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内容提要 

未来废旧锂电池回收市场值得高度关注。从锂电池回收

规模来看, 国内政策催化动力电池进入“全球回收”新纪元，

全球动力电池预计在 2026 年进入规模化报废阶段，2030 年

进入爆发性报废阶段。2025 年回收产碳酸锂占需求量预计约

7%，2026 年废旧锂电池中碳酸锂可回收体量或可达二十万

吨以上。目前锂电池回收的原料主要来自产间废料（正极厂

和电池厂的生产废料）和库存退役（长库存电池产品和试验

车装机后退回的电芯），来自社会退役电池的体量比较小，

据 SMM 预测，2028 年社会退役电池中理论可回收金属量将

逐步超过产间废料量。 

锂电池回收工艺链条虽长，但因全自动化，生产周期短，

生产中不涉及高成本项目投入，加工费不高。从锂电池回收

工艺看，锂电池回收工艺链条较长，分为梯次利用和拆解冶

炼两条路线。电池回收后根据规格和性能还可使用的进入梯

次利用，不能再使用进行拆解冶炼。退役电池单体的电压和

容量达到设计值的 40%以上，可外售进行梯级利用作为储能

型电池、动力型电池和消费型电池上。拆解冶炼主要分为拆

解和冶炼两大主工序。电池拆解分为放电和分离两步。传统

湿法冶炼工艺因采用无机酸浸将有价金属置换到溶液里，金

属回收率高，目前是国内回收企业的主流技术路线。从锂电

池回收工艺流程可以看出，锂电池回收工艺链条虽长，但因

全自动化，生产周期短，生产中不涉及高成本项目投入，因

此加工费不高。 

评估市场上电池回收金属的供应量的变化主要是关注

电池回收各环节厂商的加工利润变化。目前整个锂电池回收
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环节大体被切割成两段商业模式，即锂电池拆解和黑粉冶炼

回收： 

第一段是回收废旧锂电池包，里面部分锂电芯直接外售

进入梯次利用，剩余锂电芯锂拆解，获得电池黑粉（正负极

混合粉）、废铜箔粒和废铝箔粒进行外售。由于每个电池包

退役后内含电芯性能不同，梯次利用比例有差异，因此定价

差异较大。目前锂电池回收的经济性跟踪从电芯拆解开始。

电芯拆解成本=外采废旧电芯价格+外采运费+加工费，电芯

拆解收入=电池黑粉回收量*电池黑粉价格+废铜箔粒回收量

*电解铜价*折扣系数+废铝箔粒回收量*电解铝价*折扣系数。

黑粉价格关注金属含量、金属元素计价与金属系数，不同锂

电池黑粉因所含的有价金属种类不同，计价模式也有所差异。 

第二段是黑粉冶炼回收企业从锂电池拆解企业采购电

池黑粉或者从正极厂和电池厂采购废料极片黑粉，三元黑粉

产出主价值产品为工业级碳酸锂、硫酸镍和硫酸钴，LFP 黑

粉产出主价值产品为工业级碳酸锂，钴酸锂黑粉产出主价值

产品为工业级碳酸锂和硫酸钴。冶炼回收成本=外采黑粉价

格+外采运费+加工费，冶炼回收收入=工业级碳酸锂的回收

量*工业级碳酸锂价格+电池级硫酸镍的回收量*电池级硫酸

镍价格（若有）+电池级硫酸钴的回收量*电池级硫酸钴价格

（若有）。各金属盐产品的回收量与黑粉中各金属的含量和

冶炼回收收率有关，目前产业上镍钴收率为 97%-98%，锂收

率为 92%左右。由于黑粉冶炼工艺的连贯性，评估回收厂是

否愿意回收锂、镍或钴，是按回收总利润是否可观评估，而

不是单独看提取某个金属是否有利润。 
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一、锂电池回收规模 

