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摘要：

 实现“碳达峰、碳中和”是一场广泛而深刻的经济社会

系统性变革。实现双碳战略，须立足我国能源资源禀赋,

坚持稳中求进,以经济社会发展全面绿色转型为引领,以

能源绿色低碳发展为关键，不断推动“双碳”工作不断

迈上新台阶。

 新能源汽车作为全球新一轮科技革命和产业变革蓬勃发

展成果，也是我国从汽车大国迈向汽车强国的必由之路，

同时，是推动我国绿色发展、实现双碳目标的战略举措。

 新能源汽车的核心部件——动力电池，目前使用较广泛

的是三元锂电池和磷酸铁锂电池，三元电池又可分为镍

钴锰酸锂电池和镍钴铝酸锂电池。因此，在动力电池的

应用中，镍、钴、锂成为不可或缺的金属元素。

【申银万国期货】新能源金属材料专题系列一：金属镍

——申万期货热点专题报告
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一、镍金属简介

镍（Nickel），近似银白色、硬而有延展性并具有铁磁性的

金属元素，具有良好的可塑性和耐腐蚀性，它能够高度磨光和抗

腐蚀。镍属于亲铁元素，地核主要就由铁、镍元素组成。镍金属

主要用于合金（如镍钢和镍银）及用作催化剂（尤指用作氢化的

催化剂）。

图 1：电解镍

资料来源：网络、申万期货研究所

镍应用领域主要包括：电镀、镍合金、催化剂等方面。镍的

抗腐蚀性佳，因此常被用在电镀上，例如镍镉电池就含有镍金属。

镍可塑性与抗腐蚀性，使其广泛用于合金（如镍钢和镍银）

及用作催化剂（尤指用作氢化的催化剂）。主要用来制造不锈钢

和其他抗腐蚀合金，如镍钢、镍铬钢及各种有色金属合金，被广

泛地用于飞机、舰艇和民用工业中的机器制造等领域。镍合金还

可用来制造货币等，镀在其他金属上以防止生锈。镍也作加氢催

化剂和用于陶瓷制品、电子线路、玻璃着绿色以及镍化合物制备

等工业领域。

https://baike.baidu.com/item/%E9%93%81%E7%A3%81%E6%80%A7?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E9%87%91%E5%B1%9E%E5%85%83%E7%B4%A0?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%8F%AF%E5%A1%91%E6%80%A7?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E9%95%8D%E9%92%A2/6877813?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E9%95%8D%E9%93%B6?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%82%AC%E5%8C%96%E5%89%82/1132343?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E6%B0%A2%E5%8C%96/9968538?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%8F%AF%E5%A1%91%E6%80%A7?fromModule=lemma_inlink
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二、镍产业链上游

