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300 -2.3% -13.4% -16.1%

ת˵ Ԉ
2020A 2021E 2022E 2023E

̈ ѩ ˸њ 923 1195 1984 2778

Ἱ (%) -9 30 66 40

қӍ ˸њ 202 311 531 754

Ἱ (%) -20 54 71 42

њ 0.97 1.45 2.47 3.52

ROE(%) 12 16 21 23

P/E 45.88 47.33 27.74 19.52 

P/B 5.79 7.51 5.91 4.53 

P/S 10.35 12.31 7.42 5.30 

EV/EBITDA 26.23 29.67 19.25 13.45 
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ӻ ̕ѡ һ

Ὺ ⅎ Їᴗҟ Ғ Ї ɻ ɻ Ḧ Ї῎ ῇ ɼ

➢ ﬞЇ

ҟ אָ ꜠ , ᴂ Ї2025 Ὺ 63.4Ҍ Ї 39.4%ɼ Ї

╛ғ ҏ Ї╦ ɻ ҅ ɻ֒ ҅ Ҏү ⌐ ֥Ї

ԑ ɻ֒ ԑ ɻ ҟɻ ҟɻ ɻ ח ҟ ɼ Ї῎ Ӥ ֥ҟ Ї Ґ

꜠ҐЇ ɼ 2021-2024 Ї῎ 1.3ɻ1.9ɻ2.7ɻ3.9ֽᾣЇ ⌐0.7ɻ1.1ɻ1.6ɻ2.3ֽᾣЖ

2.9ɻ7.2ɻ10.0ɻ12.1ֽᾣЇ ⌐1.5ɻ3.6ɻ5.0ɻ6.0ֽᾣɼ

➢ Ї ב ᾥⅎ

Ї ⌐ Ї 2030 1.32Ҍֽ ᾣЇ 13.8%ɼⅎ ғ ῗЇ ⌡

Ї ⅎ ɼ῎ Ҙ ɻ ᵩɻ ᵩɻ ב ∆֥ ЇῚҲ ב

ⅎ Ї ᾥⅎ אָ ɼ 2021-2024 Ї῎ 1.4ɻ2.0ɻ2.9ɻ4.4ֽᾣЇ ⌐0.6ɻ0.9ɻ

1.3ɻ1.9ֽᾣɼ

➢ ‰ ╦ Ї

╦ ‰ 18%Ї׃ Ὴ Ї╦ ɼ Ї ᵩ֥ҟ ЇIC֥ 2013ה 868ֽ 2021 3594ֽ

Ї 19.4%Ї ᵩ֥ҟῘ ꜠ ῗ ɼ῎ ₧Ṩ Ї ‰ ɻ

Ї ֥₴Ί ԎⱵ ֥ ɼ 2021-2024 Ї῎ 2.9ɻ4.3ɻ6.3ɻ8.8ֽᾣЇ ⌐0.7ɻ1.1ɻ1.6ɻ2.2ֽᾣɼ

➢ Ḧɻ ꜘ ɻ Ї ԎⱵ

Ї῎ ⅎ Ḧɻ ꜘ ғ ɻ ғ ҟỸ Ї Ḧ Ҫɻ ɻװ

Ғ ҐЇ ῗҟꜙ Ї῎ Ӥ ꜠ Ї ԎⱵ ɼ
3
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Ѭᴣ̈ אָ

1Е῎ Ӏ ҟꜙ ҟ

Е ῎ ῎ Ї ║
Е῎ Ίᵩ ⌐ ‟Ї 2019-2020 Ίᵩ ҿ ẅЇΊᵩװ῎ ֥ ‟ҿ‼ɼ

ӻ ̕ѡ һ
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῎ 2021/2022/2023 ‰⌐ ⅎ⌡ҿ3.11ɻ5.31ɻ7.54ֽᾣЇEPSҿ1.45ɻ2.47ɻ3.52ᾣ/ Ї PEҿ47ɻ28ɻ20

ṖЇ Ņӵῇņ ɼ

Е ֥ Ғ Ж Ҏᾣ Ғ Ж Ғ Ж ᴍ ꜠ Ж ҟ Ԏ

ꜘ◌



国内吸附分离材料龙头

盐湖提锂增长强劲

湿法冶金需求驱动

生物医药前景广阔

超纯水打开成长新空间

环保、食品、化工多点开花

系统装置持续突破

风险提示
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➢ Ὺ ⅎ ᴗҟЇԓ2001 Ї2015 ֢ ҏ ɼ װ Ї῎ ᶳ

ҟ שׂ ╔ ЇҒ ꜘ Їᴮ ֥ ᵩ ɼҟꜙ ה √ Ḧɻ Ї

ᵎ ꜘ ɻ┼ ɻ † ɻ Ї֥ Ғ ҵ ᴮ Ї Ⱶ ᵣ ɼ

1.1ẤѾᵎ һ Ὠ

2001年：
蓝晓科技
成立

2004年：与石
药集团合作，
开发用于CPC
分离纯化的吸
附分离树脂

2003年 6月：
特种树脂工
厂成立

2005年：开始进行
生产7-ACA的酶载
体技术的研究

2008年：与国内抗生素龙头
健康元药业合作，由公司提
供酶法生产所需的酶载体；
与东方希望合作，为其镓提
取车间提供镓提取树脂

2010年：公司研
发 中 心 被 授 予
“省级工程中心”

