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8 月锂价的核心矛盾可以概括为：远期供应宽松预期逐

步修正，原料偏紧、冶炼减量和需求韧性共同支撑价格修复，

但矿源回流、产量恢复及仓单增加仍限制上涨空间。月内呈

现月初修复、中旬加速上行、随后进入高位宽幅震荡的节奏。

月初，前期悲观预期较充分释放，持续去库与下游排产上修

使市场重新关注近端供需；中旬，供应扰动与资金情绪形成

共振，盘面上涨加快；此后，高价抑制追涨，产业套保和仓

单回补逐渐显性化，行情转向震荡消化。截至 8 月 23 日，

锂价运行重心已较 7 月明显抬升，市场由震荡寻底转向现实

韧性支撑下的修复与高位博弈。

7 月期货弱于现货、近月相对远月偏强的格局，在价格

修复过程中逐步调整，前期悲观的远期定价有所修正。现货

仍以长协和刚需采购为主，优质货源流通偏紧，贸易升贴水

保持韧性，但不同品牌、品质和交割适配性的货源报价分化

加大。随着盘面上涨，部分产业货源进入交割体系，仓单回

补对近月形成约束。8 月上涨是供需现实改善、预期修正与

交割资源重新分配共同作用的结果，并不意味着现货全面短

缺。

基本面方面，供应端，原料约束尚未完全解除，7 月冶

炼减量提供了较低基数，部分产线虽逐步恢复，但到港和复

产兑现仍存在时间差；需求端，动力与储能电池保持较高生

产强度，磷酸铁锂排产继续增长，旺季前订单与备货需求提



供支撑；库存端，社会库存延续去化，上游和流通环节库存

偏低，但仓单增加使部分资源重新显性化。矿价随锂盐反弹，

外采路线利润承压，限制了供应快速恢复。

宏观与市场氛围：风险偏好修复，产业现实重新获得定

价权

8 月宏观环境对锂价的影响主要体现在风险偏好修复和

资金交易逻辑切换。前期远期供应恢复的担忧已较充分反映

在价格中，随着权益与商品市场情绪改善，资金重新评估锂

资源的现实供需。新能源产业链排产增长、短期供应恢复低

于此前乐观预期，产业与情绪形成共振，推动价格中枢上移。

与 7 月相比，市场对同类信息的定价方式发生变化。7

月即便库存下降，资金仍更关注未来供应宽松；8 月随着冶

炼减量、原料回流偏慢和需求上修得到验证，远期悲观预期

受到现实约束，资金对去库和供应扰动的敏感度重新提高。

不过，到达较高价位后，市场对复产、到港、仓单和产业套

保的关注同步增强，新增利多需要继续得到现实验证，才能

支撑更高的价格重心。产业现实提供修复基础，风险偏好改

善放大上涨弹性，供应恢复与交割结构决定高位波动。

市场行情回顾：低位修复后加速上行，高位转向宽幅博

弈

8 月初，盘面延续前期低位修复。7 月市场持续交易远

期供应恢复，但现实端并未出现相应幅度的宽松，社会库存

仍在下降，部分冶炼厂因原料采购困难维持低负荷运行，需



求排产继续上修。悲观预期消化后，期货与现货价格中枢同

步抬升。

进入中旬，行情上行动力增强。供应端扰动使此前预期

的大幅补充未能顺利兑现，国内部分矿山复产仍需等待相关

流程，海外矿源回流也存在时间差；需求端，电池和正极材

料排产保持增长，储能订单与交付继续支撑锂盐消耗。供给

恢复偏慢与需求上升形成阶段性错配，叠加风险偏好改善，

推动盘面加速上涨，市场交易重点由未来供应增量转向当前

供需缺口。

价格快速上行后，市场分歧重新扩大。社会库存继续下

降，现货流通端仍有支撑，但高价使下游散单采购更加谨慎，

部分产业货源通过套保和仓单注册进入交割体系，后续矿源

到港与冶炼恢复预期也逐渐增强。盘面上涨快于现货成交改

善，价格在较高区间反复震荡，显示市场已从预期修复进入

现实兑现阶段。

现货与期限结构：基差保持韧性，仓单回补增加高位约

束

8 月现货整体较为坚挺，但成交未随盘面上涨同步明显

放量。下游仍以长协和刚需采购为主，价格回落时补货意愿

改善，快速上涨后则更倾向控制采购节奏。上游和贸易环节

优质货源偏紧，使部分品牌和品质的货源升贴水保持韧性，

但报价分化更加明显，现货市场并未形成全面紧缺。

期现结构方面，前期盘面过度悲观带来的贴水压力有所

修复，基差仍是判断现货承接的重要指标。若上涨主要由资



