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磷酸铁锂行业巨大的需求行

情，吸引一批资本雄厚的钛白粉

企业布局和扩充产能，以满足市

场需求。

5 月 29 日晚间，金浦钛业发

布公告称，拟建设20万吨/年电池

级磷酸铁、20万吨/年磷酸铁锂等

新能源电池材料一体化项目，投

资金额为12.8亿元。

金浦钛业方面表示，通过本

项目建设，将进一步延伸公司产

业链，利用自身资源优势，强链

补链并丰富公司的产品，满足磷

酸铁锂新能源领域不断增长的正

极材料前驱体需求，有利于孵化

新的利润增长点，提升公司整体

盈利水平。

有业内人士分析认为，钛白

粉企业切入磷酸铁锂业务具有铁

源优势，钛白粉企业铁源成本低，

且享有协同效应 。硫酸法钛白

粉企业副产物硫酸亚铁是磷酸铁

锂生产原料中的铁源。硫酸亚铁

固废经过处理后，可用于生产电

池级磷酸铁，进而生产磷酸铁锂

电池材料，提高了资源利用率，降

低了磷酸铁锂生产的原料成本，

协同效应显著。

现阶段，在磷酸铁锂市场供

不应求的行情下，该领域的企业

盈利水平有望进一步提升。

龙蟠科技（603906.SH）2021

年年报显示，当期，其实现营业收

入40.53亿元，同比增长111.72%；

归属于上市公司股东的扣除非经

常性损益的净利润 3.28 亿元，同

比增长 76.72%。其中，该公司

2021 年 磷 酸 铁 锂 业 务 销 量

30505.10 吨 ，实现营业收入18.95

亿元，净利润 2.25亿元，其中归属

于母公司所有者的净利润达1.76

亿元。

龙蟠科技方面表示，公司以收

购的方式，迅速切入磷酸铁锂正极

材料领域，形成新的业务板块，并

为公司创造新的盈利增长点。

在产业链优势及高额利润驱

使下，自 2020 年下半年开始，钛

白粉行业迎来磷酸铁锂材料扩

产热潮。

随后的 2021 年，多家钛白粉

企业跨界进入到磷酸铁及磷酸铁

锂材料领域，包括龙佰集团、中核

钛白、安纳达等钛白粉龙头企业，

依托原材料成本综合优势规划了

大量的磷酸铁及磷酸铁锂产能。

其中，龙佰集团目前拥有磷

酸铁、磷酸铁锂年产能各5万吨，

石墨负极年产能2.5万吨。此外，

该公司在襄阳市南漳县投资建设

的年产15万吨电子级磷酸铁锂项

目，预计 2023 年 6 月底建成；同

时，该公司在焦作投资建设的年

产20万吨磷酸铁、20万吨磷酸铁

锂和10万吨石墨负极项目二期正

在做前期准备工作，计划2023年

建成投产。

对此，洪前进表示，磷酸铁锂

生产目前没有太高的技术壁垒，

生产线建设仅需几个月，建立技

术队伍较快，同时由于自身的原

材料、环保成本等因素的加持，钛

白粉行业龙头进军磷酸铁锂行业

具有非常明显的优势。

本报记者 陈家运 北京报道

钛白粉巨头跨界布局磷酸铁锂

的热度依旧不减。

近日，金浦钛业（000545.SZ）

发布公告称，拟投资 12.8 亿元，用

于建设 20 万吨/年电池级磷酸铁、

20 万吨/年磷酸铁锂等新能源电

池 材 料 一 体 化 项 目 。 其 实 ，自

2021 年 以 来 ，包 括 龙 佰 集 团

（002601.SZ）、中 核 钛 白（002145.

