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2026 年 2月，碳酸鋰市場迎來一波令人矚目的“逆襲”行情，上周碳酸鋰主力合約持續走強，

多日連續上漲並接近階段新高，標誌著鋰價擺脫此前回調震盪態勢，進入趨勢上行通道。此次

漲停並非孤立事件，核心驅動源於供給端突發擾動與需求端復蘇預期的共振，疊加市場對鋰價

週期的樂觀預判，短期市場情緒得到顯著提振，帶動鋰板塊相關標的活躍度提升。庫存層面，

國內碳酸鋰社會庫存自去年上半年 44天持續去化，當前已降至不足一個月的歷史低位，而下

游企業原料庫存偏低，補庫需求迫切，進一步放大了短期價格上行動能。在此輪產品價格上行

週期中，投資者可重點聚焦鋰產業鏈核心投資標的。

供需緊平衡+低庫存共振，把握鋰板塊春季行情
當前鋰板塊正處於“量價齊升+情緒回暖”的關鍵階段。鋰價方面，受益於 2025 年下半年的儲能需求

集中爆發，帶動碳酸鋰價格從底部逐步回升，2026 年春節後碳酸鋰價格更是加速上行，2月下旬其價

格一度接近 19萬元/噸創下階段性新高。在國內產業端方面，國內鋰雲母礦供給擾動仍持續。2025 年

7月 1 日新施行的《礦產資源法》將鋰列為獨立礦種，原“陶瓷土”類採礦證需依規變更為鋰礦採礦

證。目前梘下窩專案已取得鋰礦採礦證，正重新申辦安全生產許可證，複產時間尚不明確；宜春其餘 7

座鋰礦或已領證、或處於辦證階段，後續均需重新辦理安全生產許可，相關進度未明，期間存在階段

性停產風險；海外方面，澳洲鋰礦在產專案產能穩步釋放，而停產專案複產節奏整體偏緩；即便已有

明確複產計畫，從方案落地到實際形成有效產出，預計也至少需要 3個月以上時間。南美鹽湖新增提

鋰專案數量較多，但受環評、基建等因素限制，產能釋放節奏放緩，整體產能爬坡進度普遍不及預期。

此外，由阿根廷以及智利等的南美地區正醞釀組建類似於石油輸出國組織（歐佩克）的南美洲鋰礦生

產國組織“鋰佩克“，以強化自身在全球鋰資源定價體系中的話語權。上周非洲辛巴威礦業部長波利

特・坎巴穆拉宣佈管理所有未加工礦產及鋰精礦出口，在途貨物一併納入管控，短期或對鋰礦供應造

成一定影響，使得全球供應缺口擔憂加劇。

資本市場方面，上周鋰板塊內多只鋰產業鏈相關的個股表現較為活躍，贛鋒鋰業（1772.HK）、天齊

鋰業(9696.HK)等行業龍頭總市值均穩居千億級別，板塊整體資金關注度持續提升。
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圖一：贛鋒鋰業單季度營收表現情況

資料來源：Wind

 供需趨緊，庫存週期進一步下降

*供給端：短期擾動疊加長期約束，供給增量有限

在短期擾動方面，辛巴威礦業部長於 2月 25日宣佈，即日起暫停鋰精礦及原礦出口，禁令持續至另行

通知，核心目的是推動本土鋰加工產業落地、提升礦產附加值，實現本國礦產經濟收益最大化。此次

禁令覆蓋全部鋰原礦、鋰精礦及在途貨物，僅持有有效採礦權且獲批配套選礦廠的企業具備出口資格，

嚴禁代理及第三方貿易商參與出口，違規企業將面臨出口許可吊銷、採礦權收回等處罰。

在影響方面，作為非洲鋰儲量最大的國家之一、全球核心鋰生產國，辛巴威鋰資源量約 1.26 億噸，2025

年預期鋰礦產量（按鋰含量計）達 2.8 萬噸，位列全球第四，是全球鋰供給體系的重要組成部分。 資

料顯示，辛巴威是非洲第一大鋰礦出口國，也是我國第二大鋰精礦進口來源地。據海關數據統計，2025

年 1-12月，我國進口鋰精礦約 775.1 萬噸，同比增長約 39.4%，主要來源於澳大利亞、辛巴威、尼

日利亞等國。該國原計畫 2027 年實施鋰精礦出口禁令，此次提前落地凸顯其發展本土深加工產業的

堅定決心，禁令解除需以礦商落地本地加工業務為前提，持續時間或超市場預期。短期該禁令將直接

縮減全球鋰精礦供給，加劇供需緊張格局；長期若引發非洲多國政策跟進，將深刻重塑全球鋰供應鏈，

進一步削弱供給端彈性。
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圖二：2025 年鋰輝石礦主要進口國及進口量

