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第一章 前言

财务战略管理对企业发展管理具有重要的指导作用，是在规划企业未来长期发展策略的基础上

实现的，企业的发展和规模扩大需要得到财务战略的支持。财务战略的选择关乎企业未来的发展方

向，其要在保证经济效益最大化的基础上确立企业内部财务活动的价值标准。

然而，当前很多企业还未意识到财务战略对企业发展的重要性，导致财务问题频现。因此企业

需要高度重视财务战略管理，促进企业长远健康发展。

那么，复合铜箔企业如何根据整体发展战略，制定财务战略，编制战略规划方案，并组织职工

落实战略方案呢？

下面，我们先从复合铜箔行业市场进行分析，然后重点分析并解答以上问题。

相信通过本文全面深入的研究和解答，您对这些信息的了解与把控，将上升到一个新的台阶。

这将为您经营管理、战略部署、成功投资提供有力的决策参考价值，也为您抢占市场先机提供有力

的保证。
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第二章 2023-2028 年复合铜箔市场前景及趋势预测

第一节 新技术复合集流体成迭代思路，降本+高安全为核心逻辑

一、传统集流体减薄遇瓶颈，复合新材料成为创新方向

集流体为锂离子电池导电的关键辅材，起承载活性物质和汇集电流的作用。典型的锂离子电池

内部结构包括正极、负极、电解液和隔膜。其中，集流体是连接在正极、负极上的关键导电材料，

主要作用是将电池活性物质产生的电流汇集起来，以形成更大的电流对外输出。传统的集流体采用

纯金属（成分 99.5%以上）制成箔片（正极：铝箔；负极：铜箔），以压延铝箔和电解铜箔工艺为

主。从电池结构来看，负极集流体（铜箔）、正极集流体（铝箔）分别占总成本/总质量的 9%、

4%/13%、5%。

集流体呈现薄型化态势，当前工艺端技术路径受阻。为满足锂离子电池的理想要求，即安全

性、高导电性和轻量化，铜箔、铝箔的厚度需维持减薄。近几十年来，正极铝箔、负极铜箔集流体

的厚度分别从 12μm→8μm、10μm→4.5μm。根据 CCFA数据显示，2017-2021年 6μm铜箔的产量占比

从 14.1%提升至 58.2%，4.5μm规格近年来得到大力推广，厚度仅有一根头发丝的 1/15，2021年产

量占比 6%。然而，尽管减少集流体厚度存在优势（提升电池能量密度、减少原材料用量），但受

制于材料的物理特性，集流体过薄会增加制造成本，还极易在极片涂覆、冷压和使用阶段引发褶

皱、断带等问题，因此传统箔片薄型化有限。为克服此类问题，新型复合集流体逐渐成为产业发展

方向。

复合集流体采用“三明治”结构，在生产工艺和性能特点上均具备创新性。复合集流体是一种采

用“金属-基膜-金属”三明治结构的新型集流体材料，基膜为 PET/PP/PI等高分子材料，上下两面堆

积金属铝/铜，制成复合铝箔、复合铜箔后用于电池正、负极。典型结构例如：6.5μm复合铜箔

(MC)：4.5μmPET基膜+2×1μm 铜膜=6.5μm（对标 6μm锂电铜箔）；8μm复合铝箔(MA)：6μmPET基膜

+2×1μm 铝膜=8μm（对标 10μm压延铝箔）。

高端电池厂商积极推进，下游消费、动力、储能率先导入。复合集流体的概念最早由宁德时代

于 2017年提出，2019年行业步入专利爆发期，国轩高科、比亚迪等多家电芯厂商均陆续投入研

究。当前，复合集流体下游主要应用于动力、储能和消费电池领域，动力、储能将是未来主要的增

量市场。分两极看，铝箔已率先落地、铜箔正处于成长前夜。产业需求方面，主要由头部电池厂商

ATL、比亚迪和宁德时代推动，宁德时代与金美新材料合作率先实现量产。
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二、兼具降本、安全、提效优势，有望替代传统箔材

