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有色金属 
固态电池有望提振远期锂市场空间 

          

[Table_Summary]  

 事件：2021 年 1 月 9 日，蔚来汽车在其 2020 年 NIO Day 上正式发布了蔚来智能电动旗舰轿车 ET7，并将

搭配 150kwh 半固态电池包技术，预计将于 2022 年 Q4 推出，能量密度达到 360Wh/kg，负极将采用预锂

化的硅碳负极。 

 固态电池具备高能量密度，是动力电池未来的发展方向。根据“中国制造 2025”规划，至 2020 年锂电池

能量密度要达到 300Wh/kg，2025 年为 400Wh/kg，2030 年为 500Wh/kg，而根据钜大锂电的报道，液态

电池能量密度上限或为 350Wh/kg，难以满足能量密度提升的最终要求。另外一方面，传统液态锂离子电池

容易发生电解液泄露、电极短路等现象，且液态锂离子电池使用金属锂作为负极提升能量密度，容易发生

锂枝晶的问题，安全性的问题受到诟病，固态电池可以有效解决这些问题，安全性能更好。 

图表 1：动力电池技术发展路线图 

 

来源：电池中国网，中泰证券研究所 

 金属锂负极可以大幅提升能量密度。在液态锂离子电池首次充放电的过程中，电极材料与电解液在固液相

界面上发生反应,形成一层覆盖于电极材料表面的钝化层（SEI 膜），SEI 膜具有固体电解质的特征，会消

耗部分锂离子，使得首次充放电不可逆容量增加，降低了电极材料的充放电效率。预锂化或者金属锂作为

负极材料，可以有效地解决 SEI 膜对锂离子的消耗，进而提升能量密度。从技术路线来看，固态电池负极

将从石墨/硅负极、过渡到预锂化负极、富锂复合负极、金属锂负极。 

 金属锂目前供给格局较为集中。目前全球金属锂总供给量约 4000 金属吨左右，其中赣锋锂业金属锂产能为

1600 金属吨，天齐锂业金属锂产能为 600 金属吨，市占率分别为 40%和 15%。 

图表 2：SEI 膜示意图 
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来源：厦门大学高效纳米储能材料与器件基础研究，中泰证券研究所 

 

图表 3：金属锂负极可以有效提高能量密度 

 

来源：QS，Andre et al, J Mater Chem A, (2015) 6709，中泰证券研究所 
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图表 4：传统电池与固态电池对比 

 
来源：QuantumScape，中泰证券研究所 

 固态电池远期将显著提升锂用量的市场空间。从单位消耗量来看，根据 amprius，预锂化可以将锂单耗提

升 35%，而根据雅宝投资者公告，全固态电池采用金属锂作为负极，锂单耗存在翻倍的空间；从总量角度

来看，固态电池单位体积能量密度更大，2020 年 3 月份 Nature Energy 刊物中，三星高等研究院发表的一

项固态电池能量密度达到 900wh/L，将同容量的电池比传统锂离子电池缩小了 50%，这意味着在固态电池

商业化后，单车带电量将显著提升。 

图表 5：固态电池将加大对锂需求，或能翻倍 
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来源： Albemarle，中泰证券研究所 

 固态电池有望提振锂远期市场空间，回到当下，资源端的瓶颈导致碳酸锂供不应求仍然是 2021 年的投资主线。根

据 Lux Research 报告，固态电池 2035 年市占率有望达到 25%左右，固态电池对我们近期的供需平衡表影响较小。

经过 2019-2020 年两年的洗牌，锂资源产能和库存得到出清，传统需求领域持稳的情况下，在新能源汽车销量快速

增长下，在全球新能源汽车销量为 420 万辆+的假设下，碳酸锂存在显性的供需缺口，碳酸锂迎来的是持续的涨价。

建议关注：天齐锂业、赣锋锂业、雅化集团等。 

图表 6：固态电池市场份额预测 

 

来源： Lux Research，Livent management 中泰证券研究所 

 

图表 7：锂需求端测算过程 

应用领域 单位 2019 2020E 2021E 2022E 

新能源汽车 销量 万辆 228 288 424 576 

 
锂消耗量 吨 81728 116270 189795 276885 

  change %   42% 63% 46% 

非动力电池 智能手机销量 百万台 1371 1261 1324 1391 

 
5G 手机销量 百万台 

 
631 927 1112 

 
5G 手机渗透率 % 

 
50% 70% 80% 

 
锂消耗量 吨 67553 73507 80514 91361 

  change %   9% 10% 13% 

电池电解液 锂消耗量 吨 9370 11626 16315 21889 

  change %   24% 40% 34% 

其他领域 锂消耗量 吨 105000 94500 97335 100255 

  change %   -10% 3% 3% 

锂需求量合计 吨 263651 295903 383958 490391 

  change %   12% 30% 28% 
 

来源： SMM、安泰科、中泰证券研究所 

 

图表 8：碳酸锂供需平衡表预测 

碳酸锂供需平衡预测   2015 2016 2017 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

供应 吨/年 
 

157665 196179 235976 279647 328456 344757 398391 487902 

  
Change% 

 
24% 20% 19% 17% 5% 16% 22% 
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需求 吨/年 
 

176882 202531 217131 239427 271714 317917 410567 496521 

  
Change% 

 
15% 7% 10% 13% 17% 29% 21% 

供需缺口（+过剩/-不足） （吨/年） -19217 -6352 18846 40220 56742 26840 -12176 -8619 

  
供需缺口所占比例 -11% -3% 9% 17% 21% 8% -3% -2% 

库存需求 吨/年 
 

0 637 30477 16492 -25012 7925 55343 78080 

供需缺口（+过剩/-不足，考虑库存） -19217 -6989 -11631 23728 81754 18914 -67519 -86699 
 

来源： SMM、安泰科、中泰证券研究所 

注：锂需求端测算考虑到车企提前一个季度备货 

 风险提示：新能源汽车销量不及预期的风险、固态电池释放不及预期的风险、产业政策波动的风险、行业供需测算

基于一定前提假设，存在不及预期风险、研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险等 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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