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锂业龙头，与新能源共舞 
 

规模+品牌+技术，奠定锂业龙头地位 

公司是我国目前规模最大的锂产品生产企业，锂产品总产能 9100
吨左右。公司产品质量稳定，树立了良好的品牌形象，“锂坤达”

商标在国内外具有较高的知名度。公司是电池级碳酸锂行业标准

的制定者，生产规模和质量优势突出，09 年市场占有率达到 54%。 
公司独家拥有矿石法直接制取电池级碳酸锂和无水氯化锂工艺，

具有明显的成本优势。 

扩产+调结构，分享新能源盛宴 

上市募投项目将大幅扩张电池级碳酸锂产能，自筹资金项目向高

端锂深加工领域，主要是锂离子电池材料领域拓展。2012 年，公

司将形成 3000 吨工业级碳酸锂、7500 吨电池级碳酸锂、3000 吨

无水氯化锂、1500 吨氢氧化锂、400 吨高纯碳酸锂、200 吨磷酸

二氢锂、200 吨金属锂的生产能力。产能规模继续保持领先地位，

产品结构进一步优化。 

资源+市场，业绩高增长可期 

我们认为，两方面因素将推动公司业绩实现快速增长： 
1、公司与国内主要的锂电池材料生产商建立了稳定的合作关系，

受益于新能源汽车产业化提速，国内锂电池材料企业扩产迅速，

公司电池级碳酸锂的扩产有强劲的下游需求作为支撑，预计未来

三年销量增速不低于 20%；2、公司拥有措拉锂辉石矿探矿权，

预计明年取得采矿权。该矿储量丰富，一期设计年产锂精矿 5-6
万吨，按照 2012 年产能，矿石自给率提升为 40-50%，每吨锂产

品生产成本下降 5000~6000 元，盈利能力将显著提升。 

盈利预测和估值 

我们预测，公司 2010-2012 年 EPS 是 0.52 元，0.68 元和 0.95 元。

三年净利润复合增长率 37%，可比上市公司 2010 年对应动态市

盈率均值为 86 倍，赣锋锂业市盈率 125 倍。市场对锂行业未来

的高成长性给予了较高的估值溢价。我们上调锂业公司估值中

枢，给予 2010 年 80~85 倍市盈率，上市对应价格区间为 41.6 元

~44.2 元。 
预测和比率 

 2009A 2010F 2011F 2012F

主营收入（百万） 305.13 399.95 507.43 704.74 

主营收入增长率 7.15% 31.08% 26.87% 38.88%

EBITDA（百万） 54.58 74.93 92.20 123.12 

EBITDA 增长率 -8.56% 37.28% 23.04% 33.54%

净利润（百万） 36.47 51.17 66.81 93.47 

净利润增长率 -16.98% 40.31% 30.56% 39.91%

ROE 15.36% 16.35% 17.59% 19.75%

EPS（元） 0.500 0.522 0.682 0.954 
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发行数据 
发行价格（元）  

发行规模（万股） 2450 

发行后总股本（万股） 9800 

发行方式 上网定价法人配售 
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主要股东 
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85.00% 

 

募股资金投向 

项目名称 金额（万元） 
新增年产 5,000 吨电池级

碳酸锂和 1,500 吨无水氯

化锂技改扩能项目 
23630 

技术中心扩建项目 2867 

总金额 26497 
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规模+品牌+技术，奠定锂业龙头地位 

