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摘要/Abstract

 2021年全球锂供给新增量确定小于需求新增量，2022-2023年仍大概率供应紧张

2021-2023年全球锂资源新增供应量为7.87/13.42/14.08万吨，新增需求量为10/11/13万吨，2021年是确定的全球新增供应量小

于需求增长量的一年。2022年统计数据显示新增供应量大于新增需求量，但需要明确的是，新增供应中的大部分新建扩建项目均

为2022年年中之后投产，包括ORE、赣锋锂业、融捷股份和川能动力4家公司，新增供应量合计为3.79万吨LCE，明年下半年全球

锂资源是否能进入短期供应偏宽松状态与上述公司项目能否如期投产关系紧密，现在做判断为时尚早。2023年新增供应量与新增

需求量基本持平，预测的新增供应来源中包括1个破产重组项目和2个绿地项目，合计增加1.9万吨LCE，是否能够实际贡献增量有

待观察。综上可知如果2022H2-2023年全球锂资源供给呈现偏宽松的情况，需要所有的项目投产进度都符合预期，实现起来存在

一定难度，继续呈现供应偏紧的概率较大，我们继续推荐掌控资源端的上下游一体化加工企业，除了能够避免因原材料价格上涨挤

压锂盐端利润外，还能够保障可以将锂盐产能转化为锂盐产量。

 上游锂资源价格紧俏，锂盐价格仍维持上涨

当前电池级氢氧化锂报价已突破9.2万元/吨，电池级碳酸锂报价稳定在8.8万元/吨，锂精矿长协到岸价为720美元/吨。银河资源表

示锂精矿二季度的长协交货价格将超过700美元/吨（CIF），而一季度时候该价格为450美元/吨（CIF）；PLS一季度锂精矿平均

价格为535美元/吨（CIF，一季度临时价格为410美元/吨），二季度临时价格约为650美元/吨（CIF），但在7月份仍会像一季度

一样对临时定价进行追溯调整，预计不会低于700美元/吨；Orocobre 公司2020Q1碳酸锂销售价格为 5853 美元/吨（FOB），

同比增长54%，预计2021Q2销售价格为7400美元/吨（FOB），公司表示三季度价格仍会上调。
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摘要/Abstract

 美国百日审查报告表示，要增强锂资源本土供应的安全性

全球碳中和背景之下，电动汽车和风光储能成为助力各国实现碳中和的2大重要路径，也成为各国竞相大力扶持和支持发展的2大

产业，这催生了全球对锂需求的不断增长。近日美国发布的供应链百日审查报告表示，先进的高容量电池技术对全球的清洁能源过

渡和国家安全至关重要，美国严重依赖从国外进口制造先进电池组的原料，这使美国面临供应链漏洞，美国必须增加国内电池生产

，同时投资扩大整个锂电池供应链，包括电池生产中使用的关键矿物的采购和加工，一直到报废电池的收集和回收。自2008年以

来，美国能源部就将锂视为16种关键元素之一，目前美国在开采和加工的全球锂份额仅为1%。鉴于美国拥有3.6%的全球已知锂储

量，超过2020年全球锂需求量的8倍，白宫已将锂确定为可以在美国本土开采的资源，公共和私营部门应支持经济上可行的国内开

采。

 投资建议

反观中国，2020年锂产量占全球供应量的17%，锂原料对外依存度近八成，而对澳洲依存度近六成。澳洲政府近年来一直强调要

建立一体化的“锂精矿-锂盐”供应链，计划到2030年在国内形成50万吨的锂盐加工产能。澳洲大型锂矿商PLS于5月宣布与Calix

合作利用低品位的锂辉石精矿，利用可再生能源和电煅烧炉，加工电池级碳酸锂，做中试，如果成功双方拟合建锂盐加工厂，并表

示此举与澳洲政府未来发展战略高度一致。考虑到中国需要减少对电动汽车和新能源电力扩张至关重要的战略金属的进口依赖性，

开发国内锂资源是当务之急。四川拥有我国80%固态锂资源储量，“十四五”期间将在锂资源供给上将扮演重要角色，推荐关注李

家沟锂辉石矿采选项目正在建设中的【川能动力】，受益标的包括正在推进鸳鸯坝250万吨/年锂矿精选项目的【融捷股份】，拥

有锂矿+一线锂盐加工能力布局的【盛新锂能】。另外受益标的还包括国内云母资源端的【永兴材料】，盐湖资源端的待恢复上市

的【盐湖股份】以及【科达制造】。
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摘要/Abstract

 风险提示

1）全球锂盐需求量增速不及预期；

2）澳洲锂矿大幅扩产；

3）澳洲停产锂矿迅速恢复生产；

4）南美盐湖大幅扩产或新项目投产超预期；

5）锂精矿及锂盐价格上涨不及预期；

6）四川锂矿资源整合开发不及预期。
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01 海外锂资源供应商
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1、银河资源（GXY）

资料来源：公司公告、华西证券研究所

银河资源

澳洲
Mt Cattlin

100%

加拿大
James Bay 

100%

锂精矿

盛新锂能 雅化集团

6万吨/年，
2021-2023年

12万吨/年，
2021-2025年

锂精矿包销

矿产资源量：1100万吨，品位：1.2%，折氧化锂：13.18万吨
矿石储量：800万吨，品位：1.04%，折氧化锂：8.4万吨
锂精矿产能：24万吨/年（回收率75%），品位：6%
投产时间：2010年9月开始生产，于2012年7月暂停生产维护，
直到2016年第四季度重新开始运营
剩余开采年限：8年 矿产资源量：4030万吨，品位1.40%，折氧化锂56.42万吨

锂精矿产能：33万吨/年（回收率71%），品位5.6%
开采年限：18年
预计2024年首次生产

锂资源量：620万吨LCE
锂储量：130万吨LCE
锂平均浓度：754mg/L
镁锂比：2.2
总产能：3.2万吨碳酸锂，分3期建设
开采年限：44年
预计2022年底一期1.07万吨碳酸锂投产，可研运营
现金成本3500美元/吨

阿根廷
Sal de Vida盐湖

100%

2019年 19.16            13.27               502                                  592                            391

2020年 10.87            15.06               352                                  458                             447

2021E      19.5-21         20                   700+ （Q1 450，Q2 700） 360-390
（公司在降低精矿品位的前提下，回收率上限为56%）

产量（万吨） 销量（万吨） 价格（美元/吨） 销售现金成本（美元/吨）生产现金成本（美元/吨）
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2、皮尔巴拉（ PLS ）

皮尔巴拉PLS

澳洲
Mt Pilgangoora

产量（万吨） 销量（万吨） 售价（美元/吨）

2019年 15.20                 13.50            

2020年 18.09                 17.73      

2021Q1 7.78                   7.12                 535

矿产资源量：22250万吨，品位：1.26%，折氧化锂：280.4万吨
矿石储量：10460万吨，品位：1.26%，折氧化锂：131.8万吨
锂精矿产能：33万吨/年，品位：6%
投产时间：2018年11月
剩余开采年限：40+年
一期33万吨已经建成，一期改造工程将于2021年3季度投产，提高一期产
能3-5万吨。
二期建成后总产能达85-90万吨，扩建暂未提上日程

