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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。



5

上下游厂商动态 宁德时代枧下窝矿动态 ​ 交易所调控措施

（停产事
件发酵）

8月11日，碳酸锂期货主力合约全线涨停，涨
幅8%，报收81,000元/吨。

供应收缩预期强烈：枧下窝矿区停产预计影响
月度碳酸锂供应约7000-8000吨（约占国内需
求1/10），市场担忧江西其他矿山也可能面临
类似问题。

8月9日，宁德时代枧下窝矿区因采矿许可证
到期停产。

此阶段暂无直接调控措施。

（复产预
期升温）

9月10日，期货价格承压，一度跌超7%。市场
对复产预期敏感。

政策环境收紧：江西省启动生态环境违法行为
查处“利剑行动”。市场认识到矿权续期和复产
面临复杂审批流程。

9月9日，宜春时代新能源矿业有限公司召开“
枧下窝锂矿复产工作会议”，专题推进复产工
作。

假期风控：9月25日，广期所公布国庆节假期
风控措施，上调涨跌停板幅度和交易保证金标
准。

（需求支
撑企稳）

10月17日，主力合约盘中触及76,840元/吨，
创两月新高。储能等需求提供支撑。

下游需求强劲：动力电池和储能市场订单旺
盛，下游备货需求增加。产业链库存持续下降
。

关于复产的具体时间表仍未明确，市场持续关
注。

此阶段暂无新的针对性调控措施。

（情绪推
动冲高）

11月19日前后，市场情绪高涨，价格持续走
强。

下游备货：电池厂为春节和年末冲量进行备货
。

11月7日，江西省自然资源厅对枧下窝锂矿采
矿权出让收益评估报告等进行了公示，明确矿
业权出让收益将按锂资源实际动用量计征。

抑制投机：11月18日/24日，广期所宣布上调
碳酸锂期货LC2601合约的交易手续费由万1.2/
万3.2，24号调整02-06合约为万1.6。

12月5日，预期中的复产落空，价格获得支撑
。

12月5日，枧下窝锂矿未能如期复产，原计划
举行的配套冶炼厂“点火”仪式也未进行。

12月19日，期货价格突破11万元/吨大关。
12月19日，枧下窝锂矿采矿项目进入首次环
评公示阶段。

- 上游：天齐锂业宣布变更现货结算价参考标
准。

- 下游：头部正极材料企业计划集体检修，以
抵抗高成本。

12月下旬价格冲高回落，波动加剧；产业博弈白热化：

（预期反
复与供应
担忧）

主力合约价格与关键事件

（复产消
息与高位
博弈）

12月24日，主力合约收盘价报124,720元/吨，
当日一度冲高至127,880元/吨。

12月24日，市场传出枧下窝锂矿预计于2026
年春节前后复产的消息，但宁德时代官方回应

称“正在核实”。

调控加码：12月26日开始，广期所进一步收
紧近月合约的单日开仓量（如LC2601-05合约
不得超过400手,LC2606-12合约不得超过800
手），并调整最小开仓下单数量由1到5。

交易限额：12月19日，广期所对多个碳酸锂
期货合约实施交易限额，如LC2601-05合约不
得超过800手,LC2606-12合约不得超过2000手

。

供应担忧加剧：12月16日，江西宜春市公示
拟注销27个过期锂矿采矿权，引发市场对供

应进一步收缩的担忧。

8月上旬价格触底反弹，期货涨停

9月价格弱势震荡

10月价格持续上行

11月价格突破10万元/吨

12月上中旬价格突破11万元/吨
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供给-锂矿石
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供给-锂矿石-供需平衡表

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

2024年 2025年

需求 -73769 -75164 -67153 -68146 -84310 -78439 -77756 -82798 -87223 -87065 -89322 -92037 -94868