公司成立于 1995 年，是我国规模最大的锂产品生产企业，总产能 9100 吨左右，其中工业级碳酸锂 3000 吨、

电池级碳酸锂 2500 吨、无水氯化锂 1500 吨、氢氧化锂 1500 吨、高纯碳酸锂 400 吨、磷酸二氢锂 200 吨。经过

十余年的发展，公司产品质量稳定，树立了良好的品牌形象，“锂坤达”商标在国内外具有较高的知名度。公

司是电池级碳酸锂行业标准的制定者，生产规模和质量优势突出，09 年市场占有率达到 54%。 

公司控股股东为天齐集团，实际控制人是蒋卫平先生，主要从事长期股权投资管理和贸易业务。公司下属

两家全资子公司和一家孙公司，分别为雅安华汇、天齐盛合和宏达天齐。雅安华汇是 06 年从天齐集团收购取得，

主要从事氢氧化锂的生产。天齐盛合是 08 年从集团收购取得，作为锂矿资源开发、投资的运作平台。天齐盛合

于 08 年以 3500 万元成功获得四川省雅江县措拉锂辉石矿的探矿权。宏达天齐为天齐盛合全资子公司，负责措

拉锂辉石矿的实际开发工作。 

图 1： 公司股权结构示意图 

 
资料来源：招股说明书 

公司目前生产销售的主要产品为工业级碳酸锂、电池级碳酸锂、无水氯化锂、氢氧化锂等四大类产品，共

10 多个品种规格。生产工艺技术主要以自主研发为主，包括矿石法提锂、复分解法生产电池级单水氢氧化锂、

硫酸锂-氯化钙复分解法生产电池级无水氯化锂和电池级磷酸二氢锂、高纯碳酸锂、高纯氢氧化锂、硝酸锂等系

列锂产品的生产工艺技术，其中矿石法工艺技术（从矿石中直接制取电池级碳酸锂和无水氯化锂）属公司独家

拥有，技术水平居国际领先地位，相对于传统的“锂辉石-工业级碳酸锂-电池级碳酸锂、氯化锂、氢氧化锂”工

艺，具有明显的成本优势。 

按照原料的不同，锂盐的生产技术分为矿石提锂和卤水提锂两种。相对于卤水提锂，矿石提锂的优势主要

体现在生产技术比较成熟；矿石结构稳定，提纯难度小；对自然条件要求较低等方面。劣势在于可利用的矿石

资源量较少，生产初级锂盐产品阶段的生产成本相对较高等。公司的矿石法提锂绕过了加工工业级碳酸锂环节，

把生产成本上的劣势降到了最低。此外，矿石法提锂工艺灵活，用酸化焙烧后的硫酸锂浸出液直接与其他化工

原料生产各种锂盐产品，可以根据市场情况随时调整产品结构，有助于提高经济效益。 
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表 1：主要核心技术情况 

 技术名称   技术来源   技术特点   技术先进程度 
 电池级碳酸锂生产技术   自主开发   产品中钠、钾、钙、镁、铁和硼等杂质含量低   国际领先  
 无水氯化锂生产技术   自主开发   产品中钠、硼和硫酸根等杂质含量低   国际领先  
 电池级单水氢氧化锂生产技术   自主开发   产品中钠、硼和硫酸根等杂质含量低   国内先进  
 除去电池级无水氯化锂生产中

杂质钠的精制剂  
 自主开发   成本低，效率高   国内先进  

 无尘级氢氧化锂生产技术   自主开发   生产工艺独特，投资省，成本低，产品中钠、钾、钙等含量低   国内先进  
 高纯碳酸锂生产技术   自主开发   生产工艺独特，投资省，成本低，产品中杂质含量低   国内先进  
 磷酸二氢锂生产技术   自主开发   生产工艺独特，投资省，成本低，产品中杂质含量低   国内先进  

资料来源：中信建投研究发展部，招股说明书 

目前，国内外锂产品生产集中度较高，海外主要竟争对手为德国 Chemetall、美国 FMC、智利 SQM 三家公

司，总产能都在 1.5 万吨以上，锂产品供应量全球占比在 70%以上。另一方面，这三家企业均以盐湖锂资源为

原料，提锂工艺先进，成本优势明显。公司在海外市场的竞争优势不明显。国内市场方面，主要竞争对手有赣

锋锂业、新疆昊鑫、西藏矿业扎布耶锂业、青海中信国安、西部矿业集团等。总体上，公司与赣锋锂业深加工

产品技术和规模优势比较明显，其余公司的资源优势比较明显，各企业间形成既竞争又互补的格局。 

表 2：同业公司锂产品竞争力比较 

 天齐锂业 赣锋锂业 新疆昊鑫 
西藏矿业 

扎布耶锂业 
青海中信国安

西部矿业 
集团 

目 前 主

要 产 品

及产能 

工业级碳酸锂、电池级

碳酸锂、氢氧化锂、氯

化锂、高纯碳酸锂等共

9150 吨 

金属锂、电池级氟化

锂、丁基锂、氯化锂、

电池级碳酸锂共 7155
吨 

碳酸锂 7000 吨、锂深加

工 1000 吨、金属锂 400
吨 

工 业 级 碳 酸 锂

1000 吨 
工业级碳酸锂

5000 吨 
工业级碳酸

锂 1000 多吨

规划 
产能 

工业级碳酸锂 3000 吨、

电池级碳酸锂 7500 吨、

氢氧化锂 1500 吨、氯化

锂 3000 吨、高纯碳酸锂

400 吨、磷酸二氢锂 200
吨、金属锂 200 吨 

金属锂 650 吨、电池级

氟化锂 120 吨、丁基锂

225 吨、氯化锂 6000
吨、碳酸锂 5000 吨 

“十一五”到“十二五”

