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电力新能源行业 

动力电池深度报告之中游篇：电池血液-电解液 

投资要点： 

 电解液是锂电池四大材料之一，是锂电池正负极之间离子转移的载体，

保障锂电池内部电路通畅。电解液在电池总成本的占比一般在6%-8%，质量

占比约为15%，体积占比约为30%。电解液决定锂电池的工作机制，也显著

影响锂电池的循环寿命、安全性、倍率性能等等。 

 电解液产业链。电解液产业链涉及较多的化工产品，其上游主要包括

氢氟酸、硫酸、碳酸锂、磷酸等化工原料，中游为各式锂盐、脂类溶剂、

活化添加剂等，下游的主要应用场景以3C锂电池、动力电池、储能电池为

主。 

 电解液一般由溶质、溶剂、添加剂按一定比例配比而成。其中，电解

液溶质成本占比最高，约为60%，因此溶质价格显著影响电解液的价格。其

作用是保证电池在充放电过程中有充足的锂离子实现充放电循环，目前使

用最为广泛的溶质是六氟磷酸锂；溶剂成本占比约30%，质量占比达80%以

上，目前主要使用的是碳酸酯类溶剂；添加剂成本占比10%，是电解液竞争

力差异化的主要来源之一。 

 固态电解质是电解液行业未来的发展方向之一。固态锂离子电池是采

用固态电解质的锂电池。从工作原理上看，固态锂电池和液态锂电池并没

有本质区别，只是固态锂电池的电解液为固态，用固态电解液替代原有的

电解液+隔膜，锂离子的迁移场所从原来的液态电解液中转为固态电解液

中，因此固态电解质是固态电池的核心。 

 固态电解质的优缺点。固态电解质相对液态电解液具有安全性高、兼

容高能量密度正负极材料、轻量化等特点，而安全性和高能量密度恰好是

未来锂电池发展的主要方向；其主要缺点在于高成本、工艺繁琐复杂、固

态电解质的高阻抗特性导致的低电导率和充放电效率低。 

 整体电解液行业赛道格局稳定，集中度逐步提高。全球电解液产能70%

集中在中国，未来有望进一步提升，龙头企业的合计产能占比超半数，且

目标产能扩张比例高于国外。国内CR3市占率从2019年的51.5%提高到了

2020年Q1的66%，CR5市占率也从2019年的71.8%提高到2020年Q1的

77.8%，电解液行业逆势扩张趋势明显，龙头企业不断抢占市场份额并渗

透入全球主流电池企业供应体系。 

 风险提示：疫情后新能源车销量不及预期、新能源政策出现重大变动。 
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一、 电解液简介 

 电解液定义 

电解液是锂电池四大材料之一，是锂电池正负极之间离子转移的载体，用来保障

锂电池内部电路通畅。电解液在电池中的成本占比一般在 6%-8%，质量占比约为 15%，

体积占比约为 30%。电解液决定锂电池的工作机制，也显著影响锂电池的循环寿命、

安全性、倍率性能等等。 

电解液基本性能要求需要满足三个条件：其一是提供足够多的锂离子实现其“电

池血液的”作用；其二是在正极表面形成钝化膜，抑制正极的腐蚀，保护正极材料；

其三是在负极表面形成 SEI 膜，提高负极材料的使用寿命。 

 电解液产业链 

电解液产业链涉及较多的化工产品，其上游主要包括氢氟酸、硫酸、碳酸锂、磷

酸等化工原料，中游为各式锂盐、脂类溶剂、活化添加剂等，下游以 3C 锂电池、动

力电池、储能电池为主。 

图表 1：电解液产业链 

 

数据来源：华福证券研究所 

近年来，随着新能源汽车的大力发展，动力电池电解液消费量占比已经接近 40%，

已经超越 3C 电池排名第一，3C 电池（手机、PC）电解液消费量排名第二，储能电

解液消费量占比较低，但增速较快。 
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图表 2：电解下游消费占比 

 