澳洲
Mt Altura

矿产资源量：4570万吨，品位1.32%，折氧化锂：46.6万吨
矿石储量：3760万吨，品位：1.08%，折氧化锂：40.7万吨
锂精矿产能：20.6万吨/年，品位6%
投产时间：2018年7月投产，2020年11月关停
剩余开采年限：25年
预计2021Q4重启

100% 100%

Mt Pilgangoora
锂精矿包销

赣锋锂业 通用锂业 长城汽车 天宜锂业

16万吨/年
2017.4-2027.4（可延长10年）

2021年，7.5万吨
2022-204年，11.5万吨/年

12万吨/年
6年

2万吨/年
2017年9月签署

2021Q2                                 7.5-9                700+

2021E            35                    35

Mt Pilgangoora
二期扩建计划中的
锂精矿包销意向

赣锋锂业

15万吨/年
同意提供现金预付款
或债务融资，以帮助
资助第二阶段的开发

长城汽车

承购7.5万吨/年
锂辉石精矿，并
根据协议可再选
择再包销7.5万吨
/年

浦项制铁

8万吨/年锂辉石精
矿包销权，与PLS
合资成立锂盐厂后
最高可承购31.5万
吨/年的锂精矿

资料来源：公司公告、华西证券研究所

产量（万吨） 销量（万吨）

2019年 15.45             12.07       

2020年 14.67             16.02

2021E 5                    5              

包销
协议

盛新锂能

山东瑞福

赣锋锂业

5万吨/年，
2024年
12月到期

3.5万吨/
年，2024
年7月到期

7万吨/年，
2021年
12月到期

永杉锂业
6万吨/年，
2025年
12月到期

Lionergy
6.5万吨/
年，2023
年9月到期
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3、澳洲矿产资源（MIN）

矿产资源量：7290万吨，品位：1.37%，折氧化锂：
99.87万吨
锂精矿产能：47.5万吨/年，品位：6（4）%
投产时间：2017年2月
剩余开采年限：20+年

50%

产量（万吨） 销量（万吨）

2019年 43.6                 38.6       

2020年 46.7                 40.9    

2021E 45                     46

澳洲
Mt Wodgina

40%

澳洲矿产资源

锂精矿包销

MIN 赣锋 Neometals

总产量51%
2020年2月起

不少于19.3万吨/年
2020年之后

5.7万吨/年
2020年2月起

矿产资源量：25920万吨，品位1.17%，折氧化锂303.26万吨
矿石储量：15190万吨，品位1.17%，折氧化锂177.72万吨
锂精矿产能：75万吨/年，品位6%
投产时间：2017年4月
剩余开采年限：30+年
该矿山2019年11月停产维护。雅保表示Kemerton一期不需要重
启沃基纳矿山，除非有新的锂盐加工能力才会复产，预计会是中国
并购或者新建锂盐厂，但至少需要2年时间，对出售锂精矿现货无兴
趣

澳洲
Mt Marion

Kemerton
氢氧化锂加工厂

40%

产能：5万吨/年
投产时间：预计2022年
年中

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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4、IGO

矿产资源量：17850 万吨，品位：2.0%，折氧化锂 360万吨
矿石储量：13310 万吨，品位：2.1%，折氧化锂 280万吨
锂精矿产能：技术级14万吨/年，化学级120万吨/年
开采锂精矿时间：1983年
剩余开采年限：20年
计划2022年化学级精矿扩产至150万吨/年，2024年扩产至
200万吨/年，2027年扩产至250万吨/年（2024-2027年扩
张取决市场条件）

25%

产量（万吨） 售价（美元/吨） 现金成本（美元/吨）

2018年 72.4                 890                         207    

2019年 76.4                 671                         251

2020年 55.2                 475                         228

澳洲奎纳纳
氢氧化锂工厂

49%

IGO

锂盐包销

SK创新

LG化学 EcoPro

1期：2.4万吨/年，2022Q4正式投产
2期：2.4万吨/年，预计2024年调试生产
3期、4期各2.4万吨/年扩产进度需由董事会审批，
还取决于未来建设用地的获取

澳洲
Mt Greenbushes

Northvolt

与天齐锂业股权交
割预计于2021年6

月底前完成

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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5、Advanced Metallurgical Group (AMG)

AMG矿业

巴西Mibra矿山

矿产资源量：2030万吨，品位：1.06%，折氧化锂21.52万吨
锂精矿产能：9万吨/年
投产时间：2018年5月
剩余开采年限：超过20年
计划扩建产能：新增4万吨/年锂精矿

100%

锂精矿包销

天华超净

2021年至2023年销售给天宜锂业每年最少6万干吨，最多不超过9万
干吨锂辉石精矿。
双方在2023年10月15日前以书面达成一致，可以选择再延长2年。
AMG在产能扩张完成后五年（60个月）期间内交付20万干公吨产品。

Alita矿业

Mt Bald

矿产资源量：2650万吨，品位1.00%，折氧化锂26万吨
矿石储量：1130万吨，品位1.00%，氧化锂11.41万吨
锂精矿产能：15.5万吨/年
投产时间：2018年3月
剩余开采年限：9年
2019年10月宣布进入破产重组程序，目前重组尚未完成

100%

6、Alita矿业

资料来源：公司公告、华西证券研究所

资料来源：公司公告、华西证券研究所

在德国建造2万吨/年氢氧
化锂加工厂，计划于2023
年投产
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7、AVZ矿业

AVZ矿业

刚果Manono矿山

矿产资源量：40000万吨，品位：1.65%，折氧化锂660万吨
矿石储量：9300万吨，品位：1.58%，折氧化锂 147万吨
锂精矿产能：70万吨/年
开采年限：超过20年
进展阶段：前期手续，尚未做出最终投资决定
计划投产时间：2023年Q1

60%

锂精矿包销
意向

赣锋锂业

协议期五年，第三年增加至16万
吨/年，之后可续签五年

盛新锂能 天宜锂业

16万吨/年（+/-12.5%)
协议期三年，后续可通过双方协
议延长期限

20万吨/年，协议期三年，
到期后可选择延长两年

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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8、加拿大西格玛锂资源公司（Sigma Lithium）

Sigma Lithium

巴西Xuxa矿山

矿石储量：1379万吨，品位：1.46%，折氧化锂
20.13万吨
锂精矿产能：22万吨/年
开采年限：9.2年
进展阶段：建设前准备阶段
计划投产时间：2022年Q3

100%

巴西Barreiro矿山

矿产资源量： 2048.5万吨，品位：1.43%，折氧化锂 29.29万吨
锂精矿产能：22万吨/年
开采年限：12.7年
进展阶段：可行性研究
计划投产时间：2022Q3开始建设，计划2023年投产

锂精矿包销
意向

三井物产

购买最多 8万吨/年

巴西Grota do Cirilo 
Property

地点：包括 27 个采矿权，分布在 188 平方公里的范围内，位于巴
西阿拉瓜伊市和伊廷加市之间的 Vale de Jequitinhonha 地区，
含Xuxa矿山和Barreiro矿山
重点：其中10 个高品位硬岩锂伟晶岩的开发利用
矿产资源量： 4570万吨，品位：1.38%，折氧化锂 63.07万吨

100% 100%

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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9、Core Lithium

Core Lithium

澳洲 Mt Finniss

矿产资源量：1500万吨，品位：1.3%，折氧化锂19.5万吨
矿石储量：762万吨，品位：1.41%，折氧化锂10.74万吨
锂精矿产能：17.5万吨/年
开采年限：超过20年
进展阶段：可行性研究
计划投产时间：2022Q4

