
 

锂 电 池 行 业 事 件 点 评 ：

ALTURA 分阶段重启 新增供

应有限不改锂上升趋势 
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投资要点： 

事件：6 月 25 日，PilbaraMinerals 发布公告称，将于 2021 年 12

月第四季度分阶段重新启动，预计将在 2022 年年中实现合计 18 万至 20

万干公吨（dmt）的年产能。 

Altura 恢复生产符合预期，新增供应量仅占比 4%，不改全球锂资源

供需不平衡的高景气态势。Altura 计划在 2022 年中恢复至 18-20 万吨锂

精矿/年的生产能力，我们预计 2021/2022/2023 年锂精矿产量为 5/19/22

万吨，折合碳酸锂当量为 0.6/2.38/2.75 万吨，仅占西澳目前现有锂精矿供

应的 8.97%，全球锂资源供应量的 5.02%，我们认为随着新能源车和储能

设备的持续增长，2021/2022/2023 年全球新增锂的需求折合碳酸锂当量

为 10/14/18 万吨 LCE，因此 Altura 的复产不改全球锂资源供需不平衡的

高景气态势。 

短期内全球新增锂矿资源有限，精矿供应依旧处于供小于求，锂价存

在上升的预期。全球潜在的新增锂资源供应中，根据 IGO 发布发公告显示

Greenbushes 三期项目将推迟至 2024-2025 年试运行，西澳其他在产矿

山均无新增产能计划，MtHolland 则将于 2021 年下半年开始矿山、选矿

厂和冶炼厂的建设，预计将于 2024 年投产，此外非洲 Manono 或将于

2023 年投产第一阶段将建成年产 70 万吨锂精矿的采选厂，Arcadia 将于

2021Q3 进行中试工厂生产，预计 2023 年正式量产，该项目设计年产 21.2

万吨 6%品位锂精矿，不过 Manono 矿区虽资源禀赋优势明显，但是运输
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成本过高，且刚果金政治风险不确定性较大将制约其发展，因此实际新增

产能或将大打折扣。因此我们认为未来 2-3 年全球锂矿供应依旧处于供给

短缺的紧张状态，锂精矿价格加继续维持高位和上升态势。 

投资建议：高成本产能出清下关注成本和资源优势明显上游锂矿开采

企业。锂矿市场行情虽然持续走强，但是潜在投产矿山逐步推进，锂矿端

弹性供给较多，因此价格很难延续 15-16 年牛市疯涨的态势，因此我们更

应关注在开采成本较低，拥有锂矿资源优质的相关上市公司，他们在价格

上行中凭借较低的成本能获得更高的毛利，业绩弹性因此相对较大；此外

国内相关资源上市公司通过锂矿开采到锂盐生产销售一体化布局，随着新

能源车市场持续向好，终端需求车企寻求向上延伸直接和锂盐厂商签订供

货协议来降低产业链成本（例如雅化和特斯拉签订氢氧化锂大单），相关一

体化布局的上市公司凭借价格优势有望持续拓展市场份额。此外关注新能

源车行业高景气度下电池厂商产能持续扩张带来锂电产业链的增长机会。 

风险提示：新能源车产销量不及预期，锂电行业竞争加剧，产业链原

料价格大幅波动，新能源行业政策不及预期。 
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