2011年：结合重点
客户的需求，开始
研发、设计、销售
系统应用装置

2013年：认定为
国家火炬计划重
点高新技术企业

2015年：蓝
晓科技在深
交所上市

2016年：与南
开大学联合研
究中心成立

2018年：盐湖卤水提
锂技术突破，与藏格
锂业、锦泰锂业签订
10.45亿元项目合同

2019年：完成比利
时和爱尔兰多路阀
技术公司的收购

2020年：向欧洲市场
提供碳捕捉吸附材料；
获得国家级专精特新
“小巨人”企业

环保/化工

环保/化工

/ ྜ

环保/
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╦Ї῎ ֥ ҵ ЇӀ ⅎ ɻ ꜙɼ

➢ ῎ ᶱ ⅎ ⅎҿ ɻ ɻ ɻ Ḧɻ ꜘ ɼ

➢ Ӏ ɻ Їҿ ᶱ ⅎ ᾣ ɼ

➢ ꜙӀ Ї ꜙЇҿ ᶱ҅ ” ɼ

1.1Ѭᴣ͕ᶖ ̖₡

4Е῎ ֥ ҵ

Е Ї ῎ ῎ Ї ║

ҟꜙ

Ḧ ꜘ

ⅎ
ꜙ

ӻ ̕ѡ һ
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➢ ֥ Ї῎ ╦ Ӏ ֥ ҿ Ї└2018 7500 ֥ ⱵЇ֥ ⌐

200%Ї





1.2 ת2021 ẓ ᵎ һ ̜Ѭᴣ ͕ᶖ

ӻ ̕ѡ һ
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➢ ῎ 2015 ҏ Ї Ḧ Ї2015ה 2.95ֽᾣ 2019 10.12ֽᾣЇ 36.05%Ж2020

Ї Ґ Ї2021 ɼשׂ ῎ ҟ Ї2021 ῎ 11.95ֽᾣЇ

29.57%ɼ

➢ Ї2021H1῎ 5.56ֽᾣЇῚҲ ҿ῎ Ӏ ֥ Ї 4.03ֽᾣЇ 72.5%Ж

1.40ֽᾣЇ 25.1%Ж ꜙ 0.12ֽᾣЇ 2.2%ɼ ҲЇ ɻ ɻ

╦Ҏ ҟꜙ Їⅎ⌡ 1.45ɻ0.67 0.56ֽᾣЇ 26.0%ɻ12.0% 10.1%ɼ

ЕWindЇ ║

7Е2021 שׂ

Е ῎ ῎ Ї ║

8Е ⅎ ҿ῎ ֥ Ѓ2021H1Є
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1.2ᵎ ᵷ Ӎ ӶἹ
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➢ ῎ ⌐ Ӥ 2015הЇשׂ 1.09ֽᾣ 2020 4.30ֽᾣЇ 31.64%Ж2021H1Ї

῎ ⌐2.60ֽᾣЇ 25.41%ɼ

➢ ⌐ Ⱶ Ї῎ ⅎ ⌐ ᵩ ЇῚҲשׂ ⅎ ⌐ 2015ה 37.70%

2021H1 44.70%Ї ⌐ 2015ה 34.11% 2021H1 52.18%Ї ⌐ Ғ ɼ

ЕWindЇ ║

9Е῎ ⌐

ЕWindЇ ║

10Е ⌐ Ⱶ
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➢ ԓ῎ ֥ Їװ Ї῎ ҟ ɼ‰⌐ 2015ה

0.51ֽᾣЇ 2020 1.96ֽᾣЇ 30.91%Ж2021H1Ї῎ Ḧ שׂ Ї ‰⌐ 1.48

ֽᾣЇ 31.03%ɼ

11Е2021H1‰⌐

ЕWindЇ ║

1.1 H1қӍת2021 ᴯἹ31.03%
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1.2 ᷿ ˼ Ӎ ר

ӻ ̕ѡ һ 14

➢ Ї Ї῎ Ғ Ґ Ж2020 ЇӀ ꜠ ᾱ Ї῎

ꜙ ɼ2021ҏ Ї῎ / / ꜙ ⅎ⌡ 1.95%/13.38%/1.56%Ї ҿ-2.51%/-

0.34%/+1.27%Ї ɻ ┼ ɼ

➢ ᵩ ⌐ Ⱶ Ї ԓ ⅎ ҩ ҟꜙ ⌐ ⱵҒ 34 %2 0 2 1



1.2 ͕ Ч ˼ йЧםӶ ℓ

ӻ ̕ѡ һ 15

➢ ῎ ֥ ẃ ᵩ 30% Їẃꜙ ┼ Ї2018 ῎ ֥ ẃ ЇӀ ԓ מ

ꜘɻװ ҿԋ Ṩ ЇӐ ῎ ֥ ẃ Ґ Ї2021H1῎ ֥ ẃ 30.97%ɼ

➢ ịẃ Ⱶ Ї῎ ꜠ ꜠ ҏ Ї2021H1ⅎ⌡ 2.27 1.70Ї ịẃ Ⱶ Ї ֥ Ὴ ɼ

ЕWindЇ ║

14Е ֥ ẃ Ґ

ЕWindЇ ║

15Е ꜠ ғ ꜠ ᶡ ҏ
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1.3Ѭᴣ ̜ ̕ ẗ
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➢ ῎ ∕ ָҿ ᴗҟ Ї ɼ 2021 Ҏ Ї῎ ┼ָ ῎ 38.26%

ЇῚ ҿ Ὺ ⅎ ҟ  ָ Ї ∕ ָ  ᾨ ῎ 15.56% Ї ҿ ҲЇ

ɼ

ЕWindЇ ῎ ῎ Ї ║

16Е῎ ҿ ҲЇ

ᴓ ῎

 
MORGAN 

STANLEY&CO.INT

ERNATIONAL PLC.