100%

锂精矿包销
意向

雅化集团

7.5万吨/年

Transamine Trading

5万吨/年

唐山鑫丰锂业

每年供应 2-3万吨锂辉
石精矿，为期三年

资料来源：公司公告、华西证券研究所

10、 Liontown Resources 

澳洲 Mt Kathleen Valley

矿产资源量：15600万吨，品位：1.4%，折氧化锂218.4万吨
矿石储量：7080万吨，品位：1.4%，折氧化锂99.1万吨
锂精矿产能：35万吨/年
开采年限：超过40年
进展阶段：2021Q4完成可行性研究报告
计划投产时间：2024Q2

Liontown Resources 

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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11、SQM

SQM

澳洲Mt Holland矿山

50%

锂储量：910万吨（锂金属当量），折4843万吨LCE
锂平均浓度：1835mg/L，镁锂比约为 6.4
租赁协议：2030年12月31日截止
租约内允许开采量：41.44万吨金属锂，折220.5万吨LCE
投产时间：1997年

智利Salar de Atacama盐湖

矿产资源量：9420万吨，品位：1.50%，含氧化锂141万吨
锂盐加工产能：5万吨/年电池级氢氧化锂
2021年2月17日，SQM和Wesfarmers共同批准了项目投资决定，预计
2021H2开工建设，2024H2首次生产氢氧化锂

碳酸锂产能（万吨） 氢氧化锂产能（万吨） 锂盐产量（万吨） 锂盐销量（万吨） 销售单价（美元/吨）

2019年 7                              1.35                                                               4.51                11213

2020年 8                              1.35                                                               6.46                5935

2021E 12                            2.15                              9-9.5                        8.5-9.5

100%

2022E 18                               3                                   14                             14

销售协议

LG 在 2021 年至 2029 年间供应总量5.5万吨LCE

2021Q1 12                            2.15                                                                 2.4                       5700

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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12、雅保

矿产资源量：17850 万吨，品位：2.0%，折氧化锂 360万
吨
矿石储量：13310 万吨，品位：2.1%，折氧化锂 280万吨
锂精矿产能：技术级14万吨/年，化学级120万吨/年
开采锂精矿时间：1983年
剩余开采年限：20年
计划2022年化学级精矿扩产至150万吨/年，2024年扩产至
200万吨/年，2027年扩产至250万吨/年（2024-2027年
扩张取决市场条件）

雅保

澳洲Greenbushes

49%

氢氧化锂产能（万吨） 氢氧化锂产量（万吨）

2020年 4                                     3.5

2021E           4                                        4     

2022E 9                                     5.25

智利Atacama盐湖 美国Silver Peak
盐湖

锂平均浓度： 1835mg/L，镁锂比约为 6.4
租赁协议：2044 年1月1日截止
租约内允许开采量：46.41万吨金属锂，折247万吨LCE
投产时间：1984年

碳酸锂产能：0.6万吨/年
镁锂比：约为1.4
2020年碳酸锂产量：0.22万吨
计划2025年产能翻番至1.2万吨/年

100% 100%

松下 Umicore
Binova

International

锂盐包销

三星电子

Kemerton氢氧化锂加工厂一期5万吨/年计划2022年中
全面投产， Kemerton工厂ALB持股60%

碳酸锂产能（万吨） 碳酸锂产量（万吨）

2020年 4.4                                4.2

2021E           4 .4                               4 .4    

2022E 8.4                                6.4

La Negra碳酸锂加工厂二期4万吨/年计划2022年初全面
投产

60%
澳洲

Mt Wodgina

矿产资源量：25920万吨，品位1.17%，折氧化锂303.26万吨
矿产储量：15190万吨，品位1.17%，折氧化锂177.72万吨
锂精矿产能：75万吨/年，品位6%
投产时间：2017年4月
剩余开采年限：30+年
该矿山2019年11月停产维护。雅保表示Kemerton一期不需要重
启沃基纳矿山，除非有新的锂盐加工能力才会复产，预计会是中国
并购或者新建锂盐厂，但至少需要2年时间，对出售锂精矿现货无
兴趣

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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13、Orocobre

2.5万吨碳酸锂新增产能预计2022年下半年开始生产
1万吨氢氧化锂产能预计2022Q1试生产

Orocobre

阿根廷Salar de Olaroz盐湖

锂资源量：640万吨碳酸锂（121万吨锂金属）
锂平均浓度：690mg/L
镁锂比：约为2.8
投产时间：2015年4月

2020                2021E           2022E            2023E

碳酸锂产能 （万吨/年） 1.75                  1.75              4.25               4.25

氢氧化锂产能（万吨/年，75%股权） 0                       0                   1                     1

阿根廷Cauchari盐湖

锂储量：480万吨碳酸锂当量
锂平均浓度：476mg/L
镁锂比：约为2.5
Cauchari资源的开发，有可能将与Olaroz项目的3
阶段开发联合起来考虑，整体新增2.5-5万吨碳酸
锂产能。

100%66.5%

锂盐包销

丰田通商

总量7200吨电池级碳酸锂，2020年3月开始，3年内交付完
总量2880吨电池级碳酸锂，2020年3月开始，3年内交付完

PPES

计划是从2021Q2起开始由Olaroz提供电池级碳
酸锂，预计到2025年，采购量将增加到3万吨。

碳酸锂产量（吨） 碳酸锂销售量（吨） 销售现金成本（美元/吨） 销售价格（美元/吨，离岸价）

2019年 13209                      13312                         4377                                       7595

2020年 11322                       11857                        3672                                       3871

2021Q1 3232                        3032                         3867                                        5853

2021Q2                                                                                                                       至少7400

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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14、Livent

Livent

锂储量：120万吨LCE
锂平均浓度：744mg/L
镁锂比：约1.37
投产时间：1998年

阿根廷Salar del Hombre Muerto盐湖

100%

2020                2021E           2022E            2023E

碳酸锂产能 （万吨/年） 2.2                      2.2                 2.2              4.2

氢氧化锂产能（万吨/年） 2.5                      2.5                 3                 3

锂盐包销

特斯拉

宝马

供应合同延长至2021年

签订价值2.85亿欧元锂供应协议，从2022年开始供货

产品类别 产品名称 2020 2019

产能 产量 产能 产量

高性能锂 氢氧化锂 25000 14686 25000 21348

丁基锂 3265 2180 3265 2437

高纯金属锂 250 160 250 167

基础锂 碳酸锂 18000 15589 18000 16785

氯化锂 9000 4836 9000 4284

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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项目规划3万吨三元前驱体项目，
一期0.5 万吨于2021 年一季度
开始批量生产。

15、浦项制铁（POSCO）

正极材料产能：合计4万吨/年，光阳工厂产能3万吨/
年，龟尾工厂1万吨/年。
2023年计划将光阳工厂产能提升至10万吨/年，2030
年计划将其正极材料年产能扩充至40万吨
负极材料产能：合计4.4万吨/年，目前有用两家负极
材料工厂，第一家产能2.4万吨，第二家2万吨/年
2021年计划将负极材料产能扩产至6.6万吨/年，
2024年提升至10万吨，2030年提升至26万吨
锂盐产能：2021年5月开工建设4.3万吨氢氧化锂工厂，
计划到2030年将其国内外锂盐年产能提高至22万吨