复合集流体产业的初衷是改善电池的安全性。在商业化落地的过程中，其优势被逐渐放大，成

为安全性及经济性兼具的优选材料。从复合集流体的优势定位来看：复合铜箔：有效提升安全性，

且在总成本和高质量密度方面相比复合铝箔具备明显优势，理论单位成本有望低于 3元/㎡，较传

统电解铜箔下降 22%以上。因此，我们认为复合铜箔在商业化价值上确定性更强。复合铝箔：主打

电池安全提升，但降本空间有限，理论量产成本是传统铝箔的 4倍以上，适用于偏高端的应用场

景。后续建议持续关注生产成本及产业化普及情况。

（1）高能量密度：原材料用量减少，能量密度提升 2%-10%

轻量化高分子材料较纯金属集流体重量降低 30-60%。复合集流体中基膜材料密度小（PET、PI

密度约为铜的 1/7，PP密度为铜的 1/10），质量轻，可以代替部分纯金属铜、铝，从而有效减轻

电池重量，并提高集流体的能量密度。根据艾邦锂电网数据显示，在相同厚度的箔材下，复合铜

箔、复合铝箔的减重幅度分别为 56-60%、32%-45%。

复合集流体助力提升能量密度，复合铜箔更具优势。根据比亚迪实验数据我们发现，当采用复

合集流体作为正、负极时，其能量密度较传统集流体（电池 0）提高了 6.10%，复合铜箔在质量提

升方面有明显优化。

（2）低成本：量产+良率提升，复合铜箔潜在降本空间大

复合集流体的原材料成本较金属箔材下降 55%-68%。从原材料的角度来看：复合集流体采用高

分子基膜替换部分金属，按照 2023年均价来看，PET、PP低于铜和铝。我们估算，在单位体积

内，PET的成本仅为铜、铝的 1.7%、20.1%。相比于 6µm 传统铜箔和 10µm 传统铝箔，6.5µm 复合

铜箔和 8µm 复合铝箔的原材料成本仅为前者的 35%、32%。
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此外，通过去金属化的过程，复合集流体可有效缓解大宗商品价格上涨带来的成本影响。在美

