161 159 157 156 

2.不同电池对应六氟磷酸锂需求比例   

国内六氟磷酸锂需求（万吨） 1.08  1.14  1.48  1.83  2.26  2.74  3.32  4.23  5.60  7.54  

海外六氟磷酸锂需求（万吨） 0.58  0.71  1.01  1.43  1.86  2.38  3.10  4.06  5.23  7.01  

全球六氟磷酸锂需求（万吨） 1.66 1.86 2.49 3.27 4.13 5.12 6.42 8.29 10.83 14.55 
 

数据来源：高工锂电，公司公告，东吴证券研究所 

 

从竞争格局上看，小厂已无力扩产，龙头也放缓扩产速度。经过 15-16 年六氟价格

暴涨，国内六氟厂商数量从 5-6 家增长至 10 余家，其中规模较大的为多氟多，18 年出

货量 5000+吨；其次是九九久、新泰材料，有效产能 4000 吨，出货量分别为 3000-4000

吨左右；其余厂商规模均较小，湖北宏源产能 2000 吨，销量 1000+吨；石大胜华、永

太科技、北斗星等产能 1-2000 吨，但实际出货量均不足 1000 吨。此外，天赐材料、金

牛的六氟产能基本自产自用，不对外出售。国外六氟厂商主要有森田，产能销量与多氟

多相当，产品定价高（15 万元/吨）；其次为关东电化产能 4500 吨，出货量 3000 吨；厚

成与 Stella 规模相当，产能与出货量基本均为 2000 吨左右。 

这些厂商中，明确扩产的主要是多氟多，19 年产能达到 8000 吨，目标 2020 年达

到 1 万吨；森田产能 6000 吨，目标扩至 1 万吨，但受环保审批因素，进度或低于预期；

其次是新泰材料 2020 年有望新增 2000 吨产能。其他国内厂商如九九久、永太科技、湖

北宏源等因六氟亏损，且六氟扩产周期 1.5-2 年，投入大，环保审批趋严，均没有扩产

计划。 

从成本端看，原材料六氟价格已跌至龙头微利水平，底部确立，价格探涨：六氟价

格 18 年初已跌至 10 万/吨，下半年由于原材料氢氟酸涨价，4 季度和 19 年 1 季度涨价 1

万元，价格反弹 10%左右，目前价格 10-11 万元/吨。而六氟成本，行业最低的为多氟多，
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其自产氢氟酸，制造成本 7 万元/吨左右，一般的厂商目前制造成本需要 9-10 万元/吨，

小厂制造成本 11-12 万元/吨，在当前的售价调下，毛利率 10-20%左右，处于亏损或者

微利状态。 

从价格端看，六氟 1 季度价格已上涨 1 万元/吨，达到 10-11 万元/吨，我们判断 2

季度涨价延续，预计可达到 11-12 万元/吨，全年看价格有望涨至 13-14 万元/吨，与海

外价差缩小（海外售价 15 万元/吨），一般厂商毛利率回到 20%+，以获得合理的利润水

平。 

 

 

图 11：六氟成本测算  

 

数据来源：高工锂电，公司公告，东吴证券研究所 

 

 

图 12：六氟价格走势（单位：万元/吨） 
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数据来源：高工锂电，公司公告，东吴证券研究所 

 

4.   溶剂价格季节性波动 

溶剂碳酸酯类长期以来名义产能充足，电解液占其下游应用仅 20%：2017 年产能

近 75 万吨，但实际产量为 36 万吨（国内电解液大概使用 7 万吨），产能利用率不足 50%，

较大部分产能开工不足。预计到 2020 年国内电解液需要溶剂近 14 万吨，增加 7 万吨，

行业产能尚足。 

环保加强及检修，溶剂涨价成季节性特征：受环保加强，小厂关停，以及大厂检修

（如石大胜华）影响价格从 18 年 6 月抬升，且原材料环氧丙烷涨价（5-7 月集中检修），

强化碳酸酯涨价，从 6000 元/吨涨至当前近 1 万元/吨。19 年 1 月后行业需求转淡，且

大厂检修完毕，价格回调。而 19 年 7 月起 DMC 价格有可能继续新一轮上涨，显著的季

节性特征，长期看对电解液价格影响较小。 

根据我们的测算，1 吨电解液需要 0.8 吨的碳酸二甲酯，这两个月碳酸二甲酯从 6000

元/吨涨至 9500 元/吨，电解液成本上涨 2800 元/吨，因此 18 年 8、9 月电解液涨价

2000-4000 元/吨基本覆盖成本上涨并盈利略有提升。 

 