浦项制铁

浦项化学

100%

锂资源量：255万吨LCE
锂储量：158万吨LCE
锂浓度：732mg/L
2021年下半年开始建设2.5万吨/年的碳
酸锂工厂，预计2023年投产

阿根廷Salar del Hombre Muerto盐湖北部

100%

销售协议

LG 三星SDI SKI

2020-2022年，供应合
计12.5万吨负极材料，
合同金额16亿美元

华友浦项新能源 浦项华友新能源

40% 60%

项目规划3 万吨/年正极材料，
一期0.5 万吨于2019 年11月
完成产品、产线认证，2020 年
下半年进入量产阶段。

Ultium Cells

为LG化学与通用在美国成立的
动力电池合资公司，2022年起，
浦项开始供应正极和负极材料。
预计在未来3-4年内达成约46
亿美元（约合人民币301亿元）
的供货交易。

矿产资源量：22250万吨，品位：
1.26%，折氧化锂：280.4万吨
矿石储量：10460万吨，品位：1.26%，
折氧化锂：131.8万吨
锂精矿产能：33万吨/年，品位：6%
投产时间：2018年11月
剩余开采年限：40+年
一期33万吨已经建成，一期改造工程将
于2021年3季度投产，提高一期产能3-5
万吨。
二期建成后总产能达85-90万吨，扩建暂
未提上日程

澳洲
Pilbara Pilgangoora

3.2%

二期扩产包销：8万吨/年锂辉
石精矿包销权，与PLS合资成
立锂盐厂后最高可承购31.5万
吨/年的锂精矿

PLS锂精
矿长协

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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02 国内盐湖锂资源供应商
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1、西藏矿业

西藏矿业

西藏扎布耶盐湖

锂储量：184.10万吨LCE
锂精矿产能：8628吨/年
锂离子浓度：420-1610mg/L
镁锂比：0.2
投产时间：2004年9月
采矿权：2022年5月到期
采矿许可证批复的生产规模：11.7万吨/年

50.72%
锂精矿产量（吨)

2019年 4160

2021E                        7000

2020年 4600

2、西藏城投

西藏城投

西藏结则茶卡盐湖

41% 41%

西藏龙木错盐湖

锂储量：氯化锂230.69万吨，折201万吨LCE
锂平均浓度：560mg/L
镁锂比：1.17
碳酸锂产能：3000吨/年
采矿权：2031年4月2日到期

锂储量：氯化锂447.6万吨，折390万吨LCE
锂平均浓度：130mg/L
镁锂比：95
采矿权：续期工作仍在办理当中

碳酸锂产量（吨)

2020年 1278

资料来源：公司公告、华西证券研究所 资料来源：公司公告、华西证券研究所
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3、藏格控股

藏格控股

青海察尔汗盐湖铁路以东矿区724.35平方公里

100%

碳酸锂产量（吨） 碳酸锂销量（吨） 碳酸锂销售价（万元/吨）

2019年 1827.67                        0                                 0

2020年 4429.83                   2013.35                        3.16

2021E           8000-10000

锂储量：174万吨LCE
锂离子浓度：210-350mg/L
镁锂比：原卤是1800，老卤是400-500
碳酸锂产能：1万吨/年，2019年1月投产

五矿盐湖

青海一里坪盐湖

总孔隙度资源储量：氯化锂189.7 万吨，折碳酸锂165万吨
总给水度资源储量：氯化锂92.07万吨，折碳酸锂80万吨
碳酸锂产能：1万吨/年
锂离子浓度：250 mg/L
镁锂比：90.5
采矿权：2028年9月4日到期

51%

碳酸锂产量（吨)

2020年 9732

4、五矿盐湖

青海省茫崖行
委大浪滩黑北

钾盐矿

拥有探矿权，是以钾盐为主，
共生有锂、镁和芒硝的综合
性矿田，面积为492.56平
方公里

资料来源：公司公告、华西证券研究所 资料来源：公司公告、华西证券研究所
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5、青海盐湖

青海盐湖

蓝科锂业

51.42%

碳酸锂产能：3万吨/年，2021年4月底
二期 2 万吨/年电池级碳酸锂项目投产

比亚迪盐湖

计划产能：3万吨/年电池级碳酸锂

49.5%

青海察尔汗盐湖

面积：5856平方公里
锂储量：氯化锂824.6万吨，折碳
酸锂717.5万吨
锂离子浓度：老卤250mg/L
镁锂比：原卤1800，老卤400

碳酸锂生产量（吨） 碳酸锂销售量 毛利率

2019年 11302                       11314.5                 26.85%

2020年 13602                                                      12.47%

2021Q1               2858                          2480

2021E 24000

100%科达制造

43.58%

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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6、青海东台吉乃尔盐湖

锂储量：氯化锂84.78万吨，折碳酸锂73.76万吨
锂平均浓度：140mg/L
镁锂比：37
产能：1万吨碳酸锂/年
投产时间：2018年

青海东台锂资源

青海东台吉乃尔盐湖

100%

碳酸锂产量（吨） 东台锂资源 青海锂业

2020年 5838                7992 

青海锂业

产能：1万吨碳酸锂/年
完全投产时间：2015年9月

探矿权：2016年9月，青海锂业将其100%拥有的东台吉乃尔盐
湖探矿权转让给了青海东台吉乃尔锂资源股份有限公司，转让金
额8.04亿，东台锂资源后来将探矿权转为采矿权

合作模式：青海锂业与锂资源公司于 2016 年 5 月签订了协议期
限为 20 年的协议，约定：青海锂业为锂资源公司盐湖提供碳酸
锂的加工生产服务，年生产 1 万吨碳酸锂，锂资源公司则为青海
锂业提供生产碳酸锂的所需的卤水原料，并向青海锂业支付加工
费

74.54%

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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7、青海西台吉乃尔盐湖

青海国安

锂储量：氯化锂308万吨，折碳酸锂268万吨
锂浓度：250-6700mg/L
镁锂比：103
碳酸锂产能：1万吨/年
采矿权期限：2025年2月2日到期

青海西台吉乃尔盐湖400平方公里

青海恒信融

锂储量：氯化锂308万吨，折碳酸锂268万吨
锂浓度：250-6700mg/L
镁锂比：103
碳酸锂产能：2万吨/年
投产时间：2017年10月22日
探矿权期限： 2022年4月19日到期

青海西台吉乃尔盐湖东北深层 394.26 平方公里

碳酸锂产量（吨）

2020年 3375 

碳酸锂生产量（吨）

2018年 4130

2019年 4500

2020年 4406

100%
100%

资料来源：公司公告、华西证券研究所

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p25

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p25



8、大华化工

大华化工

大柴旦盐湖80平方公里

锂资源量：161万吨LCE
镁锂比：65
氯化锂产能：1万吨/年
投产时间：一期于2016年12月投产试车，
二期于2018年5月投产试车

2017         2018        2019

碳酸锂产量（吨） 0                296            1236

100%

氯化锂产量（吨） 2200           3647           1579

锦泰钾肥

青海冷湖镇巴伦马海湖

设计产能：1万吨/年碳酸锂
采矿权面积197.96平方公里，探矿权面积174.14平
方公里，合计矿权面积372.10平方公里
产能：6000吨/年碳酸锂

100%

9、锦泰钾肥

碳酸锂产量（吨）

2020年 2190

资料来源：公司公告、华西证券研究所

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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10、贤丰控股

