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综述：高空绳索---需求狂欢与恐高症

核心观点：

10 月初盘面价格于 7.2 万元一线企稳，这与文中成本所测算的支撑重合，

此后可将 7.2 万元作为强力支撑线进行锚定。从基本面来看，当前碳酸锂市场

呈现供需双增格局，但需求增长动能显著强于供给。供应端，国内产能虽持续

扩张，10 月产量环比有所提升，盐湖提锂产量逆季节性增长明显，然而江西等

地部分锂云母提锂产能因采矿证到期等问题复产进度延迟，在一定程度上制约

了供给的有效释放。需求端则表现强劲，新能源汽车销量同比大幅增长，储能

市场订单饱满且占比不断提升，共同构成了需求超预期的核心驱动力。在此背

景下，行业库存持续去化，并支撑价格走强。不过，当价格突破 8万元/吨后，

市场恐高情绪有所加重，叠加部分上游生产企业套保压力显现，导致短期波动

加剧。后续价格或围绕 8万元/吨一线展开纠缠整理，在供需偏紧格局未发生根

本转变前，操作上可维持低吸思路。

风险提示：供应管控政策、环保政策等风险因素。



一、碳酸锂市场行情与结构

10 月碳酸锂主力合约整体走势偏强，因下游储能需求爆发叠加其他利好，

库存大幅去化。10 月涨幅达 10.96%，成交量有所下滑，但持仓量增加 27.8 万手

至 51 万手，月末收盘价为 80780 元/吨。

现货方面，电池级碳酸锂（99.5%）市场价报 81650 元/吨，工业级碳酸锂

（99.2%）市场价报 80300 元/吨，电碳与工碳价差为 1350 元/吨；碳酸锂基差为

2820 元/吨，较上月走强 2370 元/吨；

期现结构：11 月 3 日 01-05 合约价差 40 元/吨，05-09 合约价差-120 元/吨，

整体结构正处于过渡阶段。

图一：碳酸锂主力合约日线行情 图二：电碳工碳价差

图三：碳酸锂基差 图四：碳酸锂期限结构

资料来源：钢联数据，安粮期货

二、成本端:锂矿价格上调，成本支撑加强

截止 10 月 31 日，澳大利亚产锂辉石（5.5-6%）远期现货报价 980（+145）

美元/吨；锂云母精矿（2-2.5%）报价 960（+115）元/吨，目前各品类矿石价格

上调幅度明显。

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。锂矿库存方面，中国锂矿周度

库存量为 8.2 万吨，较上周环比增加 0.5 万吨。

成本与利润方面，截止 10 月 31 日，据钢联数据称，外采碳酸锂平均成本

93989 元/吨，生产利润为-10989 元/吨。其中外采锂辉石生产成本为 7.4 万元/

吨，外采锂云母生产成本为 9.1 万元/吨。此外，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。



10 月初盘面价格于 7.2 万元一线企稳，这与成本所测算的支撑重合。此后

价格受利好强势突破 8万元，市场恐高情绪加重，价格呈现宽幅震荡走势。此后

可将 7.2 万元作为强力支撑线进行锚定。

图五：主要锂精矿价格走势

图六：锂精矿进口量 图七：碳酸锂平均生产成本与毛利

资料来源：钢联数据，安粮期货

三、供给端:产量持稳为主，库存结构性去库

1、国内供给来源增减不一

据钢联数据统计，9月碳酸锂月度产量 83500 吨，同比增长 36.5%，环比增

长0.86%；从原料来源看，锂辉石产量54300吨，同比增长86.6%，环比增长 23.4%；

云母端产量 9600 吨，同比下滑 30%,环比下滑 52.4%；盐湖端产量 12100 吨，同

比增长 5.2%，环比增长 8.03%。

碳酸锂周度产能利用率保持稳定，目前处于年内较高水平。从产量来源上看，

锂辉石产量仍居于首位，产量遥遥领先；而江西矿山停产影响还是较为明显，云

母端缩量幅度较大，但近期复产消息扰动，或对盘面有所冲击；此外，盐湖端由

于气温逐步下降，后续产量预计将明显收缩。随着低成本盐湖锂供应减少，或对

锂价形成底部支撑。



图八：碳酸锂月度产量 图九：碳酸锂锂辉石产量

图十：碳酸锂云母产量 图十一：碳酸锂盐湖产量

资料来源：钢联数据，安粮期货

2、9月进口量有所下滑

根据海关总署数据，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%。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 6.07 万元/