镍产业链，上游为镍矿开采环节，镍矿分为硫化镍矿和红土

镍矿，硫化镍矿可以生产镍精矿，红土镍矿可以生产镍铁和氢氧

化镍；中游为冶炼环节，主要包括电解镍、镍铁和硫酸镍；下游

应用于不锈钢生产、新能源汽车电池生产以及电镀材料生产等广

泛领域。

图 2：镍产业链结构

资料来源：申万期货研究所

镍矿主要是以红土镍矿和硫化镍矿两种形式存在。

硫化镍矿，品位较高，是镍冶炼的传统原料，这种镍矿火法

冶炼工艺成熟，主要产品高冰镍可用于生产电解镍和硫酸镍。但

硫化镍矿资源相对有限，采矿成本较高。主要分布在加拿大、俄

罗斯、澳大利亚、南非等高纬度地区。

红土镍矿，资源储量更丰富，品位更高，开采成本较低。红

土镍矿一般采用火法冶炼直接生产镍铁或镍生铁，进而生产不锈

钢，少部分采用湿法工艺生产硫酸镍或电解镍。



4客户应全面理解本报告结尾处的“免责声明”。

红土镍矿主要分布在赤道线南北 30 度以内的热带国家，集

中分布在环太平洋的热带-亚热带地区，主要有东南亚的印尼和

菲律宾、美洲的古巴和巴西等，印尼是全球红土镍资源最丰富的

国家。

图 3：全球镍资源分布（红色是硫化镍矿，黄色是红土镍矿）

资料来源：行业协会、申万期货研究所

据数据显示，2020 年全球探明镍基础储量（以镍计）约 9400

万吨。在镍的历史中，硫化镍矿曾长期占据原料供应的绝对主导

地位，但硫化矿资源瓶颈。目前，红土镍矿已经成为了最主要原

生镍供应来源。

2007 年开始，受益于 RKEF 等工艺的成熟和应用，利用红土

镍矿生产镍铁，进而制造不锈钢的技术路线得到普及，红土镍开

始飞速替代硫化镍矿在不锈钢领域的需求。目前全球生产的镍产

品中有 70%来自红土镍矿。

从市场格局来看，全球镍矿生产集中度较高。从国家和地区

来看，印尼、菲律宾、新喀里多尼亚等是全球主要的红土镍矿产

地，澳洲兼具红土镍矿和硫化镍矿，俄罗斯和加拿大则拥有少有

的多金属伴生的硫化镍矿藏。



5客户应全面理解本报告结尾处的“免责声明”。

图 4：全球主要镍矿产区

资料来源：Wind、申万期货研究所

目前，印度尼西亚、菲律宾、俄罗斯三个国家约占全球镍矿

产量的 56%，其中印度尼西亚镍矿产量占比接近 30%，居于首位。

从企业主体看，全球镍矿企业市占率较低，仅俄罗斯镍业和淡水

河谷的份额超过 5%，其它为嘉能可、必和必拓、谢里特、英美

资源等企业。

中国镍矿产量约占全球产量的 4.1%，并且主要以硫化镍矿

为主，占据保有储量的 86%。国内镍矿分布集中，主要位于西部

甘肃金川地区，占比达 66%。其次分别为新疆、云南、吉林、湖

北及四川等地区。总体镍矿资源量有限，尤其红土镍矿缺乏。

三、镍产业链中游

镍及制品分类主要包括两种，按照形态分为镍板、镍球、镍

合金、镍盐等；按照镍含量高低，又可分为一级镍和二级镍，其

中一级镍产品镍的含量在 99.8％以上，包括电解镍、镍球等，

而二级镍中镍含量通常在 98％以下，包括了镍含量较低的镍铁、

镍生铁等产品。
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图 5：镍冶炼主要工艺

资料来源：申万期货研究所

镍在冶炼环节中，由于矿源不同，冶炼工艺也有一定差异。

硫化镍矿是通过火法冶炼工艺，形成高冰镍（一种镍含量较高的

镍硫化物）作为中间产品，再通过湿法工艺生产硫酸镍，或通过

电解生产电解镍、镍粉、镍豆等纯镍产品。

红土镍矿生产镍工艺，可以大致分为火法和湿法两种工艺路

线。火法工艺的初始投资更少，投资周期更短，但是在冶炼过程

中能耗与成本更高，金属回收率相对更低，主要用于处理高品位

的红土镍矿。湿法工艺相对更复杂、初始投资更大、投资周期长，

但能耗更低、金属回收率更高，能够处理表层低品位矿。

经冶炼的镍产品按性质划分，可被分成一级镍和二级镍。一

级镍是指包括电解镍、镍粉、镍豆、镍块在内的镍产品，这类产

品以硫化镍矿和红土镍湿法冶炼的中间品为原料，镍含量接近

100%，可以用于电池、电镀、不锈钢及合金等多个领域。二级镍

包括镍生铁和镍铁，这些产品含镍量较低，一般在 15%以下，主

要通过红土镍矿火法冶炼获得，专门用于不锈钢的生产领域。
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图 6：全球主要镍制造商