 

图 13：溶剂价格走势，近几年呈季节性特征（单位：万元/吨）  

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

图 14：溶剂 DMC 国内产能供给（单位：万吨）  
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数据来源：公司公告，东吴证券研究所整理 

 

 

5.   添加剂与配方仍为电解液重要竞争力 

电解液配方、新型添加剂（添加剂专利）构成壁垒，电解液生产主要有三种模式：

配方由电池厂提供、配方合作开发、电解液厂商提供配方。对于成熟电池如铁锂，配方

趋同，一般由电池厂提供，但是对于像高镍电池，材料体系之间尚未兼容，需不停测试

研发，一般由电池厂与电解液厂合作开发或电解液厂独立开发。 

1）纯加工模式：电池厂提供配方，电解液厂负责加工，这模式适合已经非常成熟

的电池，如铁锂电池或低端三元电池，这种模式下电解液厂商获得 5%的净利率，20%

的净利率较为合理。 

2）电池厂与电解液厂合作开发：大电池厂提供要求，联合电解液厂商一同开发测

试，这种模式下一般承诺电解液厂商 1-2 年的独家供应时期（这段时间 5-10%的溢价），

后电池厂商将配方交由其他厂商加工。 

3）电解液厂商提供配方：通常这类型通常为两种，一是针对小电池（没有开发能

力）普通电解液，二是配方中拥有特殊添加剂，专利属于电解液厂商，电解液厂商可要

求毛利率 30-35% 

电池三元高镍化，对新型添加剂要求提升。电解液种类繁多，配方千差万别，为满

足不同电池性能的要求，如能量密度、高低温性能、循环寿命、倍率性等，需添加不同

添加剂，产品差异化大；随着电池高镍化，镍含量提升，电压提升，正极镍离子溶出，

加速电解液分解，破坏负极 SEI 膜，导致电池循环寿命和安全性能降低，因此对新型添
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加剂要求提升，如新型正负极成膜添加剂。 

 

 

图 15：添加剂种类及功能  

 

数据来源：东吴证券研究所整理 

 

电解液配方及添加剂重要性凸显，纯电解液加工厂商毛利率预计不足 20%，而自

产原材料或有配方优势企业可维持 25%：三元电池从 19 年开始将成主流，且高镍占比

提升，对添加剂要求提升，而电解液厂商在添加剂及配方基础研究是领先电池厂的，后

续合作开发是主流，掌握核心技术的厂商有议价权。另外，电解液厂商纵向布局是趋势，

部分厂商若仅做电解液加工环节，易沦为毛利率低较低的代加工工厂。我们预计未来三

元电解液毛利率可保持 20-25%，而铁锂电解液技术壁垒较低，预计毛利率 15-20%。 

 

6.   相关标的 

6.1.   新宙邦：厚积薄发 ，由保守转向积极 

公司稳扎稳打，技术积淀：公司从 2000 年开始做电解液，已有 18 年生产经验，在

2015、2016 年动力电池大规模起量、六氟紧缺时，公司不是大规模扩产和布局六氟，而

是收购瀚康、加大对添加剂和配方的研发和海外市场的布局，这避免了 18 年国内市场

的无序混战。 

适时扩大全球产能布局：公司目前产能分布于南通、惠州，各 1.5 万吨，17 年收购

苏州巴斯夫新增 1 万吨，合计产能 4 万吨。在建部分包括福建三明，一期 1 万吨于 18
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年底投产；湖北荆门与亿纬合资 2 万吨，将于 20 年陆续投产；海外波兰规划 4 万吨，

