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综述：警惕一致预期下的回调风险，碳酸锂上方空间有限！

本周看法：短期内偏强震荡，下一压力位可参考 8.5-8.7 万元缺口附近

上周看法：锂价即将反弹至压力位，稳健者多单或可考虑止盈。

逻辑判断：

1.行业资讯：据乘联会秘书长崔东树公众号数据显示，2025 年 9 月中国新能源汽车出口

30.0 万辆，同比增长 66%;1-9 月新能源汽车出口量 232 万辆，同比增 52%。中国新能

源车出口表现好于预期，主要是插混和混动替代纯电动成为出口增长的新增长点，尤

其是插混的皮卡出口表现较强，成为商用车新能源车出口亮点。

2.利润：截止 10 月 24 日，据钢联数据称，碳酸锂平均成本 87256（+3285）元/吨，生产

利润为-9926（-295）元/吨。其中外采锂云母生产成本为 8.93 万元/吨，生产毛利为

-0.99 万元/吨。外采锂辉石生产成本为 7.42 万元/吨，生产毛利为 0.51 万元/吨。外

采锂盐利润水平增长较快。

3.供给：9 月碳酸锂月度产量 81000 吨，同比增长 32.37%，环比下滑 2.16%；10 月 24 号

当周碳酸锂周度开工率为 74.39%，环比不变，同比增长 12.75%。9 月碳酸锂进口数量

为 1.96 万吨，环比减少-10.3%，同比增加 20.5%。

4.需求：10月 24日当周，三元材料产能利用率为54.15%，环比下滑 8.59%，同比增长6.73%；

9 月磷酸铁锂的月度产能利用率为 71.2%，同比增加 18.28%，环比增长 1.33%。10 月

1-19 日，全国乘用车市场新能源零售 63.2 万辆，同比去年 10 月同期增长 5%，较上月

同期增长 2%，全国乘用车市场新能源零售渗透率 56.1%，今年以来累计零售 950.2 万

辆，同比增长 23%；

5.库存：截至 10 月 24 日，周度库存为 130366（-2292）实物吨，其中冶炼厂库存 33681

（-602）实物吨，下游库存 55275（-2030）实物吨，其他环节库存 41410（+770）实

物吨。

6.基差与价差：Lc2601 合约期现货基差周内走弱，周五现货呈现升水状态。10 月 24 日基

差为-120 元/吨，环比减少 170 元/吨。01-05 价差 120 元/吨，05-09 价差为-100 元/

吨，整体结构处于过渡阶段。

7.技术分析：锂价强势突破并站稳 7.8 万元上方，短期处于上升通道，下一压力位参考

8.5-8.7 万元缺口处。
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风险点：终端消费超预期，矿端管制

一、成本端：锂矿价格拉涨，成本支撑加强

锂矿价格：截止 10 月 27 日，澳大利亚产锂辉石（5.5-6%）远期现货报价 945（+75）美

元/吨；锂云母精矿（2-2.5%）报价 935（+60）元/吨。

锂矿进口量：9月锂矿进口量为 12.6 万吨，环比增长 4.36%，同比下滑 81.8%；进口金额

高达 2974.7 万美元，进口均价约为 1676 元/吨。

锂矿库存：截止 10 月 20 日，中国锂矿周度库存量为 7.7 万吨，环比增长 1.1 万吨。

利润：截止 10 月 24 日，据钢联数据称，碳酸锂平均成本 87256（+3285）元/吨，生产利

润为-9926（-295）元/吨。其中外采锂云母生产成本为 8.93 万元/吨，生产毛利为-0.99 万元

/吨。外采锂辉石生产成本为 7.42 万元/吨，生产毛利为 0.51 万元/吨。外采锂盐利润水平增

长较快。

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：开工率维持高位，下游需求强劲

产量：9月碳酸锂月度产量 81000 吨，同比增长 32.37%，环比下滑 2.16%

开工率：10 月 24 号当周碳酸锂周度开工率为 74.39%，环比不变，同比增长 12.75%。

进口数量：9月碳酸锂进口数量为 1.96 万吨，环比减少-10.3%，同比增加 20.5%。其中

从智利进口 1.08 万吨，环比减少 30.8%，同比减少 22.5%。自阿根廷进口 6948 吨，环比增

加 63.4%，同比增加 242.9%。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：10 月 24 日当周，三元材料产能利用率为 54.15%，环比下滑 8.59%，同比增

长 6.73%；9 月磷酸铁锂的月度产能利用率为 71.2%，同比增加 18.28%，环比增长 1.33%。

动力电池：9 月，我国动力电池产量为 151.2GWh，同比增长 35.8%，环比增长 8.31%；

我国动力电池装车量 76GWh，同比增长 39.5%，环比增长 21.6%，装机率为 50.26%。其中三

元电池装车量 13.8GWh，同比增长 5.2%，环比增长 26.5%，占总装车量 18.2%；磷酸铁锂电

池装车量 62.2GWh，同比增长 50.4%，环比增长 20.5%，占总装车量 81.8%。

终端消费：中国汽车流通协会乘用车市场信息联席分会数据显示，10 月 1-19 日，全国

乘用车市场新能源零售 63.2 万辆，同比去年 10 月同期增长 5%，较上月同期增长 2%，全国

乘用车市场新能源零售渗透率 56.1%，今年以来累计零售 950.2 万辆，同比增长 23%；10 月

1-19 日，全国乘用车厂商新能源批发 67.6 万辆，同比去年 10 月同期增长 6%，较上月同期

增长 5%，全国乘用车厂商新能源批发渗透率 58.5%，今年以来累计批发 1112.3 万辆，同比

增长 30%。

图九：三元材料产能利用率 图十：磷酸铁锂产能利用率
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图十一：动力电池产量 图十二：动力电池装机量

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：冶炼厂与下游持续去库

样本周度库存：截至 10 月 24 日，周度库存为 130366（-2292）实物吨，其中冶炼厂库存

33681（-602）实物吨，下游库存 55275（-2030）实物吨，其他环节库存 41410（+770）实物

吨。

月度库存：9月月度库存为 94539 实物吨，同比增长 14%，环比不变；其中下游库存 61609

（+20872）实物吨，冶炼厂库存 32930（-20510）实物吨。

交易所库存：7月底集中注销后再注册，截至 10 月 24 日的仓单总量达 28699 手，较上周

环比减少 1987 手。

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

单注销速度较快，现货市场多头接货意愿强烈。

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
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数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

四、价差分析

期现价格：上周期价强势突破 7.8 万技术性压力位，回补之前缺口。截至上周五 2601 合

约收盘 79520 元/吨，涨幅达 4.94%，成交量增 105.9 万手至 186.8 万手，持仓量增加 15.9 万

手至 43.1 万手；现货方面，电池级碳酸锂（99.5%）市场价报 80300（+4050）元/吨，工业级

碳酸锂（99.2%）市场价报 78850（+4200）元/吨，电碳与工碳价差为 1450（-150）元/吨。

基差分析：Lc2601 合约期现货基差周内走弱，周五现货呈现贴水状态。10 月 24 日基差为

-120 元/吨，环比减少 170 元/吨。

期现结构：截止 10 月 24 日，01-05 价差 120 元/吨，05-09 价差为-100 元/吨，整体结构

处于过渡阶段。

图十七：碳酸锂基差图 图十八：01-05-09

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所
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