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综述：双顶承压，成本托底：碳酸锂的区间博弈 ​
核心观点：

2 月碳酸锂期货市场运行逻辑回归产业基本面。价格在 12 万元每吨关口附

近获得来自成本端的有效支撑。春节前市场主要交易产业链的季节性检修与减

产预期，而假期期间海外释放的宏观利好推动节后价格高开，其后因预期快速

兑现，盘面转为震荡走弱，日线图上初步显现双顶技术形态。

当前从基本面来看，供应端正处于新增产能释放与常规生产恢复的叠加阶

段，后续关键在于澳大利亚锂资源的实际到港量能否有效弥补因津巴布韦出口

政策调整所产生的供应缺口。需求结构则面临转换，储能应用的长期需求前景

固然明确，但其项目内部收益率对锂价上行空间构成约束。同时随着电池出口

退税政策窗口期临近，动力电池领域的采购需求可能出现阶段性趋缓。此外，

外部地缘政治事件若升级可能推升全球避险情绪，短期内对包括碳酸锂在内的

风险资产资金面产生分流效应。反之若局势能迅速缓和，市场可能转而重新评

估传统能源安全问题，从而为锂电等新能源资产带来再配置的契机。

整体来看，市场处于供需双增的格局之中。价格下方受到一体化成本线的

强劲支撑，上方则面临需求弹性与替代技术路径的双重约束。叠加外部宏观事

件的不确定性，预计价格短期内仍将维持区间震荡态势。交易上建议保持轻仓，

可关注日线及以下级别出现的波段交易机会。

风险提示：矿端复产、储能需求不及预期。



一、碳酸锂市场行情

期货方面，2月碳酸锂期货市场重新回归基本面主导逻辑，盘面价格回调至

12 万元/吨附近获得坚实支撑。期间适逢春节假期，节前市场交易春节前后检修

减产预期，假日期间受宏观利好政策刺激，节后开盘呈现高开低走态势，日线图

上初步形成双顶技术形态。

现货方面，电池级碳酸锂（99.5%）市场价报 172950 元/吨，工业级碳酸锂

（99.2%）市场价报 170000 元/吨，电碳与工碳价差为 2950 元/吨；

图：碳酸锂主力合约日线行情 图：电碳工碳价差

资料来源：钢联数据，安粮期货

二、成本端:锂矿价格高位，成本支撑较强

截止 2 月 27 日，锂辉石精矿（5.5-6%澳大利亚产）报价 2470 美元/吨；锂

云母精矿（2-2.5%江西产）报价 2650 元/吨。12 月锂矿进口量为 1.65 万吨，环

比下滑 3.19%，同比下滑 78.3%。锂矿库存方面，中国锂矿周度库存量为 14.1

万吨，较上周环比下滑 1.1 万吨。

成本与利润方面，截止 2月 27 日，据钢联数据称，外采碳酸锂平均成本 18.4

万元/吨，生产利润为-1.1 万元/吨。其中外采锂辉石生产成本为 18.2 万元/吨，

外采锂云母生产成本为 17 万元/吨。

图：主要锂精矿价格走势 图：锂精矿进口量

图：锂矿库存 图：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:检修结束，供给或迎来放量

1、辉石主导增长，盐湖或反超云母

据钢联数据统计，1月碳酸锂月度产量 96200 吨，同比增长 51.4%，环比下

滑 2%；从不同来源看，锂辉石来源产量 6.24 万吨，云母来源产量 1.11 万吨，

盐湖来源产量 1.41 万吨，回收料来源 0.86 万吨。其中辉石来源产量占比高达

64.9%，而江西锂矿停产事件后云母端产量阶段性下滑，关注复产情况；盐湖端

产能扩张，当前产量维持稳定，随着天气转暖放量或超过云母端，成为第二大核

心来源，而回收端整体规模较小。

图：中国碳酸锂月度产量 图：碳酸锂不同来源产量

资料来源：钢联数据，安粮期货

2、进口量或季节性下滑

根据海关总署数据，12 月我国碳酸锂进口量为 2.39 万吨，环比增长 8.75%，

同比大幅减少 14.4%。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 1.35 万吨，自阿根廷进口 0.85 万吨。1/2 月份是传统进口淡季，进口

