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[Table_Report]

[table_main] 供给：10月锂盐国内供给增幅有限，根据钢联，9月碳酸锂产量11.47万吨，环增7.7%，同

比增长37.3%；10月国内碳酸锂排产环比仅增1.1%至11.59万吨。锂盐出口利润好，南美锂

盐及硫酸锂出口保持同期高位。

 需求：电芯价格在旺季表现较疲弱，动力电芯价格平稳，储能电芯价格暂未止跌。锂电池

产量多月环增，但进入旺季后增速有下滑可能性。关于10月锂电池排产，大东时代智库（TD）

预估排产环增3.9%至345GWh，SMM预估环增6%至320.4GWh。下游排产增速放缓，且三

元排产和实际落地产量下滑，反映出动力需求在旺季不旺。下游采购行为偏谨慎，以刚需

采购为主，因此对价格支撑有限。

 库存：旺季持续去库，预期10月社会库存加速去库。仓单自9月中旬以来持续下滑，临近11

月底仓单集中注销窗口，现货持续宽松。

 宏观：原油高位震荡导致通胀顽固，欧日美央行接连加息，市场已定价美联储12月继续加

息。

 总结：通胀顽固背景下，全球央行或逐渐进入加息周期，流动性收紧。锂电行业需求承压，

锂电下游向上游挤压利润，限制了碳酸锂的上方高度，形成显著的套保压力。碳酸锂社会

库存持续多月去库，但下游刚需采购，现货成交持续偏弱，因此除非去库到现货市场真正

紧缺的程度，去库本身无法构成有效的价格支撑。11月底仓单集中注销叠加交割标准升级，

不符合新标的低质仓单只能进入现货市场，加剧现货短期承压程度，压制基差。12月关注

新仓单生成速度，如果新仓单快速增加，说明上游套保意愿强，盘面套保压力大；如果新

仓单注册缓慢，现货宽松可能快速转为结构性紧张，存在阶段性基差走强带来的正套机会。

综上，11月底前，现货宽松局面难以扭转，交易策略建议等待反弹布空；12月后，密切跟

踪仓单生成情况及供需弱预期的边际变化。

 风险：宏观情绪转冷、供给端扰动、政策扰动
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1.行情回顾

9 月以来，宏观偏空和现货持续宽松局面，引发碳酸锂价格向下探底。美联储 9 月加息

落地，但高油价、高通胀背景下，12 月加息预期犹在，全球市场流动性偏紧，有色板块承

压。有色网碳酸锂库存数据口径扩容，引发市场对于现货宽松超预期的担忧。11 月仓单集

中注销，也加剧现货市场宽松程度，但仓单新标准即将实施，未来需关注适用于 2612 及以

后合约的新仓单的生成速度。

图 1 碳酸锂加权合约价格走势

资料来源：文华财经，东海期货研究所

2.供应端

10 月锂盐供给增幅有限。根据钢联，9 月碳酸锂产量 11.47 万吨，环增 7.7%，同比增

长 37.3%；10 月国内碳酸锂排产环比仅增 1.1%至 11.59 万吨。根据 SMM，10 月碳酸锂排

产微降，10 月预计碳酸锂产量环比减少 370 吨至 118071 吨。外购锂盐厂利润承压，但较

前期稍有好转，截至 10 月 9 日，碳酸锂生产毛利为-5329 元/吨。

锂盐出口利润好，南美锂盐及硫酸锂出口保持高位。2026 年 8 月，中国进口碳酸锂总

计 3.04 万吨，环比增加 13.6%，同比增加 39.1%。其中从智利进口 2 万吨，从阿根廷进口

0.87 万吨。2026 年 8 月，智利出口到中国硫酸锂 1.63 万吨。
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图 2 中国碳酸锂产量（月） 图 3 中国碳酸锂产能利用率（月）

资料来源：钢联，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

图 4 中国碳酸锂产量（周） 图 5 中国碳酸锂完全成本及毛利（周）

资料来源：SMM，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

图 6 中国碳酸锂进口（月） 图 7 智利出口到中国的硫酸锂（月）

资料来源：钢联，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

3.需求端

电芯价格在旺季表现较疲弱，动力电芯价格平稳，储能电芯价格暂未止跌。截至 10 月

12 日，磷酸铁锂方形动力电芯市场价 0.55 元/瓦小时，三元方形动力电芯市场价 0.63 元/瓦
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小时，在 7-9 月保持平稳。截至 2026 年 10 月 12 日，314Ah 储能电芯市场价下跌至 0.37

