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究：扩产潮后 锂电材料明年供

需怎么看 
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23 年多数材料供需趋向宽松，湿法隔膜相对偏紧 20 年以来的供需错

配和涨价带来锂电材料大幅扩产，随着产能逐渐释放，材料端供需关系或

将扭转，市场关注 23 年各材料的供需和价格。我们首次在市场上详细梳理

各材料 23 年的供需格局，并给出价格预判：我们认为湿法隔膜由于设备产

能限制，产能释放相对较慢，供需关系相对较好，预期 23 年价格韧性较强。

正极原料成本有望大幅下降，加工费将逐渐下降，符合技术趋势的产品加

工费更有支撑。石墨化与六氟磷酸锂预计将分别带动负极与电解液明年价

格下降。铜箔明年供需先松后紧，加工费下滑趋势或在明年下半年放缓。

铝箔供需趋向宽松，加工费或将自高位逐渐回落。 

正极价格处于高位，原料成本有望大幅下降 

正极材料采用“原材料+加工费”定价模式，其中原材料价格可传导，

加工费则与工艺水平及客户群体相关。21 年以来正极价格高涨，供需错配

导致的原料价格高企是其最主要原因。我们预计，三元材料随着锂镍钴产

能逐步释放、长期回收产业发展，原料价格将呈现下行态势。我们测算 22Q3

磷酸铁锂原料中锂/磷/铁源成本占比约为 89%/6%/0.7%，磷矿扩产受政

策限制，其价格存在支撑。加工费层面，我们认为，产能释放后加工费将

呈现下滑态势，符合技术趋势的产品加工费更有支撑。 

明年负极价格或下行，湿法隔膜维持紧平衡 

石墨化是过去一年多来负极材料价格上涨的主要驱动力，随着石墨化

新建产能逐渐投产，石墨化供需关系扭转，由紧平衡转向过剩，预计石墨
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化价格将逐渐下行；低硫石油焦短期供需紧张，或将维持高位，但上行空

间受针状焦限制，幅度有限。综合看，明年负极材料价格或将逐渐下降。

隔膜价格主要受供需驱动，3Q21-2Q22 湿法隔膜价格有所回升，展望未

来，考虑设备产能紧张对扩产限制，明年供需或将延续紧平衡状态，支撑

价格。干法隔膜供需平稳，若储能需求增长较快带动干法需求提升，供需

可能转紧。 

电解液价格或将持续下探，铜箔供需明年先松后紧六氟磷酸锂成本是

驱动电解液价格变化的主要因素，根据边际成本定价原则，我们预计明年

价格受晶体法原有厂商成本影响，或将有所下行。另外，我们预计后续添

加剂供需趋松，价格或将持续下探，溶剂也可能小幅下行。 

综合看，我们判断电解液价格将持续下行。锂电铜箔加工费 2Q22 以

来回落，随着国内阴极辊导入，新产能释放，明年铜箔供需预计先松后紧，

加工费下滑趋势或在明年下半年放缓。铝箔市场由于需求旺盛，预计今年

仍将保持供需紧张，加工费预计维持高位，明年随着新增产能快速释放，

即使考虑进口设备产能瓶颈，供需也将趋向宽松，加工费或将下降。 

风险提示：新能源车销量不及预期，产能统计不完整，新产能投放节

奏不及预期，新技术导致产品需求下降。 
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