SZ）、安纳达（002136.SZ）等钛白

粉巨头纷纷跨界切入磷酸铁及磷

酸铁锂材料领域。其中，龙佰集

团目前已拥有磷酸铁、磷酸铁锂

年产能各 5 万吨，石墨负极年产能

达2.5万吨。

中研普华研究员洪前进在接受

《中国经营报》记者采访时表示，《新

能 源 汽 车 产 业 发 展 规 划（2021-

2035 年）》等政策明确提出，构建绿

色低碳循环经济体系，大力推广新

能源汽车。受益于此，磷酸铁锂正

极材料市场需求量整体处于快速上

升态势，并已出现供不应求的局面，

产品价格暴涨，从而吸引资本不断

入场。

一位上市公司人士告诉记者，

虽然磷酸铁锂市场空间广阔，但随

着各个公司产能投产后，市场竞争

也会加剧，未来需要加大生产成本

等方面的控制。

政策红利驱动

磷酸铁锂正极材料主要用于动

力电池、储能电池等领域。锂电池

正极材料存在多种技术路线，目前

市场上形成规模化应用的锂电池正

极材料有钴酸锂、锰酸锂、磷酸铁

锂、三元正极材料（包括 NCM 和

NCA）。

近年来，新能源汽车的快速

发展，推动了磷酸铁锂电池的需

求增长。

2020 年11月初，国务院办公厅

发布《新能源汽车产业发展规划

（2021-2035 年）》提出，到 2025 年

新能源汽车销量达到汽车新车销售

总量的 20%左右。

业内人士表示：“‘碳中和’等政

策的推进，也将持续推动我国新能

源汽车渗透率的提升，进而带动新

能源汽车行业对磷酸铁锂电池的需

求量。”

起点研究院数据显示，全球磷

酸铁锂电池的出货量将从 2020 年

的 51.3GWh 增 长 至 2025 年 的

490.1GWh，年 复 合 增 长 率 为

57.05%。同时，根据高工锂电的数

据统计，2020 年，我国磷酸铁锂正

极材料出货量达到 12.4 万吨，同

比增长 40.9%。2021 年，我国磷酸

铁锂正极材料出货量达到 47 万

吨，同比增长 277%，预计未来我国

磷酸铁锂正极材料市场仍会保持

较好增速。

记者注意到，2020 年 12 月 31

日，财政部、工业和信息化部等四部

门发布《关于进一步完善新能源汽

车推广应用财政补贴政策的通知》

提出，2021 年，新能源汽车补贴标

准在 2020 年基础上退坡 20%；为推

动公共交通等领域车辆电动化，城

市公交、道路客运、出租（含网约

车）、环卫、城市物流配送、邮政快

递、民航机场以及党政机关公务领

域符合要求的车辆，补贴标准在

2020 年基础上退坡 10%。

新能源汽车政策补贴的下滑，

促使行业内企业更多地考虑成本和

性价比等因素，推动了行业市场化

转型。

洪前进向记者分析，磷酸铁锂

是储能电池的首选，在补贴退坡的

趋势下，新能源专用车厂商更关注

动力电池的性价比，磷酸铁锂电池

凭借其较低的成本，越来越得到市

场的青睐，其装机量占新能源专用

车动力电池装机量的比重持续上

升，同时磷酸铁锂电池还在基站储

能、电力储能、两轮电动车、船舶等

应用场景拓展版图。总的来说，磷

酸铁锂行业需求大于供应，未来前

景良好。

资本密集入局

竞逐磷酸铁锂赛道 钛白粉企业“跨界”热度不减

市场延续高景气行情 锂矿企业一季度业绩暴增
本报记者 茹阳阳 吴可仲 北京报道

2022 年一季度，锂矿市场延

续高景气行情。

继 2021 年业绩大涨后，A 股

主营锂矿相 关 业 务 的 赣 锋 锂

业 （002460.SZ） 、天 齐 锂 业

（002466.SZ）、盛新锂能（002240.

SZ）、融捷股份（002192.SZ）和西

藏矿业（000762.SZ）在 2022 年一

季度实现营收同比增长 159%~

481% ，归 母 净 利 润 同 比 增 长

558%~13996%。

融捷股份方面人士向《中

国经营报》记者表示：“公司一

季 度 归 母 净 利 润 同 比 增 长 近

140 倍，主要是与 2021 年一季度

相比，锂精矿和锂盐产品价格

都有大幅上涨。另外，公司之

前几乎没有锂盐产品业务，后

来增加了该项业务。此外，随

着新能源产业链爆发，公司锂

电设备业务对业绩的增长也有

贡献。”