期间建成三个万吨生产

基地、三个千吨高新产

品产能、三个百吨高精

尖材料生产线 

精矿 2.6 万吨，电

池级、工业级碳酸

锂及氢氧化锂产

能各 5000 吨 

碳酸锂3.5万吨 碳酸锂 2 万

吨 

原料 
来源 

全部从澳大利亚塔力森

公司进口锂辉石。公司

拥有措拉锂辉石矿探矿

权。 

卤水全部从智利 SQM
公司进口 

新疆锂辉石及西藏盐湖 扎布耶盐湖，自产 西台吉奈尔盐

湖，自产 
东台吉奈尔

盐湖，自产 

竞争 
优势 

产业链规模全国第一；

品牌形象；电池级碳酸

锂规模及质量优势突

出；锂辉石直接提锂技

术国内领先。 

深加工品种齐全，应用

领域广；产业链规模国

内领先；研发优势突

出，卤水直接提锂技术

国际领先；拥有先进的

资源综合回收系统。 

产业链规模国内领先；

周边锂矿和盐湖资源丰

富 

扎布耶盐湖资源，

镁锂比全球最低，

开采成本最低 

西台吉奈尔盐

湖资源；向下游

锂电池材料和

锂离子电池产

业延伸（盟固利

公司） 

东台吉奈尔

盐湖资源 

 资料来源：招股说明书，中信建投证券研究发展部 

扩产+调结构，分享新能源盛宴 

公司的电池级碳酸锂产品拥有规模和质量上的优势，新能源产业的快速发展为电池级碳酸锂市场的扩容提

供了新的契机。公司近两年利用锂辉石直接提锂工艺在产品转换方面的灵活性，大幅提高电池级碳酸锂产量，

并使其市场份额从 07 年的 40%上升至 09 年的 54%。今年上半年，电池级碳酸锂的毛利占比已经达到 67%。 
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图 2：2010H 产品收入结构（%） 图 3：2010H 产品毛利结构（%） 
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资料来源：招股说明书，中信建投证券研究发展部 

公司是较早形成规模的电池级碳酸锂生产商，近年来已经有多家企业进入或准备进入这一领域，市场竞争

日趋激烈。仅依靠原有产能结构的调整不能达到巩固市场份额的作用。本次上市募集资金投向之一为“新增年

产 5,000 吨电池级碳酸锂和 1,500 吨无水氯化锂技改扩能项目”，建成后公司的电池级碳酸锂产能将扩大至 7500
吨，根据各竞争对手目前的产能规划情况，公司将继续保持业内领先的生产规模。电池级碳酸锂项目将于今年