国内政策催化动力电池进入“全球回收”新纪元。2025 年 6 月 9 日，生态环境部等六部门

联合发布《关于规范锂离子电池用再生黑粉原料、再生钢铁原料进口管理有关事项的公告》，

明确了符合标准的锂离子电池再生黑粉不属于固体废物，可作为普通商品自由进口，推动中国

企业更加高效地整合全球的报废电池资源，实现全球新能源材料从研发、制造、使用后回收再

利用的不断循环。 

全球动力电池预计在 2026 年进入规模化报废阶段，2030 年进入爆发性报废阶段。动力电

池的电池容量衰减到初始容量的 80%以下时就需要从新能源汽车上退役。磷酸铁锂电池的早期

循环寿命可达 2,000-3,000 次，三元电池的早期循环寿命可达 1,500-2,000 次，早期动力电池的

使用寿命大致为 5-8 年。据此推测，动力电池有望在 2026 年进入规模化报废阶段，2030 年进

入爆发性报废阶段。 

2025 年回收产碳酸锂占需求量预计约 7%，2026 年废旧锂电池中碳酸锂可回收体量或可达

二十万吨以上。据 SMM 数据显示 2025 年 1-8 月国内碳酸锂回收产量 5.2 万吨，年化量约 8 万

吨，而 2025 年国内碳酸锂需求约 120 万吨左右，占比约 7%。根据《中国废旧锂离子电池回收

拆解与梯次利用行业发展白皮书(2022 年)》，2021 年中国理论废旧锂电池回收量高达 59.1 万吨，

其中废旧动力电池理论回收量 29.4 万吨，预计 2026 年中国理论废旧锂电池回收量将达到 231.2 

万吨。根据梅州市广鑫瑞环保科技有限公司编制的《年处理 6 万吨废旧锂电池资源化利用新建

项目（二期）环境影响报告书》，1 吨废磷酸铁锂电池和 1 吨废三元锂电池的锂含量分别为 1.39%

和 2.26%，预计 2026 年碳酸锂可回收体量或达二十万吨以上。 

目前锂电池回收的原料主要来自产间废料（正极厂和电池厂的生产废料）和库存退役（长库

图表 1. 全球动力电池和储能电池出货量 图表 2. 国内回收碳酸锂产量 

 
 

数据来源：iFinD，兴证期货研究咨询部 数据来源：SMM，兴证期货研究咨询部 



专题报告                                

存电池产品和试验车装机后退回的电芯），来自社会退役电池的体量比较小，据 SMM 预测，

2028 年社会退役电池中理论可回收金属量将逐步超过产间废料量，未来锂电池回收市场值得高

度关注。 

二、锂电池回收工艺 

锂电池回收工艺链条较长，分为梯次利用和拆解冶炼两条路线。电池回收后根据规格和性

能还可使用的进入梯次利用，不能再使用进行拆解冶炼。 

（1）梯次利用：退役电池单体的电压和容量达到设计值的 40%以上，可外售进行梯级利用，

根据规格和性能被应用于不同场景：储能端，可用于微网储能、 调频储能、电网调峰等领域；

动力端，主要可应用于低速电动车、工业装备等领域；消费端，可用于便携设备、民用照明等领

域。由于磷酸铁锂电池容量衰减比三元电池慢，因此市场上梯次利用电池多为磷酸铁锂电池。 

  

图表 3. 全球理论锂离子电池和可回收金属量 

 

数据来源：SMM，兴证期货研究咨询部 
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（2）拆解冶炼：主要分为拆解和冶炼两大主工序。电池拆解分为放电和分离两步。冶炼分

为传统湿法冶炼、湿法冶炼+再生和火法冶炼三种类型，每种工艺类型的步骤均有所差异，但主

要原理都是先将有价金属置换到溶液里，之后进行各类金属的分离和沉淀，最终得到单金属盐

产品。传统湿法冶炼工艺因采用无机酸浸将有价金属置换到溶液里，金属回收率高，目前是国

内回收企业的主流技术路线。与传统湿法冶炼工艺回收得到单金属化合物不同，湿法冶炼+再生

工艺是不需要进行金属分离，直接从浸出液中合成正极材料（如镍钴锰酸锂）或前驱体（镍钴

锰氢氧化物），由于直接再生正极材料工艺虽能修复正极材料结构，但存在除杂困难、性能恢

复不理想等问题（如层状结构破坏、电化学性能下降），因此尚未普及，目前主要用于再生前驱

体。火法冶炼采用盐辅助焙烧后水浸将有价金属置换到溶液里，工艺操作简单、适合大批量处

理，但能耗较高、回收率较低，因此经济性较差。 

  