数据来源：高工锂电、华福证券研究所 

 电解液的发展历程 

电解液的发展历程主要可以分为三个阶段： 

1990 年-2002 年：在 2000 年之前，中国电解液企业数量较少，电解液的生产商

主要是日、韩等少数国家的大型化工企业，进口依赖度极高。2000 年以后，国内大

批电解液企业成立，其中就包括天赐材料、新宙邦、江苏国泰等知名电解液公司，电

解液国产化进程逐步加快。 

2003 年-2014 年：2003 年以后，国内电解液产量逐步上升，进入电解液国产化

阶段，但电解液溶质六氟磷酸锂仍然依赖进口。2010 年开始，多氟多、必康股份打

破外企垄断格局，2011 年实现 200 吨/年量产，此后国产六氟磷酸锂逐步占领市场，

到 2014 年，六氟磷酸锂国产化率近 90%。 

2014 年至今：2014 年以后，国内新能源车汽车进入高速发展阶段，带动整个锂

电池材料产业链快速上量，而国内的电解液产量增幅明显，并且出现出口日、韩，逐

步呈现国际化的趋势。 

目前，我国电解液产量占全球比重约超过 70%，新宙邦、天赐材料、江苏国泰

等多个电解液品牌均已渗透入全球主流电池企业供应体系。 
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图表 3：电解液发展历程 

 

数据来源：前瞻产业研究所、华福证券研究所 

二、 电解液的主要成分 

电解液一般由溶质、溶剂、添加剂按一定比例配比而成，其中电解液溶质所占成

本比重最高，约占 60%，其作用是保证电池在充放电过程中有充足的锂离子实现充

放电循环，溶质价格可以显著影响电解液的价格；溶剂成本占比约 30%，质量占比

达 80%以上，目前主要使用的是碳酸酯类溶剂；添加剂成本占比 10%，是电解液竞

争力差异化的主要来源之一。 

图表 4：电解液的主要成分 

 
数据来源：华福证券研究所 

 溶质 

溶质是电解液中锂离子的供体。电解液工作原理是靠溶质解离出来的带正电荷的

阳离子和带负电荷的阴离子在外电场作用下定向地向对应电极移动并在其上放电而

实现的，电解液导电属于离子导电，其大小随温度升高而增大。 
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理想的溶质一般至少需要满足两个条件：一是溶质能够完全溶解在电解液的非水

溶剂中，并且在溶解后电解液中的锂离子需要有足够大的迁移速率，以满足电解液的

电导率。 

其二，锂盐需要有较好的热稳定性和电化学稳定性，其溶解后释放的离子不会在

阴极表面发生氧化分解；阴离子和阳离子不与溶剂以及电池的其他材料发生化学反应，

以保证足够的稳定性；解离释放的阳离子应环保低毒，并且不与溶剂以及电池的其他

材料发生化学反应。 

 六氟磷酸锂 

目前国内最主流的电解液锂盐是 LiPF6（六氟磷酸锂），在常用有机溶剂中具有

适中的离子迁移数、适中的解离常数、较好的抗氧化性能和良好的铝箔钝化能力；同

时，氟和锂结合组成电化学可逆电池，电势最高达到 5.93V，电池比能量最高，且锂

和氟两元素的半径极小。综合来看，六氟磷酸锂的性能强于其他锂盐，适合作为锂电

池的电解液材料。 

图表 5：六氟磷酸锂的优缺点 

优点 

能够在石墨负极上形成适当的 SEI 保护膜，保护负极；在正极集

流体形成保护膜，防止其溶解；在脂类溶剂中有较大的溶解度，

电导率和充放电性能良好；环保低毒。 

缺点 

对水份敏感、热稳定性差，电池性能在高温环境下衰减严重，而

低温环境下六氟磷酸锂电导率降低，电阻增大，即适用温度范围

较窄。 
 

数据来源：公司公告、华福证券研究所 

鉴于六氟磷酸锂的缺点，科研人员不断尝试新型锂盐的开发，以期实现六氟磷酸

锂的替代。目前，新型锂盐双氟磺酰亚胺锂已经初步实现工业化，其优点在于高低温

性能优异以及更高的溶解度，但考虑到其制备难度较大，成本较高等因素，短期无法

大规模商业化，目前这类新型锂盐也可作为电解液添加剂少量使用。 

图表 6：六氟磷酸锂和双氟磺酰亚胺锂对比 

锂盐 优点 缺点 

六氟磷酸锂 

非水溶剂中溶解度适中、离子电

导率较高。协助正负极其表面形

成较为稳定的钝化膜和 SEI 膜。 

热稳定性差，易分解。

高能量密度环境表现

较差，需要特殊添加剂 

双氟磺酰亚胺锂  

单体能量密度和电导率高、高低

温性能优良、水敏感度低，循环

寿命长、安全性能高。 

技术难度大，成本高 

 

