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“江西底”初步确认，未来锂价何去何从？

——江西碳酸锂调研总结20241014

江西地区为我国锂云母矿资源富集地区，碳酸锂产量约

占全国产量30%，云母提锂成本在锂盐生产成本中属于较高

者，行业价格下跌时，也将是价格的第一支撑位，为探究“

江西底”所在，格林大华期货联合富宝锂电网进行了本次调

研，对江西地区锂盐企业整体生产情况进行深入了解。

本次共调研江西地区10家碳酸锂生产企业，以此为代表

，目前江西地区碳酸锂开工率约30-40%；成本方面，目前尚

在开工企业均以代加工、按需生产为主，经营大多仅能覆盖

现金成本；库存方面，目前江西地区锂盐生产企业库存较低

，以满足最低库存需求为主。根据调研实际情况结合基本面

数据分析，目前7万位置触及大多江西云母提锂企业成本线，

7万/吨“江西底”初步踩实。

未来四季度，碳酸锂将进入供需双弱局面，预计行情将

维持在7万-8.5万区间震荡。策略方面，可选择期权工具，卖

出行权价格位于8.1-8.2万/吨的看涨期权，或卖出行权价格位

于7-7.1万/吨的看跌期权。

展望明年，年后迎来传统金三银四需求旺季，预计碳酸

锂价格将迎来一波反弹。明年全年来看，随着414尾沙矿消耗

殆尽，云母矿将出现一段品位下滑的窗口期，叠加国内政策

持续发力带动需求，综合来看，明年碳酸锂价格中枢较今年

四季度将有所上行，预计7-9万元/吨区间运行。

风险因素：海外政策变化；国内宏观经济变化；新增产

能投放；技术创新
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一、调研背景

2023年锂产业供需结构发生转变，上游加速产能释放，下游的需求却并未同步加速增长

，导致锂电产业陷入产能过剩状态，碳酸锂价格自5月份11万/吨下跌至7万/吨，矿山减停产、

国内锂盐大厂停产消息陆续传出，碳酸锂价格于7万/吨企稳，现稳定于7.5万/吨附近震荡，行

业内卷加剧。整体来看，锂的价位已经跌破较多公司成本价，不少锂资源企业的扩展计划纷纷

搁置。

江西地区为我国锂云母矿资源富集地区，碳酸锂产量约占全国产量30%，云母提锂成本在

锂盐生产成本中属于较高者，行业价格下跌时，也将是价格的第一支撑位，为探究这部分产能

产量的价格支撑所在，格林大华期货联合富宝锂电网进行了本次调研，对江西地区锂盐企业整

体生产情况进行深入了解。

二、调研情况

本次共调研江西地区10家碳酸锂生产企业，以此为代表，目前江西地区碳酸锂开工率约3

0-40%。其中，两家大厂开工率较低，两家企业原有规划产能均已延后投产，一家企业进入下

半年后，开工率从近满产降至50%，另有两家企业即将投产。各企业现均以代加工为主，实行

按需生产。停产幅度较大企业均是由于矿端成本过高的压力，或是由于之前购买矿权成本过高

，或是由于没有资源禀赋，购买锂矿石品位较低；加之本身江西地区由于云母提锂环保问题，

在尾渣处理上要增加约4000元/吨的成本，加重了云母提锂企业负担。在行业艰难周期下，不

乏有逆势而上新投产的企业，这些企业或是拥有资源禀赋，拥有品位较高或成本较低矿源，或

者已提前储备囤矿；或是在技术方面领先，研发出新工艺流程，缩短加工环节、节省加工成本

。目前尚在开工企业，同样大多在矿端、生产工艺或尾渣消纳处理上具有一定优势。

成本方面，目前尚在开工企业均以代加工、按需生产为主，经营大多仅能覆盖现金成本。

据调研，目前江西地区碳酸锂代加工成本，品位3.0辉石加工成本（不含折旧）约3.2万元/吨，

加工成本（含折旧）约3.7万元/吨；品位6.0辉石加工成本（含折旧）约2.5万元/吨。

库存方面，目前江西地区锂盐生产企业库存较低，以满足最低库存需求为主，矿石库存天