CITIGR GLOBAL 

MARKET LIMITE

ᴍẅ
║

Ҳ
῎

Ὴ Ḧ
҅҅

Ḧ
֪

Ḧ

ῗ⌐

25.02% 13.24% 15.56% 3.06% 1.88% 1.47% 1.33% 1.00% 0.82% 0.73%

Ї ┼ָ

100% 100% 100%75% 60% 44% 40% 14.5%
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➢ ῎ ⅎ⌡ 2016ɻ2019 2021 Ԑɻ ָ /ҟꜙָ ɼיִ Їיִ ᵥᴮ

ָ Їᾥⅎ ꜠῎ ɻ ָ Ї ҡ⌐ ɻ῎ ⌐ үָ⌐ ҅ ɼ

ᴍ ᶡ

2021 11 26
300Ҍ

1.36%
44.55ᾣ

῎ Ԑɻ ָ
/ҟꜙָ

Ԑᴰ ҿ
יִ Ὶָל 341

12-24ү 40% װ 2020 ‰⌐ ҿ Ї2022 ‰⌐ Ғᵤԓ 100%

24-36ү 40% װ 2020 ‰⌐ ҿ Ї2023 ‰⌐ Ғᵤԓ 120%

36-48ү 20% װ 2020 ‰⌐ ҿ Ї2024 ‰⌐ Ғᵤԓ 140%

2019 1 5
500Ҍ

2.47%
12.50ᾣ

῎ Ԑɻ ָ
/ҟꜙָ

Ԑᴰ ҿ
יִ Ὶָל 158

12-24ү 40% װ 2017 ‰⌐ ҿ Ї2019 ‰⌐ Ғᵤԓ 100%

24-36ү 40% װ 2017 ‰⌐ ҿ Ї2020 ‰⌐ Ғᵤԓ 120%

36-48ү 20% װ 2017 ‰⌐ ҿ Ї2021 ‰⌐ Ғᵤԓ 140%

2016 3 28
95.80Ҍ

1.20%
21.20ᾣ

῎ Ԑɻ ָ
/ҟꜙָ

Ԑᴰ ҿ
יִ Ὶל ָ 84

12-24ү 30% װ 2015 ‰⌐ ҿ Ї2016 ‰⌐ Ғᵤԓ 20%

24-36ү 30% װ 2015 ‰⌐ ҿ Ї2017 ‰⌐ Ғᵤԓ 50%

36-48ү 40% װ 2015 ‰⌐ ҿ Ї2018 ‰⌐ Ғᵤԓ 70%

Е ῎ ῎ Ї ║

17Е῎ יִ



国内吸附分离材料龙头

盐湖提锂增长强劲

湿法冶金需求驱动

生物医药前景广阔

超纯水打开成长新空间

环保、食品、化工多点开花

系统装置持续突破

风险提示

18ӻ ̕ѡ һ
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2.1 Ӿ ̈ ԉᴇ≠ ꜞӾ Ἱ

➢ ꜠ Ғשׂ Ї ᴗҟ ֥ ɼ2021 ᵲ Ņ ɻ Ҳ ņ Ї 2030 ╦

Ҳ ԑ └ ẅ Ґ ɼ ҟᵲҿᴶ Ї 10 ɼҿ

ꜘ Ї Ғ ɼ ᵣ ꜠ Ї ᴗҟ ᴗҟ ɼ
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2.1 Ϩ Я Κ̈ ͕

