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一、行情复盘

2026 年 5 月，碳酸锂期货市场呈现极端反转行情。主力合约 LC2609 在 5 月 13 日触及

209,880 元/吨的近三年高位后，仅 11 个交易日便急速下挫，于 5 月 27 日收于 173,000 元/

吨，累计回撤幅度达 16%。现货端同步承压，电池级碳酸锂均价由 201,350 元/吨滑落至

176,800 元/吨，跌幅 12.1%。值得注意的是，期货跌幅远超现货，导致基差大幅走阔。这表

明本轮下跌主要由宏观投机资金的避险撤离与盘面流动性挤兑驱动，而非单纯的基本面崩塌，

市场正处于由“过度溢价”向“理性估值”回归的阶段。

二、多空逻辑解析

（一）长期多头逻辑：供需硬缺口与储能爆发

2026-2027 年为碳酸锂新周期：供给端全球锂资源释放不及预期，预计 2026 年供给 217.1

万吨 LCE（同比+18.9%），其中江西云母提锂因矿权合规危机产量下调至 14.2 万吨（同比

-15%），津巴布韦禁矿令虽短期松动，但 2027 年 1 月硫酸锂冶炼厂建设大限将导致未达标

企业矿权被收回，30 余家中小矿企已停产待收购；需求端储能成为第二增长曲线，2026 年

全球需求 222.1 万吨 LCE（同比+30.1%），储能锂电池出货突破 1000GWh（+55%），国内 1-4

月储能中标容量同比+115.5%，占锂需求比例近 30%。基准情景下 2026 年存在 5 万吨 LCE 硬

缺口，若江西、津巴布韦风险兑现，缺口将进一步扩大。

（二）短期空头逻辑：边际宽松信号强化

短期基本面已从“紧平衡”转向“边际宽松”：供给端 5月排产 11.38 万吨（环比+3.41%，

同比+57.85%），辉石/云母/盐湖/回收全面增长，津巴布韦出口通道重启；需求端三元材料

（+8.5%）与磷酸铁锂（+8%）增速边际放缓，1-3 月新能源车产销同比分别-6.8%、-3.7%，

电池企业高价锂盐接受度下降；库存端冶炼厂库存从去库转为累库（环比+296 吨），下游

采购谨慎，仓单持续累积至 53,047 吨，交割压力递增；成本端矿企挺价与刚需博弈加剧，

锂矿成本支撑随现货下跌被动摇。

技术面亦释放顶部信号：

1 MACD 柱由正转负、DIF 死叉 DEA，价格上涨的加速度已归零；

2 RSI 从超买（>72）快速回落至 45–50 中性区，上涨动量未随价格创新高而同步扩张，

经典的价量背离结构已形成；

③持仓结构上，价格下行伴随持续减仓（5/27 持仓 42.9 万手，日减 1.33 万手），表明下

跌目前仍以多头止损/获利了结（多平主导）而非增仓做空驱动为主——这意味着跌势尚属

修正而非趋势反转，但也意味着一旦多平潮结束而空开接力不上来，容易出现加速下破。

图：碳酸锂 K 线走势
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三、总结

综合评估，当前碳酸锂市场正处于“长周期缺口强支撑”与“短周期库存显性化、政策

高压”的撕裂博弈期；据安期智库智能体测算，短期向下调整的概率（35%）显著高于向上

突破（15%），尽管基准情景下 LC2609 合约仍将围绕 17–19 万元/吨中枢反复震荡，但在隐

性库存浮出水面、政策监管施压及多头资金出逃的叠加作用下，市场天平已明显倾斜，价格

重心下移并优先向下测试支撑的动力更强。

参与主体 策略建议 核心逻辑

上游锂盐厂 积极卖出套保
摒弃单边看涨思维，利用当前期货升水结构锁定高额生产利

润，对冲现货价格回归风险。

下游材料/

电池厂
中性采购策略

淡化“精准抄底”预期，利用现货贴水优势，采用“长协+

点价”模式维持安全库存，规避资金面多杀多风险。

金融机构
观望为主，右

侧交易

鉴于多空持仓集中度高及监管不确定性，建议严控敞口，重

点跟踪 SMM 新口径库存及矿端复产进度，静待方向明朗。
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