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事件描述 

锂在美国、欧盟、中国、日本等全球主要的新能源汽车终端市场，以及智利、

澳大利亚、加拿大、刚果金等资源国均被列为关键矿产资源。 

事件点评 

锂--未来的白色石油，将持续迎来更大量级的年需求增量。全球新能源汽车产

业发展已进入正向自循环，锂作为自然界中电极电位最负的金属元素，是天

生的电池金属，我们认为其将在高比能动力电池、大部分储能应用中具备长

期的需求刚性。正因如此，锂业被视作未来的白色石油，其战略价值已成为

全球共识。我们预计，2021 年全球锂需求量约 44 万吨 LCE，至 2025 年全

球锂电将进入 TWh 时代、支撑锂需求量超 100 万吨 LCE，至 2030 年全球

锂需求量或达 200万吨 LCE，锂行业正在持续迎来更大量级的年需求增量。 

纸面上不稀缺，但全球可经济开采的锂资源量有限且分布不均。（1）据 USGS，

全球锂资源量约 4.6亿吨金属量（LCE），从地壳元素丰度的理论角度上锂并

不算稀缺，但在当前价格和工艺体系下全球可经济开采的资源有限、分布不

均且禀赋差异大。（2）锂资源种类主要分为盐湖卤水锂矿、固体锂矿、黏土

锂等，分别占全球探明储量的 58%、26%、7%。其中，全球最优质的盐湖锂

分布在被称为南美锂三角地区的智利、阿根廷和玻利维亚，占全球锂资源量

58%，西澳是全球最主要的固体锂矿供应来源，2020年占全球固体锂矿供应

约 76%，黏土潜力充沛，但尚未商业化；中国锂资源总量全球第六，但整体

品位与杂质含量并不出色且受其他因素制约，因而过去未成为全球主流供应。 

中国本土的优质锂资源将迎来战略重估。目前中国锂行业主要依靠进口西澳

锂精矿作为原料生产电池级锂盐及深加工产品，再销往下游的全球锂电供应

系统。经我们测算，在国内 2020年锂盐产量结构中由进口精矿生产的占比约

72%，在当前产业发展及地缘形势下，我们认为中国锂行业有必要多元化上

游资源来源、提升资源自给率，构建锂资源保障体系的“双循环”格局。（1）

有必要在风控前提下加大对于全球优质锂资源的投资开发力度，打造大规模、

低成本、地域多元的原料基地。（2）中国本土的盐湖卤水、矿石锂资源将获

得战略性的价值重估。鉴于工艺的成熟和持续磨合优化，我们认为未来青海

的主力盐湖（察尔汗、东西台、一里坪）、川西的优质锂辉石矿（甲基卡等）

将挑起大梁，云母形成有效补充，西藏盐湖具备潜力但尚需时日。中国锂资

源类型中盐湖占比 79%，未来加大盐湖提锂的开发力度具备基础。（3）ESG、

碳税、地缘风险加剧正在改变由效率优先主导的全球分工思路，各经济体愈

发强调供应安全与可控，目前中国是全球唯一的矿石系锂盐精炼基地，但欧

洲、美国等终端市场已开启构建区域性的新能源汽车闭环供应链、澳洲和加

拿大等资源国开始着重延伸打造锂盐产能、日本开始建设苛化产能，中国锂

行业去主动夯实上游锂资源保障、提高资源自给率的战略窗口期并不宽裕。 

投资建议：重视资源保障逻辑。建议继续关注锂产业上下游一体化、持续提

升资源属性的赣锋锂业，以及参股青海优质盐湖提锂—蓝科锂业的科达制造。 

 

 

 

 

 

 

风险提示： 1、全球锂矿供给释放超预期、新能源汽车推广低预期，导致锂产品价格中枢下滑； 

2、全球地缘政治风险、宏观基本面风险等。 
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图表 1：全球锂资源类型可分为盐湖卤水锂、矿石锂、黏土锂等  图表 2：南美锂三角、美国、澳大利亚的锂资源量较为丰富 

       

 

 

资料来源：USGS, 五矿证券研究所  资料来源：USGS, 五矿证券研究所 

 

图表 3：锂在地壳中并非绝对稀缺，但可经济利用的资源量有限  图表 4：中国锂资源类型中卤水锂的占比较大 

 

 

       

资料来源：USGS, 五矿证券研究所  资料来源：2019年中国矿产资源报告, 五矿证券研究所 

 

图表 5：中国盐湖锂资源主要集中于青海和西藏，而硬岩锂矿主要集中于四川与江西 

 

资料来源：《中国锂矿成矿规律概要》, 五矿证券研究所 
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图表 6：中国锂盐产出结构中采用进口精矿生产的占比较高  图表 7：青海主力盐湖工艺已定型，成为提高锂供应自给率的中坚力量 

 

 

 

资料来源：有色金属工业协会锂业分会, 中国海关, 五矿证券研究所预测  资料来源：各公司公告, 五矿证券研究所预测 

 

风险提示 

1、全球锂矿供给释放超预期、新能源汽车推广低预期，导致锂产品价格中枢下滑； 

2、全球地缘政治风险、宏观基本面风险等。 
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