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综述：供需两旺，库存连降，高位博弈加剧

核心观点：

11月碳酸锂市场整体呈现超预期走强态势，价格中枢显著上移，下旬主力

合约价格一度突破 10 万元/吨关口，创下年内新高，但随后因交易所出台部分

管制措施，市场交投情绪有所降温，价格转入高位震荡格局。从基本面看，本

月供需结构较上月变化不大：供应端，主要产区开工率维持高位，整体产量稳

步增长，其中江西等传统产区复产进度符合预期，而盐湖提锂产量在淡季呈现

逆季节性增长尤为显著；需求端则保持强劲，新能源汽车销量同比维持高增长，

储能市场订单饱满，且其在锂电池需求结构中的占比持续提升，对碳酸锂消费

形成有力支撑。与此同时，行业库存持续去化，为价格站稳 9万元/吨附近提供

了基本面基础。尽管当前产业政策利好频出，市场对中长期预期普遍乐观，但

临近年底，终端消费的实际拉动效应可能有限，叠加当前价位下资金追高意愿

已显谨慎，多空分歧预计将逐步加剧，短期内市场或将以高位宽幅震荡为主。

风险提示：需求不及预期、政策等风险因素。



一、碳酸锂市场行情与结构

11月碳酸锂主力合约整体走势偏强，下旬突破10万大关创年内新高后回落，

但市场热度不减，其价格中枢上移至 9万元/吨附近。11 月涨幅达 19.36%，成交

量与持仓量大幅增长，月末收盘价为 96420 元/吨。

现货方面，电池级碳酸锂（99.5%）市场价报 95100 元/吨，工业级碳酸锂

（99.2%）市场价报 93650 元/吨，电碳与工碳价差为 1450 元/吨；碳酸锂基差为

-3120 元/吨，较上月走弱 5940 元/吨；

期现结构：11 月 28 日 05-09 合约价差 20 元/吨，09-11 合约价差 260 元/

吨，整体结构正处于 B结构。

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 11 月 28 日，澳大利亚产锂辉石（5.5-6%）远期现货报价 1220（+240）

美元/吨；锂云母精矿（2-2.5%）报价 1250（+290）元/吨，目前各品类矿石价

格上调幅度明显。

10 月锂矿进口量为 19.1 万吨，环比增长 51.85%，同比下滑 71.3%；进口金

额高达 3368.9 万美元。锂矿库存方面，中国锂矿周度库存量为 9.4 万吨，较上

周环比下滑 0.9 万吨。

成本与利润方面，截止 11 月 31 日，据钢联数据称，外采碳酸锂平均成本

10.75 万元/吨，生产利润为-1.34 万元/吨。其中外采锂辉石生产成本为 7.5 万

元/吨，外采锂云母生产成本为 10.4 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。



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:供给稳定增长，库存持续去库

1、盐湖端供给量超预期

据钢联数据统计，10 月碳酸锂月度产量 8.93 万吨，同比增长 51.4%，环比

增长 6.8%；从原料来源看，锂辉石产量 5.05 万吨，同比增长 61.8%，环比下滑

6.9%；云母端产量 1.68 万吨，同比增长 68.8%,环比增长 75%；盐湖端产量 1.41

万吨，同比下滑 6.9%，环比增长 16.5%。

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；而江西矿山逐渐复产，云母端增量幅度

较大，逐步接近停产前正常水平；此外，盐湖端相对超预期，传统生产淡季产量

大幅增长，或与新项目开工有关，但其仍受天气等因素制约，增长空间有限。整

体来说，11 月开工率预期维持高位，保持稳定增长态势。



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、10月进口量如期回升

根据海关总署数据，10 月碳酸锂进口数量为 2.38 万吨，环比增长 21.85%，

同比增加 2.95%。其中从智利进口 1.48 万吨，环比增长 37%，同比减少 17.2%。

自阿根廷进口 7274 吨，环比增加 4.69%，同比增加 51.8%。在进口金额方面，10

月碳酸锂进口总额为 2.13 亿美元，按汇率 7.1 折算，进口均价约合 6.35 万元/

吨，较当前国内市场锂盐价格偏低。从进口来源看，主要进口国暂未发生改变；

从进口量来看如期回升，当前国内开工率虽位于高位，但盐湖端来源随着天气转

冷供应量或线性下滑，叠加需求增长态势，11 月仍存部分缺口需进口量补足，

进口量或延续增长态势。

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 11 月 27 日，周度库存为 115968（-2452）实物吨，其中冶炼厂库存 24324