已拿到地，目标配套 LG、三星，预计 20 年后陆续投产。 

出货量保持 20-50%增速，预计 2020 年后迎来高峰：公司出货量从 15 年开始大幅

增长，这几年增速保持 20-50%，2017 年出货量达到 1.8 万吨，国内市场 60%，海外 40%； 

2018 年出货量 2.6 万吨左右，增速 44%。预计 2020 年海外放量，国内中高端电池需求

放量，公司电解液出货量将进入高峰。 

加强添加剂布局，后续也将布局溶剂，六氟进口深度合作：（1）添加剂：2014 年

收购瀚康，布局电解液添加剂，瀚康规模仅次于江苏华盛，17 年实现营收 1.58 亿元，

净利润 0.27 亿元（华盛利润 0.57 亿元）。收购苏州巴斯夫、美国巴斯夫实验室获得添加

剂技术，以此拓展海外市场。（2）溶剂：公司在深圳大亚湾将布局 5 万吨产能，预计 19

年下半年可投产，靠近石化基地成本较低。（3）六氟：公司六氟采购偏中高端，纯度品

质好，与韩国厚成签订长期购买协议，50-60%六氟进口，剩余国内采购。进口六氟目前

价格为 12 万/吨左右（略高国内，但终端产品售价也有溢价）。 

风险提示：投资增速下滑，政策不达预期，价格竞争超预期。 

 

6.2.   天赐材料：业绩反转 

电解液行业拐点已现，六氟探涨。2018 年由于行业竞争加剧，价格超跌，行业内

三元电解液价格 4 万元/吨，铁锂不足 3 万元/吨，电解液环节龙头毛利率已跌至 25%左

右，小厂处于亏损状态。18 年 4 季度，电解液价格反弹 5%-10%。同时，近期六氟磷酸

锂价格普遍上调 1 万元/吨，价格达到 10-11 万元/吨，仍处于成本线，由于供需格局改

善明显，厂商再次提价意愿强烈，预计 2 季度有望继续上涨 1 万元/吨，达到 11-12 万元

/吨，而天赐材料自产六氟，产能超过 1 万吨，受益明显。 

绑定龙头企业，享受超越行业的增速。根据高工锂电统计，18 年国内电解液厂商

出货量合计 14 万吨，其中天赐材料 3.6 万吨，市场份额占 26%。19 年我们预计动力电

池需求 80gwh，加上消费及储能，考虑损耗，预计 19 年电解液需求 18 万吨，同比增长

25-30%，而公司作为电解液龙头，是 CATL 的主供应商，且积极开拓海外市场，我们预

计公司将获得超越行业的增速，预计公司 19 年电解液出货量 5 万吨，同比增长 43%。

同时由于六氟竞争格局好转，行业三元电池需求占比提升，公司盈利能力将进一步改善。 

加速电解液及正极循环生产体系建设，2020 年将进入收获期。电解液方面，公司

布局原材料六氟磷酸锂、氢氟酸，同时布局六氟副产品硫酸；正极方面，公司布局锂选

矿、碳酸锂加工、正极材料前驱体和正极材料磷酸铁锂，这些项目皆为上下游关系，形

成循环体系，降低成本。我们预计 2020 年公司的电解液和正极前端项目陆续达产，开

始贡献利润。 
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风险提示：投资增速下滑，政策不达预期，价格竞争超预期。 

 

6.3.   关注多氟多 

公司 18 年六氟出货量 5000 多吨，排名全球前列。18 年新增 2000 吨产能，年底产

能达到 8000 吨，一季度排产满产，19 年全年出货量有望达到 7500 吨以上。同时公司六

氟具备成本优势，公司一是自产氢氟酸，二是废液处理费用低，19 年高纯碳酸锂价格有

望下调，公司成本还具备下降空间。18 年公司六氟基本处于盈亏平衡，19 年将受益于

涨价和成本下降，业绩弹性大。我们测算六氟每涨价 1 万/吨，有望增厚公司业绩 0.65

亿元。 

风险提示：投资增速下滑，政策不达预期，价格竞争超预期。 

 

 

7.   风险提示 

1）新能源汽车政策支持力度下降，市场整体需求不达预期。国家产业政策变化会

影响动力电池市场的发展，进而影响公司产品的销售及营收。如果相关政策发生重大不

利变化，会直接影响电池市场的需求，直接影响上游材料需求减少，将对会公司的销售

规模和盈利能力产生重大不利影响。 

2）产品价格或持续下降，对公司毛利率水平造成冲击。近几年新能源汽车市场迅

速发展，市场竞争日趋激烈。电解液作为动力电磁核心材料之一，吸引众多投资者通过

产业转型、收购兼并等方式参与市场竞争，各大厂商产能扩大迅速，市场竞争十分激烈，

市场平均价格逐年走低，压缩了公司的盈利水平。 

3）原材料价格不稳定，较大波动可能对经营产生影响。原材料成本在整体成本中

占比较高，原材料价格波动将会直接影响各板块的毛利水平。 
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