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[Table_Summary] ►为什么要发展钠电？为锂电池应用短板的有效补 

钠电池的工作原理与锂电池相似，均为嵌脱式电池。但结构不

同导致性能有所差异，相比于锂电池：1）钠电池具备良好宽

温和低温特性；2）钠资源禀赋优异；3） 

离子电池安全性更高；4）钠电池能量密度低于三元、和铁锂

重叠；5）钠电池循环性能受限等主要特性。 

►即将实现放量，钠电池经历了什么？ 

通过复盘国内钠电池的发展历程，我们认为，经过多年的技术

和工艺的摸索，产品稳定性、成本优化以及应用场景逐步清

晰，驱动钠电池从开始由于碳酸锂价格高企而引发的成本焦虑

驱动发展期，已经转变成为技术成熟、商业模式清晰的规模量

产阶段。价格方面，钠电池已经进入与锂电池平价的阶段；应

用方面，钠电池在储能、轻型电动车、启停电源、电动工程

车、新能源汽车、AI 数据中心等领域具备应用的潜力。 

钠电池的行业增长和空间可期。2025 年全球钠离子电池出货达

9GWh，同比增长 150%； 预计 2030 年全球钠电池出货量将突

破 1000GWh，复合增速高达 100%以上。 

►钠电池规模应用，关注哪些环节变化？ 

明确了钠电池在下游应用中的角色是锂电池性能短板的有效补

充，且价格进入可以规模应用的水平，我们预计钠电池即将开

始放量应用。钠电池在材料环节主要的变化和关注的重点，我

们认为在三个方面：1）铝箔：用量具备增量空间的通胀环

节。2）正负极材料：与锂电池相比变化最大、性能表现的核

心体现；3）电解液、隔膜：配合钠电池所需，如电解液变化

锂盐为钠盐，隔膜空隙变大等。 

投资建议 

我们认为，钠电池从前期由碳酸锂成本高企引起的成本焦虑而

实现发展，已经逐步转变为具备技术成熟、产业链完善、适用

领域清晰等综合条件的应用驱动阶段，有望形成锂电池在技术

短板上的有效补充。 

首先，我们看好【价值量通胀的铝箔环节】，受益标的：鼎胜

新材。同时，建议主要关注：1）钠电池：综合材料性能、面

对下游需求的直接环节。2）正负极材料：性能体现、成本优

化的核心环节。3）电解液、隔膜：配合钠电池性能改善环

节。 

受益标的：宁德时代、比亚迪、亿纬锂能、维科技术、传艺科

技、普利特、容百科技、同兴科技、贝特瑞、圣泉集团、璞泰

来、天赐材料、多氟多、恩捷股份等。 

风险提示 

技术路线发生重大变化；新产品释放不达预期；钠电池、锂电

池成本和价格大幅波动；产能建设不达预期；下游需求不达预

期等。 
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1.为什么要发展钠电？为锂电池应用短板的有效补充 

钠电池的工作原理与锂电池相似，均为嵌脱式电池，工作原理同为“摇椅式充放

电”，依靠 Na+在电池正负极之间移动实现充放电。充电时，Na+从正极脱出，经过电

解液嵌入负极层间，电子经过外电路定向移动；放电时，Na+从负极脱嵌，返回正极，

电子流动形成电流。 

图 1 钠电池工作原理与锂电池相似  

 

 