贤丰控股

合同情况：
2017年8月，藏格控股与贤丰控股签订了《锂离子富集材料销售总协议》，藏格控股向
惠州新能源采购锂离子富集材料。同时双方签订了《技术使用协议》，约定由惠州新能源
向藏格控股提供盐湖卤水提锂并制取工业级碳酸锂产品相关技术的基础性方案及流程并收
取技术使用费，合同总额2.16亿元。截至2020年12月31日，《技术使用协议》中约定
的义务公司已经履行完成，公司已向格尔木藏格锂业有限公司提供锂离子富集材料产品
376吨，后无供货进展。

贤丰控股于2020年三季度拟解散清算深圳新能源与惠州新能源（两家从事盐湖提锂用吸
附树脂生产的子公司）。

合同情况：
1、2018年3月与藏格锂业签订10000吨/年提锂装置合同，合同总额5.78亿元，已全部交付，
截至2020年年报藏格已支付4.91亿元。

2、2018年6月与锦泰钾肥签订3000吨/年碳酸锂项目整线运营，合同总额4.68亿元，已完
成全线安装和联合调试，正在逐渐达产达标。据公开信息2019年确认项目收入1.8亿元，但
锦泰未付款。

3、2019年9月，与五矿盐湖有限公司签订一里坪盐湖提锂项目卤水预处理车间吸附成套装
置采购合同，合同金额为 2281万元。

蓝晓科技

11、蓝晓科技

资料来源：公司公告、华西证券研究所 资料来源：公司公告、华西证券研究所
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03 国内硬质岩石锂资源供应商
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锂资源量：氧化锂5.95万吨，品位1.03%，折14.88万吨LCE
可采储量：氧化锂3.75万吨，折9.38万吨LCE
锂精矿产能：1万吨/年

处于勘探初期，尚无法
估计锂资源。赣锋锂业
可以选择通过在勘探活
动上支出 1,000 万加元
或对该项目进行积极的
可行性研究来获得另外
24% 的股权，届时赣锋
锂业将拥有 79% 的股
份

1、赣锋锂业

现有产能：8.1万吨/年氢氧化锂+4.05万吨/年碳酸锂+0.16万吨金属锂
2022年新增碳酸锂产能4万吨/年
Mt Marion：2020年之后不少于19.3万吨/年；
Mt Pilgangoora：1期16万吨/年，2期15万吨/年；
Altura矿业：7万吨/年，2021年12月到期
Mt Manono：协议期五年，第三年增加至16万吨/年，之后可续签五年
Cauchari-Olaroz盐湖：包销电池级碳酸锂产品75%的产能
Goulamina项目：一期年产能约45.5万吨锂辉石精矿50%的包销权。

矿产资源量：22250万吨，品位：
1.26%，折氧化锂：280.4万吨
矿石储量：10460万吨，品位：1.26%，
折氧化锂：131.8万吨
锂精矿产能：33万吨/年，品位：6%
投产时间：2018年11月
剩余开采年限：40+年
一期33万吨已经建成，一期改造工程将
于2021年3季度投产，提高一期产能3-5
万吨。
二期建成后总产能达85-90万吨，扩建暂
未提上日程

矿产资源量：7290万吨，品位：1.37%，
折氧化锂：99.87万吨
锂精矿产能：47.5万吨/年，品位：6（4）%
投产时间：2017年2月
剩余开采年限：20+年

韩国LG化学 特斯拉 德国大众

2019-2025年
供应氢氧化锂和碳酸锂产品
总量共计92600吨

电池级氢氧化锂
约为当年总产能的20%
2018-2020年(可延期3年）

购买锂化合物
2019.4-2029.4

赣锋锂业

墨西哥Sonora
（黏土矿）

澳洲
Mt Marion

澳洲
Pilbara Pilgangoora

爱尔兰Avalonia
锂辉石矿

矿产资源量：882万吨LCE，
品位0.325%
矿石储量：451.5万吨LCE，
品位：0.348%
一期产能：2万吨/年氢氧化锂
计划2023年投产

100% 87.21% 46.7% 50% 6.4% 55%

锂资源：519.6万吨LCE
锂浓度：315mg/L
计划产能：1万吨/年LCE
计划2021年内拿到建厂环评
许可后开始建设
包销权按持股比例分配

锂资源：477.27万吨LCE
锂储量：363.5万吨LCE
锂平均浓度：592mg/L
镁锂比：2.4
一期产能：4万吨/年电池级碳酸锂
开采年限：超过40年
投产时间：计划2022年年中投产
二期扩建：不低于2万吨碳酸锂当
量，计划于2022年下半年开建，
2025年投产

锂盐产量（万吨LCE） 锂盐销量（万吨LCE） 锂盐库存量（万吨LCE）

2019年 5.42                             4.82                           1.46

2020年 5.43                              6.3                            0.59

德国宝马

购买锂化合物
2020-2024年，
可展期三年

阿根廷
Mariana盐湖

阿根廷Cauchari-
Olaroz

供货
协议

产量（万吨） 销量（万吨）

2019年 43.6                 38.6       

2020年 46.7                 40.9    

2021E 45                     46

江西宁都河源
锂辉石矿

100%

49%

总孔隙度资源储量：氯化锂189.7 万吨，折碳酸锂165万吨
总给水度资源储量：氯化锂92.07万吨，折碳酸锂80万吨
碳酸锂产能：1万吨/年
锂离子浓度：250 mg/L
镁锂比：90.5
采矿权：2028年9月4日到期

资料来源：公司公告、华西证券研究所

青海一里坪
盐湖

马里Goulamina
锂辉石矿

45%

矿产资源量：10850万吨，平均品位：1.45%，折氧化锂157万吨。
矿石储量：5200万吨，平均品位1.51%，折氧化锂78.5万吨。
锂精矿产能：43.6万吨/年，品位：6%（头五年产量超45.5万吨/年）
回收率：77%。
现金成本：预计281美元/吨（锂精矿）。
完全成本：306美元/吨（1-5年）
开采年限：最低23年
2020年10月完成最终可研报告，施工期预计24个月。
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2、天齐锂业

四川雅江措拉锂矿 SQM（智利Salar de Atacama盐湖）

矿产资源量：1971.4万吨，品位1.3%，含氧化锂25.6万吨
目前作为储备锂矿资产尚未投产使用

100% 51%(IGO交割后，天齐26%，IGO25%） 23.84%

锂储量：910万吨（锂金属当量），折4843万吨
LCE
锂平均浓度：1835mg/L，镁锂比约为 6.4
租赁协议：2030年12月31日截止
租约内允许开采量：41.44万吨金属锂，折
220.5万吨LCE
投产时间：1997年

矿产资源量：17850 万吨，品位：2.0%，折氧化锂 360万吨
矿石储量：13310 万吨，品位：2.1%，折氧化锂 280万吨
锂精矿产能：技术级14万吨/年，化学级120万吨/年
开采锂精矿时间：1983年
剩余开采年限：20年
计划2022年化学级精矿扩产至150万吨/年，2024年扩产至200万吨/年，2027年扩产至
250万吨/年（2024-2027年扩张取决市场条件）