图表 4. 退役动力电池梯次利用场景 图表 5. 三元和 LFP 电池循环寿命曲线 

 

 

数据来源：中国储能网，中银证券整

理，兴证期货研究咨询部 

数据来源：陶智军等《中国动力电池回收利用产

业商业模式研究》，兴证期货研究咨询部 
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电芯拆解：包括放电和分离。（1）放电：因电芯中仍有残余电能，为了避免在电池处理中

出现短路爆炸，拆解前需要对其进行放电处理。放电是将电池浸泡在盐溶液中，利用盐水的导

电性进行电池的短路放电。（2）分离：锂电池主要由电池壳、正极、负极、隔膜、电解液和集

流体（正极铝箔和负极铜箔）组成，分离是基于这些主材中有价材料的物理特性（密度、粒度、

磁性等）不同实现，最终获得的主价值产品为电池黑粉（正负极混合粉）、废铜箔粒和废铝箔

粒。关键步骤包括：1、撕碎+低温烘干：将电池撕碎成块状，电解液流出，之后将撕碎后的物

料进行低温烘干，烘干过程中电池内余下电解液中的挥发性有机物全部成为气态，电解质六氟

磷酸锂全部分解为气态 PF5(五氟化磷)，反应式为：LiPF6→LiF↓+PF5↑。2、破碎+鼓风：烘干

后的物料进入破碎机破碎，将电池内部的正负极片及隔膜纸打散，利用风机将隔膜纸与其他物

料分离。3、气流分选+磁选：由于物料密度和磁性不同，利用筛分机及磁选机进行气流分选+磁

选，可将电池隔膜、铝壳、钢壳、极片全部筛选出。4、粉碎+筛分+再研磨+再筛分：将极片送

入粉碎机，粉碎机将极片处理为粉末状，粉末进入滚筒筛分机中，通过振动筛分将打散脱落的

正负极混合粉筛选出来，而另一部分大粒径的铜铝混合物和未打散的正负极混合材料则经揉搓

机再研磨，研磨后的物料利用圆振筛进行筛分，即可让电极材料完全分离。5、比重分选：将剩

图表 6. 锂电池拆解冶炼流程 

 

数据来源：徐政和等《湿法回收废旧锂离子电池有价金属的研究进展》，中银证券整理，兴

证期货研究咨询部 
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下的废铝箔粒和废铜箔粒送入重力分选机，利用铜和铝两者的密度差异，实现重力筛选分离。 

湿法冶炼：1、碱洗：碱（如氢氧化钠）与金属（如铝）反应生成可溶性铝酸钠（NaAlO₂）

和氢气（H₂），从而去除金属杂质，化学反应式为 2NaOH+2A1+2H0→2NaAIO2+3H2↑。2、浸

出：通过无机酸（硫酸(H2SO4) 、盐酸(HCl)等）将黑粉中的有价值金属浸出到溶液中，通过添

加还原剂（如双氧水、焦亚硫酸钠）可提升金属浸出率。3、锂镍钴分离：之后采用沉淀法、溶

剂萃取、离子交换、膜分离等方法对溶液中的锂、镍、钴进行分离和提纯，最终获得的主价值产

品为工业级碳酸锂、硫酸钴和硫酸镍。 

火法冶炼：通常采用盐辅助焙烧法（SAR），SAR 又可分为硫酸化焙烧和氯化焙烧。硫酸

化焙烧是采用硫酸盐与黑粉混合焙烧，在高温下锂转化为 LiSO4 后通过水浸提取，浸出残渣可

以与 Li2CO3 进行固相合成，重新构建层状结构。氯化焙烧是采用包括 HCl(g)、NaCl、NH4Cl、 

Cl2(g)在内的氯化剂与各种金属及金属氧化物发生氯化反应生成金属氯化物，最终根据金属氯化

物水溶性的差异来分离回收。相较于硫酸化焙烧，氯化焙烧的反应温度更低，但反应过程中易

产生腐蚀设备的 HCl 气体，对环境造成严重污染。 

从锂电池回收工艺流程可以看出，锂电池回收工艺链条虽长，但因全自动化，生产周期短，

生产中不涉及高成本项目投入，因此加工费不高。 

三、锂电池回收商业模式 

 评估市场上电池回收金属的供应量的变化主要是关注电池回收各环节厂商的加工利润变化。

图表 7. 锂电池拆解冶炼流程 

 

