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 宁矿复产推进超预期，锂重回出清逻辑 

2025 年 9 月 10 日  星期三

内容提要 

行情回顾： 

财联社消息，9 月 9 日上午 9：20 宁德召开枧下窝复产

推进会，知情人士称矿证审批顺利，复产时间比市场上最快

的预期（10 月）还要快。该消息对市场供需预期带来强扭转，

期货市场主力合约今日开盘大跌，最低价 68600 元/吨，最高

跌幅 5.9%，现货市场今日报价 73450 元/吨（-1150）。 

后市展望： 

（1）短期：受宁矿复产超预期推进和 9 月初锂矿发运

量激增影响，矿商挺价情绪减弱，矿价跌幅较大，冶炼费回

升，但尚未真正复产，加之旺季支撑，预计利空冲击过后，

锂价偏弱震荡。 

（2）中期：宁德枧下窝矿复产后，将导致碳酸锂供应实

质过剩，锂价将重回深度出清逻辑。前期 5.8 万对应的是云

母提锂最低 AISC 成本（同时也是全球 60%矿山的 AISC 成

本线）且交易时间临近淡季，矿证问题已事实导致云母提锂

成本抬升 3600-7500 元/吨 LCE，因此预计难回前期最低点，

6.2-6.5 万的区间底部将是强支撑。 

（3）长期：锂价低位下，高成本矿山已陆续减停产，多

个在建锂矿项目也宣布延期投产，龙头矿企持续削减资本开

支，但现金流尚未出现风险，碳酸锂已进入出清中期，全球

年度供需平衡表过剩幅度较大缩减，随着低价下产能持续出

清，预计锂价长期震荡中枢上移。 

风险因素 

旺季需求超预期、矿证问题超预期和反内卷政策超预期 
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一、行情回顾 

财联社消息，9 月 9 日上午 9：20 宁德召开枧下窝复产推进会，知情人士称矿证审批顺利，

复产时间比市场上最快的预期（11 月）还要快。该消息对市场供需预期带来强扭转，导致主力

合约开盘大跌，最低价 68600 元/吨，最高跌幅 5.9%，现货市场今日报价 73450 元/吨（-1150）。 

图表 1. 碳酸锂期现价格 图表 2. 广期所碳酸锂主力合约走势 

  

数据来源：SMM，兴证期货研究咨询部 数据来源：iFinD，兴证期货研究咨询部 

二、后市展望 

（一）短期 

受宁矿复产超预期推进和 9 月初锂矿发运量激增影响，矿商挺价情绪减弱，矿价跌幅较大，

冶炼费回升，但尚未真正复产，加之旺季支撑，预计利空冲击过后，锂价偏弱震荡。截至 9 月

10 日，电碳现货价 73450 元/吨（-1150），澳大利亚锂辉石精矿 805 美元/吨（-45），加工费 19116

元/吨（+1547）。受宁矿复产超预期推进和 9 月初锂矿发运量激增影响，矿商挺价情绪减弱，矿

价跌幅较大，冶炼费回升，矿价支撑逻辑失效。根据 Mysteel 调研， 7、8 月份澳矿发运量较少

（主因矿价低位和库存调节有限），考虑 20-30 天船运期，对应 8、9 月锂矿边际紧缩，符合此

前预期。但复产推进超预期和 9 月初锂矿发运量激增（9 月底到 10 月初到港）对矿商挺价情绪

的影响超出此前预期。 
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图表 3. 电碳冶炼费（锂辉石原料） 图表 4. 澳洲锂精矿发运量 

 

 

数据来源：SMM，兴证期货研究咨询部 数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

（二）中期 

宁德枧下窝矿复产后，增产体量约 8000 吨 LCE。9 月和 10 月的需求增量预计 5250 吨 LCE

和 4270 吨 LCE，加之库存高位，将导致碳酸锂供应实质过剩，锂价将重回深度出清逻辑。前期

5.8 万对应的是云母提锂最低 AISC 成本（同时也是全球 60%矿山的 AISC 成本线）且交易时间

临近淡季，矿证问题已事实导致云母提锂成本抬升 3600-7500 元/吨 LCE，因此预计难回前期最

低点，6.2-6.5 万的区间底部将是强支撑。 

（三）长期 

锂价低位下，高成本矿山已陆续减停产，多个在建锂矿项目也宣布延期投产，龙头矿企持续

削减资本开支，但现金流尚未出现风险，碳酸锂已进入出清中期，全球年度供需平衡表过剩幅

度较大缩减，随着低价下产能持续出清，预计锂价长期震荡中枢上移。 

三、风险因素 

旺季需求超预期、矿证问题超预期和反内卷政策超预期。 
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