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主要内容：

主要逻辑：

1、供给方面：全球矿端扰动加剧，澳洲 Greenbushes 下调全年产量 11-13%；

Core 尽管已复产，但发货进度慢于市场预期，四季度才逐步释放；非洲马里地

区爆发冲突，需关注其是否会对锂矿运输有所影响，且局势尚未停息存在不确

定性；国内 5 月江西锂云母矿存在换证停产风险，叠加津巴布韦锂矿出口释放

仍需时日，导致 5 月原料供应供应偏紧，短期增量有限。

2、需求方面：下游消费有所分化，但整体仍具韧性。在 4、5 月车展带动下，

乘用车销量或将有所抬升，叠加商用车和储能端需求持续向好，电芯厂订单需

求将进一步提高，预计 5月铁锂正极排产仍将维持 5%以上增速；三元方面动力

市场呈现小幅恢复态势，随着车展迎来新车型发布，有望对后续需求形成一定

推动；消费市场表现则相对平淡。

3、库存概况：截至 4 月 23 日，国内碳酸锂样本周度库存 10.35 万吨，4 月碳

酸锂社会库存呈持续累库态势。

主要观点：

5 月碳酸锂市场大概率将延续供需紧平衡格局，供应端需关注各方矿端扰

动进展，中长期供应弹性受限；需求端二季度磷酸铁锂产能释放及新车型交付

旺季预计将持续拉动碳酸锂需求量级。当前库存端虽持续累库，但累库幅度明

显收窄，叠加下游电池排产持续增长以及上游供应增长受限，5 月或有望重回

去库节奏。5 月碳酸锂期货价格大概率维持偏强震荡运行。

风险提示：

1）供应扰动：关键矿山复产进度、海外锂矿项目投产节奏等。

2）需求不及预期：新能源汽车销量、储能项目落地进度弱于预期等。

3）政策与宏观风险：全球宏观经济变化、主要资源国出口政策调整等。
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影响因素分析：

一、供应端：

1、锂矿：

价格方面，4 月份锂云母及锂辉石价格走势先抑后扬，整体重心有所抬升。截至 4 月 28 日，锂云

母（Li₂O:2.0%-2.5%）主流成交区间 4700-6450 元/吨，较 3 月同期上涨 10.4%；锂辉石精矿（CIF 中国）

指数 2500 美元/吨，较 3 月同期上涨 12.1%。近期锂矿价格主要受碳酸锂价格走势指引波动，来自矿端

的一些扰动因素影响市场：一是津巴布韦自 2 月底禁止锂矿出口以来，至今仍未有锂精矿发出，供应扰

动实质性影响市场情绪；二是江西部分矿山换证可能引发供应扰动；三是中东地缘政治波动可能导致部

分依赖柴油进口国家的矿端开采成本上升及运输受限。锂盐厂开工率保持高景气，对锂矿的需求持续攀

升。同时，津巴布韦已停止出口锂辉石近两个月，导致市场可售锂矿量持续偏紧。综合来看，预计短期

锂矿价格仍将保持偏强运行。

产量方面，SMM 数据显示，3 月国内锂云母产量 16000 吨 LCE，环比增长 10.8%，同比减少 13.1%；

3 月 SMM 样本锂辉石矿山产量 9100 吨 LCE，环比增长 28.2%，同比增长 166.1%。江西省自然资源厅 4

月 9 日公示，宜春四座伴生锂矿已完成采矿权出让收益评估，市场普遍预期，四矿将在 5 月正式进入停

产换证阶段，涉及年产能约 20 万吨 LCE，停产周期可能在 3至 12 个月之间，届时锂云母精矿供应端或

再度收紧。

进出口方面，海关数据显示，3 月锂辉石进口量 83.7 万吨，环比增长 50.0%，同比增长 56.4%，折

合碳酸锂当量（LCE）约 8.1 万吨。从来源国看，非洲矿源增幅明显：尼日利亚来矿 12.51 万吨，环比

增加 63%；津巴布韦前期发货于当月到港 11.26 万吨，环比增加 61%；而澳大利亚受船期影响，来矿量

25.56 万吨，环比有所下滑。据 SMM 调研，近期南非原矿到港量增幅明显，主要受价格及当地选厂发展

驱动，尼日利亚来矿量大幅增加，且不仅原矿量显著上升，精矿占比也较去年明显提升。
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图表 1、锂矿价格走势 元/吨，美元/吨 图表 2、锂精矿进口量 吨

