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驱动维度 核心驱动因素 具体表现

政策支持
国内外政策明确储能目标，
构建市场化盈利模式。

中国发布《新型储能规模化建设专项行动方案（2025-
2027年）》，取消强制配储，推动容量电价和电力市
场交易，使储能项目具备清晰盈利模式
。美国《通胀削减法案》、欧盟绿色新政等也刺激了
海外需求。

技术突破
大电芯量产、系统效率提
升、新技术路线突破。

头部企业如宁德时代、亿纬锂能等推动300Ah+大容量
电芯成为主流，阳光电源PowerTitan系统效率达93.5%
。半固态电池、钠离子电池等技术也在加速落地。

供需格局
需求爆发与供给阶段性错
配，出现“一芯难求”。

全球储能需求旺盛（2025年全球需求同比增长超50%
），而电芯产能处于代际切换期，导致300Ah以上规格
的电芯供应紧张，头部企业产能利用率高（如宁德时
代储能电池产能利用率近90%），订单排产至2026年
初。

市场需求
全球多市场、多场景需求
爆发，企业订单饱满。

国内市场：独立储能、共享储能等项目快速落地。海
外市场：欧洲、美洲、中东、亚太等地区需求强劲，
带动相关企业（如阳光电源、派能科技）海外收入占
比显著提升。企业订单饱满，如南都电源在手未发货
订单约89亿元。

企业业绩
三季度财报验证高景气度，
龙头公司业绩亮眼。

多家储能企业2025年第三季度营收和净利润实现高速
增长，例如阳光电源第三季度归母净利润同比增长
57.04%，鹏辉能源第三季度归母净利润同比大增
977.24%，这验证了行业的高景气度。

综合来看，储能行业正处于从政策
驱动向市场化驱动转变的关键时期
，短期供需紧张和市场情绪共同推
动了本轮上涨。

•长期前景：在能源转型和电力市场

改革的背景下，储能的长期成长逻
辑清晰。技术迭代和应用场景拓展
（如AI数据中心备电、低空经济等
）将继续打开市场空间

•潜在风险：需要警惕产能扩张过快

可能导致的新一轮供需失衡，以及
行业内依然存在的非理性低价竞争

对盈利能力和项目安全性的潜在威
胁

此外，原材料价格波动和国际贸易
政策也是需要持续关注的风险点。
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时间节点 核心事件 关键进展与市场影响

2025年7月1日 新《矿产资源法》实施
锂被列为战略独立矿种，采矿证审批权收归自然资源部，
引发原有以“陶瓷土”等名义获批的矿权合规性整顿。

2025年8月9日 宁德时代枧下窝矿区停产
采矿证到期，矿山及配套选矿厂准时关停。此事件显著
影响市场情绪，碳酸锂期货价格一度快速上涨。

2025年9月9日 召开复产工作会议
宁德时代召开复产工作会，表示证照申请“进展顺利”、
“比预期快”，并计划召回员工，市场预期转向乐观。

2025年9月25日 配套冶炼厂龙蟠时代停产
因原料耗尽，配套的龙蟠时代（年产4万吨碳酸锂）停
产，大部分员工放假，这显示停产已向上游冶炼环节传
导。

2025年9月28日 枧下窝矿区仍未复产
媒体报道称矿区仍处于停产状态，复产时间晚于9月初
市场的乐观预期。

2025年9月30日 其他矿企储量核实报告截止
宜春其他7家涉锂矿山需在此日前完成储量核实报告编
制。其中，国轩高科的报告已通过审批。

2025年10月期间 审批进行时，复产预期升温
有消息称宜春8大锂矿均已提交报告。但截至10月底，
宁德时代枧下窝矿区仍未正式复产。市场对其在11月
复产的预期强烈。

2025年10月28日
行业合规新标杆：大中矿业
获首张锂矿采矿证

大中矿业湖南鸡脚山锂矿获得新矿法实施后自然资源
部首张锂矿采矿证。这为其他矿山（包括宜春矿区）
的矿种变更审批流程提供了重要参照。

风险点

1.审批进度与复产时间核心观察点：自然资源部对宜春地区矿
山矿种变更申请的审批速度和最终结果。这直接决定供应恢复
的时间表。

2.宁德时代枧下窝矿：密切关注其获得新采矿证（锂矿种）的
官方公告，这将是市场情绪转变的直接信号。

3.对实际供需的实质影响供应弹性：即使矿山复产，从复工到
达产也需要时间。需关注实际产量爬坡速度以及非洲、四川等
地锂辉石矿的放量情况，这些是填补供应缺口的关键。

4.成本支撑：宜春锂云母提锂成本较高。若碳酸锂价格长期低

于其成本线，即便获得采矿证，企业生产的经济性也会大打折
扣，可能自发减产。

5.长期行业格局的洗牌合规产能价值提升：此次整顿是国家层
面治理行业“内卷”的一部分。手续完备、资源规模大的合规
产能优势将凸显，行业集中度有望提升。

6.“亚洲锂都”的转型：宜春市的产业政策导向，以及企业在
环保技术上的突破，将决定其可持续发展的能力。

总体来看，宜春锂云母矿事件已从“是否会停产”的担忧，进
入“何时能合规复产”的博弈新阶段。



基本面分析2
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供给-氢氧化锂
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供给-氢氧化锂-供需平衡表
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锂化合物成本利润
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锂化合物成本利润
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锂化合物成本利润
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内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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需求-锂电池
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收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



21
数据来源：SMM

需求-三元前驱体
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收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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需求-三元前驱体-供需平衡
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需求-三元材料
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需求-三元材料