数据来源：徐政和等《湿法回收废旧锂离子电池有价金属的研究进展》，中银证券整理，兴

证期货研究咨询部 
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目前整个锂电池回收环节大体被切割成两段商业模式，即锂电池拆解和黑粉冶炼回收。 

第一段是回收废旧锂电池包，里面部分锂电芯直接外售进入梯次利用，剩余锂电芯锂拆解，

获得电池黑粉（正负极混合粉）、废铜箔粒和废铝箔粒进行外售。由于每个电池包退役后内含

电芯性能不同，梯次利用比例有差异，因此定价差异较大。目前锂电池回收的经济性跟踪从电

芯拆解开始，电芯拆解成本=外采废旧电芯价格+外采运费+加工费，电芯拆解收入=电池黑粉回

收量*电池黑粉价格+废铜箔粒回收量*电解铜价*折扣系数+废铝箔粒回收量*电解铝价*折扣系

数。根据《废旧锂离子动力蓄电池单体拆解技术规范》(DB34/T3590-2020)规定，废旧电池单体

拆解回收的外壳回收率大于 99%，铜铝金属回收率不应低于 95%，正负极材料回收率不低于 

98%。 

 

  

图表 8. 废三元锂电池破碎分选生产线物料平衡表 

 

数据来源：湖南启源生态环境科技有限公司《年处理 5 万吨废旧动力锂电池综合回收利用

项目（一期）环境影响报告书》，兴证期货研究咨询部 
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黑粉价格关注金属含量、金属元素计价与金属系数，不同锂电池黑粉因所含的有价金属种

类不同，计价模式也有所差异。电池黑粉的计价金属主要为锂、镍、钴，其中，锂元素计价基准

为 SMM 碳酸锂(99.2%工业零级/国产)均价折算锂元素价格，即锂元素折算价=工业级碳酸锂价

格/18.79%；镍元素价格基准为 SMM 电池级硫酸镍(>22%)均价折算镍元素价格，即镍元素折算

价= SMM 电池级硫酸镍:(≥22%):均价/22%；钴元素价格基准为 SMM 硫酸钴(>20.5%国产)均价

折算钴元素价格，即钴元素折算价=SMM 硫酸钴(≥20:5%/国产)均价/20.5%。三元电池黑粉的计

价元素主要为镍、钴和锂，因此三元电池黑粉价格=镍含量*镍元素折算价*镍系数+钴含量*钴元

素折算价*钴系数+锂含量*锂元素折算价*锂系数。磷酸铁锂电池黑粉的有价元素主要是锂，因

此磷酸铁锂电池黑粉价格=锂含量*锂元素折算价*锂系数。钴酸锂电池黑粉的有价元素主要是钴

和锂，因此钴酸锂电池黑粉价格=钴含量*钴元素折算价*钴系数+锂含量*锂元素折算价*锂系数。 

第二段是黑粉冶炼回收企业从锂电池拆解企业采购电池黑粉或者从正极厂和电池厂采购废

料极片黑粉，三元黑粉产出主价值产品为工业级碳酸锂、硫酸镍和硫酸钴，LFP 黑粉产出主价

值产品为工业级碳酸锂，钴酸锂黑粉产出主价值产品为工业级碳酸锂和硫酸钴。冶炼回收成本=

图表 9. 废磷酸铁锂电池破碎分选生产线物料平衡表 

 

数据来源：湖南启源生态环境科技有限公司《年处理 5 万吨废旧动力锂电池综合回收利用

项目（一期）环境影响报告书》，兴证期货研究咨询部 
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外采黑粉价格+外采运费+加工费，冶炼回收收入=工业级碳酸锂的回收量*工业级碳酸锂价格+