资料来源：SMM、上海中期

2、碳酸锂：

价格方面，现货方面，4 月份国内碳酸锂价格呈震荡上扬态势，截至 4 月 28 日，电池级碳酸锂均

价为 174500 元/吨，月环比上涨 10.4%；工业级碳酸锂均价为 170500 元/吨，月环比上涨 10.0%。期货

方面，4 月份碳酸锂期价整体呈现震荡上涨走势，截至 4 月 27 日，主力合约收盘价 180560 元/吨，月

环比上涨 7.2%。

产量方面，SMM 数据显示，3 月国内碳酸锂总产量 10.66 万吨，环比增加 28.0%，同比增加 35.0%。

1-3 月国内碳酸锂总产量 28.76 万吨，同比增长 39.9%。3 月份各原料端产量均有不同程度增长，主要

增量仍来自于锂辉石端，受原料供应充足以及代工需求提升等因素支撑，锂辉石端开工率维持在 70%；

此外，盐湖提锂开工率约 66%，回收端开工率 26.8%，锂云母受当地政策调整及矿山整改影响，开工率

受限于 35%。从目前公布的 4月周度产量来看，4 月碳酸锂总产量将继续增长。

进出口方面，据海关数据，3 月中国进口碳酸锂 29974 吨，环比增加 13%，同比增加 65%。其中，

从智利进口碳酸锂 1.8 万吨，占进口总量的 61%；从阿根廷进口碳酸锂 8292 吨，占进口总量的 28%；从

印尼进口碳酸锂 2100 吨，占进口总量的 7%。1-3 月中国累计进口碳酸锂 8.3 万吨，累计同比增加 65%。

出口方面，3 月中国出口碳酸锂 448 吨，环比减少 25%，同比增加 104%。1-3 月中国累计出口碳酸

锂 1516 吨，累计同比增加 46%。

成本方面，SMM 数据显示，3-4 月锂盐企业成本端结构性差异明显，外购锂辉石与外购锂云母的锂

盐企业利润走势分化。锂辉石可流通量级紧张，矿商惜售，外购锂辉石企业即期利润持续亏损，非一体

化企业套保及采购难度加大。外购锂云母的锂盐企业利润尚可。截至 4 月 28 日，外购锂辉石端理论平

均生产成本约 17.4 万元/吨，外购锂云母端理论平均生产成本 16.3 万元/吨。
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图表 3、碳酸锂价格走势 元/吨 图表 4、碳酸锂产量 吨，%

资料来源：SMM、上海中期

图表 5、碳酸锂进出口量 吨 图表 6、碳酸锂生产成本与利润 元/吨

资料来源：SMM、上海中期

二、库存端：

交易所库存：截至 4月 28 日，广期所碳酸锂仓单数量 36392 手，环比 3 月同期增加 6281 手，处于

中等偏高水平。

社会库存：截至 4月 23 日，SMM 碳酸锂样周度库存总计 10.35 万吨，环比 3 月同期累库 3981 吨。

较 3 月底相比，贸易商库存出现显著增长，下游库存有所下降，碳酸锂社会库存虽有所累库，但整体仍

处于偏低水平了，且累库幅度出现收窄迹象。
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图表 7、广期所日度仓单量 手 图表 8、碳酸锂样本周度库存 吨

