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碳酸锂供应及成本分析 

报告导读 

自 2022 年高点以来，碳酸锂价格已跌去 70%， 对于商品价格判

断，则需要从行业成本出发，寻找支撑点。因此我们梳理全球主要

锂资源项目新增供应及成本情况，作为价格判断的支撑。 

全球锂资源供给分布：全球资源的储量主要分布在智利、澳大利亚、

阿根廷和中国等地。2022 年全球锂矿储量为 13000 万吨 LCE，其中中

国为 1000 万吨 LCE，占比 8%。 

锂矿新增供应：2024 年锂精矿新增产能主要分布在澳洲、非洲、

北美以及南美地区。据 SMM 统计，2024年新增产能约 47万吨 LCE，实

际产出受到建设进度以及锂价影响可能不及预期。按中性预估，2024年

全球锂产量同比增加 28%至 134万吨 LCE。 

成本曲线：一般而言，锂盐生产成本按原料从低到高依次为盐湖、

锂辉石、锂云母。盐湖对应现金成本约在 3-5万元/吨，锂辉石对应成

本在 6-8万元/吨，锂云母在 12-15万元/吨。 

此轮锂价底部：考虑到锂需求持续高增长，对于一个处于“超级周

期”中的品种，我们认为其价格中枢下移的时间点可能需要等到供给

结构性过剩、倒逼高成本供给出清时才会出现。预计此轮锂价底部出现

现在 75%产能成本对应价格附近，约 8 万元/吨，中长期来看仍将维持

10万元/吨以上。 

风险提示：锂矿产能投产进度不及预期，下游需求超预期 
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一、 锂价从历史高点回撤超过 70% 

锂矿行业从 2020 年开始进入超级周期，受新能源需求带动，碳酸锂价格从 3 万每吨涨至 60 万

每吨，随后在暴利刺激下上游投资大幅增加，供应量快速追上缺口。二级市场锂矿板块自 2021 年 9

月阶段性达到历史高点以来，回撤幅度已超 50%，而锂价则已从 2022 年历史高点回落超 70%。板块

龙头赣锋锂业 PB 仅不到 2 倍，处于上市以来最低位区间。从这一波行情走势来看，股价将会先于商

品价格见底，并率先反弹。对于商品价格判断，则需要从行业成本出发，寻找支撑点。因此我们梳

理全球主要锂资源项目新增供应及成本情况，作为价格判断的支撑。 

图 1：锂矿&碳酸锂价格 

 

数据来源：Wind，山金期货投资交易部 

二、 全球锂资源供给情况 

全球资源的储量主要分布在智利、澳大利亚、阿根廷和中国等地；根据华泰证券整理市场信息

所得数据，2022 年全球锂矿储量为 13000 万吨 LCE，其中中国为 1000 万吨 LCE，占比 8%；中国锂资

源主要分布在青海、四川、西藏和江西四个省份，其中西藏 2021 年储量为 140 万吨 LCE，占到全国

的 14%。 
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图 2：全球锂矿资源分布 

 

数据来源：华泰证券，山金期货投资交易部 

三、 2023-2024 锂资源新增供应 

2024 年锂精矿新增产能主要分布在澳洲、非洲、北美以及南美地区。据 SMM 统计，2024 年新增

产能约 47 万吨 LCE，实际产出受到建设进度以及锂价影响可能不及预期。按中性预估，2024 年全球

锂产量同比增加 28%至 134 万吨 LCE。2023-2027 年锂精矿主要增量来源于盐湖及锂辉石，其中最主

要的是锂辉石，也是电池级碳酸锂和氢氧化锂最主要的生产原料，2023 年锂辉石所产锂盐占比 49%，

而盐湖资源虽然有绝对成本优势，但主要产出为工业级碳酸锂。 
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图 3：2023-24 新增锂矿产能 

 

数据来源：SMM，山金期货投资交易部 

 

图 4：2022-2027 全球锂资源供应（LCE 万吨） 

 

数据来源：SMM，山金期货投资交易部 

四、 全球锂矿石成本曲线 

一般而言，锂盐生产成本按原料从低到高依次为盐湖、锂矿、锂云母，其中外购锂辉石和锂云
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母的锂盐厂是边际生产者。2020-2022 年锂盐需求快速上升，下游抢夺资源、争相投资锂资源开发，

购矿成本也水涨船高。从成本曲线的角度，近两年盐湖产能扩产增产拉长了碳酸锂成本曲线的左侧

部分，同时高成本生产者如中国低品位锂云母、外购矿生产者的加入使得成本曲线向右侧延伸且变

得更加陡峭。 

碳酸锂的成本曲线大致可有为三大类，处于最上端是中国外采锂辉石和锂云母的企业，实际上

相当于冶炼厂，这部分成本在 12-15 万元/吨，目前已经出现亏损，远期也必将淘汰。处于中间层次

的是自有锂辉石和锂云母的企业，中国和海外成本产别不大，海外略低，这部分在 6-8 万元/吨，占

比约 35%，处于成本曲线最左端的低成本产能为盐湖成本，平均在 3-5 万元/吨，占比约 35%。 

图 5：全球锂矿石加权成本曲线 

 

数据来源：Wood Mackenzie，山金期货投资交易部 

五、 此轮周期锂价底部 

考虑到锂需求持续高增长，对于一个处于“超级周期”中的品种，我们认为其价格中枢下移的

时间点可能需要等到供给结构性过剩、倒逼高成本供给出清时才会出现。从铜这类类似经历超级周

期的品种来看，历次铜价探底都对应触及 75%产能成本分位线对应的价格。 

从锂矿石产能分布来看，盐湖提锂对应的行业总成本位于 3-5 万元/吨水平，此区域为绝对安全

区域，产能占比约 30%左右，其次是锂辉石产能对应 5-8 万元/吨，占比约 45%，从短期来看价格可

能跌破 8 万元/吨现金成本，25%左右锂资源企业进入亏损，高成本产能陆续出清。但从中长期来看，

在绿色转型引导下，随着新能源车和储能市场的发展，碳酸锂供应市场依然将逐步扩容，算上折旧、
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维护成本等，锂价难以长期保持在 10 万元/吨以下。
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