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行业与沪深 300 指数对比图 
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事件：6 月 24 日晚，磷化工企业川恒股份发布《关于回复投资者提问的公告》，公

司表示拟在福泉市龙场镇公司厂区内及牛场镇双龙工业园区投资5亿元建设年产10

万吨磷酸铁和 9.6 万吨硫酸铵的生产项目。其中一期项目建设产能为 5 万吨/年磷酸

铁和 4.8 万吨/年硫酸铵，项目一期建设周期约为 12 个月。 

点评： 

川恒股份凭借磷化工产业链一体化优势，迈进磷酸铁新能源材料领域。 

川恒股份为磷化工领域内领先企业，现在贵州瓮福地区控股有福泉磷矿，并参

股有老虎洞磷矿（持股 49%）。川恒股份现拥有 300 万吨/年磷矿石产能，并在建

或规划有 750 万吨/年磷矿石产能。截至 2020 年年底，川恒股份拥有 14 万吨/年消

防级磷酸一铵产能和 36 万吨/年饲料级磷酸二氢钙产能。川恒股份作为磷化工产业

链的代表企业之一，其凭借优质的磷矿资源、完整的磷化工产业链优势和多年的研

发积累，在推进磷酸铁产品的过程中将拥有明显的成本优势和产业协同优势。此外，

公司根据自身产业链规划，还布局有净化磷酸、无水氟化氢等新产品，凭借磷化工

一体化优势进一步拓宽自身商业版图。 

新能源车需求猛增，带动 LFP 及磷酸铁市场扩容。 

LFP 电池凭借其在循环性能和使用寿命方面的优势，获得了新能源车企的青睐。

在工信部公布的 2021 年第 1 批新能源汽车推广应用目录中，配套有磷酸铁锂电池

的车型占比高达 73.9%。根据真锂研究预测，2021 年全年 LFP 材料的需求将达到

25 万吨，相较于 2020 年需求增加约 80%。2021 年 6 月 18 日中汽协预测，未来五

年间国内新能源汽车销量年均增速在 40%以上。伴随着新能源汽车的高景气度，国

内 LFP 材料的需求也将与日俱增。磷酸铁作为 LFP 的重要原料之一，在本轮新能源

车需求猛增的过程中，磷酸铁的市场规模将明显扩大。 

磷酸铁需求扩大，磷化工企业产业链优势明显。 

由于涉及锂电池新能源领域的应用，行业对于磷酸铁的纯度要求极高，因此其

在生产过程中需要由高纯磷酸或高纯磷酸盐进行制备，这进一步提高了磷酸铁生产

过程中对于磷矿石的间接消耗量。然而近年来，随着“三磷”整治的不断推进，国

内大量不达标的磷矿石产能退出，磷矿石供给端收缩明显。2020 年国内磷矿石总产

量为 8,893 万吨，较 2016 年的历史高点下滑约 38.4%。在目前多家企业投产磷酸

铁、磷酸铁锂的情况下，磷矿石供应紧张的局面进一步加剧。此外，磷矿石供应的

短缺也带动了磷矿石价格的上涨，截至 6 月 24 日，根据 iFinD 数据，国内磷矿石报

价 527 元/吨，同比上涨约 36.2%。磷矿石这一关键原料价格的上涨，将明显提升

磷酸铁和磷酸铁锂生产企业的原料成本，可能造成一些不具有磷矿资源的企业盈利

能力的下滑。与此形成明显对比的是，目前云天化、川恒股份、兴发集团等磷化工

企业都拥有十分充足的磷矿资源和符合国家环保标准的生产装置，凭借资源优势、

成本优势和产业协同优势，磷化工企业如考虑向下游其他新型磷化工材料领域进一

步延伸，将明显提高自身产品附加值，获得更高的盈利水平。 

要点 
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图 1：2016-2020 年 LFP 产量及表观消费量（万吨）  图 2：2010-2020 年国内磷矿石产量情况 

 

 

 
资料来源：百川盈孚，光大证券研究所整理 

 
资料来源：国家统计局，光大证券研究所整理 

 

图 3：国内磷矿石价格走势（元/吨） 

 

资料来源：iFinD，光大证券研究所整理，数据截至 2021.06.24 

投资建议：我们认为在当前磷化工行业的竞争格局中，拥有磷矿资源、拥有一体

化产业链、拥有新型材料技术储备的企业将脱颖而出。我们持续看好磷肥及磷化

工板块中的领先企业新洋丰、云天化、兴发集团、川发龙蟒和云图控股，建议关

注具备磷化工一体化产业链优势，拥有磷矿石、磷铵、磷酸二氢钙等多项产能，

同时布局有多种新型磷化工产品的川恒股份。 

风险提示：环保风险，项目建设不及预期风险，下游客户验证风险，产品需求不

及预期风险。

万得资讯
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 
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