数据来源：公司公告、华福证券研究所 

综合考虑，预计今后较长一段时间内，六氟磷酸锂仍然是大规模使用的唯一电
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解质盐。 

 六氟磷酸锂的制备 

六氟磷酸锂的制备工艺较为复杂。其性质十分不稳定，60℃左右发生分解，也

极易潮解，因此产品制备时需在无水氟化氢、低烷基醚等非水溶剂中进行。动力电池

电解液对六氟磷酸锂的纯度、稳定性、一致性要求非常高，同时，六氟磷酸锂生产过

程涉及低温、强腐蚀、无水无尘等苛刻工况条件。 

六氟磷酸锂的制备方法主要有 4 种：气固反应法、离子交换法、有机溶剂法和氟

化氢溶剂法。 

气固反应法是早期制备方法，对设备密封要求较高，产品纯度较低，难以实现大

规模工业化生产；离子交换法和有机溶剂法均有产品杂质较多的缺点。目前，氟化氢

法是国内生产六氟磷酸锂的主要工艺，占比超过 80%以上，以森田化工和多氟多氟

化氢溶剂法为主。 

图表 7：六氟磷酸锂的制备方式 

  优点 缺点 

气固反应法 制备方法简单 
设备密封性要求高，需惰性气

体保护，产品纯度低 

离子交换法 减少 PF5的使用量 产品杂质较多 

有机溶剂法 
不使用氟化氢，所得溶液可

直接用于锂电池 
产品杂质较多 

氟化氢溶剂法 便于控制、纯度高 腐蚀性强 
 

数据来源：CNKI、华福证券研究所 

 溶剂 

在传统电池中，电解液均采用以水为溶剂的电解液体系。但是，由于水的理论分

解电压只有 1.23V，即使考虑到氢或氧的过电位，以水为溶剂的电解液体系的电池的

电压最高也只有 2V 左右，而使用有机溶剂可以达到 5V，因此目前电解液溶剂均使

用有机溶剂。 

电解液溶剂必须在低电位下稳定并且不与锂发生反应；同时，为了保证溶质的充

分溶解以获得足够高的电导率，有机溶剂的极性必须足够高。 

图表 8：锂电池溶剂要求 

 
数据来源：CNKI、华福证券研究所 

高介电常
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锂离子电池电解液中常用的溶剂主要有两大类：其一是环式碳酸酯，主要包括碳

酸乙烯酯(EC)、碳酸丙烯酯（PC），这类碳酸酯介电常数高，化学性质稳定，且可以

用来制备 DMC；其二是链式碳酸酯,主要包括碳酸二乙酯(DEC)、碳酸二甲酯(DMC)、

碳酸甲乙酯(EMC)等，此类碳酸酯有较高的溶解度，电导率高且成本低。 

目前市场上的锂电池电解液以碳酸二甲酯（DMC）为主，或采用碳酸二甲酯+碳

酸乙烯酯为主的混合溶剂。混合溶剂是优化电解液体系的重要途径，借助不同的溶剂

体系提高电解液的整体效率和稳定性。 

图表 9：不同溶剂的对比 

分类 溶剂 特点 主要应用 

环式碳酸酯 
碳酸乙烯酯（EC）

碳酸丙烯酯（PC） 

介电常数高、电导

率高、低温性能好、

循环性能好 

电解液、制备 DMC 

链式碳酸酯 

碳酸二甲酯（DMC）

碳酸二乙酯（DEC）

碳酸甲乙酯（EMC） 

粘度低、溶解度高、

电化学性质稳定 

电解液、DMC 可制备 DEC

和 EMC 

 