生产 16490 15600 15220 19020 21840 25350 27150 28250 27600 20650 19950 20050 19900

进口 48092 52329 51051 43934 46237 53952 53313 46357 66751 56048 66802 61121 81177

出口 -30 -30 -30 -30 0 0 0 0 0 0 0 0 0

平衡 -9217 -7265 -911 -5222 -16233 862 2707 -8192 7128 -12910 -2570 -10865 6209

-150000

-100000

-50000

0

50000

100000

150000

LCE 国内锂矿供需平衡

出口 进口 生产 需求 平衡

• 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。



9
数据来源：SMM

供给-碳酸锂

0

20

40

60

80

100

7
月
2
8
日

9
月
8
日

1
0
月
2
0
日

1
2
月
1
日

1
月
1
1
日

2
月
2
9
日

4
月
1
1
日

5
月
2
3
日

7
月
4
日

8
月
1
5
日

9
月
2
6
日

1
1
月
1
4
日

1
2
月
2
6
日

2
月
1
3
日

3
月
2
7
日

5
月
8
日

6
月
1
9
日

7
月
3
1
日

9
月
1
1
日

1
0
月
3
0
日

1
2
月
1
1
日

2023年 2024年 2025年

% 碳酸锂周度开工率

锂辉石产 锂云母产 盐湖产

回收料产 总开工率

0%

20%

40%

60%

80%

100%

0

5000

10000

15000

20000

25000

7
月
2
8
日

9
月
1
5
日

1
1
月
4
日

1
2
月
2
2
日

2
月
8
日

4
月
3
日

5
月
1
6
日

7
月
4
日

8
月
2
2
日

1
0
月
1
7
日

1
2
月
5
日

1
月
2
3
日

3
月
2
0
日

5
月
8
日

6
月
2
6
日

8
月
1
4
日

1
0
月
9
日

1
1
月
2
7
日

2023年 2024年 2025年

碳酸锂（周度）产量走势

锂辉石 锂云母 回收料 盐湖 总产量

0%

20%

40%

60%

80%

100%

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

1
月

6
月

1
1
月

4
月

9
月

2
月

7
月

2
月

7
月

1
2
月

5
月

1
0
月

3
月

8
月

1
月

6
月

1
1
月

4
月

9
月

2018年 2019年 2020
年

2021年 2022年 2023年 2024年 2025
年

吨 SMM碳酸锂月度产量（按等级分类）

电池级 工业级 合计

0%

20%

40%

60%

80%

100%

3000

23000

43000

63000

83000

103000

1
月

6
月

1
1
月

4
月

9
月

2
月

7
月

2
月

7
月

1
2
月

5
月

1
0
月

3
月

8
月

1
月

6
月

1
1
月

4
月

9
月

2018年 2019年 2020
年

2021年 2022年 2023年 2024年 2025
年

吨
碳酸锂月度产量（按原料分类）

锂辉石 锂云母 盐湖 回收量 总产量

0

50000

100000

150000

200000

1
月

3
月

5
月

7
月

9
月

1
1
月

1
月

3
月

5
月

7
月

9
月

1
1
月

1
月

3
月

5
月

7
月

9
月

1
1
月

2023年 2024年 2025年

吨
碳酸锂月度产能

锂辉石 锂云母 盐湖 回收

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

1
月

6
月

1
1
月

4
月

9
月

4
月

9
月

2
月

7
月

1
2
月

5
月

1
0
月

3
月

8
月

1
月

6
月

1
1
月

2019年 2020
年

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0%

20%

40%

60%

80%

100%

吨 碳酸锂月度进口

智利 阿根廷 其他 总量

• 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。



10
数据来源：SMM

供给-碳酸锂

0

10,000

20,000

30,000

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 智利出口至中国碳酸锂量

2020年 2021年 2022年

2023年 2024年 2025年

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

1月 3月 5月 7月 9月

11
月 1月 3月 5月 7月 9月

11
月 1月 3月 5月 7月 9月

11
月 1月 3月 5月 7月 9月

11
月

2022年 2023年 2024年 2025年

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%
月度废旧锂电池回收

磷酸铁锂 三元 废旧锂电月度回收总量

• 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。



11
数据来源：SMM

供给-碳酸锂-供需平衡表

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

2024年 2025年

需求 -93969 -90072 -82276 -75611 -87002 -89627 -93960 -93755 -96099 -104023 -116801 -126961 -133451

出口 -218 -625 -399 -417 -220 -734 -287 -430 -366 -369 -151 -246 -759

进口 19235 28035 20122 12328 18125 28336 21146 17698 13845 21847 19597 23881 22055

产量 64140 69665 62490 64050 79065 73810 72080 78090 81530 85240 87260 92260 95350

平衡 -10691 7003 -63 350 9968 11785 -1021 1603 -1090 2695 -10095 -11067 -16805
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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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需求-锂电池
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需求-锂电池
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需求-三元前驱体
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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
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需求-磷酸铁/磷酸铁锂
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期货市场表现

数据来源：SMM，上海钢联
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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。



综述及操作建议4



32

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。

总结风险提示

策略核心调整：

1个月内：短期在供需持续改善及上涨情绪刺激的背景下，价格重心持续上升，盘面价格大幅高于现货。短期内较难有做空机会；

3个月内：随着价格持续上行叠加宁德的矿等一系列云母矿或将于1季度底复产，届时可以适当考虑逢高做空。

关键监测指标：

宁德时代枧下窝项目复产进展。

储能订单情况。

供给端

紧平衡，扰动持续

1. 关键锂矿停产：宁德时代枧下窝锂矿自8月停产，复产时间一再推迟（最新预期在2026年春节后），直接导致月度供应缺口约5000-8000吨。

2. 政策制约：江西宜春拟注销27宗过期采矿权，虽实际产量影响有限，但加剧了市场对长期供应收紧的预期。

3. 增量有限：虽锂辉石提锂和回收端产量稳步增长，但锂云母矿短缺问题短期难解，盐湖提锂又受季节性因素影响，供应整体弹性不足。

需求端

结构分化，储能强劲

1. 储能需求爆发：储能市场是当前最核心的驱动。储能电芯排产持续高位，海外订单饱满，呈现出“淡季不淡”的特征。

2. 动力需求放缓：新能源汽车渗透率已较高，增速边际放缓，且库存累积明显，正极材料排产连续下滑。

成本端

刚性支撑强劲

1. 矿价上涨：澳大利亚锂精矿价格已从低点反弹至约1800美元/吨，推高了外购原料的锂盐厂成本。

2. 成本曲线陡峭：当前价格已显著高于盐湖提锂（3-4万元/吨）和大部分锂辉石提锂的成本线，锂辉石，锂云母提锂成本均已高于10万，成本中枢持续上移。
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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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证券代码：839979

交易咨询业务资格：证监许可【2012】1091号
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