其 余 4 家 公 司 则 表 示 ，在

下 游 新 能 源 汽 车 产 业 快 速 发

展 的 带 动 下 ，锂 产 品 量 价 齐

升、投资收益增加和加大销售

力度等都是其业绩大增的主要

原因。

盈利能力大增

自 2021 年起，下游新能源汽

车市场的需求爆发，碳酸锂和氢

氧化锂等锂盐产品的价格出现较

大幅度上涨，并带动上游锂企业

绩大增。

2021 年，赣锋锂业、天齐锂

业、盛新锂能、融捷股份和西藏

矿 业 分 别 实 现 营 收 112 亿 元 、

77 亿元、29 亿元、9.2 亿元和 6.4

亿 元 ，分 别 同 比 增 长 102% 、

137% 、64% 、136% 和 68% ；实 现

归母净利润 52 亿元、21 亿元、

8.5 亿 元 、0.7 亿 元 和 1.4 亿 元 ，

同 比 增 长 410% 、213% 、3030% 、

224%和 389%。

2022 年一季度，赣锋锂业、

天齐锂业、盛新锂能、融捷股份

和西藏矿业分别实现营收 54 亿

元、53 亿元、17 亿元、4.8 亿元和

3.5 亿元，分别同比增长 234%、

481%、213%、339%和 159%；实现

归母净利润 35 亿元、33 亿元、11

亿元、2.5 亿元和 1.3 亿元，同比

增长 640%、1443%、901%、13996%

和558%。

赣锋锂业方面表示：“公司

一季度营收大增 234%，主要系

本期锂盐产品价格和销量均上

升所致。”

光大证券研报指出，赣锋锂

业 2022 年一季度业绩再创历史

新高，公司 3 月实现归母净利润

21.3 亿元，超过 1 月和 2 月之和。

公司一季度业绩优异的主要原因

是锂盐产品价格较上年同期大幅

增长。一季度，电池级碳酸锂和

氢氧化锂均价分别为 40 万元/吨

和 34.8 万 元/吨 ，同 比 涨 幅 达

467%和492%。

除锂盐产品的产销增加外，

天齐锂业方面表示，公司归母净

利润同比增长 1443%，主要原因

系公司参股公司 SES（SESHold-

ingsPte.Ltd）在纽约证券交易所

上市，确认相关投资收益；另外，

预计联营公司 SQM（中文译名

“智利矿业化工公司”）第一季

度业绩同比大幅增长，因此在本

报告期确认的对该联营公司的

投资收益较上年同期大幅增长。

此外，盛新锂能近年来不断

剥离稀土、板材业务，并积极聚

焦锂盐业务。该公司人士向记

者表示：“公司业绩增长受产品

价格影响更多一些。因为公司

已经处于满产满销状态一段时

间了，所以锂盐产品产销量基本

保持平稳。2022 年一季度，公司

业绩增长主要是因为锂盐产品

价格的上涨。”

西藏矿业方面也表示，其业

绩大幅增长，主要因为锂盐和铬

铁矿产品市场价格大幅上涨，同

时公司加大销售自产锂盐产品的

力度，使得锂盐相关产品销售量

同比大幅增长。

费用率差异显著

在业绩大幅增长的同时，上述

5家锂行业公司费用率存在显著差

异，引发关注。

经审计后的财报数据显示，

2021年，赣锋锂业、天齐锂业、盛新

锂能、融捷股份和西藏矿业的管理

费用分别为4.7亿元、4.5亿元、1.6

亿元、0.8 亿元和 1.1 亿元，管理费

用 率 分 别 为 7.2% 、6.2% 、5.7% 、

12.5%和17.4%。

其中，融捷股份和西藏矿业的

管理费用率皆超10%。

2021年，西藏矿业锂产品营收

由 2020 年的 0.2 亿元增至 3.2 亿

元，营收占比由6%增至逾50%，锂

业务营收超过原主营的铬业务。

当年，公司管理费用中的“职工薪

酬”一项由 2020 年的 3888 万元增

至6694万元。

西藏矿业方面在2021年年报

中表示，公司管理费用由 2020 年

的 0.8 亿元增至 2021 年的 1.1 亿

元，同比增加 37%。主要因公司

2021年兑现2020年度高管年薪及

三年任期制绩效薪酬，致使职工薪

酬增加所致。

另外，融捷股份管理费用率也

高于同行业水平。记者注意到，

2019年～2021年，融捷股份管理费

用中“利益共享金”一项支出分别

为 1667 万元、5267 万元和 4000 万

元 ，占 各 期 管 理 费 用 比 分 别 为

26%、78%和50%。

融捷股份方面人士向记者表

示：“公司2021年管理费用中部分

是 4000 万元的‘利益共享金’支

出，根据相关协议，该笔费用会交

给公司锂矿（钾基卡锂辉石矿134

号脉）所在的四川甘孜州政府，后

者会在开采过程中给予公司支

持。因此，公司管理费用率会高于

同行业水平。”