数据来源：CNKI、华福证券研究所 

目前市场上的锂电池电解液以碳酸二甲酯（DMC）为主，或采用碳酸二甲酯+碳

酸乙烯酯为主的混合溶剂。混合溶剂是优化电解液体系的重要途径，借助不同的溶剂

体系提高电解液的整体效率和稳定性。 

碳酸二甲酯（DMC）：DMC 是一种无毒、环保的化工原料，下游应用广泛，涂

料、油墨、粘结剂等行业消费量占比超过 50%。国内的 DMC 企业经过多年的发展，

产能规模和产量具有领先地位。 

DMC 传统的生产路线为光气法，但是由于光气的高毒性和腐蚀性以及氯化钠排

放的环保问题而使得这一路线正逐渐被淘汰。目前，国内普遍采用的合成路线主要是

酯交换生产工艺，占比达到 90%以上，其主要原料为环氧丙烷和二氧化碳。 

环氧丙烷（简称 PO）是重要的有机化工原料，其衍生的精细化学品几乎应用于

所有工业部门和日常生活中，我国 PO 终端应用领域比较集中，主要在家具、冰箱、

汽车三大领域。 

受环保因素影响，环氧丙烷的供给一直较为紧张。目前，业内已有利用环氧乙烷

联产碳酸二甲酯/乙二醇的工艺，该工艺兼具成本和环保优势。此外，单一溶剂或许

不能完全满足电解液对溶剂的诸多要求，可以使用二元混合溶剂。 

 添加剂 

电解液添加剂是指为改善电解液的电化学性能和提高阴极沉积质量而加入电解

液中的少量添加物，一般是一些天然或人工合成的有机或无机化合物，能改善电解液
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的电导率、倍率性能、阻燃性能等。 

添加剂需要满足以下几个条件：一是用较少的量能改善电池的一种或多种属性；

二是易融于有机溶剂，且不与电池其他材料发生反应，不影响电池其他性能；三是价

格相对较低，无毒或低毒。 

电解液添加剂用量一般很小，但却是电解质体系中不可缺少的部分。随着新能源

汽车的发展，动力电池不断向高电压、高能量密度发展，给添加剂带来新的需求和挑

战。根据添加剂的主要功能，可以把添加剂分为成膜添加剂、电导率添加剂、阻燃添

加剂、过充保护添加剂、多功能添加剂等。 

图表 10：常用添加剂种类 

添加剂种类 功能 

SEI 成膜添加剂 协助正负极形成 SEI 膜、减少电池材料分解，提高循环寿命。 

导电添加剂 提高导电率、增强电池性能、提高能量密度。 

阻燃添加剂 

降低电池放热值和自然率，增加电池稳定性，减少电池过热爆

炸的几率。 

过充保护添加剂 

形成合适的电势，使其处于终止电压和电解液电压之间，减少

电池因过充引发的问题。 

控制电解液水和

HF 含量的添加剂 

控制电解液中水和 HF 的含量，减少六氟磷酸锂的分解，保护

SEI 膜。 

高低温添加剂 

提高电池在高低温环境下的充放电和循环性能，可拓宽锂电池

使用范围。 

多功能添加剂 同时具备多种功能的添加剂。 
 

数据来源：高工锂电、华福证券研究所 

目前高镍三元锂电池存在热稳定性差、吸水性强等缺点，部分添加剂可以降低电

极表面活性、改善界面相容性，例如 LiODFB 能提高高低温性能，略微提高锂电池的

比容量；LiFSI作为新型锂盐的一种，也可以作为新型添加剂使用；此外，还有 LiBOB、

TMSP 等多种添加剂都能显著改善锂电池的各项性能指标。 

图表 11：常用添加剂产品 

 
数据来源：公司公告、华福证券研究所 
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添加剂已经成为电解液差异化的主要途径之一，差异化带来的产品附加值提升是