量或有所缩减，但当前面临津巴布韦锂矿禁运事件，海外进口量需重点关注。

图：碳酸锂进口量 图：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：库存去库幅度减弱，仓单处于中位

截至 2月 26 日，周度库存为 100093（-5370）实物吨，其中冶炼厂库存 18382

（+26）实物吨，下游库存 40021（-3636）实物吨，其他环节库存 41690（-1760）

实物吨；26 年 1 月月度库存为 61270 实物吨，同比下滑 11%，环比增长 8%；其

中下游库存 42108（+3110）实物吨，冶炼厂库存 19162（+1495）实物吨。交易

所库存方面，截至 2月 27 日的仓单总量达 38461 手，11 月仓单注销之后在注册

增长较慢，当前仓单水平处于中位。

资料来源：钢联数据，安粮期货

图：碳酸锂上下游库存（周） 图：碳酸锂月度库存及同比环比

图：碳酸锂仓单数量



四、需求端：需求结构处于转换期，关注储能

1、正极材料走势分化，出口驱动或维持高开工

1月正极材料市场呈现分化态势。价格方面，三元材料中 523 单晶型、622

动力型、811 型报价分别为 17.7 万元/吨、18 万元/吨和 19.75 万元/吨；磷酸铁

锂储能型与动力型主流价格分别为 5.77 万元/吨和 5.92 万元/吨。

产量上，三元材料产量为 85,260 吨，环比增长 4.7%，同比增长 81.91%；磷

酸铁锂产量为 39.1 万吨，同比增长 47.2%，但环比下滑 4.42%。磷酸铁锂产量环

比回落，主要受部分厂家春节前停产检修影响。

当前电池出口退税政策窗口期仅剩一个月，预计节后检修结束，主流厂家或

积极排产以抢抓出口订单，后续正极材料整体开工率有望维持高位平稳运行。

图：三元材料不同类型价格 图：磷酸铁锂不同类型市场价格

图:三元材料产量 图：磷酸铁锂产量

资料来源：钢联，安粮期货

2、储能接棒增长，动力基石稳固

1月，我国动力和储能电池合计产量为 168.0GWh，环比下降 16.7%，同比增

长 55.9%。同期，国内动力电池装车量达 42.0GWh，环比大幅下降 57.2%，同比

增长 8.4%。从结构看，三元电池装车量为 9.4GWh，占总装车量的 22.3%，环比

下降 48.6%，同比增长 9.6%；磷酸铁锂电池装车量为 32.7GWh，占比 77.7%，环

比下降 59.1%，同比增长 8.1%。

综合来看，1月电池端产量呈现温和回落，而动力电池装车量则出现深度回

调，这与同期新能源汽车产销量走弱态势相一致。这表明在当前电池产量结构中，

储能电池继续保持较快增速，其占比正持续提升。展望后续，储能电池有望成为

行业重要的需求增长引擎，而动力电池仍将发挥核心支撑作用。。

图：电池产量 图：动力电池装车量



资料来源：钢联，安粮期货

3、新能源车市场低迷

乘联分会数据显示，1月新能源乘用车生产达到 93.8 万辆，同比下降 0.6%。

1 月新能源乘用车市场零售 59.6 万辆，同比下降 20.0%;1 月常规燃油乘用车零

售 94.8 万辆同比下降 10%。

2026 年起新能源车购置税减半征收（税率恢复至 5%），最高减税额降至 1.5

万元，叠加地方以旧换新补贴改为按车价比例计算，直接推高购车成本。政策提

前明确促使消费前置，2025 年底需求集中释放，导致 2026 年 1 月市场出现阶段

性空档。

图：新能源汽车产量 图：新能源汽车销量

资料来源：钢联数据，安粮期货

五、总结

2月碳酸锂期货市场运行逻辑回归产业基本面。价格在 12 万元每吨关口附近

获得来自成本端的有效支撑。春节前市场主要交易产业链的季节性检修与减产预

期，而假期期间海外释放的宏观利好推动节后价格高开，其后因预期快速兑现，

盘面转为震荡走弱，日线图上初步显现双顶技术形态。

当前从基本面来看，供应端正处于新增产能释放与常规生产恢复的叠加阶段，

后续关键在于澳大利亚锂资源的实际到港量能否有效弥补因津巴布韦出口政策

调整所产生的供应缺口。需求结构则面临转换，储能应用的长期需求前景固然明



确，但其项目内部收益率对锂价上行空间构成约束。同时随着电池出口退税政策

窗口期临近，动力电池领域的采购需求可能出现阶段性趋缓。此外，外部地缘政

治事件若升级可能推升全球避险情绪，短期内对包括碳酸锂在内的风险资产资金

面产生分流效应。反之若局势能迅速缓和，市场可能转而重新评估传统能源安全

问题，从而为锂电等新能源资产带来再配置的契机。

整体来看，市场处于供需双增的格局之中。价格下方受到一体化成本线的强

劲支撑，上方则面临需求弹性与替代技术路径的双重约束。叠加外部宏观事件的

不确定性，预计价格短期内仍将维持区间震荡态势。交易上建议保持轻仓，可关

注日线及以下级别出现的波段交易机会。
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