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半固态电池对锂电产业有什么影
响？ 
——新能源汽车行业系列报告 19 

   2021年 01月 11日 

 看好/维持  

 电力设备与新能源 行业报告 
 

事件：蔚来官网 1 月 9 日新闻显示，公司发布了 150kWh 固态电池，通过材料

体系和制造工艺创新实现了 360Wh/kg 的能量密度和突破 1000km 的续航里程，

预计 2022 年第四季度开始交付。  

蔚来 eT7 搭载的固态电池为半固态电池，是液态锂离子电池和全固态电池的折

中方案。全固态电池通过电解质固化有效阻隔正负极的同时避免溶质和溶剂的

分解与燃烧，安全性能的提升允许固态电池使用高于液态锂离子电池安全阈值

容忍上限的高能量密度正负极材料，从而提升电池能量密度。半固态电池采用

固液电解质，是液态锂离子电池与全固态电池的折中，在提升电池安全性与能

量密度方面具备一定进步性，为动力电池性能改进提供了新的产业化方向。 

全固态与半固态电池可能在倍率性能、成本等方面竞争力不强，产业化仍需时

日。全固态与半固态电池在理论上仍有较多问题尚未解决，一个是常温下固体

电解质的锂离子电导率低，另一个是固体电解质与电极材料之间的固相界面阻

抗大。半固态电池所采用的固液电解质相较于液态电解质提升了安全性能，但

一般而言固态物质的离子电导率低于液体，因此固液电解质的锂离子电导率可

能会有所下降，带来倍率性能的下降。此外，新技术因为材料体系的更新、生

产工艺成熟度不高等因素，在降低成本方面或许需要一段时间。 

即使半固态电池规模化量产，预计对现有锂电产业不会形成太大冲击。我们认

为，对电池环节而言，半固态并不是颠覆性创新，车用半固态电池与消费电子

聚合物电池技术同源，同时蜂巢能源发布会表明已开发凝胶电解质与果冻电池，

我们认为，半固态电池技术不会对现有格局形成太大冲击；对于隔膜环节，半

固态电解质在有效阻隔正负极接触方面仍有失效风险，因此我们判断仍需要隔

膜；对于负极材料环节而言，硅碳负极本就是负极材料企业的技术储备之一；

对于电解液环节而言，仅是物理形态的改变，原有溶质和溶剂技术并未发生重

大改变。因此我们判断，即使半固态电池商业化应用，也不会对现有锂电产业

体系形成太大冲击。 

相关标的：持续看好锂电产业链，建议积极布局竞争格局持续优化的隔膜环节

的星源材质、恩捷股份等标的。  

风险提示：COVID-19 疫情全球扩散情况及对社会经济活动的影响或偏离预期；

行业政策或出现重大变化；上市公司相关业务发展或低预期。 

行业重点公司盈利预测与评级 
 

简称 
EPS(元) 

 

 

P/E 

 

 

评级 
19A 20E 21E 19A 20E 21E 

星源材质 0.31 0.41 0.51 114.1

0 

85.18 69.42 推荐 

恩捷股份 1.20 1.79 2.43 126.3

2 

84.72 62.63 推荐 
 
资料来源：Wind，东兴证券研究所（股价为截至 2021 年 1 月 10 日收盘价） 

 
 
 

行业基本资料  占比% 
  
股票家数 127 4.2% 

重点公司家数 - - 

行业市值(亿元) 22839.3 3.04% 

流通市值(亿元) 18922.81 3.3% 

行业平均市盈率 32.13 / 

市场平均市盈率 20.23 / 
  

行业指数走势图 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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华北电力大学学士、上海交通大学硕士、曼彻斯特大学 MBA（金融方向），2019 年 5 月加入东兴

证券研究所，任电力设备与新能源行业首席分析师，2020 年 12 月起担任制造组组长。此前曾服务于浙

商证券、华泰证券及华泰联合证券、ABB 公司。 
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风险提示 

 
本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
 

免责声明 

 
本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决
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行业评级体系 

 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  
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