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综述：高仓单压制下，碳酸锂于 16 万关口磨底待变 ​

核心观点：

5 月碳酸锂上演"急涨破 20 万→暴跌穿成本线"的倒 V 型反转，受津巴布韦

禁运与澳洲减产催化冲高至 20.88 万元/吨后，随即被南美进口创历史新高（4

月 3.26 万吨）与隐性库存抛售证伪，现货价格一路回落至当前 16.3 万元/吨，

击穿外购矿 17.5 万元的现金成本线。6 月基本面陷入"高排产托底 vs 高仓单压

顶"的极致拉锯：供给端虽受江西云母停产与盐湖电力检修扰动，但周度产量仍

处 2.6 万吨高位，且广期所仓单堆积至 5.57 万吨历史极值，形成难以逾越的抛

压天花板；需求端则维持"强现实"特征，锂电排产预计达 268GWh（环比+7.6%），

LFP 高压实产线满产，但下游普遍采取"长协+散单逢低点价"策略，缺乏主动补

库动能。展望后市，16 万元已触及外购云母与外购辉石的亏损区，虽低成本盐

湖（完全成本 5-8 万）抑制了深跌空间，但在仓单未出现持续注销拐点之前，

价格难以摆脱弱势，预计 6月将在 15 万-18 万元区间维持"抵抗式震荡、磨底待

变"的格局，重点关注外购产能减产兑现情况与库存消化速度。

风险提示：矿端复产、进口量超预期、储能需求不及预期。



一、碳酸锂市场行情

5月碳酸锂走出“倒 V型”行情：受海外矿端扰动及低库存推动，价格一度

冲高破 20 万元/吨，随后因供应恢复、隐性库存释放及下游抵制高价，快速回撤

近 24%，当前仍处于探底阶段。现货方面，截至 6月 8日，电池级碳酸锂（99.5%）

市场价报 163850（-28400）元/吨，工业级碳酸锂（99.2%）市场价报 160650（-28250）

元/吨，电碳与工碳价差为 3200（-150）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，同花顺，安粮期货