电解液产商核心竞争力之一。 

 电解液技术指标 

电解液的主要技术指标为电导率和纯度。首先，关于电导率。作为锂电池内部离

子运动的载体，电解液的电导率决定了电池的内阻和倍率性能。影响电导率因素较多，

总体来说锂盐浓度和溶解度、溶剂的介电常数和粘度对导电率影响较大。其次，纯度

主要指生产工艺中对水、氢氟酸、金属杂质的提纯程度，即除杂能力。 

图表 12：影响电解液技术指标的主要因素 

电解液指标 锂盐的影响因素 

电导率 

浓度 溶解度 

一般来说，锂盐溶质浓度越高，电导率越高。

但是，过高浓度会增加离子复合几率从而降低

其电导率，因此溶质浓度配比需要严格控制。 

锂盐溶质溶解度越

高，离子解离越容

易，电导率越高 

纯度 

溶剂的影响因素 

水 氢氟酸 金属杂质 

水与锂盐反应生成

氢氟酸，破坏负极的

SEI 膜，降低电池的

循环寿命。 

氢氟酸与锂盐反应生成

氟化锂沉淀，消耗电解

液锂离子，影响电池性

能和充放电效率。 

金属杂质嵌入负极

中占用锂离子的嵌

入位置，影响电池

充放电效率。 
 

数据来源：华福证券研究所 

除了电导率和纯度以外，电解液还需要满足安全性、环保、制备成本低等多种生

产工艺特性，目前已有的溶质、溶剂或不能完全满足其所有特性，因此部分电解液还

需要加入添加剂来改善电解液的性能。 

三、 固态锂电池 

目前锂电池电解液绝大多数都是液体电解液，但是液态电解液存在以下诸多问题。 

首先，液态电解液质量密度较低，需要大量有机溶剂作为溶剂，质量较大，难以

满足电池轻量化的需求；其次，液态电解液低温运行不畅，-20℃以下电池容量快速

下降，影响消费者体验，导致里程焦虑；最后，液态电解液主要是有机溶剂，40℃

以上容易发生副反应，氧化、产气及自燃等化学反应概率大幅增加，对锂电池的安全

性造成极大的隐患。 

鉴于液态电解液的弊端，固态电解质或将成为未来锂电池发展方向之一。固态锂

离子电池是采用固态电解质的锂电池，从工作原理上看，固态锂电池和液态锂电池并

没有本质区别，只是固态锂电池的电解液为固态，用固态电解液替代原有的电解液+

隔膜，锂离子的迁移场所从原来的液态电解液中转为固态电解液中，因此固态电解质

是固态电池的核心。 

 固态电解质分类 
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目前较为常见的固态电解质可以分为无机物固态电解质和聚合物固态电解质两