数约在一周左右，锂盐库存约3-10天。同生产端相比，下游及贸易商环节库存相对较多。无论

从开工率情况，还是成本、库存情况来看，碳酸锂价格跌至7万后，对江西地区锂盐生产企业

造成了较大影响，开工率大幅下降、经营压力大，由此看来，成本方面，7万/吨“江西底”初

步踩实。

期货参与方面，碳酸锂期货自2023年7月上市至今，短短一年多的时间，已大大改变了碳

酸锂行业运行模式，上下游企业现大多已开始关注及使用期货工具进行产品定价、风险管理。
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今年下半年以来锂盐生产企业订单长协占比不断提升，参考价格逐渐由现货网站价格转为期货

盘面价格；越来越多的企业意识到管理价格风险的重要性，主动学习了解期货、尝试运用期货

工具进行套期保值、盘面交割。以本次调研企业为代表，八成以上企业已开始接触衍生品工具

，其中大多企业仅运用期货工具，对于期权工具了解尚有待提升。

三、基本面情况

基本面数据来看，截至9月末，碳酸锂综合开工率48%，库存10.25万吨，较8月末下降0.

73万吨，降幅6.68%，已连续7周实现降库。锂盐企业减产停工效果显现，碳酸锂已进入去库

周期，产能出清已是进行时。

数据来源：格林大华期货；富宝锂电

四、行情展望
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根据调研实际情况结合基本面数据分析，目前7万位置触及大多江西云母提锂企业成本线

，7万附近价格使得较多企业选择减产、停产，在生产企业仅能覆盖现金成本维持经营，行业

出清正在进行，叠加目前擦好呢演练下游库存较饱和，补库需求有限，该位置对碳酸锂价格下

方支撑较强；而当价格达到8万以上位置，大多企业选择进行期货盘面套保，锁定经营利润，

亦对碳酸锂价格形成较强上方压力。未来四季度，需求方面，新能源汽车渗透率已超50%，需

求仍将保持稳定增长但增长幅度将有所放缓，叠加即将进入季节性淡季，碳酸锂将进入供需双

弱局面，预计行情将维持在7万-8.5万区间震荡。策略方面，可选择期权工具，卖出行权价格

位于8.1-8.2万/吨的看涨期权，或卖出行权价格位于7-7.1万/吨的看跌期权。

展望明年，年后迎来传统金三银四需求旺季，锂盐生产企业经历过四季度去库周期后，叠

加整体开工率较低、春节假期复工复产进度不一，且盐湖生产尚未进入旺季，预计碳酸锂价格

将迎来一波反弹。全年来看，在目前价格情况下，原规划产能投放或将延后，整体供应将呈现

小幅增长；此外，本次调研了解到，目前江西414品位较高的尾沙矿至明年3月份或将开采用

尽，其他品位较高矿山尚待开发，后续414供应矿石将出现一段品位下滑的窗口期，将一定程

度增加云母提锂生产成本。需求方面，国内政策持续发力，新能源车补贴政策的调整，将带动

到电动车销量，进而提升碳酸锂的需求。综合来看，明年碳酸锂价格中枢较今年四季度将有所

上行，预计7-9万元/吨区间运行。

以更长远的视角来看，价格稳定或许为部分企业提供了喘息的机会，但同时也加剧了市场

竞争。具有技术创新能力的企业，将在竞争中赢得优势，而固步自封的企业可能会被逐渐淘汰

。企业需在生产流程方面加大科研投入，以求降低成本；企业亦可通过提取矿石中铷、铯等物

质，或对锂渣应用领域展开研究，通过副产品带来增值，降低锂盐成本压力。此外，中美关系

紧张使得碳酸锂出口受限，进口国外锂矿也面临国外政策风险，现电池、电车等企业已纷纷选

择出海建设工厂，锂盐厂跟随产业链出海也是趋势所在，锂盐企业可根据自身情况选择顺应潮

流出海发展。

风险因素：海外政策变化；国内宏观经济变化；新增产能投放；技术创新
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