二、成本端:锂矿量增价跌，成本支撑减弱

截止 6月 8日，锂辉石精矿（5.5-6%澳大利亚产）报价 2330（-465）美元/

吨；锂云母精矿（2-2.5%江西产）报价 2395（-630）元/干吨度。4月锂矿进口

量为 1.73 万吨，环比增长 48.96%，同比增长 21.84%。锂矿库存方面，中国锂矿

周度库存量为 6.5 万吨，较上周环比下滑 2.6 万吨。

成本与利润方面，截止 6 月 8 日，据钢联数据，外采碳酸锂平均成本 16.4

万元/吨（完全成本），当前现货价 16.3 万元/吨，生产利润为-1000 元/吨（亏

损）；其中外采锂辉石生产成本 17.2 万元/吨（现金成本线），外采锂云母生产

成本 15.9 万元/吨，后者仍有微利。。

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:盐湖旺季+南美进口压制缺口

1、6月产量预计增至11万吨

据钢联数据统计，5月碳酸锂月度产量 101185 吨，同比增长 44.5%，环比下

滑 2.3%；从不同来源看，锂辉石来源产量 6.31 万吨，云母来源产量 1.24 万吨，

盐湖来源产量 1.57 万吨，回收料来源 0.98 万吨。锂辉石凭借 62.3%的绝对占比

稳居第一支柱；受江西停产拖累，云母端产量阶段性萎缩，最乐观预期需待 7

月方能复产。值得注意的是，随着气温回升，盐湖产能持续释放，其产量已正式

超越云母成为第二大核心来源。尽管 5月产量下滑符合预期，但实际减量小于预

判，叠加 6月盐湖步入丰产期，预计当月总产量将攀升至 11 万吨，供给端压力

依然显著。

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、存季节性回落预期

根据海关总署数据，根据海关总署数据，4月我国碳酸锂进口量达 3.26 万吨，

环比增长 8.9%，同比大幅攀升 15.2%。南美盐湖凭借稳定的产出能力，成为对冲

供给风险的核心力量——当月自智利进口 2.14 万吨，自阿根廷进口 0.95 万吨，

南美合计占比已逼近总量的 95%。这一格局直接对冲了津巴布韦锂精矿出口受限

及澳洲 Greenbushes 减产与发运扰动带来的硬岩矿原料不确定性。然而，结合季

节性规律来看，南美盐湖发运量后续大概率将出现阶段性回落；考虑到当前国内

冶炼产能的持续释放，需重点关注国内盐湖及云母提锂的放量节奏能否有效承接

海外缺口，若内矿增量不及预期，供给边际收紧或将再次对价格形成支撑。



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：库存去库幅度收窄，仓单处于高位

截至 6 月 4 日，周度库存为 98786（-630）实物吨，其中冶炼厂库存 16615

（-316）实物吨，下游库存 46429（+2911）实物吨，其他环节库存 35742（-3225）

实物吨；交易所库存方面，截至 6月 5日的仓单总量达 55687 手，当前仓单水平

处于历史高位，价格受其压制。

资料来源：钢联数据，安粮期货

四、需求端：储能与动力双驱动

1、正极材料盈利极致分化

受储能放量与动力高渗透稳态装车共振拉动，正极材料整体高排产，但 LFP

与三元景气彻底撕裂：LFP 以近九成开工率领跑，5月产量约 51 万吨，且 2025

年底以来加工费普遍上调 1500–3000 元/吨、订单计价引入磷酸联动机制，成本

传导从“单方承压”转为双向分担，叠加锂价上行带动库存重估，行业一季度结

束近三年亏损实现扭亏，盈利修复几乎全向具备高压实交付能力的头部集中；反

观三元材料，5月产量预计为 8.76 万吨（环比+6.4%），但国内动力装车占比被

压制在不足两成、行业开工率仅 55%–58%，盈利高度依赖海外高端出口窗口，

且 4月正极出口环比腰斩印证外需节奏不稳，仅 8系高镍勉强维持溢价，中低镍

持续承压。整体来看，正极高景气呈极端不均态势——LFP 吃尽储能*动力*加工

图：碳酸锂上下游库存（周） 图：碳酸锂仓单数量



费修复三重红利，三元困守“国内被挤压、利润靠出海”窄道，高压实交付能力

已成盈亏分水岭。

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、双轮驱动排产创新高，头部效应极致凸显

中国汽车动力电池产业创新联盟数据显示，2026 年 4 月国内动力电池装车量

62.4GWh（同比+15.2%，环比+10.4%），1-4 月累计装车 187.2GWh（累计同比+1.6%）；

当月动力+储能电池合计产量 183.9GWh，同比+55.6%，在储能放量拉动下产业链

维持高景气。5月中国锂电（动力+储能+消费）排产约 249GWh、6 月进一步上修

至约 268GWh（环比+7.6%），连续第四个月刷新历史峰值，储能电芯排产占比稳

定在四成以上。但高排产并未带来"普惠式"回暖——上游材料紧平衡叠加大容量

储能电芯迭代窗口，行业呈"常规铁锂产能过剩 vs 头部高规格产能持续满产"

的极致分化，有效增量几乎全部向头部集中（CR10 装车量市占率 94.96%），动

力与储能双驱的高景气实质上加速了"强者恒强、尾部出清"的格局演绎。

图：电池产量 图：动力电池装车量

资料来源：钢联，安粮期货

3、4 月渗透过半，5 月延续高增

2026 年 4 月我国新能源汽车产销分别完成 132.0 万辆和 134.4 万辆，同比

+5.5%/+9.7%，新车销量占比达 53.2%；1—4 月累计产销 428.5 万辆/430.4 万辆，

累计渗透约45%，新能源出口亦维持翻倍级增速（单月43万辆/累计 138.4 万辆）。

5月，乘联分会初步估算乘用车新能源批发约 136 万辆（同比+12%、环比+11%），

结构性景气仍在延续。背景端，受美伊对峙下霍尔木兹海峡通航持续梗阻影响，

国际油价风险溢价抬升，国内成品油在 5月的两轮调价中小幅累计上行，燃油用



车持有与使用成本阶段性走高压制了部分燃油车需求释放，使车市大盘整体呈"

燃油偏弱、新能源独强"的分化格局——新能源车事实上成为当期车市最核心的

增长与份额增量来源，后续需关注海峡通航修复节奏与油价回落后燃油车需求是

否存在反弹补回。

图：新能源汽车产量 图：新能源汽车出口量

资料来源：钢联数据，安粮期货

五、总结

5月碳酸锂上演"急涨破 20 万→暴跌穿成本线"的倒 V型反转，受津巴布韦禁

运与澳洲减产催化冲高至 20.88 万元/吨后，随即被南美进口创历史新高（4月

3.26 万吨）与隐性库存抛售证伪，现货价格一路回落至当前 16.3 万元/吨，击

穿外购矿 17.5 万元的现金成本线。6月基本面陷入"高排产托底 vs 高仓单压顶"

的极致拉锯：供给端虽受江西云母停产与盐湖电力检修扰动，但周度产量仍处

2.6 万吨高位，且广期所仓单堆积至 5.57 万吨历史极值，形成难以逾越的抛压

天花板；需求端则维持"强现实"特征，锂电排产预计达 268GWh（环比+7.6%），

LFP 高压实产线满产，但下游普遍采取"长协+散单逢低点价"策略，缺乏主动补

库动能。展望后市，16 万元已触及外购云母与外购辉石的亏损区，虽低成本盐

湖（完全成本 5-8 万）抑制了深跌空间，但在仓单未出现持续注销拐点之前，价

格难以摆脱弱势，预计 6月将在 15.5 万-18 万元区间维持"抵抗式震荡、磨底待

变"的格局，重点关注外购产能减产兑现情况与库存消化速度。



免责声明

本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，

但本公司对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和

预测，且并不承诺任何有关变更的通知。本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述

内容的投资建议，投资者应根据个人投资目标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报

告所载之内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。本公司不对任何人因使用本报告中的

任何内容所引致的任何损失负任何责任。