大类。 

 无机物固态电解质 

无机物固态电解质主要包括氧化物和硫化物。 

氧化物电解质在实验室中取得一定的进展，主要为薄膜电池中的 LiPON 型电解

质、锂玻璃态电解质等等。总体来说，氧化物电解质均存在分解电压和离子导电率较

低、通道口径不一等缺点，因此暂时没有取得突破性进展。 

硫化物电解质比氧化物电解质具有更小的电负性，对离子束缚较小，离子迁移更

顺畅，同时硫化物电解质孔径更大，形成的离子通道更加稳定，相对氧化物电解质来

说在导电率方面有较大的改善，但其具有初始容量较低、热稳定性较差、易吸潮等缺

点。 

相对于聚合物固态电解质来说，无机物固态电解质研发进展较缓，目前多为实验

室状态下的研发工作，尚无法商业化。 

 聚合物固态电解质 

聚合物固态电解质由高分子主体物和金属盐两部分复合而成。目前聚合物固态电

解质主要以经典的聚氧乙烯（PEO）及其衍生物为主，PEO 相对别的聚合物有更高

的解离锂盐的能力，有更高的导电率。利用聚合物固态电解质需要考虑离子半径和离

子通道的匹配程度，同时对致密度、孔隙率也有很高的要求，制备工艺极高。 

但 PEO 聚合物固态电解质体系有很大的局限性，PEO 具有结晶度高、熔点低的

性质导致加工温度范围窄、氢氧化物渗透率低以及较差的界面稳定性等缺点，这大大

限制了碱性固体聚合物电解质的应用范围。近年来，对 PEO 的研究主要集中在 PEO

的改性上，以求降低其结晶度。目前已经有宁德时代、SEEO 等企业实验或试产固态

电池，其他新型聚合物也在研发中，如高分子凝胶聚合物、单离子传导（SPE）、纳

米复合导体等等。 

图表 13：聚合物固态电解质 

种类 优点 缺点 

高分子凝胶聚合物 力学强度和电导率不可兼得 

不是完全固体，属于凝胶

状，需要配合少量溶剂使

用、缺乏足够的力学完整

性、溶剂吸收过度等。 

两相聚合物电解质

（DPE） 
适当兼顾力学强度和电导率 分拆两相、制备方式困难 

单离子传导（SPE) 
单离子导体比双离子导体的电导

率变化平稳，放电电流更为稳定 

直流电状态下影响电导

率 

纳米复合导体 
电解质界面稳定，电导率高、热稳

定性好 

纳米颗粒较难均匀分散，

团聚纳米离子易失效 
 

数据来源：CNKI、华福证券研究所 
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 固态电解质优点 

未来固态电池最大的优势体现在两大方面：一是安全性，二是能量密度高且轻量

化。 

3.2.1     安全性 

传统锂电池采用液态有机电解液，在过充、短路的情况下容易引发电池电解液泄

露，电池过热引发的胀气、自燃甚至爆炸，安全性能有所欠缺。而固态电解质多数采

用不可燃烧的材质，具有耐高温、抗腐蚀、低毒性、抗撞击等特点，降低电池组对温

度的敏感性，极大地提高了锂电池的安全性能；并且，固态锂电池在提供离子通道的

同时还兼任隔膜的功能，避免正负极的直接接触，减少电池短路的情况。 

3.2.2     能量密度高 

适配高能量密度的正极材料。固态电解质有很高的电化学性质，配合高压正极材

料可以大幅提高电池的能量密度，目前使用的液态电解液多数只能达到 4.35V-4.45V，

继续提高电压稳定性会大幅下降，液态电解液是限制高容量电池的原因之一。固态电

解质的上限电压有望达到 5V，配合目前的高镍三元 811 或者 NCA 使用能有效提高

电池容量。 

适配金属锂负极。理论上，锂金属单质具有最低的标准电极电势和非常高的理论

比容量，是锂电池负极材料的首选；同时，锂金属负极自带锂离子可以搭载容量密度

更高的不含锂的锂硫电池，理论能量密度更高。 

然而，它在充放电过程中容易产生枝晶，形成“死锂”，降低电池效率，刺穿隔

膜造成短路的话会造成严重的安全隐患，目前尚无解决办法。 

利用液态电解液配合金属锂负极，无法形成稳定的 SEI 膜，也无法解决体积膨

胀的问题，导致电池内阻增大、容量衰减。如果改用固态电解质，则可以有效避免金

属锂负极和电解液发生反应；同时，利用固态电解液的固体性质限制锂负极的膨胀系

数，提高电池的首充效率和循环寿命，因此固态电池与金属锂负极有更好的兼容性，

是未来超高容量锂电池的发展方向之一。 

轻量化。传统锂电池需要使用电解液和隔膜，若用固态电解质取代可以大幅减少

电池的体积和质量，由于其安全性突出，可以减少组装壳体、串联部件等材料的使用，

PACK 包也将缩小，有利于电池系统的轻量化。 

 固态电解质缺点 

固态电解质的主要缺点在于高成本、工艺繁复复杂，以及固态电解质的高阻抗特

性导致的低电导率和充放电效率低。 

高成本、工艺复杂：不论是无机物固态电池还是有机聚合物固态电池，整体的成

本都远高于目前的液态电解液锂电池，同时在制备过程中，固态电解质还需要用到各

类复杂的工艺，生产速度慢，短期无法形成有效的规模生产和商业化应用，属于推广

初期和远期技术储备。 
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高阻抗、低电导率、充放电速度慢：目前固态电解质的电导率远远低于液态电解

液的水平，离子传导效率低。高阻抗、低电导率导致电解质导锂能力差，无法顺畅而

快速的在正负极之间运送锂离子，整体固态电池的电池倍率性能偏低，即使在高压的

状态下充放电效率也大打折扣，这个缺陷需要一定的技术突破来解决。 

图表 14：固态电池的优缺点 

 

