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综述：下游补库支撑较强，逢低试多思路不变

本周看法：下方支撑较强，激进者逢低试多

上周看法：关键位置已现，已有多单者关注 7万元止盈位，空仓者可择机轻仓试多。

逻辑判断：

1.行业资讯：9 月 19 日，2025 遂宁国际锂电产业大会召开。《人民财讯》记者从会上获

悉，工信部将深化供给侧结构性改革，巩固产业链优势。下一步，将加强产业统筹布

局，防范低水平重复建设。面向中长期新型电池产业发展趋势，研究编制《“十五五”

新型电池产业发展规划》，加强产业发展统筹规划和系统布局。积极探索区域协调发

展模式，引导各地区因地制宜，差异化、特色化开展锂电池产业规划布局。

2.利润：截止 9月 19 日，据钢联数据称，碳酸锂平均成本 83647.8（-1939）元/吨，生产

利润为-10147.8（+61）元/吨，仍处于盈亏平衡点下方。其中外采锂云母生产成本为 84843

元/吨，生产毛利为-11592.6 元/吨。外采锂辉石生产成本为 74240 元/吨，生产毛利为-990

元/吨。据盐湖提锂股份有限公司公告称，盐湖端成本约为 3-4 万元/吨，较矿石提锂有显

著优势。由不同生产来源市场份额占比，测算整个碳酸锂市场平均成本约为 7.2 万元/吨。

3.供给：8 月碳酸锂月度产量 80040 吨，同比增长 46.5%，环比增长 7.33%；9 月 19 号当

周碳酸锂周度开工率为 71.31%，环比增长 4.9%，同比增长 9.31%。7 月我国碳酸锂进

口量为 1.38 万吨，环比下降 21.7%，同比大幅减少 42.67%。

4.需求：9 月 19 日当周，三元材料产能利用率为 54.15%，环比不变，同比增长 1.1%；8

月磷酸铁锂的月度产能利用率为 69.87%，同比增加 17.45%，环比增长 10.19%。

5.库存：截至 9月 19 日，周度库存为 137531（-981）实物吨，其中冶炼厂库存 34456（-1757）

实物吨，下游库存 59495（+1216）实物吨，其他环节库存 43580（-440）实物吨。

6.基差与价差：Lc2511 合约期现货基差周内走弱，周五现货呈现贴水状态。9 月 19 日基

差为-710 元/吨，环比下滑 1050 元/吨。11-01 价差-80 元/吨，变化不大整体结构呈现

c结构。

7.技术分析：当前锂价已有企稳态势，6.8 万元作为关键防线强力支撑；上方压力位暂看

7.8 万元附近缺口。

风险点：终端消费超预期，矿端管制
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一、成本端：锂矿下游承接较好，库存下滑