➢ ᶱҒ Ї ᴗҟ ֥ ɼҐ ꜠ Ї 2022 ᶱ ד ɼ2021 Ҳ

Ї ꜠ Їᵜ ֥ ᵤԓ ₴ Ї Ὶᶱ ẘ Їᴍ

ҏ ɼ 2021 ֥ 84.8%Ї ֥ 33.0%Ї ֥ LCEҿ38.8Ҍ Ї

50.1%Ї ᵤԓ 2021 ₴ 110.8 % ɼ 2022 3 11 Ї ֢ ᴍ

51Ҍᾣ/ Ї ҏ 501.2%Ї ֢ ᴍ 48Ҍᾣ/ Ї 570.5%ɼ



22

➢ ҏ Ї2025 100Ҍ ɼ Ҏᾣ ғ ᵩᵆ Ї2021 װ Ὺ

Ḧ
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➢ Ὴ װ ҿӀЇ Ⱶ ɼ ᶱ Ӏ ɼה ҏ ЇῊ

ᶱ Ӏ Ѓ ᴵ ɻ Ԝ ɻ Єɻ Ѓ ɻ װ

Єɻ ɼῚҲ Ӏ Ҳ ⌐֘ɻꜘ ɻ װ Ж Ӏ Ҳ ɻ ⌐ɻ

װ Ҳ ɼῊ Ỵ 60%Ї2019 ֥ ᴓ └ 55%ɼ

ᶱ ЇΊ Ⱶɼ

58%26%

7%

3%
3%

3%

盆地卤水 伟晶岩 锂蒙脱石黏土 油田卤水 地热卤水 锂硼硅酸盐矿

24%

22%

11%

9%

8%

6%

4%

3%

3%

10%
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➢ ┼ Ί ᴮׂשɼ Ї װ ҿ 18

Ҍᾣ Ї ҿ ɻ Ԝ Ỵ Ї Ї ҿ14ҌᾣЇ ҿ78%ɼװ

ᵲҿ ҿ7.9ҌᾣЇ ҿ Ỵ Ї Їᵲҿ ׃

ҿ3500ᾣЇῚᵯ Ӏ װ ҿӀЇ ҿ35000ᾣЇ 44.6%ɼ

2.2 ̜ ᴇ ᴴ ẤѾⱫẺ Ɽ ͡

29Е

Е Ї ║

28Е

Е Ї ║ ӻ ̕ѡ һ



25

2.3 Ấ ᴇᴊ ̈́ Ѭᴣᵎ ˻

➢ Ҳ ҵ Ї ┼ ɼҲ 82%

װ Ї Ї ɼ

ҿ ҩ ῗ ɼғ ҅֙ᴮ

Ї Ṗӈ ṖЇ

∑ ɻ Ί ᵒ Їⅎ ҿ Ї

ᵤ ɻ ɻ

ⅎ Ғ ɼ

太阳池法 吸附法
适用 低镁锂比盐湖 高镁锂比盐湖

年产量(万t) ≈0.5 ≈2
标志性产区 扎布耶湖 察尔汗盐湖

存在问题
需要低温气候；受盐工质、太阳
池结构及受光面积等因素影响

吸附剂通用性差；实际吸附容量
远小于理论吸附容量；吸附剂制
备与成型工艺对吸附剂容量影响

大；吸附剂的复用频率低

直接成本(元/t) 15000-20000 ≈32000
投产时间 2-3年 8-10月

30ЕҲ

ЕʃҲ ᶱ ⅎ ʄЇ ║

32ЕҲ Ӏ ᴓ ‟

ЕʃҲ ᶱ ⅎ ʄЇ ║

31Е ғ

Еʃ ῗ ʄЇ ║

中国锂资源储量 主要矿物 LCE（万吨）

青海 盐湖卤水 372.3 
西藏 盐湖卤水 2 348.8
湖北 盐湖卤水 269.4 
四川 锂辉石 378.6 
新疆 锂辉石 28.6 
福建 锂辉石 2.2 
山西 锂辉石 0.2 
江西 锂云母 81.6 
河南 锂云母 17.4 
湖南 锂云母 87.9 

内蒙古 锂云母 10.2 
贵州 铝土矿伴生 41.9 

ӻ ̕ѡ һ
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➢ ╛ғ ҏ ԋ Ї ԋ Ҳ

Ї ꜗ֥ҟ ɼ

➢ ῎ ҟꜙ ֥ ɼ

1) Ғ ЕҲ ɻ ɻ҅ ɻҡ Ї ɻ ɻ

Ї ┼ ɻҒ ɼ

2)῎ ᶱ ╛ɻ ɻ Ὺ ᵩ ” ɼῚҲ ╛ 10%Ї

Ί ɼ ⅎ Ӏ ҿ ғ ЇӀ EPCװ ᶱ ɼ

2.3 Ấ ᴇᴊ ̈́ Ѭᴣᵎ ˻

33Е῎ ҟꜙ

Е Ї ║
ӻ ̕ѡ һ
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➢ ῎ ᾨ ₴ + ɼ ԓ װ ҿӀЇ Ғ ɼ ╦

ɻ ᵤ Їᵜ ╦ ֥ ɼ Ї ╦

֥ װד ҟɻ ҟɻ ҟ ҿӀЇ ҿ ɼ

➢ Ӏ ╛
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2.4 
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➢ װ ҿӀЇ῎ ɼ Ї ֥ ꜘ ↔֥ ҿ23.58 ЇῚҲ ֥

֥ 17 Ї ҩ ῇᶕ Ї Ὺᶕ ֥ ֥ 7.26 ɼ

2.4 Ấ Ίᵎ ̜̝ ѬᴣҪН & Ҳ

37Е

Е ῗ῎ ῎ Ї ║

现有碳酸锂产能 规划总碳酸锂产能

（万吨） （万吨）

五矿盐湖 一里坪盐湖 吸附+膜 1 3~5

蓝科锂业 察尔汗盐湖 吸附+膜 3 3

盐湖比亚迪 察尔汗盐湖 吸附+膜 0 3

藏格锂业 察尔汗盐湖 吸附+膜 1 2

青海锂资源公司 东台吉乃尔 电渗析膜法 2 3

中信国安 西台吉乃尔 煅烧/膜 2 3

恒信融锂业 西台吉乃尔 纳滤+反渗透膜 2 2

兴华锂盐 大柴旦盐湖 萃取 0.57 2

锦泰锂业 巴伦马海湖 吸附+膜 0.3 1

西藏矿业 扎布耶错 太阳池/吸附/纳滤 0.7 3~5

锂源矿业 捌千错 电化学脱嵌 0.1 2~3

国能矿业 结则茶卡 吸附+萃取 0 4~10

金海锂业 大柴旦盐湖 吸附+膜 0 3

开采企业 盐湖名称 工艺

ӻ ̕ѡ һ
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专利名称 专利状态 申请日 申请号 涉及技术