吨，较当前国内市场锂盐价格偏低。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，若江

西矿未能及时复产，则进口量有望回升以弥补供给缺口。

图十二：碳酸锂进口量 图十三：碳酸锂从智利与阿根廷进口量

资料来源：钢联数据，安粮期货



3、库存方面：库存延续去库，关注其持续性

截至 10 月 31 日，周度库存为 127358（-3008）实物吨，其中冶炼厂库存 32051

（-1630）实物吨，下游库存 53288（-1987）实物吨，其他环节库存 42020（+610）

实物吨；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

方面，截至 10 月 31 日的仓单总量达 41709 手，7月仓单注销之后在注册增长较

快。

碳酸锂周度总库存延续去库趋势。从库存结构来看，冶炼厂环节及其他环节

持续去库，而下游则积极补库。目前处于金九银十下游需求旺季，去库仍属于结

构性去库，并非整体性去库，后续需持续关注去库力度；交易所库存方面，仓单

注册速度较快，逼仓风险较小。

图十四：碳酸锂上下游库存（周） 图十五：碳酸锂月度库存及同比环比

图十六：碳酸锂仓单数量



资料来源：钢联数据，安粮期货

四、需求端：明年需求前置，市场火热

1、正极材料价格上调，产量大幅增长

三元材料 523 单晶型价格 137000 元/吨，622 单晶型报价 138000 元/吨，523

多晶型报价 135000 元/吨,622 多晶型报价 136000 元/吨；磷酸铁锂储能型主流

价格为 35300（+1550）元/吨，动力型主流价格为 36800（+1700）元/吨；9 月

三元材料产量 75900 吨，较上月环比增长 8.73%，同比增长 31.66%；10 月磷酸

铁锂产量为 39.57 万吨，同比增长 57.2%，环比增长 11.2%。

正极材料价格与产量齐生，市场正处于传统“金九银十”旺季阶段，正极材

料排产计划较为积极，其中三元材料以高镍系列为主要增长来源，重卡及 3C 领

域仍存在抢装需求预期。但旺季逐渐接近尾声，下游价格产量或有所回落。

图十七：三元材料不同类型价格 图十八：磷酸铁锂不同类型市场价格

图十九:三元材料产量 图二十：磷酸铁锂产量

资料来源：钢联，安粮期货

2、动力电池保持稳定增长态势

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%。

整体来看，动力电池产量延续同比高增长，但环比增速有所放缓。装车量同

比保持增长，环比则出现小幅回落，且内部结构呈现分化：磷酸铁锂凭借显著的

成本与性能优势，持续扩大市场份额；三元电池虽实现环比微增，但市场占比进

一步收缩。行业竞争方面，头部企业依托技术积累与规模效应，持续巩固领先地

位，市场集中度保持高位。



图二十一：动力电池产量 图二十二：动力电池装车量

资料来源：钢联，安粮期货

3、新能源车市场持续火热，储能市场增速较快

据乘联会最新数据显示，10 月 1-26 日，全国乘用车市场零售销量为 161.3

万辆，同比去年下降 7%，较上月同期下降 4%。其中，新能源汽车的零售销量达

到 90.1 万辆，尽管较上月同期下降 8%，但新能源车的零售渗透率仍高达 55.9%。

仍收益于以旧换新政策，新能源汽车销量增速较高，值得注意的是明年起取

消免征新能源汽车车辆购置税，预期消费或有所前置。此外，储能方面成本下降，

政策频出，市场份额逐步扩大，后续可留意其增速情况。

图二十三：新能源汽车产量 图二十四：新能源汽车销量

资料来源：钢联数据，安粮期货

五、总结

10 月初盘面价格于 7.2 万元一线企稳，这与文中成本所测算的支撑重合，此

后可将 7.2 万元作为强力支撑线进行锚定。从基本面来看，当前碳酸锂市场呈现

供需双增格局，但需求增长动能显著强于供给。供应端，国内产能虽持续扩张，

10 月产量环比有所提升，盐湖提锂产量逆季节性增长明显，然而江西等地部分

锂云母提锂产能因采矿证到期等问题复产进度延迟，在一定程度上制约了供给的

有效释放。需求端则表现强劲，新能源汽车销量同比大幅增长，储能市场订单饱

满且占比不断提升，共同构成了需求超预期的核心驱动力。在此背景下，行业库



存持续去化，并支撑价格走强。不过，当价格突破 8万元/吨后，市场恐高情绪

有所加重，叠加部分上游生产企业套保压力显现，导致短期波动加剧。后续价格

或围绕 8万元/吨一线展开纠缠整理，在供需偏紧格局未发生根本转变前，操作

上可维持低吸思路。
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