锂矿价格：截止 9月 19 日，锂辉石 CIF 报价 835（+30）美元/吨；锂云母精矿（2-2.5%）

报价 825（+5）元/吨。

锂矿进口量：7月锂辉矿月度进口量录得 14.2 万吨，同比下滑 82.1%，环比增长 33.78%；

进口金额为 0.27 亿美元，锂矿进口均价约为 1350 元/吨。

锂矿库存：截止 9月 19 日，中国锂矿周度库存量为 8.6 万吨，环比下滑 0.4 万吨。

利润：截止 9月 19 日，据钢联数据称，碳酸锂平均成本 83647.8（-1939）元/吨，生产

利润为-10147.8（+61）元/吨，仍处于盈亏平衡点下方。其中外采锂云母生产成本为 84843 元

/吨，生产毛利为-11592.6 元/吨。外采锂辉石生产成本为 74240 元/吨，生产毛利为-990 元/

吨。

图一：锂矿价格走势 图二：锂精矿进口量

图三：中国锂矿库存 图四：碳酸锂成本与利润

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

二、供需分析：进口量有望恢复，储能需求强劲

产量：8月碳酸锂月度产量 80040 吨，同比增长 46.5%，环比增长 7.33%；

开工率：9月 19 号当周碳酸锂周度开工率为 71.31%，环比增长 4.9%，同比增长 9.31%。

进口数量：7月我国碳酸锂进口量为 1.38 万吨，环比下降 21.7%，同比大幅减少 42.67%。

从进口来源看，南美地区仍是最主要的供应区域，其中自智利进口 0.85 万吨，同比下降

55.2%，环比下降 27.5%。在进口金额方面，7月碳酸锂进口总额为 1.79 亿美元，按汇率 7.1

折算，进口均价约合 9.2 万元/吨，显著高于国内生产成本。进口量大幅下滑主要源于国内

锂盐厂开工率持续高位，供给充裕降低了对海外资源的依赖。后续随着盐湖季节性减产，进

口量有望回升以弥补供给缺口。
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图五：碳酸锂产量 图六：碳酸锂开工率

图七：智利向中国碳酸锂出口量 图八：碳酸锂进口结构

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

正极材料：9月 19 日当周，三元材料产能利用率为 54.15%，环比不变，同比增长 1.1%；

8 月磷酸铁锂的月度产能利用率为 69.87%，同比增加 17.45%，环比增长 10.19%。

动力电池：8 月，我国动力电池产量为 139.6GWh，同比增长 37.8%，环比增长 4.33%；

我国动力电池装车量 62.5GWh，同比增长 32.4%，环比增长 11.8%，装机率为 44.7%。其中三

元电池装车量 10.9GWh，同比下滑 9.1%，环比不变，占总装车量 19.6%；磷酸铁锂电池装车

量 51.6GWh，同比增长 47.4%，环比增长 14.9%，占总装车量 82.5%。

终端消费：9月 1-14 日，全国乘用车新能源市场零售 43.8 万辆，同比去年 9月同期增

长 6%，较上月同期增长 10%，全国乘用车新能源市场零售渗透率 59.8%，今年以来累计零售

800.8 万辆，同比增长 25%；

图九：三元材料产能利用率 图十：磷酸铁锂产能利用率

图十一：动力电池产量 图十二：动力电池装机量
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图十三：新能源汽车产量 图十四：新能源汽车销量

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

三、库存分析：下游持续补库

样本周度库存：截至 9月 19 日，周度库存为 137531（-981）实物吨，其中冶炼厂库存 34456

（-1757）实物吨，下游库存 59495（+1216）实物吨，其他环节库存 43580（-440）实物吨。

月度库存：8月月度库存为 94177 实物吨，同比增长 1%，环比增长-4%；其中下游库存 40737

（-5151）实物吨，冶炼厂库存 53440（+1482）实物吨。

交易所库存：7月底集中注销后再注册，截至 9月 19 日的仓单总量达 39484 手，较上周

环比增加 1091 手。

结论：目前冶炼厂与其他环节去库，下游累库，整体库存虽去库，但仍维持高位。上周仓

单数量增长较大，仓单注册速度加快。

图十五：国内碳酸锂库存总量/同比（吨） 图十六：碳酸锂上下游周度库存

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所
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四、价差分析

期现价格：上周主力合约维持区间震荡。截至上周五 2511 合约收盘 73960 元/吨，涨幅达

3.93%，成交量减 76.3 万手至 220 万手，持仓量减少 2.81 万手至 28.1 万手；现货方面，电池

级碳酸锂（99.5%）市场价报 73250（+1750）元/吨，工业级碳酸锂（99.2%）市场价报 71600

（+1750）元/吨，电碳与工碳价差为 1650 元/吨。

基差分析：Lc2511 合约期现货基差周内走弱，周五现货呈现贴水状态。9月 12 日基差为

-710 元/吨，环比下滑 1050 元/吨。

期现结构：截止 9月 19 日，11-01 价差-80 元/吨，01-05 价差-260 元/吨，变化不大整体

结构呈现 C结构。

图十七：碳酸锂基差图 图十八：11-01-05

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所
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