资料来源：Wind、申万期货研究所

全球主流的镍制造商，以前主要由海外跨国公司主导，包括

俄罗斯诺里尔斯克、淡水河谷、嘉能可、必和必拓、英美资源等

企业。近年来，随着我国镍产业龙头企业在印尼的产能突破，逐

步打破了镍产品市场的垄断。目前，全球镍供应格局已经逐步形

成海内外龙头企业并存的格局，以青山集团、金川集团、江苏德

龙等为代表的中国镍制造商逐鹿东南亚，其中青山集团更是已

18%市场份额拔得头筹。

镍产业链各环节中，最主要的供需路径为红土镍矿火法冶炼

-镍铁-不锈钢。但随着新能源汽车的蓬勃发展，下游动力电池对

硫酸镍的需求增速显著。因此，红土镍矿湿法冶炼-湿法中间品-

硫酸镍-动力电池的路径重要性逐步显现其优势。

从最上游的镍原生矿经湿法冶炼形成湿法中间品（MSP/MHP），

或经火法冶炼形成高冰镍，进而加工成硫酸镍，生产前驱体，成

为镍产业链从红土镍矿到新能源电池的技术突破。
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高冰镍变革对镍供需格局带来巨大冲击。在传统的镍产业链

中，高冰镍是由硫化镍矿冶炼得到，而青山在印尼的高冰镍项目，

意味着由红土镍矿冶炼的镍铁打通了转化为高冰镍的渠道。高冰

镍作为镍的硫化物，可用于生产电解镍、氧化镍、镍铁、含镍合

金及包括硫酸镍在内的各种镍盐，而硫酸镍可用于电池生产的原

料。三元正极材料主要成本为前驱体材料成本，前驱体价格受上

游金属材料价格影响较大，高冰镍的量产对于推动新能源产业发

展作用不可估量。

图 7：中国原生镍供需平衡（万吨）

资料来源：Wind、申万期货研究所

2020 年 7 月份开始，青山集团其于在印尼调试试制高冰镍，

将已有镍铁产线改造，生产镍含量 75%以上的高冰镍，该工艺已

于 2020 年年底试制成功，目前已经能够稳定供应高品质高冰镍。

青山表示将继续加大在印尼镍产业的投资，2021 年预计生产镍

当量 60 万吨，2022 年预计 85 万吨，2023 年预计 110 万吨，其

中高冰镍和镍铁的产量将根据市场需求和价格变化情况切换调

整。这一举措对我国国内镍市场的供需平衡和下游新能源汽车快

速发展，都将会带来巨大的影响。
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四、镍产业链下游

镍产业链下游中，主要广泛应用在钢铁、镍基合金、电镀、

电池等领域。传统领域，镍主要用途在于生产不锈钢，镍的抗腐

蚀性，使得其成为一种重要的钢材添加剂。镍的抗腐蚀性佳，也

常被用在电镀上，镍镉电池含有镍元素。

图 8：全球镍消费结构

资料来源：Wind、申万期货研究所

图 9：中国镍消费结构

资料来源：Wind、申万期货研究所
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目前，全球镍的年产量约 250 万吨（金属量），其中不锈钢