资料来源：中科海钠官网，起点研究院，华西证券研究所  

结构决定钠电池性能优劣。从钠和锂金属元素比较来看，都属于元素周期表中

的第 IA 主族，具有较强的金属性，而元素本身决定了电池的性能具备一定的差异。

根据起点锂电数据，相比于锂电池： 

 钠电池具备良好宽温和低温特性：钠离子电池在-40°C 至 80°C 之间可正

常工作，在-20°C 的温度下，钠离子电池的容量保持率高达 90%，而磷酸

铁锂电池和铅酸电池仅能达到 70%和 48%。 

 钠资源禀赋优异：锂在地壳中丰度仅为 0.0017%，是全球稀有金属之一，且

我国锂资源储量不足，仍依靠进口；而钠元素是地壳含量第六高的元素，

地壳丰度高达 2.30%，显著高于锂元素，且全球各地分布均匀，我国可实现

自主可控。 

 钠离子电池安全性更高：钠离子电池内阻高于锂电池，短路时电流较低，

减少发热；钠盐电解质的电化学窗口较大，分解副反应发生概率更低，电

池系统更稳定；钠离子电磁热失控温度更高，在高温环境下容易钝化、氧

化而不自燃。 

 钠电池能量密度低于三元、和铁锂重叠：钠离子比锂离子更重（相对原子

质量 22.99VS6.94），钠电负性没有锂低，因此制备成为相同的电极材料，

钠离子比锂离子具有较低的电压和比容量，从而导致电池的能量密度较低。  
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 钠电池循环性能受限：由于钠离子半径（0.102nm）比锂离子半径

（0.076nm）大 30%以上，钠离子在刚性结构中相对稳定，难以可逆脱嵌，

或者嵌入和脱嵌动力学缓慢，因此电池的循环性能受到影响。 

表 1 钠电池与锂电池性能对比 

项目  钠离子电池 锂离子电池 - 三元电池 锂离子电池 - 磷酸铁锂电池 

能量密度（Wh/kg） 100-160 200-300 120-200 

循环次数 2000-5000 >3000 >3000 

电压平台 (V) 2.8-3.7 3.7 3.2 

高、低温性能 -40℃-80℃ -20℃-60℃ 低温性能较差 

快充性能 良好  良好  良好  

环保特性 优  优  优  

资料来源：CNKI，起点研究院，华西证券研究所 

2.即将实现放量，钠电池经历了什么？ 

通过复盘国内钠电池的发展历程，我们认为，经过多年的技术和工艺的摸索，产

品稳定性、成本优化以及应用场景逐步清晰，驱动钠电池从开始由于碳酸锂价格高企

而引发的成本焦虑驱动发展期，已经转变成为技术成熟、商业模式清晰的规模量产阶

段。 

图 2  钠电池月度产量及行业发展复盘（GWh）  

 

 

资料来源：SMM，华西证券研究所  

2021-2024 年：由成本焦虑引发的钠电池发展期 

碳酸锂价格受到下游需求旺盛而迅速攀升，锂电池成本高企。2021 年、2022 年，

国内新能源汽车销量快速增长至352.1 万辆、688.7 万辆，同比分别增长 157%、96%。

下游需求快速爆发带来上游价格上涨，根据 SMM 数据，2022 年 11 月，电池级碳酸
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锂平均价达到 2021 年以来的最高位，达 56.8 万元/吨，同比增长高达 190%。从电芯

成本来看，受到碳酸锂价格影响较大，且成本走势与碳酸锂价格走势高度一致，因此

碳酸锂是影响电芯成本的重要原材料之一。 

图 3  电池级碳酸锂平均价走势（元/吨）  图 4 方形铁锂/三元电芯成本走势（元/Wh） 

 

 