一种锂钠分离的新方法 实质审查 2020-01-15 CN202010043101.2 吸附

一种盐湖卤水中提锂的新方法 实质审查 2019-12-30 CN201911395001.X 吸附

一种分离含锂、钠溶液中锂钠的方法 授权 2018-07-02 CN201810380953.3 吸附

一种可以实现锂钠分离的连续离子交换装置及方法 授权 2018-05-25 CN201810516600.1 吸附

一种吸附锂的材料的制备方法 授权 2018-04-25 CN201810379023.6 吸附

一种锂钠分离的方法 实质审查 2018-04-25 CN201810380207.4 膜法

一种制备锂吸附剂树脂的方法 授权 2012-02-14 CN201210032829.0 吸附

一种用于盐湖卤水中提锂的螯合树脂深度除镁方法 授权 2011-08-18 CN201110237292.7 吸附，膜法

一种从盐湖卤水中提取锂的方法 授权 2011-01-30 CN201110033301.0 膜法

一种从盐湖卤水中提取锂的连续离子交换装置 专利权的放弃 2010-10-29 CN201020583196.9 吸附

一种从盐湖卤水中提取锂的连续离子交换装置及方法 授权 2010-10-29 CN201010524901.2 吸附
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企业 产品 产能（t/a) 类别 项目进展 合同金额（万元） 单吨造价（万元）

锦泰锂业
碳酸锂 3000 整线 已投产 46783.7 15.6

碳酸锂 4000 整线 安装调试中 62378.3 15.6

藏格锂业 碳酸锂 10000 技改 已投产 57804.7
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图表58：中国抗生素市场发展 稳

 料来源：中商情报网，国海证券研究所

图表59：头孢菌素类在抗生素用药中占比高

 料来源：中商情报网，国海证券研究所

图表60：国内酶法7-ACA 格回升

 料来源：Wind，国海证券研究所
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Ӏ ֥ ῝

XDA ∆ ԓ

LSC ∆ Ӏ ԓ

LX ∆

LXQ ∆ VOCs
ԓ ЃVOCsЄ ⅎ Ї ɻ ש ɻ ᵤ ɻ ɻ

ԑ Ҙ ԓԑ

Е ῎ ῎ Ї Ї ║

80Е῎ ḦҘ



6.1 Ѓ̂ ˿ ֙ ᴬ

ӻ ̕ѡ һ 62

➢ ԓ Їװ◖֥ ҿᶡЇ῎ ԋLXW Ҙ Ї Ҳ Ж

Ї ᶕ Ї ᶕ Ж Ҳ 8% Ї

Ї ῚҲ Ї ꜘ ֥ ɼ

➢ ԓVOCs Ї ᵤɻ₴ ɻ ɻ ֥ Ж ᶕ

RTO ” Їᵜ Ї



6.1 Ѓ ệ̈ Ἱ

ӻ ̕ѡ һ 63

➢ Ḧ ҪЇ װ VOCs ЇӤ ꜠῎ ῗⅎ ɼ 2020 Ї῎ Ḧ

0.64ֽᾣЇ 2012 0.27ֽᾣЇ 12%Ж2021H1Ї῎ 0.52ֽᾣЇ 67%ɼ

Е ῎ ῎ Ї ║



6.1 ̏ קּ Ὅ ⱫẺ ˾ ὠ

ӻ ̕ѡ һ 64

➢ 2015 Ї ꜙ ԋʃ ꜠ ↔ʄЇ ҟ ᵲҿ ᵲ Ї ⅓ Ғ Ї Ὺ

ҟ Ӥ Ї2015ה 789.2ֽᾣ 2020 1018.6ֽᾣЇ 5.24%ɼ

➢ ԓ ⅎ Ғ Ї Ғ ₴ Ї ⅎ ҿ ɻ ᵤ ҟ ᶉ

Ӑ҅ɼ Ґ Ḧ ῇ ꜘ ⌐Ї Ḍᶕ ⅎ Ḧ ɼשׂ

84Е ҟ

Е Ї ║
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6.1 VOCs ѩᴇ≠ ˻ ᵎ ₿ Ӎᾈ
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➢ Ї ԋʃῗԓꜘ ” ╦ ₴ ʄɻʃ2020 ʄɻ

ʃ ҟ ʄɻʃ Ḧ Ҏ ꜠ ↔ʄ ᴌЇ VOCs Ғ ꜘЇ

┼ VOCs Ίᵩ ЇҪ ῗ ” ɼ

➢ ꜠ҐЇ VOCs ҟ ῇ Ї ᵩ Ӥ ῇ Ї2019 VOCs ҟ

244.5ֽᾣЇ 28%ɼ VOCs ҟ ЇӤ ꜘ ҏ ɼ

85ЕVOCs

Е Ї ║
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6.1ᴅ ˼ ᴇ≠
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➢ 2020 9 Ї ᴰ ₴ 2030 Ӑ╦ ԑ Ї└