下半年开始试生产，预计明年全面达产。 

表 3：历年产能及产量情况（吨） 

 2010 年 1-6 月 2009 年 2008 年 2007 年 

 产能 产量 产能 产量 产能 产量 产能 产量 

 工业级碳酸锂  1500 716.63 3000 1424 3000 2080.16 3000 3024.55 

 电池级碳酸锂  1250 2036.94 2500 4309.28 2500 3444.49 2500 2587.58 

 氢氧化锂  750 811 1500 1491.95 1500 1189.5 1500 1350 

 无水氯化锂  750 583.97 1500 938.75 1500 767.21 - - 

 高纯碳酸锂  200 80.04 - - - - - - 

 磷酸二氢锂  100 59.48 - - - - - - 

 合计  4550 4288.06 8500 8163.98 8500 7481.36 7000 6962.13 

资料来源：招股说明书，中信建投证券研究发展部 

在巩固优势产品的同时，公司开始向高端锂深加工领域拓展。通过自筹资金建设的 200 吨金属锂生产线，

一期 50 吨上半年建成试产。金属锂在锂电池负极材料方面有重要应用。公司的大股东天齐集团持有成都建中锂

电池有限公司 20%的股权，建中公司具备年产数百万只柱式锂电池的生产能力，主要以金属锂为原料，向公司

采购金属锂的可能性较大。因此，新增产能的下游市场开拓难度不大。无水氯化锂是制备金属锂的主要原料，

本次上市募资项目 1500 吨无水氯化锂技改扩能项目可以满足这部分原料需求（200 吨金属锂约需 1300 吨氯化

锂）。 

公司的总体规划是，2012 年完成募股资金建设项目，达到年产各类锂产品约 15000 吨的生产规模，具备年

产 3000 吨工业级碳酸锂、7500 吨电池级碳酸锂、3000 吨无水氯化锂、1500 吨氢氧化锂和 200 吨金属锂的生产

能力。初步形成锂矿资源、锂盐和锂金属加工三大业务体系，形成完整的锂产业链。 

表 4：产能变化情况（吨） 

 目前 募投新增 自筹新增 2012 年产能 

工业级碳酸锂 3000   3000 

电池级碳酸锂 2500 5000  7500 

氢氧化锂 1500   1500 
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无水氯化锂 1500 1500  3000 

高纯碳酸锂 400   400 

磷酸二氢锂 200   200 

金属锂 50  150 200 

合计 9150 6500 150 15800 

资料来源：招股说明书，中信建投证券研究发展部 

公司在新产品开发方面取得了积极进展，重点为锂离子电池材料（主要是磷酸铁锂正级材料）领域延伸做

技术和产品储备。今年上半年高纯碳酸锂和磷酸二氢锂生产线建成投产，年产能分别达到 400 吨和 200 吨。公

司已经规划了“年产 500 吨动力锂离子电池正级材料产业化项目”，并已经射洪县发展和改革委员会立项备案，

总投资 630 万元。目前水热法生产磷酸铁锂正在小试阶段。上市募投的“技术中心扩建项目”将加速孵化锂离

子电池领域的高端产品。可以预见，公司在新能源领域的发展将创造出更多的盈利增长点。 

表 5：公司目前正在研发的项目及其进展与目标 

 项目名称   进展   研发内容及目标  

 水热法生产磷酸铁锂   小试阶段   研究磷酸铁锂生产工艺技术， 使其生产工艺及产品质量达到国际先进水平 

 磷酸钒锂生产工艺   小试阶段  
 研究采用新技术、新工艺制备高性能，低成本的锂离子电池正极材料，使其

生产工艺及产品质量达到国际先进水平  

 镍酸锂生产工艺   实验阶段  
 研究采用新技术、新工艺制备高性能，低成本的锂离子电池正极材料，使其

生产工艺及产品质量达到国际先进水平  

 高纯氟化锂生产工艺   实验阶段  
 研究采用新新工艺制备高纯度、低成本的氟化锂，使其生产工艺及产品质量

达到国际先进水平  

 电解质用双已酸硼酸锂生产工艺  小试阶段  
 研究采用新技术、新工艺制备高性能，低成本的锂离子电池电解质材料，使

其生产工艺及产品质量达到国际先进水平  

资料来源：招股说明书，中信建投证券研究发展部 

图 4： 公司产业链结构示意图 

 
资料来源：中信建投研究发展部，招股说明书 

注：1、蓝线框为即将进入领域，虚线框为尚未进入领域；2、图中标注产能为规划产能，单位为“吨” 

资源+市场，业绩高增长可期 

公司上半年业绩差强人意，销售量同比减少 200 吨（约 7%），主要原因是国外三巨头（Chemetall、FMC、
SQM）加大了对中国市场的渗透力度，一定程度上影响到公司的市场份额。针对这种情况，公司一方面采取错

位竞争，加大氯化锂、氢氧化锂及高端新产品的销售力度；另一方面通过技改降低能耗，控制生产成本。我们
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看到，今年上半年主要产品毛利率较 09 年底显著上升，特别是工业级碳酸锂和氢氧化锂毛利率提高达 7-8 个百

分点，公司综合毛利率 22.27%，同比提高 2.27 个百分点。上半年通常受季节性因素的影响产销量较低，3、4
季度将进入销售旺季，预计收入和利润水平将显著提升。 

图 5： 各产品销售量（吨） 图 6：各产品毛利率（%） 
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资料来源：招股说明书，中信建投证券研究发展部 