金推动，而现货成交和升贴水未同步增强，期货升水容易扩

大，产业套保和仓单注册也会增加；若价格回落后现货仍有

较强承接、基差重新走强，则说明近端供需仍对下方形成支

撑。

社会库存下降的同时，部分贸易货源进入交割体系，仓

单增加不必然意味着行业总库存重新累积，但会提高可交割

资源的显性程度，对近月形成约束。仓单注销也不能直接等

同于真实消费，仍需观察货源是否重新进入社会流通。现货

韧性支持价格修复，仓单和套保限制上涨速度，基差与成交

决定修复能否转化为趋势。



原料端与成本利润：矿价随锂盐反弹，外采路线利润承

压

8 月原料价格随碳酸锂中枢上移，矿端挺价意愿重新增

强。澳大利亚 6%锂辉石到岸报价回升至约 2200 美元/吨，非

洲 5%锂辉石报价维持在约 1900 美元/吨，锂云母价格也较 7

月上涨。虽然海外矿源逐步恢复，但国内可流通原料尚未明

显宽松，部分冶炼厂采购和库存补充仍受到港节奏影响，矿

价因此保持韧性。

成本与利润呈现明显路线分化。锂盐价格上涨改善行业

整体盈利，但矿价同步抬升，使外采辉石和云母路线利润修

复有限。部分企业仍需消化前期高价原料，加工费和采购成

本影响较大；盐湖及自有矿企业依靠资源成本优势，保持更



稳定的盈利空间。缺乏自有矿源的代工企业即使受益于锂盐

反弹，原料采购困难仍可能限制开工。

价格上涨改善供给意愿，但不能立即解决原料约束。只

有发运、到港、矿石采购和冶炼利润形成连续改善，供应弹

性才能真正释放。若矿价上涨快于锂盐，外采路线利润继续

承压，部分产线恢复可能低于预期；若原料补充顺畅、加工

费改善，供应回补则可能加快，反过来限制锂盐价格上沿。

供应端：前期减量提供支撑，原料回流与复产兑现决定

后续弹性

8 月供应端的主要特征是前期减量明显、恢复逐步推进，

但大幅补充预期尚未完全兑现。7 月国内碳酸锂产量约 10.5

万吨，较 6 月明显下降，主要受原料采购不畅、冶炼检修和

云母路线扰动影响。进入 8 月后，部分辉石冶炼产线随原料

到港逐步恢复，盐湖处于季节性生产旺季，新项目爬坡提供

增量，但云母路线恢复相对受限，整体供应仍需逐步兑现。



分路线看，辉石提锂的关键在于海外矿源回流能否转化

为稳定采购和冶炼产量。部分非洲锂矿前期发运偏慢，后续

补充虽有预期，但从矿山、发运、到港到冶炼仍存在时间差。

盐湖具备季节性增量和成本优势，部分检修及新项目爬坡也

会影响短期产量。云母路线受矿山停产、换证和原料约束，

复产预期与实际产量仍存在不确定性。回收产量受价格、废

料采购成本和原料供应共同影响，高价有利于提高积极性，

但短期弹性同样有限。

进口端，呈现矿石补充与锂盐进口分化的特点。7 月锂

精矿进口保持较高水平，海外矿源补充能力有所恢复；碳酸

锂进口则较前期高位回落，南美盐湖补充节奏有所放缓。不

同统计口径对单月进口量存在差异，但不改变这一结构性判

断。矿石进口增加并不等于当期锂盐供应同步增长，更重要

的是原料能否进入冶炼环节，以及企业是否具备复产的利润

和生产条件。

供应端，部分产线逐步恢复，后续原料和新增产能仍有

补充空间。进入 9 月后，若原料集中到港、检修结束和新项

目爬坡同步兑现，国内供应可能明显恢复；若矿源回流继续

偏慢、云母复产受阻，则供应恢复仍可能落后于需求增长。

需求端：动力结构性改善，储能维持高景气，材料排产

继续增长

8 月需求延续较强韧性，动力与储能共同支撑锂盐消耗，

储能仍是更突出的增长变量。动力端，7 月新能源汽车产销

同比明显改善，纯电车型占比提升，出口保持较快增长。虽



然国内终端仍有季节性波动，但单车带电量提高、商用车增

长和出口扩张，使动力电池需求强于单纯的乘用车零售表

现。

电池端，生产强度进一步印证需求韧性。7 月国内动力

和储能电池合计产量约 218GWh，同比增长超过六成，动力电

池装车量约 75GWh，磷酸铁锂仍占主要份额。进入 8 月后，

电池企业排产继续上修，头部企业保持较高产能利用率，部

分新增产能逐步调试和爬坡。纯电车型、出口和磷酸铁锂路

线的结构性增长，为锂盐需求提供稳定基础。