6.1ѪẤ ͒ ς CCUSΖШ

ӻ ̕ѡ һ 67

➢ 2011 ֪ɻ ɻҏ ɻ ɻ ɻ ҡ 7ү ꜠ ֢ ᵲЖ2021 7 16 ЇῊ

֢ ꜠ҏ ֢ Ї╦ ῇ ⱵᴗҟЇ ҟ ῇ ɼ

➢ ҏ ֢ 7 ֢ Ӑ҅Ї ᴍ 2016 Ӑ Ї҅ Ї 2022 3 └50ᾣ/ װ

ҏЇ ᴍ 70 ᾣ/ ҏɼװ Їװ ҟ ῇ ֢ ᵩ Ї ᴍ

ЇCCUS ᴍẅ ɼ

89Е ᴍ ԓ ῪЃ ᾣ/ Є

ЕWindЇ ║

88Е Ὺ ᴍ ҏ Ѓᾣ/ Є

ЕWindЇ ║
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6.1 CCUSⱫẺ ὠ ⱬ∆ᵎ ᴃ♩ ὐ
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➢ ʃҲ ԑ ⌐ ғ Ѓ2021Єʄ Ї CCUS Ї 2025 Ὴ ҟ



6.2 ᶖӺ♩ᵷ ᴉ̈ӻ תּ ᴇ

ӻ ̕ѡ һ 69

➢ ꜘ Ї῎ ᾨ ⅎ ԓ ┼ Ї ɻ   Ҙ ∆֥ Ї

”ԋ ɼ Ї῎ ֥ҟ Ї ₴ ɻ ɻ ꜘ Ї

ҟ ꜘẅɻ ɼ Ї῎ ₴ Ҙ Ї ⅎ Ҳ Ҳ

ɻ ɻ ɻ ɻӸ ɻװ ⅎЇ ┼ ɼ

Ӏ ֥ ῝

Ҙ ∆
ԓ ┼ ꜘ Ї ẅɻ ɻ ɻ

Ї   ɻ

ԓ ɻⅎ ꜘẅ ɻ ɻ ɻ ῠ

ɻ ɻ Ҙ

Ҙ
ⅎ Ҳ Ҳ ɻ ɻ ɻ ⅎЇ

┼ Ї

Е ῎ ῎ Ї Ї ║

91Е ꜘ ҟꜙ
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6.2 ᶖ˿ ᴉ̈ӻᴇ≠ ςᵖἹ Ԉ
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➢ ғ ᵲҿ῎ ᴶ ҟꜙ Ї ԎⱵ ЇῚҲ ∆Ҙ └ԋ ᾨ Ї֥

҅ ᾨɼ2020 Ї῎ ғ ҟꜙ 8476ҌᾣЇ 2012 2745ҌᾣЇ

15%Ж2021H1Ї῎ 3054ҌᾣЖ



6.2 ᴃ ӓ Ϊ ἇἹ

ӻ ̕ѡ һ 72

➢ ꜘ Ҙ ҿᴶ Ї ᵩ ЇῚҲ 2015ה 119.7ֽ

2020 120.0ֽ Ї ҿ0.05%ɼ׃

➢ ɻ ┼ Ї Ҙ ¾҅ᴶ Ї ֥ Ӥ ԓ ɼ USDA ЇῊ ֥ 2010ה

1.53ֽ 2021 1.80ֽ Ї ҿ1.48%Ї ɼ

96Е Ὴ ֥

ЕWindЇUSDA



6.2ὡ ᴉ ᴇ≠ ὠ ₿ Ӿ ѱᵎ һ
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➢ ꜘ ɻ ┼ ᴶ Їᵜ Ї ằ ꜘ Ї Ї ῗ

ɻᵤ ЇῚҲװ ɻ ҿש ╛ └ Ї ɼῚҲЇ ֥ 2014ה 1.25Ҍ

2020 8.0Ҍ Ї 36.26%ɼ

➢ ֥ Ї ‰ ɻ ɻ ɻⅎ ֥ Ж Ӏ ה Ҳ Ї ₆ɻ ɻ

ɻ ┼ Ї ֥Ҳ ⅎ ɼ ╛ ЇӤ ꜠ ῗ ɻ ɼ

➢ ╛ Ї ɻ Їᵲҿ Ҳ ᵩ ԓ ɻḦằ ɻ ɻ



6.3Ѭᴣ Ӷ̈́֙♩ ἇ у֙ ֙
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➢ ғ ҟỸ Ї῎ Ӏ ᶱ ҟҘ Ї ԓ ҟ ԑ ┼Ї ╦῎ ֥ ῪҎ

ᵯ ᴗҟ └ ЇḦ ɼ῎ ҟ Ỹ Ї ₴



6.3 ᴬ   ͕ѱ
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➢ ҟҲЇ ԓ Ҳ Ї ֥ҲЇ ┼ ɼ Ҳ