元/瓦小时，9 月反弹后再度下跌。

锂电池产量多月环增，但进入旺季后增速有下滑可能性。截至 2026 年 8 月，国内锂电

池总产量 237GWh，环增 8.7%，其中磷酸铁锂电池产量 195.3GWh，三元电池产量 41.2GWh，

环比增速分别录得 8.9%、7.9%。2026 年，国内锂电池产量在 5 月、6 月、7 月、8 月环比

增速分别录得 4.2%、7.5%、5.8%、8.7%。关于 10 月锂电池排产，大东时代智库（TD）

预估排产环增 3.9%至 345GWh，SMM 预估环增 6%至 320.4GWh。尽管旺季排产及落地情

况尚有较多疑问，但总体而言锂盐供给增速不及需求增速，预期库存去化加速。

动力需求平稳增长，但汽车出口或受到中国和欧盟的关税贸易争议影响。2026 年 8 月，

中国新能源汽车销量 164.3 万辆，环比上涨 5.3%，同比上涨 17.8%；8 月新能源汽车零售

渗透率 65.2%；其中，新能源汽车出口 52.6 万辆，环比下降 4.9%，同比增长 134.8%。8

月，中国新能源重卡销量 2.68 万辆，同比增加 51%，环比增加 1%；新能源重卡销量渗透

率提升至 47.43%。

图 8 动力电芯价格（日） 图 9 储能电芯价格（周）

资料来源：钢联，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

图 10 磷酸铁锂电池产量（月） 图 11 三元电池产量（月）

资料来源：钢联，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所
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图 12 新能源汽车销量（月） 图 13 新能源重卡销量（月）

资料来源：同花顺，东海期货研究所 资料来源：同花顺，东海期货研究所

4.库存端

根据钢联排产，10 月国内碳酸锂产量环比仅增 1.1%，预期 10 月社会库存加速去库。

截至 10 月 8 日，SMM 社会库存去库 9260 吨至 139517 吨，其中上游累库 201 吨至 31342

吨，正极厂去库 8347 吨至 42952 吨，贸易商去库 1445 吨至 45225 吨，电芯厂及其他累库

331 吨至 19998 吨。

仓单自 9 月中旬以来持续下滑，临近 11 月底仓单集中注销窗口，现货持续宽松。广期

所 10 月起执行新版交割标准 YS/T 582-2023，LC2612 及之后合约不再接受旧标准货源注

册仓单。大量磁性杂质、水分指标达不到新规的旧标货，在前几个月集中抢注仓单，造就前

期仓单冲高，近期由于新规时点迫近，只能转入现货市场流通，加剧现货宽松程度，不利于

基差走强。

图 14 碳酸锂仓单（日） 图 15 碳酸锂期现基差（日）

资料来源：钢联，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

5.总结
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通胀顽固背景下，全球央行或逐渐进入加息周期，流动性收紧。锂电行业需求承压，锂

电下游向上游挤压利润，限制了碳酸锂的上方高度，形成显著的套保压力。碳酸锂社会库存

持续多月去库，但下游刚需采购，现货成交持续偏弱，因此除非去库到现货市场真正紧缺的

程度，去库本身无法构成有效的价格支撑。11 月底仓单集中注销叠加交割标准升级，不符

合新标的低质仓单只能进入现货市场，加剧现货短期承压程度，压制基差。12 月关注新仓

单生成速度，如果新仓单快速增加，说明上游套保意愿强，盘面套保压力大；如果新仓单注

册缓慢，现货宽松可能快速转为结构性紧张，存在阶段性基差走强带来的正套机会。综上，

11 月底前，现货宽松局面难以扭转，交易策略建议等待反弹布空；12 月后，密切跟踪仓单

生成情况及供需弱预期的边际变化。
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重要声明

本报告由东海期货有限责任公司研究所团队完成，报告中信息均源于公开可获得资料。东海期货力求报告内容的客观、

公正，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的观点、结

论和建议等全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，也未考虑个别客户特殊的投资目标、财务状况
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导致的任何损失负任何责任，交易者需自行承担风险。本报告版权仅为东海期货有限责任公司研究所所有，未经书面许可，

任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为东海期货有限责任公司。

东海期货有限责任公司研究所
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