占镍消费量的 85%，电池用镍占 5%，约 12.5 万吨。不锈钢作为

镍消费第一大领域，全球镍消费中约占比在 70%以上，而我国在

不锈钢领域的镍消费占比更是超过 80%。

不锈钢是以不锈、耐蚀性为主要特性，且铬含量至少为

10.5%，碳含量最大不超过 1.2%的钢。不锈钢具有耐蚀性、耐热

性、耐低温性以及良好的加工性能，属于钢铁行业高端品种。

图 10：不锈钢消费领域

资料来源：Wind、申万期货研究所

不锈钢下游主要包括金属制品、机械、建筑、电力、交通运

输等方面。随着消费者消费能力的提高及高端装备制造产业结构

升级，不锈钢在消费市场的应用潜力有望不断被挖掘，在普通碳

钢应用领域的替代趋势逐步呈现。

全球工业化进程的推进，不锈钢下游应用领域也不断增加，

制造业和民用消费升级导致的材料品质要求的不断提升，全球不

锈钢粗钢产量呈现出增长态势。2021 年全球不锈钢粗钢产量达

到 5828.9 万吨，2016 至 2021 年均复合增长率为 5.4%。2022 年

预计全球不锈钢粗钢产量将达到 5860 万吨。

http://www.askci.com/reports/2016/03/18/034831485176.shtml
http://www.askci.com/reports/2016/03/04/1636513kr9.shtml
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五、镍下游电池领域新应用

新能源汽车作为全球新一轮科技革命和产业变革蓬勃发展

成果，也是我国从汽车大国迈向汽车强国的必由之路，同时，是

推动我国绿色发展、实现双碳目标的战略举措。

在我国“双碳”目标驱动的交通电动化转型升级过程中，动

力电池领域创新与应用，成为强化新能源汽车竞争水平、打造国

家产业竞争力、保持企业竞争优势的关键。

图 11：新能源电动汽车结构

资料来源：网络、申万期货研究所

动力电池作为新能源汽车的核心部件，新技术竞争格局尚未

形成，创新潜力发展正在重塑产业格局。电动汽车领域使用较广

泛的是锂离子电池，主流为三元锂电池和磷酸铁锂电池，三元电

池又可分为镍钴锰酸锂电池和镍钴铝酸锂电池。

在新能源汽车动力电池的应用中，镍、钴、锂都是非常重要

的金属元素，镍的作用是提高电池能量密度和延长续航里程，钴

的作用是提高电池的稳定性和导电率，从而改善电池的充/放电

性能。新能源汽车成为未来镍消费新的增长领域。
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目前，新能源汽车中广泛应用的锂离子电池是一种重要的高

能电池。锂离子电池是用锂作负极活性物质的化学电池，锂的标

准电极电位最负，在金属中比重最轻，反应活泼性最高，因而锂

电池的电动势和比能量很高。

锂离子电池的正极材料有很多种，主要有钴酸锂、锰酸锂、

镍酸锂、三元材料、磷酸铁锂等。其中，三元锂电池和磷酸铁锂

是新能源汽车动力电池市场的主流产品。

图 12：锂离子电池原理

资料来源：网络、申万期货研究所

三元锂电池中的指电池的阳极是由镍、钴、锰，或者镍、钴、

铝作为三元材料。三元材料的优点在于其能量密度高、性能优良，

同体积下可存储更多电能并保持较长使用时间。

三元锂电池主要由正极材料、隔膜、电解液、负极材料和电

池外壳构成。其中，正极材料为锂的氧化物，隔膜为具有微孔结

构的高分子薄膜，电解液一般采用的是含有六氟磷酸锂的碳酸酯

类溶剂，负极材料由石墨或近似石墨结构的碳构成，电池外壳使

用的是镀镍铁壳、铝塑膜或钢壳等材料。

https://baike.baidu.com/item/%E9%AB%98%E8%83%BD%E7%94%B5%E6%B1%A0/10535629?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E9%AB%98%E8%83%BD%E7%94%B5%E6%B1%A0/10535629?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%8C%96%E5%AD%A6%E7%94%B5%E6%B1%A0/9206144?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E6%A0%87%E5%87%86%E7%94%B5%E6%9E%81%E7%94%B5%E4%BD%8D/8012138?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E6%A0%87%E5%87%86%E7%94%B5%E6%9E%81%E7%94%B5%E4%BD%8D/8012138?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E4%B8%89%E5%85%83%E6%9D%90%E6%96%99/3168340?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E7%A3%B7%E9%85%B8%E9%93%81%E9%94%82/10485541?fromModule=lemma_inlink
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三元锂电池工作原理即锂离子的移动。在电池充放电过程中，