 
资料来源：SMM，华西证券研究所  资料来源：SMM，华西证券研究所 

在短期碳酸锂价格波动较大，叠加中长期碳酸锂资源储量不足等因素，钠电池成

为可以替代铅酸以及补足锂电池需求的方案之一。2021 年 7 月，宁德时代发布第一

款钠电池：采用克容量较高的普鲁士白正极材料以及具有独特孔隙结构的硬碳负极材

料。实现电芯单体能量密度 160Wh/kg；常温下充电 15 分钟，电量可达 80%以上；

在-20°C 低温环境中，也拥有 90%以上的放电保持率的优异性能。2023 年 4 月，宁

德时代钠离子电池首发落地奇瑞车型，实现钠电池的商业化应用。 

2025 年起：由技术成熟驱动的钠电池发展期 

在宁德时代、亿纬锂能、鹏辉能源等多家电池厂的多年布局下，目前钠电池已经

进入可以放量的阶段。 

1）成本优化，价格进入与锂电池相近区间：根据 SMM数据，截至 2026 年 2 月

13 日，100Ah、200Ah 方形层状氧化物钠电芯平均价分别为 0.59 元/Wh、0.61 元/Wh，

55 Ah、160 Ah 方形 NFPP（磷酸焦磷酸铁钠）钠电芯平均价分别为 0.54 元/Wh、0.58

元/Wh，而 523、6 系方形三元锂电芯周平均价分为为 0.582 元/Wh、0.57 元/Wh，

100Ah、280Ah 储能方形铁锂电池价格分别为 0.391 元/Wh、0.321 元/Wh。 

在碳酸锂价格处于上涨区间背景下，锂电池价格出现抬升，而钠电池的成本持续

优化，电芯价格已经和三元电池相当。后续来看，随着钠电池放量，产业链规模化优

势以及技术上的进步，会带来钠电池成本的持续下探；叠加钠电池可以无需使用铜箔，

进一步可以降低大宗商品价格上涨带来的成本波动，未来有望实现与锂电池持平甚至

更低的成本。 
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图 5  钠电池与锂电池价格比较（元/Wh）  

 

 

资料来源：SMM，华西证券研究所  

2）性能&应用场景落地：钠电池性能持续提升，应用的领域范围开始清晰。以

宁德时代为例，从 2021 年第一代钠电池到 2025 年的钠新电池，能量密度从

160Wh/kg 提升至 175Wh/kg，基本可以和磷酸铁锂电池相当。此外，根据钠电池的特

质，低温以及循环性能实现持续的优化，为快充、低温等应用环境实现技术路线上的

补充。    

图 6  宁德时代钠电池产品性能持续提升  

 

 

资料来源：公司微信公众号，华西证券研究所  

从应用场景的角度，与此前认为钠电池仅在动力、和储能的应用方向不同的，

现在对于钠电池的应用领域范围出现放大和细分，储能、轻型电动车、启停电源、电

动工程车、新能源汽车、AI 数据中心等领域可能成为钠电池的新兴应用市场。 
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作为钠电池技术的引领者，宁德时代陆续推出多款钠电池产品，持续推动钠电池

的量产。如：2021 年的第一代钠电池、2024 年的骁遥超级增混电池、2025 年的“钠

新”电池，应用场景覆盖乘用车和商用车、重卡等多个领域。 

在宁德时代的带领下，乘用车方面已经进入量产阶段。根据起点钠电，2026 年 2

月 5 日，长安汽车联手宁德时代打造的全球首款钠电量产乘用车正式发布，该车型已

经在牙克石通过冬季标定，在续航里程、低温性能、安全性及放电性能等方面均已完

成验证；基于宁德时代第三代 CTP 系统集成技术，该车纯电续航达 400 公里以上

（未来可升级至 500–600 公里），增程混动车型续航突破 300–400 公里；此外，宁德

时代还将提供平台化解决方案，钠新电池可深度适配阿维塔、深蓝、起源、引力等长

安旗下多品牌车型，兼具灵活性与性能升级潜力，助力长安汽车在 2026 年前快速推

出多款钠电车型。 

后续来看，随着更多车型的量产验证，钠电池有望凭借低温循环、安全性等优异

性能，打开应用市场空间。 

钠电池的行业增长和空间可期。根据起点锂电数据，2025 年全球钠离子电池出

货达 9GWh，同比增长 150%；从应用场景来看，主要以储能应用为主，2025 年出货

量中的占比高达 62.2%；其次应用领域分别为轻型动力、汽车动力和启停电源等。 

随着应用方向逐步清晰，预计钠电池进入放量阶段，规模化带来成本和价格的下

探，进一步推动需求增长。根据起点锂电预测，2030 年，预计全球钠电池出货量将

突破 1000GWh，复合增速高达 100%以上。 

图 7  2025 年全球钠电池出货结构（按应用领域分）  图 8 全球钠电池出货量及预测 

 

 

 