融捷股份往期公告显示，为

全力推进公司钾基卡锂辉石矿开

发，保障甘孜州锂产业的持续健

康发展，平衡产业发展中有关方

面的经济利益。甘孜州政府与公

司 全 资 子 公 司“ 融 达 锂 业 ”于

2019 年 2 月签署了《建立锂资源

开发利益共享机制协议书》，约定

融达锂业在 2019 年至 2023 年从

锂精矿产品销售收入中提取利益

共享资金，支付给甘孜州政府用

于平衡锂矿开发中相关各方的经

济利益。

上述融捷股份人士向记者表

示：“钾基卡锂辉石矿 134 号脉是

公司拥有的唯一锂资源。目前，公

司正在着力推进当地的‘康定融捷

250 万吨/年锂矿精选项目’，该项

目的难度不小，相关环评一直未能

获得批复。”

此外，2021年，赣锋锂业、天齐

锂业、盛新锂能、融捷股份和西藏

矿业的财务费用分别为 1.8 亿元、

17.3亿元、0.4亿元、0.1亿元和-0.1

亿元，财务费用率分别为 1.6%、

22.6%、1.3%、1.1%和-2.1%。

近年因“蛇吞象”式收购导致

债 务 负 担 沉 重 的 天 齐 锂 业 ，以

22.6%的财务费用率位居上述5家

上市公司之首。其 2019 年～2021

年财务费用分别为20.3亿元、13.3

亿元和17.3亿元，财务费用率分别

高达41.9%、41%和22.6%。

兴业证券研报指出，天齐锂业

自 2020 年第四季度以来，随着银

团贷款展期、境外战略投资人的成

功推进，以及控股股东天齐集团的

财务资助，加之锂行业逐步复苏带

来锂产品销量、售价稳步上升，公

司流动性及持续经营能力得以逐

步改善。

值得注意的是，自 2018 年赴

港上市失利后，天齐锂业于近日公

告称，公司再次赴港IPO已获证监

会批复。

民生证券和国金证券在相关

研报中表示，天齐锂业港股发行在

即，上市融资的推进将减弱后续债

务、期权等因素对其业绩的影响，

轻装上阵也有助于公司冶炼产能

的扩张。

赣锋锂业方面表示：“公司一季度营收大增234%，主要系本期锂盐产品价格和销量均上升所致。” 2021年，赣锋锂业、天齐锂业、盛新锂能、融捷股份和西藏矿业的财务费用分别为1.8亿元、17.3亿元、

0.4亿元、0.1亿元和-0.1亿元。

受市场需求驱动，入局者日

益增多影响，磷酸铁锂赛道愈发

拥挤、竞争愈发激烈。

记者注意到，除钛白粉企业

跨界入局外，磷化工企业云天化

（600096.SH）、兴发集团（600141.

SH）、万华化学(600309.SH)、川发

龙蟒（002312.SZ）等也在该领域

持续加码。今年2月，川发龙蟒宣

布拟投资120亿元建设德阳川发

龙蟒锂电新能源材料项目，入局

磷酸铁锂领域。

相比之下，富临精工（300432.

SZ）、龙蟠科技则分别通过收购升

华科技、贝特瑞铁锂正极业务等

方式来加码磷酸铁锂业务。

从市场需求方面来看，2022

年磷酸铁锂需求依旧强劲。1-4

月，磷酸铁锂电池产量牢牢占据

动力电池领域 5 成以上市场份

额。高工产研锂电研究所（GGII）

数据显示，1-4 月磷酸铁锂动力

电池装机量近32GWh，同比增长

222.8%。

GGII 方面预计 ，面向 2025

年，受全球动力电池和储能市场

增长带动，磷酸铁锂材料占锂电

正极材料的比例有望保持50%以

上；在动力锂电池市场，中国磷酸

铁锂电池占比有望超过60%。预

计2025年全球磷酸铁锂材料需求

量将超过300万吨。

值得注意的是，多方资本角

逐下，市场供需将发生变化。

据GGII不完全统计，2021年

国内磷酸铁锂规划项目超过 300

万吨，叠加2022年的规划项目，合

计规划产能超过 540 万吨，远超

2025年市场需求。2021年国内磷

酸铁锂产能接近97万吨，加上今

年新增产能释放，预计年底将达

到300万吨，磷酸铁锂材料产能过

剩已经迫近。

如今，磷酸铁锂赛道涌入多

股势力，势必会加速市场洗牌。

中信证券研报指出，未来具备产

品与成本差异化的公司才可能会

脱颖而出。

产能过剩隐忧

赣锋锂业位于阿根廷胡胡伊省Cauchari-Olaroz锂盐湖项目。 赣锋锂业官网/图

某钛白粉企业车间，员工在统计当日产量。 新华社/图