国降息周期渐近的背景下，有利于减轻下游电池厂商的通胀压力。

从总成本的角度来看：复合铜箔潜在下降空间大，复合铝箔成本较为刚性。复合铜箔：在尚未

规模化量产的情况下，叠加损耗及良率因素影响，当前复合铜箔总成本较传统电解铜箔高 3%以

上。以 4.5µm 厚度为例，按照铜密度 8.96g/cm³折算，传统铜箔、复合铜箔生产成本分别为 2.98、

4.01元/㎡，每平方米溢价 1元。

若规模化量产及设备效率提升后，我们认为复合铜箔生产成本有望低于电解铜箔，以下为

6.5µm 复合铜箔量产后总成本的分类测算情况：量产+良率打开降本空间，是渗透率提升的核心逻

辑。在良率 80%/90%/100%的情况下，总成本为 3.1/2.9/2.8元，相较于 6µm 传统铜箔的价格下降

了 22%/27%/30%。此外，若材料价格回归至 2020年水平，复合铜箔的成本有望进一步降低至 2.6

元。综合来看，复合铜箔的长期成本具有明显优势，我们对其商业化落地持乐观态度。

良率和铜价是构建铜箔成本的关键变量，当良率>70%、铜价>68元/kg，复合铜箔更具优势。

复合铝箔：设备费用占比高，制约降本空间；现有工艺下，生产成本仍高于传统铝箔。根据公

开数据显示，复合铝箔的当前价格为 5-8元/㎡，是传统铝箔的 2.9-4.6倍。即使复合铝箔成本下

降至每平方米 3.2元，与传统铝箔间仍存在较大差距。假设一辆车需要 900㎡的正极集流体，按照

3元/㎡的溢价计算，使用复合铝箔将比传统铝箔多出 2700元的总成本。因此，考虑到其性能方面

的明显优势，我们认为产业领域可能更倾向于在高端场景（例：三元高镍电池）中的使用。

（3）高安全：从材料端有效遏制热失控，复合铝箔优势凸显

电池热失控事件频繁发生，机、电、热滥用为主要诱因。2021年全球范围内发生的 3000余起

新能源汽车火灾事故中，近 33%的起火是电池故障后发生热失控导致的。由于电池生热速率远高于

散热速率，当温度积累至 150-200℃以上时，将引发高温、失火、爆炸等严重后果。常见的触发条

件包括：机械滥用（例：碰撞、挤压、针刺）、电滥用（例：过度充电、穿透隔膜）和热滥用（逐

步升温直至热失控触发）。

“轻薄导电层+绝缘基材”，复合集流体提升电池安全性优势明显。从材料物化特性来看，传统

集流体热阻高、电流分布不均匀，容易发生起火。而复合集流体可有效改善热传导性能和电流分布

特征，从源头减少热失控风险。其中，外层金属相比传统箔材金属更薄，短路时会迅速熔化形成断

路；中间高分子基材则可以起到绝缘作用，提供机械支撑，有效遏制短路发生。以铝箔针刺实验为

例，传统铝箔在穿刺位置会产生明显的升温现象，最高温度接近 60℃。而复合集流体，可以通过

高分子材料形变来实现对电极材料的包裹保护。目前厂商测试表明，复合铝箔基本可以达到 100%

的实验通过率。
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从电池结构来看，通常情况下更换一端传统箔材至复合集流体，即可大幅提升电池安全性。根

据《锂离子电池内短路机理与检测研究进展》显示，锂电池的内短路情况可分为四大类：(1）负极

材料-铝；(2）铜-铝；(3）负极材料-正极材料；(4）铜正极材料。其中，(1）和(2）的危险程度

最高，主要因为金属导电性能较好，且铝（660℃）的熔点比铜（1083℃）低，容易触发热失控连

锁反应。考虑到正极对安全性影响更大，因此尽管复合铝箔存在成本短板，但在安全性方面具有明

显护航优势。

第二节 技术路线持续优化，PET+两步法暂为当下主流

现阶段新能源汽车常用电池包括三元锂电池及磷酸铁锂电池。其中，复合铝箔主要用于三元高

镍电池，旨在提升安全性；复合铜箔主要用于磷酸铁锂电池，目的是提升能量密度和降低成本。从

产业趋势来看，过去复合集流体的发展主要呈现三个阶段：第一阶段（2017-2021年）：行业进行

技术研发，摸索工艺。第二阶段（2021-2023年）:部分厂商购买新建设备进行密集技术验证。第

三阶段（2023年后）:下游标杆厂商技术验证后，预计将开启规模化量产。复合铝箔成功“上车”，

预计将迎来市场化拐点。2023年，极氪 009、赛力斯问界 M9先后搭载宁德时代麒麟电池，并使用

重庆金美复合铝箔，推动动力电池商用车电池端的实际应用。

一、工艺：复合铜箔仍有路线之争，复合铝箔相对确定

传统制备以电解铜箔、压延铝箔为主，设备依赖进口程度较高。传统铜箔的生产主要采用电解

法或压延法，其中电解法因设备投资低、生产成本小，已成为当前业内主流，核心工序包括溶铜-

生箔-后处理-分切。具体流程来看：电解法主要是通过电解原理将阴极铜溶解后，在阴极辊中进行

轧制和加热处理，逐渐减小厚度，最后经过酸洗、平整、检测和包装制成铜箔。电解铜箔核心设备

进口依赖程度高，其中阴极辊主要来自日本三船、日本新日铁、韩国 PNT等厂商，若海外设备供应

能力不足或将影响国内厂商产线扩张速度。传统铝箔制备则通常采用压延法。期间，铝锭经过预热

后，通过轧机进行多道次轧制和退火处理，逐渐减小厚度，最终形成铝箔。

区别于传统箔材制造的底层逻辑，复合集流体采用镀膜新技术，工艺更为复杂。传统集流体主

要依赖金属加工工艺，而复合集流体则利用干法镀膜/湿法镀膜，在高分子材料表面形成“打底+增

厚”的金属化过程。相比于传统集流体的制备，复合集流体的难点在于如何使高分子材料基膜形成

均匀且致密的金属薄膜，对此，厂商在工艺和设备方面均需做出更难的改进，以确保制作过程中产

品质量的稳定性。

复合铜箔（MC）：工艺路线尚未定型，两步法暂为当下主流。根据步骤数量的不同，复合铜箔

的制备方法可以分为一步法、两步法和三步法，主要是通过各项技术（化学沉积、磁控溅射、真空
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