资料来源：起点锂电，华西证券研究所  资料来源：起点锂电，华西证券研究所 

3.钠电池规模应用，关注哪些环节变化？ 

明确了钠电池在下游应用中的角色是锂电池性能短板的有效补充，且价格进入可

以规模应用的水平，我们预计钠电池即将开始放量应用。钠电池在材料环节主要的变

化和关注的重点，我们认为在三个方面： 

1） 铝箔：具备增量空间的通胀环节。 

2） 正负极材料：与锂电池相比变化最大、性能表现的核心体现； 

3） 电解液、隔膜：配合钠电池所需，如电解液变化锂盐为钠盐，隔膜空隙变大

等； 
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图 9  钠电池各个材料环节变化情况  

 

 

资料来源：华西证券研究所整理  

1）铝箔： 

铝箔为钠电池中明确的量增环节，变化的原因主要在于材料本质电化学差异。在

锂电池中，正极的电位更高，铝可以在正极表面形成稳定的钝化膜，因此可以作为正

极材料的集流体；而石墨负极电位相对低，若采用铝作为集流体，可能会与锂离子发

生不可逆的合金化反应，对于电池造成影响，因此只能选用在低电位下稳定的铜金属

来做负极材料集流体。而钠电池的标准电极电位高于锂电池，意味着硬碳等钠电池所

采用的负极材料工作电位更高，铝和钠也难以形成稳定的合金，因此钠电池可以在正

负极端均可采用相同的铝箔集流体，可以实现降低成本、简化工艺目的，同时带来铝

箔用量的增加。根据电池中国的数据，传统锂电池单 GWh 铝箔的用量约为 400 吨，

而钠电池的用量约为 800-1000 吨，用量为传统锂电池的一倍左右。 

铝箔行业格局清晰，鼎胜新材领先优势明显。根据鑫椤锂电数据，2025 年国内

电池铝箔总产量为 54.7 万吨，同比增长 43.1%；从市场格局来看，电池箔行业呈一

超多强的局面，2025 年鼎胜新材以 32%的份额稳居龙头，且后续企业份额与头部公

司相差较大。 

鼎胜新材：锂电池铝箔优质龙头，客户覆盖范围较广。 

公司成立以来一直从事铝板带箔的研发、生产与销售业务，产品种类覆盖空调箔、

包装用铝箔、新能源材料用铝箔三大类。其中锂电池铝箔位居行业领先地位，客户覆

盖国内主要的储能和动力电池生产厂商，具体包括 CATL 集团、比亚迪集团、ATL 

集团、LG 新能源、亿纬锂能、中创新航、蜂巢能源、SK 新能源（江苏）、三星 SDI、

欣旺达等；公司空调箔产销量全球领先，覆盖国内外一线空调生产企业，国内客户包

括美的集团、格力集团、海信集团、海尔集团等，国外客户包括日本大金集团、LG

集团等。 

钠离子电池配套产品方面，根据互动易平台，公司早已前瞻性地进行了技术研发

和产线布局。目前，公司正积极主动配合头部主流电池制造商的钠离子电池用铝箔的

研发制造。随着钠电池的工艺成熟，公司作为行业的龙头公司，有望受益于下游客户

需求的放量，实现铝箔销量的增长。 

在加工费方面，行业跨越前期需求和价格低位，随着下游需求放量，公司产能利

用率处于高位，有望带动加工费以及盈利水平的提升，叠加钠电池铝箔、涂炭箔等高

端产品销量的提升，公司盈利能力有望持续向上。 
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图 10  2025 年国内锂电池铝箔市场格局  

 

 

资料来源：鑫椤锂电，华西证券研究所  

2）正极材料： 

目前主流钠电池正极材料类型主要是层状金属氧化物（类比锂电三元材料空间结

构）、聚阴离子化合物（类比锂电磷酸铁锂空间结构）和普鲁士蓝类化合物三类。 

从材料本征性能来看，层状氧化物和普鲁士蓝类正极材料能量密度较好，聚阴离

子正极材料具备更好的循环性能。从制备角度来看，层状氧化物与三元材料具备相似

的制备工艺，因此是最先实现产业化放量的钠电池正极材料类型；而普鲁士蓝类由于

氰化物具备毒性而带来一定的生产难度。 

表 2 钠电池正极材料类型及对比 
类别   聚阴离子化合物 层状氧化物 普鲁士蓝类（PBAs）  

化学通式 

NaxM y(XaOb)nZw(M 为过渡金属原

子，X 为磷、硫、硅、钨等，Z 为

F、OH 等) 