电池级硫酸镍的回收量*电池级硫酸镍价格（若有）+电池级硫酸钴的回收量*电池级硫酸钴价格

（若有）。各金属盐产品的回收量与黑粉中各金属的含量和冶炼回收收率有关，目前产业上镍

钴收率为 97%-98%，锂收率为 92%左右。由于黑粉冶炼回收企业提取各有价金属的工艺是连贯

性的，因此在评估回收厂是否愿意回收锂、镍或钴，是按回收总利润是否可观来评估，而不是

单独看提取某个金属是否有利润。 

四、总结 

未来废旧锂电池回收市场值得高度关注。从锂电池回收规模来看, 国内政策催化动力电池

进入“全球回收”新纪元，全球动力电池预计在 2026 年进入规模化报废阶段，2030 年进入爆发

性报废阶段。2025 年回收产碳酸锂占需求量预计约 7%，2026 年废旧锂电池中碳酸锂可回收体

量或可达二十万吨以上。目前锂电池回收的原料主要来自产间废料（正极厂和电池厂的生产废

料）和库存退役（长库存电池产品和试验车装机后退回的电芯），来自社会退役电池的体量比

较小，据 SMM 预测，2028 年社会退役电池中理论可回收金属量将逐步超过产间废料量。 

锂电池回收工艺链条虽长，但因全自动化，生产周期短，生产中不涉及高成本项目投入，

加工费不高。从锂电池回收工艺看，锂电池回收工艺链条较长，分为梯次利用和拆解冶炼两条

路线。电池回收后根据规格和性能还可使用的进入梯次利用，不能再使用进行拆解冶炼。退役

电池单体的电压和容量达到设计值的 40%以上，可外售进行梯级利用作为储能型电池、动力型

电池和消费型电池上。拆解冶炼主要分为拆解和冶炼两大主工序。电池拆解分为放电和分离两

步。传统湿法冶炼工艺因采用无机酸浸将有价金属置换到溶液里，金属回收率高，目前是国内

回收企业的主流技术路线。从锂电池回收工艺流程可以看出，锂电池回收工艺链条虽长，但因

全自动化，生产周期短，生产中不涉及高成本项目投入，因此加工费不高。 

评估市场上电池回收金属的供应量的变化主要是关注电池回收各环节厂商的加工利润变化。

目前整个锂电池回收环节大体被切割成两段商业模式，即锂电池拆解和黑粉冶炼回收： 

第一段是回收废旧锂电池包，里面部分锂电芯直接外售进入梯次利用，剩余锂电芯锂拆解，

获得电池黑粉（正负极混合粉）、废铜箔粒和废铝箔粒进行外售。由于每个电池包退役后内含

电芯性能不同，梯次利用比例有差异，因此定价差异较大。目前锂电池回收的经济性跟踪从电

芯拆解开始。电芯拆解成本=外采废旧电芯价格+外采运费+加工费，电芯拆解收入=电池黑粉回

收量*电池黑粉价格+废铜箔粒回收量*电解铜价*折扣系数+废铝箔粒回收量*电解铝价*折扣系

数。黑粉价格关注金属含量、金属元素计价与金属系数，不同锂电池黑粉因所含的有价金属种

类不同，计价模式也有所差异。 
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第二段是黑粉冶炼回收企业从锂电池拆解企业采购电池黑粉或者从正极厂和电池厂采购废

料极片黑粉，三元黑粉产出主价值产品为工业级碳酸锂、硫酸镍和硫酸钴，LFP 黑粉产出主价

值产品为工业级碳酸锂，钴酸锂黑粉产出主价值产品为工业级碳酸锂和硫酸钴。冶炼回收成本=

外采黑粉价格+外采运费+加工费，冶炼回收收入=工业级碳酸锂的回收量*工业级碳酸锂价格+

电池级硫酸镍的回收量*电池级硫酸镍价格（若有）+电池级硫酸钴的回收量*电池级硫酸钴价格

（若有）。各金属盐产品的回收量与黑粉中各金属的含量和冶炼回收收率有关，目前产业上镍

钴收率为 97%-98%，锂收率为 92%左右。由于黑粉冶炼工艺的连贯性，评估回收厂是否愿意回

收锂、镍或钴，是按回收总利润是否可观评估，而不是单独看提取某个金属是否有利润。 
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