资料来源：广期所、SMM、上海中期

三、消费端：

1、正极材料：

三元材料方面，3 月份 SMM 三元材料产量 8.42 万吨，环比增长 19.1%，同比增长 45.6%。1-3 月总

产量 23.6 万吨，同比增长 46.8%。近期国内动力市场呈现小幅恢复态势，随着车展迎来新车型发布，

有望对后续需求形成一定推动；消费市场表现则相对平淡。海外订单因出口退税政策结束，较 3 月有所

回落。此外，3 月份中国三元材料（NCM 与 NCA 合计）出口量达 2.19 万吨，环比增长 103%，同比增长

163%。3 月出口量创下历史最高值，主要受我国三元材料 13%的出口增值税退税政策于 4月 1日取消的

影响，日韩头部电芯厂提前下单拉动需求；除退税政策影响外，欧洲本土的电动汽车补贴政策也促进了

需求的高增长。展望二季度，欧洲预计仍将是海外三元增量的最大来源。尽管退税政策带来一定扰动，

但随着更多电芯厂及三元正极厂计划于今明两年建成投产，后续欧洲市场需求仍持乐观态度。

磷酸铁锂方面，3 月 SMM 磷酸铁锂材料产量 42.68 万吨，环比增长 22.6%，同比增长 65.0%。1-3

月总产量 117.2 万吨，同比增长 58.4%。受下游需求提振，多数企业维持满负荷运行，不少新产线相继

建成，并在 4 月开始爬产，预计未来 5、6月仍将有新增产线落地，湖北、甘肃等地部分基地继续释放

新增产能，全行业总产量将进一步提高。预计 4、5 月铁锂正极排产仍将维持 5%以上增速。

钴酸锂方面，3 月 SMM 钴酸锂产量 8860 吨，环比增长 31.9%，同比增长 18.3%。1-3 月总产量 2.6

万吨，同比增长 23.8%。芯片紧缺对消费电子市场的影响程度超出此前市场预期，叠加电芯厂当前自身

原料库存相对充裕，短期内主动补库意愿依然不强，采购节奏未见明显回暖。
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图表 9、三元材料和磷酸铁锂产量 吨 图表 10、锰酸锂和钴酸锂产量 吨

资料来源：SMM、上海中期

2、电芯端和终端：

电芯端，据 SMM 数据，3月中国动力电芯产量 135.8GWh,环比增长 33.1%，同比增长 43.3%。1-3 月

份国内动力电芯累计产量 357.6GWh，累计同比增长 35.4%。动力电池市场整体维持稳中偏强运行，需求

端来看，新能源乘用车销量延续温和增长，叠加 4–5月新车型集中上市，带动电池装机需求边际改善；

商用车领域表现相对更强，尤其重卡电动化进程加快，对铁锂电池需求形成支撑。供给端，头部电芯厂

开工率保持高位，二线厂商排产亦有所跟进，但整体仍呈结构性分化。

3月中国储能电芯产量 68.7GWh,环比增长 22.4%，同比增加 108.5%。1-3 月国内储能电芯累计产量

187.7GWh，累计同比增长 97.0%。头部企业储能新建产线，均计划在 Q2 逐步释放产能，且这些产线全

部聚焦 314Ah 及 500Ah+大尺寸储能电芯路线。若相关产线爬坡顺利，将有效缓解当前核心储能电芯“现

货紧缺”的局面，但同时也将对中小尺寸储能电芯、二三线厂商形成进一步的市场挤压；若新产线爬坡

不及预期，314Ah 等核心储能电芯的紧缺状态可能延续至 Q3。后续关注 Q2 新开储能产线的爬坡进度。

新能源汽车方面，据中国汽车工业协会数据，3 月新能源汽车产销分别完成 123.1 万辆和 125.2 万

辆，产量同比下降 3.6%，销量同比增长 1.2%；新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的 43.2%。1-3

月，新能源汽车产销分别完成 296.5 万辆和 296 万辆，同比分别下降 6.8%和 3.7%。3 月新能源汽车出

口 37.1 万辆，同比增长 1.3 倍。1-3 月新能源汽车出口 95.4 万辆，同比增长 1.2 倍。展望二季度，政

策效应与市场利好叠加，将推动车市持续修复。“两新”政策效应将持续释放，北京车展开启新品密集

发布期，有助于提升市场热度、提振汽车消费。中国乘联会秘书长崔东树预计，二季度车市将缓步改善，

回暖节奏相对平稳，下半年有望实现总体企稳、恢复正增长。

储能方面，据TrendForce集邦咨询不完全统计，2026年3月国内储能新增中标量10.29GW/55.8GWh，

环比分别增长 33%、62%，中标量创下年内新高。国家能源局 4 月 27 日举行季度例行新闻发布会。国家
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能源局电力司副司长刘明阳表示，近期，正在研究制定 2026 年新能源消纳工作方案，全面落实新能源

消纳和调控政策举措，统筹协调各方抓好落实，保障全国特别是西部重点地区新能源稳定消纳利用。

图表 11、 中国动力电芯月度产量 GWh 图表 12、中国储能电芯月度产量 GWh

资料来源：SMM、上海中期

图表 13、中国新能源汽车产量 辆 图表 14、中国储能项目中标规模 吉瓦，吉瓦时

资料来源：SMM、上海中期
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总结与关注点：

主要观点：

5月碳酸锂市场大概率将延续供需紧平衡格局，供应端需关注各方矿端扰动进展，中长期供应弹性

受限；需求端二季度磷酸铁锂产能释放及新车型交付旺季预计将持续拉动碳酸锂需求量级。当前库存端

虽持续累库，但累库幅度明显收窄，叠加下游电池排产持续增长以及上游供应增长受限，5月或有望重

回去库节奏。5月碳酸锂期货价格大概率维持偏强震荡运行。

风险提示：

1）供应扰动：关键矿山复产进度、海外锂矿项目投产节奏等。

2）需求不及预期：新能源汽车销量、储能项目落地进度弱于预期等。

3）政策与宏观风险：全球宏观经济变化、主要资源国出口政策调整等。

（正文结束）