NaxTMO2(x≤1，TM 为 Ni、Mn、

Fe、Co、Cu等 3d过渡金属的一种

或几种) 

NaxM 1[M 2(CN)6](1‐

y )·□y·nH2O(0≤x≤2,0≤y≤1),其中M1 和 M2为

不同配位过渡金属离子(M 1与 N 配位、M 2

与 C配位),如 Mn、Fe、Co、Ni、Cu、Zn

等；□为[M 2(CN)6]空位 

优势  
具有很好的热稳定性和循环性
能，安全性能优异 

具备能量密度优势 成本低、能量密度表现良好 

劣势  能量密度偏低 循环性能较差 
导电性差、循环寿命差，且氰化物具有潜
在毒性 

制备方式 固相法、溶液法和熔融法等 固相法、溶液法和熔融法等 溶液法、沉淀法和水热法 

资料来源：起点钠电，华西证券研究所 

下游的应用定位逐步清晰，带动聚阴离子正极材料量增。由于层状氧化物具备较

高的能量密度，且结构与三元材料相似，工艺可以实现较快地转化，因此成为 2023-

2024 年应用的主要钠电池正极材料类型。而由于储能的需求放量叠加价格相对偏低，

带动聚阴离子正极材料成为 2025 年钠电池应用的主力类型。根据起点钠电，2025 年

全球钠电行业正极材料出货约 2 万吨，同比增长 122.2%，其中聚阴离子正极材料出

货量超越层状氧化物，出货约 1.4 万吨，同比增长 366.6%；层状氧化物正极材料出

货 0.5 万吨，同比下降 16.6%。 
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图 11  全球钠电池正极材料出货量及预测（万吨）  

 

 

资料来源：起点钠电，华西证券研究所  

从价格上看，根据 SMM 数据，聚阴离子硫酸铁钠（NFS）、磷酸铁钠（NFPP）

价格相对偏低，截至 2026 年 2 月 2 日，价格分别为 2.3 万元、2.5 万元；层状氧化物

价格高于聚阴离子类，其中镍锰酸钠、钠镍铁锰 111 价格分别为 4.4万元、4.5 万元。 

图 12  钠电池正极材料价格走势（元/吨）  

 

 

资料来源：SMM，华西证券研究所  

3）负极材料： 

负极材料的比容量和稳定性是影响电池能量密度、循环性能的核心性能，与锂电

池相比，钠离子的半径更大，而传统的石墨的层间距较小，钠离子在嵌入和脱出过程

中会受到严重的空间限制，导致其扩散动力学缓慢，难以实现高效的充放电过程。此

外，钠离子在石墨层间的嵌入还会引起石墨结构的不稳定，进一步降低电池的循环寿

命和安全性。 
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因此，钠电池无法采用传统的石墨负极材料，而采用碳基材料（硬碳/软碳/石墨