ᵤ Ғ Ї ԑ ┼ɼ ֢

Ї ҏ ꜗ ғ ᵣ Ї Ⱶ Ї Ӥ ɼ

➢ Ỹ Ї ᵩ Ґ Ỹ ɼװ ҿᶡЇᴶ װ ᵲҿỸ

╛Ї Ҫ ɻ◖ ɻ֥ ⅎ ɻỸ ╛ ɼ Ỹ ╛ ɻ

ЇỸ Жҙ ԓ֥ ⅎ ЇҒ ЇҒ Ї ᴶש ɼ

Е

100Е Ỹ װ ᵲҿỸ ╛



6.3֙♩˿♩̈у֙ ệ Ἱ

ӻ ̕ѡ һ 76

➢ ῎ ғ ҟỸ Ї2012-2014 ⅎ⌡ҿ1842Ҍᾣɻ1941Ҍᾣ 2833ҌᾣЇ 24%ɼ2020

῎ Ї2021 ҏ ғ ҟỸ 3753ҌᾣЇ 58%ɼ

Е ῎ ῎ Ї ║
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6.3 ͕ ֬
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➢ ᵲҿ ⅎ ҟЇ ֥ ᵩ ɼשׂ ∕ Ї ֥ 2017ה

3365.2Ҍ 2021 3891.3Ҍ Ї 3.70%ɼ ҟ Ї ԑ ┼

Ӥ Ḧ ɼ

Е ∕ Ї ║
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6.3 ᴅתּ ֬ ⱣѾ ͕
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➢ Ї ₴ ԓ ɻ Ὺ ┼ɼ ЇҐ Ї ꜠