我们认为，两方面因素将推动公司业绩实现快速增长： 

产销量扩张，收入、利润规模进一步扩大 

公司电池级碳酸锂产品客户为国内主要的锂电池材料生产商，包括当升科技、中信国安盟固利、宁波金和、

深圳比亚迪、湖南瑞翔、湖南杉杉、北大先行、厦门钨业等。公司已与多数客户建立了稳定的合作关系。09 年

又成为美国 A123 系统公司电池级碳酸锂供应商。受益于新能源汽车产业化提速，国内锂电池材料企业扩产非

常迅速。当升科技是国内生产锂电池正级材料的龙头企业，在公司销售收入占比排名第一位。当升科技今年进

行了大规模扩产，对公司的电池级碳酸锂采购量由去年的 80 吨/月（960 吨/年），上升至 150 吨/月（1800 吨/年）。

可见，公司电池级碳酸锂的扩产有强劲的下游需求作为支撑。 

表 6：公司目前正在研发的项目及其进展与目标 

 客户名称   销售金额   占年度营业收入比例  

 2010 年 1-6 月    

 北京当升材料科技股份有限公司   2,341.24    16.98%   

 湖南瑞翔新材料股份有限公司   671.79    4.87%   

 中核建中核燃料元件有限公司江南分厂   661.54    4.80%   

 中国石化润滑油天津分公司   583.93    4.24%   

 宁波金和新材料股份有限公司   583.76    4.23%   

 合计   4,842.26    35.12%   

 2009 年    

 北京当升材料科技股份有限公司   3,534.43    11.58%   

 中信国安盟固利电源技术有限公司   1,603.21    5.25%   

 湖南杉杉新材料有限公司   1,403.42    4.60%   

 湖南瑞翔新材料股份有限公司   1,194.57    3.91%   

 北大先行泰安科技产业有限公司   1,047.69    3.43%   

 合计   8,783.32    28.77%   

资料来源：招股说明书，中信建投证券研究发展部 

为了满足快速增长的市场需求，公司通过对原有生产线进行技改，各种锂产品产能已明显提升。募投项目
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基础工作去年下半年已经开始，新增电池级碳酸锂产能今年 10 月开始试生产，明年有望提前达产。公司今年电

池级碳酸锂产销量目标是 5300 吨，同比提升 23%。氢氧化锂和无水氯化锂目标为 2000 吨和 1600 吨，同比分别

提升 22%和 44%。公司自筹资金建设的高纯碳酸锂、磷酸二氢锂生产线今年将全部达产，产销量目标分别为

400-500 吨和 200-300 吨。综上，今年公司锂产品产销量有望达到 10000 吨，同比增长 20%以上。明年电池级碳

酸锂全面达产后，产销量有望保持 20%以上的增速。2012 年是新能源汽车产业化的关键转折期，公司将迎来一

次客户市场大规模扩张的机遇。我们预计未来三年公司的收入和利润都将呈快速上升的趋势。 

开发上游锂矿资源，生产成本将大幅降低 

公司提锂工艺采用锂辉石为原料，主要从澳大利亚塔力森公司进口。塔力森公司的格林布什矿山是全球开

采规模最大、品质最稳定的锂辉石矿山，平均品位达到 3.5%，其供应量约占全球锂辉石矿的 2/3。公司与塔力

森公司于 2008 年 8 月签定 2009-2011 年锂辉石长期采购协议，塔力森公司每年向公司供应 8 万吨规格为 SC6.0
的锂辉石，可以满足公司目前的生产需要。塔力森公司近年一直进行扩产，锂辉石产能已由 07 年的 22 万吨提

升至 28 万吨左右，我们认为最近几年公司的原料供应有充分保证。 

随着产能进入大规模扩张时期，公司对锂辉石原料的需求也会大幅增加。公司的措拉锂辉石矿是亚洲最大

的锂辉石矿四川甘孜甲基卡矿的一部分。甲基卡锂辉石矿是上世纪 70 年代发现的一个超大型矿床，受到地理、

气候等条件限制，尚未进行大规模开发。措拉矿区面积 23.54 平方公里，探矿权所属区域估算资源量（资源量

级别 332+333＋334）氧化锂储量为 22.34 万吨（折合金属锂资源量约 9.57 万吨），平均品位 1.24%，折合 SC6.0 
锂精矿约 372 万吨，静态开采年限达 40 年。今年上半年公司按照计划推进措拉锂辉石的地质勘探工作，目前已

初步完成选矿实验并启动矿山开采设计工作。该矿首期规划日处理 1200 吨原矿的生产能力，计划年产锂精矿

5-6 万吨，预计 2012 年底可以达产。按照公司 2012 年 15000 吨锂产品总产能，矿石自给率为 40-50%。公司矿

石采购成本将由目前的 2000 元/吨，下降到 1100 元/吨，每吨锂产品的生产成本可节约 5000-6000 元，从而显著

提高毛利率水平。 

图 7： 历年锂辉石采购价格及碳酸锂销售价格（元/吨） 
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资料来源：招股说明书，中信建投证券研究发展部 