等）、合金类（锡基、硅基）材料、钛基材料以及有机类材料等新型的负极材料类型。

其中，合金类材料存在体积膨胀问题因此循环寿命较短，钛基材料比容量相对较低，

有机类材料稳定性较差，而碳基材料具备高比容量、循环稳定性、原料成本低廉等综

合优势，成为钠电池负极材料的主流方向。 

表 3 钠电池碳基负极材料类型及对比 

性能参数 硬碳  软碳  石墨  

定义 2800℃以上高温处理后不能石墨化的碳 2500℃以上可以石墨化的碳材料   

原料 树脂/沥青/生物质 沥青/煤基 天然石墨/沥青/石油焦 

空间结构 
内部晶体排布杂乱无序，孔隙更多，且石墨片

层间、封闭微孔、表面和缺陷位点皆可储钠 
具有石墨化结构   

比容量 
理论容量可达 350-530mAh/g，实际应用中通常

在 200-350mAh/g，远高于石墨负极 

理论容量较低，一般在 250mAh/g 左

右，实际应用中通常在 220mAh/g 

理论容量 372mAh/g，实际应用中人造石墨

可达 360mAh/g 

首次库仑效率

（ICE） 

首次库仑效率较低，通常在 60%-80%，这是其

在锂电应用中的主要短板之一 
首次库仑效率较高，通常在 85%-90% 

首次库仑效率较高，人造石墨可达 90%以

上，天然石墨经过包覆改性后也可达到
90% 

循环稳定性 

具有优异的循环稳定性，其无序结构在钠离子

嵌入/脱出时体积膨胀小，结构稳定，在钠电中

循环性能良好 

循环稳定性较好，但由于其石墨化结

构在钠离子嵌入/脱出时体积膨胀较

大，循环性能不如硬碳 

循环稳定性较好，但钠离子嵌入/脱出时体

积膨胀较大，且在快速充放电时容易出现

结构破坏 

倍率性能 

具有优异的倍率性能，其内部微孔结构和缺陷

位点为钠离子提供了快速传输通道，在高倍率

下仍能保持较高容量 

倍率性能较好，但受限于其石墨化结

构，钠离子传输速度相对较慢 

倍率性能较差，钠离子在石墨层间传输速

度慢，且在高倍率下容易出现结构破坏 

成本 
成本较高，主要由于其制备工艺复杂，且前驱

体材料（如树脂基）成本较高 

成本较低，前驱体材料（如无烟煤、

沥青）价格低廉 

成本较低，尤其是天然石墨，经过简单加

工即可使用 

安全性 
安全性高，其无序结构在钠离子嵌入/脱出时体

积膨胀小，不易出现钠枝晶 

安全性较好，但由于其石墨化结构在

钠离子嵌入/脱出时体积膨胀较大，存

在一定安全隐患 

安全性较低，钠离子嵌入/脱出时体积膨胀

大，容易出现钠枝晶 

资料来源：起点研究院，华西证券研究所 

根据起点钠电数据，2025 年全球钠电行业负极材料出货约 1.2 万吨，同比增长

140%，基本全部为硬碳；预计到 2030 年钠电负极出货规模达 141.9 万吨，其中硬碳

负极占比超 85%。硬碳是目前主要的钠电池负极材料应用类型，其中生物质硬碳为

主流方向，而椰壳占比较高，未来竹基/果壳类/煤基份额有望持续提升。 

图 13  全球钠电池负极材料出货及预测（万吨）  

 

 

资料来源：起点钠电，华西证券研究所  
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4.投资建议 

我们认为，钠电池从前期由碳酸锂成本高企引起的成本焦虑而实现发展，已经逐

步转变为具备技术成熟、产业链完善、适用领域清晰等综合条件的应用驱动阶段，有

望形成锂电池在技术短板上的有效补充。 

首先，我们看好【价值量通胀的铝箔环节】，受益标的：鼎胜新材 

同时，建议主要关注： 

1） 钠电池：综合材料性能、面对下游需求的直接环节。 

2） 正负极材料：性能体现、成本优化的核心环节。 

3） 电解液、隔膜：配合钠电池性能改善环节。 

受益标的：宁德时代、比亚迪、亿纬锂能、维科技术、传艺科技、普利特、容

百科技、同兴科技、贝特瑞、圣泉集团、璞泰来、天赐材料、多氟多、恩捷股份等。 

5.风险提示 

1) 技术路线发生重大变化； 

2) 新产品释放不达预期； 

3) 钠电池、锂电池成本和价格大幅波动； 

4) 产能建设不达预期； 

5) 下游需求不达预期等。 
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推荐 分析师预测在此期间行业指数相对强于上证指数达到或超过 10% 

中性 分析师预测在此期间行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

回避 分析师预测在此期间行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 

华西证券研究所： 

地址：北京市西城区太平桥大街丰汇园 11号丰汇时代大厦南座 5 层 

网址：http://www.hx168.com.cn/hxzq/hxindex.html 
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