锂盐产量（万吨） 锂盐销量（万吨） 锂盐库存量（万吨）

2019年 4.37                             4.08                           0.25

2020年 3.81                             3.57                           0.15 

澳洲Greenbushes

天齐锂业

SKI EcoPro BM LG化学

购买氢氧化锂产品
2019.7-2024.12

购买氢氧化锂产品
2019.7-2023.12

购买氢氧化锂产品
TLK奎纳纳地区氢氧化锂建设
项目达产后年产能的15%
2020-2022年（可延长3年）

Northvolt

购买氢氧化锂产品
TLK奎纳纳地区氢氧化
锂建设项目达产后年产
能的6%-10%
2020-2025年

SKI和EcoPro合计约占TLK
奎纳纳地区氢氧化锂建设项
目达产后年产能的20%-25%

供货协议

现有产能：0.5万吨/年氢氧化锂+3.45万吨/年碳
酸锂
另有4.8万吨/年氢氧化锂和2万吨/年电池级碳酸
锂项目在建，圭纳纳一期2.4万吨氢氧化锂项目力
争于2022年第四季度达产

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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3、川能动力

川能动力

四川能投锂业有限公司

62.75%

四川德鑫矿业资源有限公司

矿石储量：氧化锂51万吨，品位 1.3%。
开采规模：105万吨/年，约18万吨精矿
开采期限：2043年6月26日到期
计划2022年年中投产

雅江斯诺威矿业

德扯弄巴锂辉石矿探矿权

矿石储量：氧化锂34万吨，品位1.3%。
原计划申请采矿权，年产30万吨锂精矿
兴能新材料公司破产清算中

四川能投鼎盛锂业有限公司

一期5000吨/年电池级碳酸锂+5000吨/年电池级氢氧化锂
项目于2019年1月1日开始带料调试
二期1万吨扩建中
目前川能动力持有鼎盛锂业25.5%，托管大股东25.5%的股
权，鼎盛锂业盈利后集团承诺将股权转让给上市公司

75%

阿坝州国有资产
投资

25%

李家沟锂辉石矿

0.02%

成都兴能新材料
成都川商兴能股权

基金
27.98%

57.1% 42.86%
25.5%

21%

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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4、融捷股份

融捷股份

甲基卡134号脉

锂储量：氧化锂41万吨，品位1.42%
开采规模：105万吨/年
选矿规模：45万吨/年，锂精矿产能7万吨/年
选矿厂扩建：鸳鸯坝250万吨/年选矿厂预计2022年年中投产，届时锂精矿规模可达
20万吨/年。
复产时间：2019年6月
开采期限：2041年5月23日到期

甘孜州融达锂业有限公司 四川长和华锂科技有限公司

产能：3000吨/年电池级碳酸锂，1800吨/年氢氧化锂
原材料：粗制碳酸锂

成都融捷锂业技有限公司

产能：一期，1.2万吨/年碳酸锂+0.8万吨/年氢氧化锂。
二期2万吨/年待扩建

100%100% 40%

资料来源：公司公告、华西证券研究所

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p32

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p32



5、盛新锂能

盛新锂能

金川奥伊诺矿业有限公司

业隆沟锂辉石矿

锂储量：氧化锂11.12万吨，品位1.29%
开采规模：40.5万吨/年，7万吨/年锂精矿
投产时间：2019年11月
开采期限：2036年11月7日到期

致远锂业

产能：2.5万吨/年碳酸锂+1.5万吨/年氢氧化锂

75% 100%

产能扩建：2020年10月，投资12亿元在射洪市投建3
万吨/年氢氧化锂项目，首期2万吨/年氢氧化锂项目正
在建设中

供货协议

宁德时代：2020年7月至2021年6月期间，采购1万吨电池级碳酸锂和
3,000吨电池级氢氧化锂。

LG：购买细磨氢氧化锂，其中1,500吨在2020年7月至2020年12月内
装运，2021年的预估采购量双方应于2020年12月31日前协商确定。

其余客户包括厦门钨业、杉杉股份、巴莫科技

射洪锂业

太阳河口锂多金属矿

详查探矿权，勘查面积12.99平方公里，
发现锂矿（化）体3个，花岗伟晶岩脉8
条，具有较好的找矿前景

精矿
长协

银河资源：6万吨/年，2021-2023年

AVZ矿业：16万吨/年（+/-12.5%)，协议期三
年，计划2023年Q1投产，后续可通过双方协议
延长期限

Altura矿业：5万吨/年，2024年12月到期

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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6、中矿资源

中矿资源

加拿大Tanco矿山

《加拿大曼尼托巴省TANCO矿区锂钽矿资源储量核实报告》显示：以Li2O边界品
位1%、Li2O工业矿品位2.5%圈定矿体，矿区锂矿体工业矿保有资源量208.345万
吨矿石量，Li2O金属量65536.27吨，Li2O平均品位3.146%。另，还有Li2O品位
在1-2.5%间的锂矿产资源量251.935万吨矿石量，Li2O金属量46663.23吨，
Li2O平均品位1.852%。

现有产能：6000吨/年高纯碳酸锂
3000吨/年池级氟化锂

扩建新建产能：新建年产1.5万吨电池级氢氧化锂、1
万吨电池级碳酸锂生产线，预计2021年下半年投产

100%

津巴布韦Arcadia矿山

6.27%

矿山资源量：7270万吨，品位1.11%，折氧化锂80.8万吨
矿石储量：3740万吨，品位1.22%，折氧化锂45.7万吨
开采规模：240万吨/年，年产17.3万吨/年锂辉石精矿和12.2万吨/年透锂长石精矿
中试工厂：预计2021Q2投产
优化的可研报告：2021Q3完成
开采年限：15.5年

锂精矿包销
意向

Sibelco NV：10万吨/年
透锂长石精矿，氧化锂品
位4%，合约长7年

中矿资源：4万吨/年锂辉石精矿（氧
化品位锂6%）和11.2万吨/年透锂长
石精矿（氧化锂品位4%），合约长7
年

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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7、宁德时代

宁德时代

皮尔巴拉PLS

2019年，5500万澳元认购Pilbara新发行的1.83亿
股普通股，占当时总股本的8.5%

7.2%

North American Lithium

43.59%

矿产资源量：1376万吨，平均品位：1.21%
矿石储量：1710万吨，平均品位0.94%
锂精矿产能：18万吨/年，品位：大于5.8%
开采年限：13年
该矿于2019年2月因为锂精矿价格过低而停产，目
前债权人保护中

资料来源：公司公告、华西证券研究所

天宜锂业

25%

2019.11-2024.11，
优先向宁德时代供应
氢氧化锂和碳酸锂。

Neo Lithium
阿根廷3Q盐湖项目

8%

锂储量：129.3万吨LCE
锂平均浓度：1000mg/L（1-10年），840mg/L（11-
20年）， 790mg/L（生产35年），镁锂比约为 1.7
产能：2万吨碳酸锂/年
生产年限：35年
最新进展：全面可行性研究正在进行中