盈利预测和估值 

按照增发后总股本 9800 万股计算，我们对公司 2010-2012 年 EPS 的预测是 0.52 元，0.68 元和 0.95 元。三

年净利润复合增长率 37%，可比上市公司 2010 年对应动态市盈率均值为 86 倍，赣锋锂业市盈率 125 倍。市场

对锂行业未来的高成长性给予了较高的估值溢价。我们上调锂业公司估值中枢，给予公司 2010 年 80~85 倍市盈
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率，上市对应价格区间为 41.6 元~44.2 元。 

表 7：公司分产品收入预测 

 2009 2010 F 2011 F 2012 F

工业级碳酸锂收入（百万元） 49 64 70  107 

销量(吨) 1568 2000 2000  2550 

价格（元/吨） 31540 32084 35000  42000 

电池级碳酸锂收入（百万元） 161 183 273  345 

销量（吨） 4300 5000 7000  7500 

价格（元/吨） 37484 36596 39000  46000 

无水氯化锂收入（百万元） 34 45 48  54 

销量（吨） 1112 1600 1600  1800 

价格（元/吨） 30290 28141 30000  30000 

氢氧化锂收入（百万元） 52 67 72  86 

销量（吨） 1639 2000 2000  2000 

价格（万元/吨） 31726 33631 36000  43000 

高纯碳酸锂收入（百万元） 23 24  27 

销量（吨） 400 400  400 

价格（元/吨） 56451 60000  67000 

磷酸二氢锂收入（百万元） 11 12  13 

销量（吨） 200 200  200 

价格（元/吨） 56451 60000  67000 

金属锂收入（百万元）  61

销量（吨）  140 

价格（万元/吨）  43 

主营业务收入（百万元） 296 393 499  693 

资料来源：招股说明书，中信建投研究发展部预测 

 

表 8：可比上市公司估值情况 

 EPS(元)   PE  

公司简称 股票代码 

股 价

（8.16） 2009 2010F 2011F 2009 2010F 2011F 

云海金属 002182 13.63 0.03 0.32 0.74 454.33 42.59 18.42 

东方钽业 000962 15.95 0.11 0.21 0.43 145.00 75.95 37.09 

西藏矿业 000762 32.73 0.08 0.22 0.3 409.13 148.77 109.10 

东方锆业 002167 23.83 0.37 0.27 0.49 64.41 88.26 48.63 

中科三环 000970 14.34 0.14 0.31 0.39 102.43 46.26 36.77 

章源钨业 002378 28.78 0.31 0.4 0.5 92.84 71.95 57.56 

赣锋锂业 002460 58.03 0.45 0.465 0.747 128.96 124.80 77.68 

全部平均      199.58 85.51 55.04 

 资料来源：中信建投证券研究发展部预测 
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表 9：利润表预测（百万元） 
 2008A 2009A 2010 F 2011 F 2012 F
营业收入 284.77 305.13 399.95 507.43  704.74 

营业成本 217.03 244.10 311.96 395.80  549.70 

营业费用 6.53 7.35 9.63 12.22  16.97 

管理费用 10.97 9.25 13.20 16.75  23.26 

财务费用 2.40 4.47 4.91 3.21  2.48 

营业利润 44.31 38.72 57.20 75.60  106.97 

利润总额 45.88 42.96 60.20 78.60  109.97 

净利润 43.76 36.48 51.17 66.81  93.47 

归属母公司所有者的净利润 43.93 36.47 51.17 66.81  93.47 

 资料来源：中信建投证券研究发展部预测 

风险分析 

1、 国内锂行业生产规模扩张速度大幅提升，将对公司的市场份额造成冲击； 

2、 公司目前锂辉石原材料全部外购，锂辉石价格波动将对生产成本产生重要影响； 

3、 随着国内企业矿石提锂技术的提高以及盐湖提锂技术的逐渐成熟，公司生产技术存在竞争力下降的风

险。
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张芳，中国人民大学管理学硕士，有色金属行业首席分析师。基于长期的研究实践,擅

长把握有色金属价格波动趋势。 

郭晓露，中央财经大学产业经济学硕士，有色金属行业分析师。专注于行业周期变化的

实时跟踪及行业影响因素趋势变动的实证分析。 
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