锂离子会在正极和负极之间移动。当电池充电时，正极上生成的

锂离子会经过电解液和隔膜最终嵌入到负极的微孔中。当电池放

电时，嵌在负极微孔中的锂离子将会脱出，再经过电解液和隔膜

移动到正极。

磷酸铁锂电池是一种使用磷酸铁锂作为正极材料，碳作为负

极材料的锂离子电池。其具有工作电压高、充放电循环寿命长，

安全性能较好等优点，但存在容量低、高低温性能差等问题。经

过改良后，目前我国的磷酸铁锂电池已突破传统的能量密度限制，

达到了三元材料的水平，在新能源汽车领域应用比重逐步提升。

图 13：新型磷酸铁锂“刀片电池”

资料来源：网络、申万期货研究所

2020 年初，我国车企发布新型的磷酸铁锂“刀片电池”。

刀片电池是一种磷酸铁锂电池的结构创新，其采用 CTP 无模组方

案，在成组时跳过了传统的模组环节，大幅提高体积利用率，最

终达成在同样的空间内装入更多电芯的设计目标。相较传统电池

包，“刀片电池”的体积利用率提升了 50%以上，即续航里程可

提升 50%以上，达到高能量密度三元锂电池的同等水平。
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新型磷酸铁锂“刀片电池”，在保证安全性能前提下，通过

结构优化使得续航也更加出色。因此，在近两年新能源汽车蓬勃

发展背景下，磷酸铁锂电池应用领域和市场占比快速提升。

据统计数据显示，2021 年中国动力电池出货量为 220 吉瓦

时，同比涨幅达 175%。其中，磷酸铁锂电池出货量为 117 吉瓦

时，同比大幅飙涨 270%；三元锂电池出货量 109 吉瓦时，同比

增长 127%。按数据测算，2021 年国内动力电池市场中磷酸铁锂

和三元锂电池装机占比分别为 53%、47%。得益于国内新能源汽

车产业的快速发展，2021 年我国动力电池录得非常明显增速。

2021 年我国新能源汽车累计产量为 354.5 万辆，同比增幅

高达 159.5%，市场占有率已升至 13.4%。未来新能源汽车市场或

将走向细分领域，在短程低速或中短程电动车市场中，磷酸铁锂

电池将会维持主流地位；对长程或其他用途车辆而言，三元锂电

池也将有望继续维持其优势。此外，未来磷酸锰铁锂、钠离子电

池等新电池技术路线与进入商业化应用也值得关注。

六、小结

“碳达峰、碳中和”的战略目标，驱动我国汽车领域电动化

转型加速发展，新能源汽车渗透率不断提高，拉松动力电池需求

快速抬升。

新能源汽车动力电池中，正极材料的三元前驱体以硫酸镍等

作为原材料，对镍金属的需求将会持续旺盛。随着新能源车高速

发展和续航里程不断提升的需求，动力电池高镍化进程逐步加快。

动力电池将贡献镍未来的主要消费增量。
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据统计，2021 年三元动力电池对镍需求约为 19.4 万吨，同

比增长 91%。截至 2022 年 10 月，我国电池领域金属镍消费量达

41.82 万吨，镍消费领域占比已达到 11.13％。预计 2022 年全年

新能源电池对镍需求量约为 50.32 万吨，同比增速将接近 160%。

据 IEA 预测，全球汽车市场，保守估计到 2030 年电动车渗

透率将在 15-20%，新能源汽车销售量达到 2300 万辆，2030 年全

球新能源动力电池镍消费量将达到 92.8 万吨。将对全球镍产业

供需平衡带来较大增量变化。

新能源汽车作为全球新一轮科技革命和产业变革蓬勃发展

成果，其中的动力电池领域成为全球各国争相抢占的技术高地。

动力电池生命周期长链条、多体系特点，为创新发展提供了巨大

想空间。高能量密度、高安全性、低成本诉求等，驱动新一代动

力电池创新。动力电池产业链全面创新，将推动新一代电池技术

和产业格局不断深化发展。
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