数据来源：钜大锂电、华福证券研究所 

当前，固态电池在安全性、兼容高能正负极、轻量化方面较传统锂电池有显著

优势，是可能的锂电池替代技术，但其缺点也很明显，还需要一段时间的技术突破

和积累，短期无法影响传统锂电池的地位。 

四、 电解液行业格局 

全球电解液产能 70%集中在中国，未来有望进一步提升。2019 年，海外主要电

解液厂商的产能合计约为 17 万吨，国内电解液企业产能合计超过 43 万吨，国内占

比约 70%，扣除低端产能，龙头企业的合计产能占比超半数，且目标产能扩张比例

高于国外。 

图表 15：国内龙头电解液企业 2019 年产能和目标产能 

企业 2019 年产能（万吨） 目标产能（万吨） 

天赐材料 8.25 45 

新宙邦 5.25 15.5 

江苏国泰 3 11 

东莞杉杉 4 4 

天津金牛 1 4 

合计 21.5 79.5 
 

数据来源：公司公告、华福证券研究所 

国内电解液行业集中度不断提升，电解液行业逆势扩张趋势明显，龙头企业不断

抢占市场份额。2020 年 CR5 市占率创下新高，CR5 市占率从 2019 年的 71.8%提高

到 2020 年 Q1 的 77.8%；国内 CR3 市占率从 2019 年的 51.5%提高到了 2020 年

适配高能
量密度的
正极材料

适配金属
锂负极

安全性高优点 轻量化

高成本

工艺复杂 缺点高阻抗

低电导率
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Q1 的 66%。 

目前我国多个电解液品牌进入韩国电池企业供应链，高端化电解液产品、电解液

供应链与产业链的优化仍然具备较大投资价值。目前，新宙邦、天赐材料等头部电解

液企业均已渗透入全球主流电池企业供应体系。 

图表 18：主流电池上电解液主供 

  国内 国外 

  CATL ATL 比亚迪 国轩高科 亿纬锂能 松下 LG 三星 

电池出货

量合计

（Gwh） 

40.00 16.40 11.40 3.40 2.35 40.00 35.00 15.00 

电解液需

求（万吨） 
4.6 1.6 1.6 0.5 0.3 4.0 3.5 1.5 

主供 

天赐、新

宙邦、国

泰，其中

天赐占比

60% 

宇部、三

菱、天赐 

新宙

邦、天

赐 

杉杉、天

赐 

新宙邦、

杉杉、天

赐 

三菱、

天赐 

新宙邦、

天赐、三

菱、国泰 

三菱、

金牛、

新宙邦 

 

数据来源：高工锂电、华福证券研究所 

随着新能源汽车的高速发展，上游电解液出货量也在逐步增长。但受到六氟磷

酸锂价格下滑的影响，直到 2020 年 7 月份之前整体电解液市场增量不增值；2020

年 8 月份之后，六氟磷酸锂供给紧张，价格见底回升；进入 12 月，部分六氟磷酸锂

报价已经达到 12 万每吨，较底部反弹 40%以上。考虑到扩产周期，预计 2021 年六

氟磷酸锂市场供需格局依然偏紧，价格还有上行的可能，市场看多意愿较强。六氟

磷酸锂占电解液成本约 60%，随着六氟磷酸锂价格的回升带动电解液价格的回升，

整体市场规模增速将显著增长。 

 

图表 16：2019 年国内电解液企业市场份额  图表 17：2020 年 Q1 国内电解液企业市场份额 

 

 

 

数据来源：高工锂电、华福证券研究所  数据来源：高工锂电、华福证券研究所 

天赐材料

新宙邦

江苏国泰
杉杉

珠海赛维

汕头金光

其他

天赐材料 新宙邦 江苏国泰 杉杉

珠海赛维 汕头金光 其他

天赐材料

新宙邦

江苏国泰
杉杉

珠海赛维

汕头金光

其他

天赐材料 新宙邦 江苏国泰 杉杉

珠海赛维 汕头金光 其他
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图表 19：国内龙头电解液企业 

企业 主营业务 公司亮点 

天赐材料 电解液+六氟磷酸锂 

电解液龙头，目前出货量市场规模第一，较

早进行纵向一体化布局，实现自产六氟磷酸

锂，成本优势突出。 

新宙邦 电解液 

国内电解液出货排名前列，积极布局一体化

补齐六氟磷酸锂产能短板，逐步匹配自身产

能。 

多氟多 六氟磷酸锂 
公司六氟磷酸锂产量位列全球第一，受益六

氟磷酸锂价格触底回升带来的业绩弹性。 
 

数据来源：华福证券研究所 
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