（-1780）实物吨，下游库存 41984（-2452）实物吨，其他环节库存 49660（+1780）

实物吨；10 月月度库存为 84234 实物吨，同比增长 17%，环比下滑 11%；其中下

游库存 53291（-8318）实物吨，冶炼厂库存 30943（-1987）实物吨。交易所库

存方面，截至 11 月 28 日的仓单总量达 5441 手。

碳酸锂周度总库存延续去库趋势。从库存结构来看，冶炼厂环节及下游环节

持续去库，其他环节小幅补库。当前接近年底，淡季不淡，储能市场订单大爆发

造成市场流通量较少，但后续需求或有所回落，去库趋势有望终结；交易所库存

方面，11 月仓单传统注销月，仓单大幅减少。

资料来源：钢联数据，安粮期货

四、需求端：需求好转，市场热度较高

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



1、磷酸铁锂价格上调，储能市场刺激明显

三元材料 523 单晶型价格 13.7 万元/吨，622 单晶型报价 13.8 万元/吨，523

多晶型报价 13.5 万元/吨,622 多晶型报价 13.6 万元/吨，811 多晶型报价 15.5

万元/吨，三元材料端价格均保持不变；磷酸铁锂储能型主流价格为 3.83（+0.5）

万元/吨，动力型主流价格为 4（+0.32）万元/吨，价格小幅上涨；10 月三元材

料产量 8.32 万吨，较上月环比增长 3.16%，同比增长 52.6%；11 月磷酸铁锂产

量为 40.78 万吨，同比增长 47.33%，环比增长 3.06%。

三元材料价格保持稳定，产量维持增长态势，但增速有所放缓。市场正处于

传统淡季阶段，但排产表现较超预期，其中特别是储能市场的亮眼表现，直接导

致磷酸铁锂市场价量齐升的现象。据天齐锂业预测，明年整体需求增速或维持

30%，则后续正极材料需求或维持稳定增长态势。

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

10 月，我国动力电池产量为 170.6GWh，同比增长 50.84%，环比增长 12.83%；

我国动力电池装车量84.1GWh，同比增长42.1%，环比增长10.6%，装机率为49.3%。

其中三元电池装车量 16.5GWh，同比增长 35.8%，环比增长 19.57%，占总装车量

18.2%；磷酸铁锂电池装车量 67.5GWh，同比增长 43.7%，环比增长 8.52%，占总

装车量 80.3%。

整体来看，动力电池产量装车量均延续同环比增长，具体来看磷酸铁锂凭借

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

新能源汽车市场继续保持高增长态势，11 月销量同比增长 23.7%，渗透率达

到 36.8%，较上月提升 2.1 个百分点，再创历史新高。纯电动汽车与插电混动汽

车销量均实现同步增长，其中纯电动车型占新能源汽车总销量的 68.2%，插电混

动车型占比 31.8%，混动车型的市场接受度持续提升。从细分市场来看，紧凑型

新能源轿车与中型新能源 SUV 仍是消费主力，而微型新能源汽车凭借灵活便捷与

高性价比优势，在下沉市场保持稳定需求。

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

11 月碳酸锂市场整体呈现超预期走强态势，价格中枢显著上移，下旬主力合

约价格一度突破 10 万元/吨关口，创下年内新高，但随后因交易所出台部分管制

措施，市场交投情绪有所降温，价格转入高位震荡格局。从基本面看，本月供需

结构较上月变化不大：供应端，主要产区开工率维持高位，整体产量稳步增长，

其中江西等传统产区复产进度符合预期，而盐湖提锂产量在淡季呈现逆季节性增

长尤为显著；需求端则保持强劲，新能源汽车销量同比维持高增长，储能市场订

单饱满，且其在锂电池需求结构中的占比持续提升，对碳酸锂消费形成有力支撑。



与此同时，行业库存持续去化，为价格站稳 9万元/吨附近提供了基本面基础。

尽管当前产业政策利好频出，市场对中长期预期普遍乐观，但临近年底，终端消

费的实际拉动效应可能有限，叠加当前价位下资金追高意愿已显谨慎，多空分歧

预计将逐步加剧，短期内市场或将以高位宽幅震荡为主。
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