0

5000

10000

15000

20000

25000

1
月

4
月

7
月

1
0
月

1
月

4
月

7
月

1
0
月

1
月

4
月

7
月

1
0
月

1
月

4
月

7
月

1
0
月

1
月

4
月

7
月

1
0
月

1
月

4
月

7
月

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

元/吨 三元材料加工费

5系多晶 6系多晶 8系多晶

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

吨 三元材料出口量

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

吨
三元材料进口量

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

10000
11000
12000
13000
14000
15000
16000
17000
18000
19000
20000

1
月
2
日

1
月
1
8
日

2
月
7
日

2
月
2
9
日

3
月
2
1
日

4
月
1
1
日

5
月
9
日

5
月
3
0
日

6
月
2
0
日

7
月
1
1
日

8
月
1
日

8
月
2
2
日

9
月
1
2
日

1
0
月
1
0
日

1
0
月
3
1
日

1
1
月
2
1
日

1
2
月
1
2
日

1
月
2
日

1
月
2
3
日

2
月
2
0
日

3
月
1
3
日

4
月
3
日

4
月
2
4
日

5
月
1
5
日

6
月
5
日

6
月
2
6
日

7
月
1
7
日

8
月
7
日

8
月
2
8
日

9
月
1
8
日

1
0
月
1
6
日

2024年 2025年

吨 三元材料周度库存

• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、
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需求-磷酸铁/磷酸铁锂
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• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读本报告
内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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期货市场表现

数据来源：SMM，上海钢联
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会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

68000

73000

78000

83000

88000

0

200000

400000

600000

800000

1000000

1200000

1400000

1600000

8
月
2
6
日

8
月
2
7
日

8
月
2
8
日

8
月
2
9
日

9
月
1
日

9
月
2
日

9
月
3
日

9
月
4
日

9
月
5
日

9
月
8
日

9
月
9
日

9
月
1
0
日

9
月
1
1
日

9
月
1
2
日

9
月
1
5
日

9
月
1
6
日

9
月
1
7
日

9
月
1
8
日

9
月
1
9
日

9
月
2
2
日

9
月
2
3
日

9
月
2
4
日

9
月
2
5
日

9
月
2
6
日

9
月
2
9
日

9
月
3
0
日

1
0
月
9
日

1
0
月
1
0
日

1
0
月
1
3
日

1
0
月
1
4
日

1
0
月
1
5
日

1
0
月
1
6
日

1
0
月
1
7
日

1
0
月
2
0
日

1
0
月
2
1
日

1
0
月
2
2
日

1
0
月
2
3
日

1
0
月
2
4
日

1
0
月
2
7
日

1
0
月
2
8
日

1
0
月
2
9
日

1
0
月
3
0
日

1
0
月
3
1
日

1
1
月
3
日

2025年

元/吨手
LC期货主力合约走势

成交量 开盘价 最高价 最低价 收盘价 MA10 MA5 MA20 MA60 MA120



31

期货市场表现

数据来源：SMM，上海钢联
• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不

会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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综述

• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。
我司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

一、供需格局修正综述：紧平衡与分化加剧

（一）供给端：短期扰动支撑价格，但过剩压力中长期仍存

全球产能宽松，但短期供应弹性受限：2025年全球碳酸锂产能约180万吨，实际产量155-160万吨，产能利用率不足（约86%），中长期过剩压力显著。

短期扰动成为关键变量：国内江西宜春锂云母矿因环保整治持续停产（如宁德时代枧下窝项目复产进度不及预期），叠加藏格矿业停产整改，月供应减少约1万吨。

智利对中国碳酸锂出口6月大幅下降41%，南美盐湖供应受干旱扰动。

新增产能投放延迟：非洲Manono项目（50万吨LCE）预计2026年投产，当前供应增量有限。

产量与成本分化：9月中国碳酸锂产量8.1万吨，环比降2.16%。高成本产能（云母提锂成本约8.5万元/吨）普遍亏损，外采锂辉石提锂成本约8.0万元/吨，利润微薄。

盐湖提锂（成本3-4万元/吨）满产盈利，但扩产周期长，短期难放量。

（二）需求端：储能需求爆发，动力市场韧性不足

结构分化显著：储能成为核心驱动力：2025年前三季度全球储能装机同比增68%，头部电池企业订单排产至2026年初，储能电芯排产占比从6月24%飙升至10月40%。

动力需求承压：新能源车销量增速放缓（2025年全球预计增25%），但年底车企冲量仍支撑短期采购。

库存快速去化，凸显短期紧平衡：总库存连续11周下降，截至10月30日降至12.7万吨（库销比约32天），为近三年低位。去库主要集中在下游环节（周减3000吨），反映终端补库需求强劲。

（三）成本与政策：底部支撑强化，政策托底价格

成本阶梯分明：盐湖成本（3-4万元/吨）构筑长期底部，云母提锂（8.5万元/吨）亏损形成短期压力位。

政策“反内卷”：锂被纳入战略性矿产，采矿权审批收紧，行业低价恶性竞争受抑制，推动价格向成本曲线中枢（7-8万元/吨）回归。

（四）总结与风险提示

策略核心调整：

1个月内：高位区间操作，主因现货跟涨乏力与产业套保压力。

3个月内：反弹布空，因中长期过剩格局下，价格冲高后产业套保和远期供应压力将凸显。

关键监测指标：

即时数据：每周库存去化速度（若周去库低于2000吨，警示支撑减弱）、宁德时代枧下窝项目复产进展。

中长期信号：储能订单排产连续性、澳洲/非洲新增产能投放节奏。
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THANKS!

地址： 浙江省绍兴市越城区解放北路186号7楼      电话： 0575-88333535      E-mail： dyqh@dyqh.info
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