致远锂业

宁德时代：2020年7月至2021年6月期间，采购1万
吨电池级碳酸锂和3,000吨电池级氢氧化锂。

锂盐供应

下游主要客户

特斯拉 蔚来 小鹏 上海汽车 长城汽车 理想汽车 华晨宝马 宇通客车 一汽大众 吉利汽车

宁德邦普

49%

产能：镍钴锰酸锂（锂离子电池正极材料）
10万吨
规划2期，建设期共5年

曲靖磷铁

40%

产能：8万吨磷酸铁锂/年（分两期建设）
正极材料
年产2万吨纳米磷酸铁锂项目产能于2020
年底逐步释放

屏南时代

100%

产能：430 吨/年硅基负极材料，
总投资6.86亿元

龙岩思康

66%

产能：10万吨/年含氟锂电材料，
总投资180亿元，分三期建设，一期
1.2万吨/年氟锂电新材料，二期5万
吨/年氟锂电新材料，三期3.8万吨

锂电材料加工

锂资源供给

Daimler 
Truck AG 

等等
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04 国内锂云母资源供应商
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1、永兴材料

矿权面积：1.8714平方公里
探明面积：0.38 平方公里
探明锂资源量：内蕴经济资源量（332）+推断的内蕴经济资源量（333）矿
石量共4507.30万吨，其中332类矿石量3098.89万吨，333类矿石量
1408.41万吨
平均品位：氧化锂0.39％，折氧化锂17.58万吨，相当于43.9万吨LCE
采矿权期限：2028年7月8日到期
开采规模：100万吨/年，拟扩建至300万吨/年
选矿规模：120万吨/年，拟新建180万吨/年

永兴材料

花桥矿业

化山瓷石矿

48.97%

花锂矿业

70%

碳酸锂产能：1万吨/年，2万吨/年扩产项目建设中
2020年产量：8741.82吨
2020年销量：9612.32吨
达产后碳酸锂成本：34500元（包含原料成本（副产品收益已冲减原材
料成本）、生产制造所有成本以及折旧，但不包括研发费用和三费，也
不含增值税，原材料为自有矿源）

下游客户

厦钨新能 裕能新能德方纳米

白水洞高岭土矿

矿权面积：0.7614平方公里
锂资源量：（122b+332+333）802.42万吨
平均品位：氧化锂0.435%，折氧化锂3.49万吨，
相当于8.73万吨LCE
采矿权期限：2023年8月29日
开采规模：25万吨/年，拟扩建至50万吨/年
花锂矿业优先保障永兴材料原材料需求

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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2、江特电机

江特电机

宜丰县狮子岭矿

碳酸锂产量（吨） 碳酸锂销量（吨） 碳酸锂库存量（吨）

2019年 9138.62                 11429.03                        338.46

2020年 3742.42                 3938.88                            142

袁州区何家坪钽铌矿 袁州区新坊钽铌矿 宜丰县茜坑锂矿

80% 35.7% 51% 80%

矿权面积：1.01平方公里
锂资源量：1402.8 万吨（332+333）
平均品位：氧化锂0.55%，折氧化锂
8.02万吨，相当于20.05万吨LCE
采选规模：60万吨/年

矿权面积：0.0739 平方公里
锂资源量：503.5万吨
平均品位：氧化锂0.426%，折氧化锂
1.07万吨，相当于2.68万吨LCE
采矿规模：50万吨/年

矿权面积：0.092 平方公里
锂资源量：300万吨
平均品位：氧化锂0.9%，折氧化锂
2.7万吨，相当于6.75万吨LCE
采矿规模：30万吨/年

探矿权面积：10.38 平方公里
一期勘探+二期勘探完成面积：4.15
平方公里
探明332+333+334 类资源量：2亿
吨，伴生氧化锂 资源量87.3万吨
其中探明332+333 类资源量：4790
万吨，伴生氧化锂资源量 23.56万吨
平均品位：氧化锂0.46%

锂盐产能：1.5万吨/年碳酸锂（锂云母）+1.5万吨/年碳酸锂（外购锂辉石）
在建产能：利用锂辉石年产1万吨氢氧化锂产线及0.5万吨碳酸锂产线
碳酸锂成本：使用自有矿源加工碳酸锂每吨综合成本控制在约4.5万元

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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3、九岭锂业 4、江西钨业

江西九岭锂业

宜丰县花桥大港瓷土矿

矿权面积：0.5平方公里
锂资源量：6032.59万吨
平均品位：氧化锂0.6%，折氧化锂
36.2万吨
采矿规模：150万吨/年

江西钨业

宜春钽铌矿(414矿)

矿权面积：5.2175平方公里
锂资源量：折氧化锂50.4万吨，平均品位
0.3746%
设计开采量：折氧化锂41.6万吨，平均品位
0.4278%
采矿规模：231万吨/年

100%70%

锂盐产能：2万吨/年
碳酸锂（锂云母）
在建产能：7500吨/年
氢氧化锂

资料来源：公司公告、华西证券研究所 资料来源：公司公告、华西证券研究所
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05 国内锂盐加工厂
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1、雅化集团

雅化集团

四川能投锂业有限公司

37.25%

雅化锂业（雅安）有限公司

产能：2万吨/年氢氧化锂
拟扩建：电池级氢氧化锂20000吨/年、
无水氯化锂10000吨/年、金属锂1000吨
/年

四川兴晟锂业有限公司

产能：6000吨/年氢氧化锂

四川国锂锂材料有限公司

产能：7000吨/年氢氧化锂+6000吨/年碳酸锂

供货协议

特斯拉：2021-2025年，特斯拉向雅安锂业采购价
值总计6.3亿美元-8.8亿美元的电池级氢氧化锂产品。

100% 100% 56.26%

四川德鑫矿业资源有限公司

矿石储量：氧化锂51万吨，品位 1.3%。
开采规模：105万吨/年，约18万吨精矿
开采期限：2043年6月26日到期
计划2022年年中投产

75%

阿坝州国有资产
投资

25%

李家沟锂辉石矿

银河资源：不低于12万吨（超出12万吨时，在同等条件下雅化有优先
购买权），2021-2025年
澳洲Core：至少7.5万吨（上下浮动不超过10%）/年，计划2022Q4
投产

锂精矿
长协

资料来源：公司公告、华西证券研究所
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2、天华超净 3、山东瑞福 4、广西天源

产能：2万吨/年电池级氢氧化锂，技改后有望达到2.5万吨/年产能
在建：二期2.5万吨/年电池级氢氧化锂项目于2020年12月开工，预计2021年年底投
产

锂精矿长协：
PLS：2021年，7.5万吨；2022-204年，11.5万吨/年
AMG：2021年至2023年销售给天宜锂业每年最少6万干吨，最多不超过9万干吨锂辉
石精矿，可以选择展期2年。
AVZ：20万吨/年，协议期三年，到期后可选择延长两年，计划投产时间2023年Q1

天华超净

天宜锂业

68%

山东瑞福锂业

产能：2.5万吨/年电池级碳酸锂+1万吨/年电池级氢氧化锂
计划新上年产4万吨锂盐生产线，项目建成后，公司总的锂
盐产能将达到7.5万吨

产能：2.5万吨/年电池级氢氧化锂

广西天源

产能：6万吨/年电池级碳酸锂

南氏锂电

5、南氏锂电

资料来源：公司公告、华西证券研究所

资料来源：公司公告、华西证券研究所

资料来源：公司公告、华西证券研究所

资料来源：公司公告、华西证券研究所

供货协议

宁德时代：2019.11-2024.11，优先向宁德时代供
应氢氧化锂和碳酸锂。
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06 投资建议
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2021年 2022年 2023年