储能端，继续保持高景气。国内储能项目招标、装机和

电芯生产维持较高水平，海外大储项目交付也提供订单支

撑。储能需求更多受到项目经济性、能源转型和海外交付共



同推动。部分项目对高价仍有敏感性，但整体订单和排产尚

未明显转弱，对磷酸铁锂及碳酸锂的拉动继续增强。

材料端，磷酸铁锂产量和排产持续增长，新产能爬坡带

来增量，部分高端产品仍有结构性供应约束；三元材料有所

修复，但整体增速和需求确定性相对弱于磷酸铁锂。订单较

好时，材料企业更重视原料保障，长协交付稳定，但高价散

单采购仍谨慎。生产端，维持高强度，采购端，强调成本和

节奏，价格回落时补库弹性更明显。

需求能否继续推动锂价，最终取决于高排产能否转化为

真实终端消耗。若 9 月电池和正极材料排产继续增长，现货

采购增加、下游库存保持合理水平，需求将继续支撑去库；

若排产增长主要转化为成品库存，或高价使采购明显后置，

则需求对锂价的拉动作用将减弱。

库存与仓单：社会去库延续，显性库存回补形成结构约

束

8 月库存延续去化，是支撑价格修复的重要基本面。按

可比样本观察，社会库存继续下降，上游库存维持偏低水平，

贸易和下游环节也逐步消化库存，说明需求消耗具有现实基

础。部分材料企业在前期价格回落时补充原料，随着生产和

交付推进，库存逐步下降，旺季前采购需求仍有释放空间。

库存下降与仓单增加并行，使市场结构更加复杂。部分

社会货源进入交割体系，仓单由低位回升，提高了可交割资

源的显性程度。仓单增加不必然意味着行业总库存重新累

积，也不能直接证明现货宽松；但价格快速上涨时，产业套



保和交割压力会增加，对近月形成约束。当现货成交未同步

放量、基差未明显走强时，仓单回补也更容易成为高位止盈

和价格回撤的触发因素。

库存应同时观察总量、结构和仓单。社会库存下降说明

需求仍在消耗供应，上游低库存说明部分冶炼企业尚未形成

充足可售货源；仓单增加则表明部分流通资源重新显性化。

若后续社会库存和仓单同步下降，且成交改善、基差持续走

强，可流通货源收紧的信号将更明确；若仓单继续增加、社

会去库放缓，则价格上沿可能受到更明显约束。

资金与情绪：悲观预期修复后，市场重新进入现实兑现

阶段

8 月资金行为由前期偏空预期逐步转向修复。7 月市场

更多交易未来供应恢复，进入 8 月后，冶炼减量、原料偏紧



和持续去库使这一预期受到现实修正，资金重新提高近端基

本面的权重。价格上涨过程中，成交和持仓活跃度有所提升，

产业与金融资金共同推动盘面修复。

随着价格进入较高区间，资金分歧重新扩大。前期多头

需要新的供需证据支持继续上行，产业端可能利用较高价格

锁定利润，仓单回补也提高了交割资源的可见度。海外矿源

到港和国内复产预期并未消失，远期供应恢复仍是重要反向

变量。行情由单纯修复转向现实与预期的再平衡，价格对供

应消息、库存和基差更加敏感。

后续若去库延续、现货升贴水走强，资金可能继续修正

远期悲观定价；若供应回补加快而现货承接不足，修复行情

仍可能承压。

后市展望：9 月关注旺季需求兑现与供应恢复节奏

进入 9 月，市场更可能延续供需两端同步扩张、阶段性

错配仍存的格局。传统旺季临近，动力电池、储能电池和磷

酸铁锂排产有望继续增长，订单与备货提供支撑；海外矿源

逐步到港、部分冶炼检修结束、盐湖和新增项目爬坡，供应

恢复的可能性也在提高。价格方向仍取决于供应恢复与需求

增长的相对速度。

价格下方支撑来自社会库存持续去化、上游低库存、原

料供应尚未完全宽松以及旺季前刚需采购；上方压力来自后

续矿源回流、冶炼产量恢复、产业套保和仓单增加。基准情

景下，若供应逐步恢复但需求仍保持较快增长，库存低位波

动，价格更可能宽幅震荡，重心较前期低位有所抬升；若原



料回流继续低于预期、复产偏慢，而排产和现货采购持续增

强，社会库存与仓单同步下降，价格仍有进一步修复空间；

若海外资源集中到港、国内产量恢复快于需求增长，去库明

显放缓甚至转累，价格则可能重新向下寻找成本和现货承接

支撑。
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