Ї 2017ה 885.32Ҍ Ї 2021 1441.38Ҍ Ї 12.76%Ї ῚҲӀ

Ὺ ֥ɻ ɼ

➢ Ї Ὺ ҟ֥ ֥ Ї҅ ꜘԋ ҏ Ї ꜠ Ж

ЇᵲҿPA6 Ї Ὺ Ӥ Ї ֥Ҳ ┼ Ї



国内吸附分离材料龙头

盐湖提锂增长强劲

湿法冶金需求驱动

生物医药前景广阔

超纯水打开成长新空间

环保、食品、化工多点开花

系统装置持续突破

风险提示

80ӻ ̕ѡ һ





7.1 бӑ Ȋ ὐᵷ♩ ˵ς֙ Ҕ

ӻ ̕ѡ һ 82

➢ ῎ ᶱ ҟꜙ Ї ᾨ ғ Ї ү ‟ ᵩ ЖӐ ⅎ

⌡┼ ɻ Ї ᶳ ɻ ᴌɻ Ї ῴ Ї ɼמ֢

Ї῎ ᴰ Ї ɻ ɻ ᵲ ┼ɻ ָ ᵲЇ

Ầ└ ɻ ҅ᵩ ”ɼ

ɻ



7.2Ѭᴣ ̈ӻ⁮

ӻ ̕ѡ һ 83

➢ ῎ ԓ2011 ₴Ņ ⅎ ņ ֥ Ї ₉ Ї2018 -2019 ҟꜙ Їᾨ Ҳ

ҟⅎ῎ ɻװ ∆ ┼ MTBE ɻ ɻ ɻ Ὶ

ӕ MTBE Їҟ Ӥ Ї2019 4.69ֽᾣЇ 202%ɼ

➢ 2020 Ї ῇ 2.97ֽᾣЇ Ґ 37%ЇӀ ԓ ῎ ῇ

ɼ2021-2022 Ї῎ ҟꜙ Ї ԋ֒ ԑ ɻ ɻ Ї

Ḧ ҟ ɼ



7.3 ̈ӻ זּ

ӻ ̕ѡ һ 84Е Ї ῎ ῎ Ї ║

111Е ҟꜙ



国内吸附分离材料龙头

盐湖提锂增长强劲

湿法冶金需求驱动

生物医药前景广阔

超纯水打开成长新空间

环保、食品、化工多点开花

系统装置持续突破

风险提示

85ӻ ̕ѡ һ



➢ 新能源车产销量不及预期

➢ 高镍三元需求不及预期

➢ 项目建设进度不及预期

➢ 原材料价格波动风险

➢ 同行业竞争加剧风险

86ӻ ̕ѡ һ



Ӎ 2020A 2021E 2022E 2023E

ᴃ Ζ 607 662 939 1466

כּ 287 323 576 779

‎ қ 332 416 705 979

Ѵͻ Ӿ ͕ 157 161 289 376

Ӿ ͕ᴬ 1383 1562 2509 3600

ả⁪ ͕ 673 862 912 989

Ằ ♩ 43 93 111 146

͕ᴃѴͻ 452 494 511 541

3 3 4 5

͕ 2553 3014 4048 5280

Н 71 71 71 71

ͽכּ 292 386 636 895

Ⱶ 0 63 52 110

Ѵͻ Ӿ Ч 332 332 610 790

Ӿ Чᴬ 695 852 1369 1866

Н ᴃּכͽЧӕ 118 118 118 118

Ѵͻ Ч 68 68 68 68

Чᴬ 186 186 186 186

Чᴬ 880 1038 1555 2052

215 215 215 215

̊ 1673 1977 2493 3228

Чᵷ ̊ 2553 3014 4048 5280

Ӎ ( ˸њ) 2020A 2021E 2022E 2023E

̈ ѩ 923 1195 1984 2778

̈ 493 642 1066 1495

̈ ᴃ Ӻ 12 13 22 31

᷿ 24 32 52 74

83 96 159 203

ӻ 41 9 9 8

Ѵͻ / - ѩ 55 72 119 167

̈Ӎ 215 342 577 825

̈ὕқ 2 0 0 0

Ӎ 217 342 577 825

21 38 60 89

қӍ 196 304 516 735

№ ̊ -7 -7 -15 -19

≢̈́ ѬᴣқӍ 202 311 531 754

Ӿ 260 487 533 870

қӍ 202 311 531 754

№ ̊ -7 -7 -15 -19

90 140 161 193

ѬљΖШᴋӾ -2 0 0 0

ᴋӾ -85 33 -153 -66

Ӿ -58 -421 -246 -333

Ҳ -53 -427 -250 -338

-4 4 2 3

Ѵͻ -1 1 2 3

Ӿ -50 -10 -10 -10

Чӻ 41 0 0 0

1 0 0 0

Ѵ‬ -92 -10 -10 -10

қἹӺ 130 56 277 527
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ѡ Ὀ ᵷ

ᵗ ⁪ ̜R3 ͧϨ ᴬẤ ӕ Θ Ѭᴣ “ Ѭᴣ” ⁵ “⁵ ” ϝ ȋ Ѭᴣ˾Φẕ ͟ ӑ ᵗ Ѵ̜⁵ ȋ
⁵ ᴃ/ כּ ӑ ѱ ᵗ І Ȋ ᴖ Ί Ѭᴣ ‴ ᵗ̜ҝ Ѭᴣ ᴊ⁵ ᴱ ȋ

Ѭᴣѵ ̕Ấ Φ ᴛ ӕ ᶇ ̈ӻ ȋ ᵗ̕ І ế ̈́Ѭ ᴃᴬ ѱѾ ὕ ᵗ Ѭᴣ₯ ͍І ҝ ᴃ‴ ˾ωΗσЃ ˾
Ѓ Ѵ̕ І Ɽб ᴋ ̵˾Ѓ ѱ ˾Φᴇ Ησᴋ ȋ ᵗ Ȋ ᴃ ͧᴆ Ѭᴣ̈́ᴇⱬ ᵗ Ӌ ᵗ ӕ Ζ
ȊΖШᴃ ѩᴛ Φ ӾȋẰ˾ᴯ ѬᴣᴛᴇҲ˿ ᵗ Ȋ ᴃ ˾˵ ᵗȋ ᵗ̕ Ѿ₇ᵷ ͧϨᴀ ẰΗσ ҕ˼ ᵗ̕ +˾

₯ ӕֶ̺ ҲΖᵷ Ζȋ ѬᴣᴃѴ Ѭᴣᵠ♩₯ϝ ᵗᴃѴѾ₇ ᴇ Ησ ὧ ˾ ȋ Ѭᴣ ѱ ᴛ Φ ᵗ̕ ӑ Ѭᴣ ᴇ
ӕὨ₮+ ͒ ᴛ ̜ ͍Ѭᴣ Ϩ ̀ᴉ Ϩ Ȋ ӻ ͕ᶖ ӻȋ ѬᴣẰ ẠѾϩ ᴬ ặ⌐ ̥ӻȋ

ѡ Ὀ

ⱫẺ ȋ ₿כּ˾ ᵗ̜ωҲ Ҕ Ḁ˵ᴀ ẕ כּ˾͔ ̜ ᵗᴛΊᴉΈ Ᵽ Ӌ ȋẰҔ⁪ ӡ ᾊ ӻ ᴴ Ѭᴣ Ѵͻ̂̈
͟ὃᶇ + Ҕ ȋẰΗσ ҕ˼ ᵗ̕ І ế˾ ₯Ησ͟ ȋ ӻ Ѵ бҲ Ησ Ҕ ˿ ѬᴣȊ Ѭᴣᵠ♩ ѱ
ѱȋ

ѬᴣΊὕ Ѵͻ Ί˼ “ ” ᴇ ᵗ ӆ ̜ ᴇ ̜ ȋ ᵗ כּ Ί І ȋ ᵗ˾
Ѭᴣᴴ ̦⁵ Ϩ ȋ

Ησ һ͘ ӕ һ ӕ ὧ ̸ ᴐὨ ế̜ ȋ ѬᴣȊ Ѭᴣᵠ♩ ѱ ͔˾̜ ̦⁵ ẕϝ ᵗ ᵗ Ѿ₇ Ησ ὧ
Ησ Ηȋ

ᵗ Ấ ӕ ȋ Ѭᴣ ̸ ӎ ֱ ⁪ ⁪ ҕὕ Ησ͟˾ ₯ ᵗ ΗσѾ₇ ᴇⱬȊὑӓȊ Ȋ Ȋ Ȋ Ȋ≠
ΊѴͻΗσ ϝ ᵗ һ Ѫ Ѿ₇ ᵁӆế ₯ Ѭᴣ ϵ₂ Ѭᴣ ϩ Ѵ Ηȋ

Ὀ
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