中国盐湖 1.58 1.80 0.00 

中国矿山 0.36 2.13 1.63 

中国云母 0.43 0.46 0.93 

海外矿山 2.48 3.24 5.01 

海外盐湖 3.03 5.79 6.53 

供给新增合计 7.87 13.42 14.08 

需求新增合计 10 11 13

表1：全球锂资源近3年供给与需求新增量平衡表（万吨LCE）

资料来源：公司公告、华西证券研究所

 新增供给

2021年全球锂新增供应量为7.87万吨LCE，增量主要来自于海外矿山端的GXY、MIN和PLS 3家公司，以及海外盐湖端的SQM公司，国内盐湖端

新增供应主要来自于蓝科锂业。

2022年全球锂新增供应量为13.42万吨LCE，增量主要来自于海外矿山端的PLS，以及格林布什矿两个股东雅保和天齐澳洲氢氧化锂加工厂的投产

，海外盐湖端增量主要来自于SQM、雅保、ORE以及赣锋锂业4家公司，国内盐湖端新增供应主要来自于蓝科锂业，国内矿山端新增供应主要来自于融

捷股份和川能动力。上述公司的新建扩建项目投产进度还有待跟踪，其中大部分项目集中在明年年中之后投产，包括ORE、赣锋锂业、融捷股份和川能

动力4家公司，新增供应量合计为3.79万吨LCE，明年下半年全球锂是否能进入短期供应偏松状态还不好过早做判断。

2023年全球锂新增供应量为14.08万吨LCE，增量主要来自于海外矿山端的格林布什矿因股东锂盐加工能力提升后的增产，Alita矿业恢复生产，赣

锋锂业墨西哥Sonora项目和加拿大西格玛锂资源巴西项目的投产，海外盐湖端增量主要来自于SQM、雅保、ORE、赣锋锂业以及GXY 5家公司，国内

矿山端新增供应主要来自于融捷股份和川能动力。预测新增供应来源中包括1个破产重组项目和2个绿地项目，合计增加1.9万吨LCE，是否能够实际

贡献增量有待观察。

6、投资建议
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6、投资建议

 新增需求

2020年，SQM预计全球锂需求总量达到约33万吨LCE(碳酸锂当量)，同比增长6%。并认为这一势头将持续到2021年，预计锂的需

求将增长25%至41万吨LCE，在2025年将达到90万-100万吨之间。西澳大利亚州政府统计数据表示，全球锂需求量预计将从2020年

的30.5万吨LCE增长至2021年42.6万吨LCE，预计2022年需求量将超过50万吨LCE，到2026年超过100万吨LCE。Roskill认为到2031

年，全球锂需求量将超过200万吨LCE，这需要锂矿项目的规模和类型发生根本性变化才能满足需求。我们综合考虑全球锂资源供应方

、消费方、政府、投资机构及独立研究机构多方需求量预测假设条件后，取2021-2023年全球锂需求量为43、54、67万吨LCE，

2021-2023年锂需求年增量为10、11、13万吨LCE。

 投资建议

2021-2023年全球锂资源新增供应量为7.87/13.42/14.08万吨，新增需求量为10/11/13万吨，2021年是确定的全球新增供应量小

于需求增长量的一年。2022年统计数据显示新增供应量大于新增需求量，但需要明确的是，新增供应中的大部分新建扩建项目均为

2022年年中之后投产，包括ORE、赣锋锂业、融捷股份和川能动力4家公司，新增供应量合计为3.79万吨LCE，明年下半年全球锂资源

是否能进入短期供应偏宽松状态与上述公司项目能否如期投产关系紧密，现在做判断为时尚早。2023年新增供应量与新增需求量基本

持平，预测的新增供应来源中包括1个破产重组项目和2个绿地项目，合计增加1.9万吨LCE，是否能够实际贡献增量有待观察。综上可

知如果2022H2-2023年全球锂资源供给呈现偏宽松的情况，需要所有的项目投产进度都符合预期，实现起来存在一定难度，继续呈现

供应偏紧的概率较大，我们继续推荐掌控资源端的上下游一体化加工企业，除了能够避免因原材料价格上涨挤压锂盐端利润外，还能

够保障可以将锂盐产能转化为锂盐产量。
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6、投资建议

当前电池级氢氧化锂报价已突破9.2万元/吨，电池级碳酸锂报价稳定在8.8万元/吨，锂精矿长协到岸价为720美元/吨。银河资源表

示锂精矿二季度的长协交货价格将超过700美元/吨（CIF），而一季度时候该价格为450美元/吨（CIF）；PLS一季度锂精矿平均价格

为535美元/吨（CIF，一季度临时价格为410美元/吨），二季度临时价格约为650美元/吨（CIF），但在7月份仍会像一季度一样对临

时定价进行追溯调整，预计不会低于700美元/吨；Orocobre 公司2020Q1碳酸锂销售价格为 5853 美元/吨（FOB），同比增长54%

，预计2021Q2销售价格为7400美元/吨（FOB），公司表示三季度价格仍会上调。

全球碳中和背景之下，电动汽车和风光储能成为助力各国实现碳中和的2大重要路径，也成为各国竞相大力扶持和支持发展的2大产

业，这催生了全球对锂需求的不断增长。近日美国发布的供应链百日审查报告表示，先进的高容量电池技术对全球的清洁能源过渡和

国家安全至关重要，美国严重依赖从国外进口制造先进电池组的原料，这使美国面临供应链漏洞，美国必须增加国内电池生产，同时

投资扩大整个锂电池供应链，包括电池生产中使用的关键矿物的采购和加工，一直到报废电池的收集和回收。自2008年以来，美国能

源部就将锂视为16种关键元素之一，目前美国在开采和加工的全球锂份额仅为1%。鉴于美国拥有3.6%的全球已知锂储量，超过2020

年全球锂需求量的8倍，白宫已将锂确定为可以在美国本土开采的资源，公共和私营部门应支持经济上可行的国内开采。
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6、投资建议

反观中国，2020年锂产量占全球供应量的17%，锂原料对外依存度近八成，而对澳洲依存度近六成。澳洲政府近年来一直强调要建

立一体化的“锂精矿-锂盐”供应链，计划到2030年在国内形成50万吨的锂盐加工产能。澳洲大型锂矿商PLS于5月宣布与Calix合作利

用低品位的锂辉石精矿，利用可再生能源和电煅烧炉，加工电池级碳酸锂，做中试，如果成功双方拟合建锂盐加工厂，并表示此举与

澳洲政府未来发展战略高度一致。考虑到中国需要减少对电动汽车和新能源电力扩张至关重要的战略金属的进口依赖性，开发国内锂

资源是当务之急。四川拥有我国80%固态锂资源储量，“十四五”期间将在锂资源供给上将扮演重要角色，推荐关注李家沟锂辉石矿

采选项目正在建设中的【川能动力】，受益标的包括正在推进鸳鸯坝250万吨/年锂矿精选项目的【融捷股份】，拥有锂矿+一线锂盐

加工能力布局的【盛新锂能】。另外受益标的还包括国内云母资源端的【永兴材料】，盐湖资源端的待恢复上市的【盐湖股份】以及

【科达制造】。

 风险提示

1）全球锂盐需求量增速不及预期；2）澳洲Wodgina矿山复产且外售锂精矿；3）澳洲Greenbushes外售锂精矿；4）南美盐湖新

项目投产进度超预期；5）全球电动车销量不及预期；6）锂精矿及锂盐价格上涨不及预期；7）四川锂矿资源整合开发不及预期。
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