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核心要点

摘要

◆ 原料端：国内外部分高成本矿开始减停，部分项目延迟推进、或缩减资本开支；

◆ 供应端：虽锂辉石提开工，但锂云母开工下降到较低水平，盐湖也预计季节性降开工

◆ 需求端：前期市场普遍预期需求会季节性下降，但目前来看，11月排产预计环比增加；

◆ 库存：碳酸锂库存绝对水平虽高，但库消比尚属良性。中下游库消比普遍偏低

◆ 小结：原料价格处在极低水平，碳酸锂本身加工普亏或微利，估值极具优势，就等“东风”，或者环保，

或者南美矿的地缘问题。

◆ 策略：寻机积极买入。

◆ 风险点：1. 减产力度不及预期；2.需求不及预期；
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平衡表：到了微妙的阶段，很容易出现供需差

数据来源：SMM、国联期货研究所

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

碳酸锂供应小计 5.2 4.1 6.1 7.1 8.5 8.6 9.1 7.9 7.4 7.7 7.6 7.5
碳酸锂产量 4.2 3.2 4.3 5.3 6.1 6.6 6.7 6.1 5.8 5.7 5.7 5.6
碳酸锂净进口 1.0 0.9 1.8 1.8 2.5 1.96 2.4 1.8 1.6 2.0 1.9 1.9
碳酸锂需求小计 4.8 4.0 5.6 6.9 7.0 6.6 7.3 7.8 8.4 8.6 8.7 7.5
月度供需差 0.4 0.1 0.4 0.2 1.5 1.9 1.8 0.1 -1.0 -0.9 -1.1 0.0
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原料端：大部分澳矿面临成本压力，锂辉石的价格下跌空间暂有限

数据来源：SMM、各公司公告、国联期货研究所
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主要澳矿Q3产量和成本情况

➢ 新投产的2个矿（绿色标记）：其中Holland是亏损。
➢ 皮尔巴拉：3季度产量环比下降3%，3季度内现金流为负，已公布

采取减停措施。
➢ Mineral Resources：其3个矿（Marion、Wodgina、Bald hill）产

量合计环比减少18%，已宣布削减资本开支、降低成本等。
➢ 目前仅Greenbushes矿山成本低、产量增加。约占澳矿产量的40%。
➢ 注：上述表格中，绿色标记为新投产，橙色为停产，其余空白地

方表示暂未公布。

产量 产量
Q2 Q3 Q2 Q3

Mt Marion 17.8 13.6 723
Wodgina 12.6 10.2 1075

Mt Bald hill 3.5 3.8 2024财年851美元

Mt Pilgangoora 22.62 22.01 591 606
2024Q3:现金环
比减少2.74亿澳

元

Greenbushes 33.23 40.6 338 277

Kathleen Valley 2.8

Mt Holland 上半年11万吨 暂未公布
Mt Finniss 2.06
Mt Cattlin 2.35

减少资本开
支，削减成本

矿山 说明

产量爬坡期，预计2024Q3的单位运营成本将
高于稳态运营成本。

锂业务2024财年亏2600万澳元

生产现金成本（澳元）
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供应端：周度开工大致从年内高点6月底至今下降17%

数据来源：SMM、国联期货研究所
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供应端：9月产量较7月高点降14%；9月进口环比-8%

数据来源：SMM、国联期货研究所
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根据智利海关，9月份智利发运中国1.66万吨、10月份为1.69万吨，基本持平。预计后续进口压力并不大。
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数据来源：SMM、国联期货研究所
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需求端：11月排产预计仍环比增长
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终端：9月新能源汽车销量累计同比增32%；

数据来源：SMM、钢联、国联期货研究所
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◆ 10月乘用车新能源市场
零售128.4万辆，同比
去年10月同期增长67%，
较上月同期增长14%，
今年以来累计零售
841.6万辆，同比增长
41%；

◆ 10月全国乘用车厂商新
能源批发139.9万辆，
同比去年10月同期增长
58%，较上月同期增长
14%，今年以来累计批
发930.9万辆，同比增
长37%。

◆ 10月储能电芯产量
33.99GW，环比增5%，
累计产量244GW，累
计同比53%。

-2.00

3.00

8.00

13.00

18.00

23.00

28.00

33.00

38.00

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

中国储能电芯产量

2022 2023 2024



12

库存：碳酸锂持续2个月去库，库消比尚属良性

数据来源：SMM、广期所、国联期货研究所
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库存：下游库消比普遍偏低

数据来源：SMM、国联期货研究所
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利润：自9月份起锂辉石工艺生产碳酸锂利润修复至盈亏平衡附近

数据来源：SMM、国联期货研究所
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