資料來源：中國有色金屬工業協會鋰業分會官微

短期來看，全球鋰供給端正遭遇多重收縮擾動。除辛巴威出口禁令外，國內江西宜春部分鋰雲母提鋰

企業受成本壓力仍處減停產狀態，四川鋰礦開採進度受自然條件制約放緩；海外雅寶、SQM等頭部鋰

企實際產量普遍低於計畫，供給彈性嚴重不足。疊加鋰礦開發週期長達 8-15年，優質易采資源減少、

環保審查趨嚴，新增產能難以快速回應市場需求，進一步加劇短期供給緊張。長期而言，全球鋰供給

約束持續凸顯，非洲多國推動礦產本地精煉的趨勢明確，鋰資源出口限制或逐步擴散，同時澳洲高成

本鋰礦、國內低品位鋰雲母礦產能持續出清，供給增長乏力。預計 2026-2027 年鋰有效產能增速預計

在 20%-25%之間，未來可供釋放的增量相對有限，供應壓力陡然增長的可能性較小，增量空間有限。

*需求端：電動車+儲能雙輪驅動，長期需求空間廣闊

需求端來看，儲能已成為拉動鋰需求增長的核心變數。隨著風光建設高增、電網投資與AI 相關基礎設

施建設推進，全球儲能裝機量快速提升，預計 2026 年全球鋰行業直接需求約 190-200 萬噸 LCE，其

中儲能領域鋰需求將達 55-60 萬噸 LCE，同比增速約 55%，需求占比提升至近 30%，成為僅次於動力

電池的核心需求來源。動力電池端來看，電動車實現“三重平價”（與燃油車購置平價、使用成本平

價、全生命週期成本平價），將推動全球電動車滲透率持續提升。據國際能源署（IEA）預測，2026

年全球電動汽車銷量有望達到約2200萬輛，市場滲透率逼近30%，對應動力電池需求高達3115GWh，

帶動鋰需求持續增長（同比增速約 25%）。

綜合來看，預計 2026 年全球鋰供需規模整體處於基本平衡狀態，但若需求超出預期，行業將快速出

現顯著供需缺口。同時，全球鋰資源供給呈現前低後高的節奏，而鋰電需求具備明顯季節性特徵，階

段性供需錯配極易帶動鋰價快速上漲。國內庫存數據來看，經過連續數月去庫存後，當前國內鋰鹽庫

存週期已不足一個月，上游鋰礦庫存不足 2萬噸，材料廠庫存周轉天數更是低 10天，極低的庫存水準

難以抵禦辛巴威出口禁令帶來的供給衝擊。疊加 3月下游需求逐步進入回暖週期，全球鋰市本就存在

供應缺口，出口禁令進一步激化供需矛盾，單月供應缺口或擴大至 2萬噸。低庫存、供給斷崖式收縮、
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需求回暖三大因素共振，為鋰價上漲構築了堅實支撐，供需緊張格局下庫存矛盾將進一步凸顯。

圖三：近兩年鋰價格表現情況

資料來源：SMM,Wind

*投資者應該關注哪些標的？

在鋰資源供需趨緊+低庫存的背景下，鋰板塊投資應聚焦資源壁壘強、產能規模大、成本優勢顯著的頭

部龍頭，贛鋒鋰業（1772.HK）、天齊鋰業（9696.HK）、鹽湖股份（000792.SZ）憑藉各自核心優勢，

成為當前階段最具配置價值的三大核心標的。

贛鋒鋰業（1772.HK）

贛鋒鋰業（1772.HK）為全球鋰行業全產業鏈龍頭，覆蓋鋰礦開採、鋰鹽加工、電池回收、固態電池

研發等全環節，全球鋰資源佈局廣泛且自給率持續提升，產能規模與技術實力穩居行業前列。認為公

司既能充分享受鋰價上行帶來的盈利彈性，又能通過產業鏈閉環對沖海外供給波動風險，同時前瞻佈

局固態電池、儲能等高成長賽道，兼具週期彈性與成長屬性，是鋰板塊核心龍頭標的。

天齊鋰業（9696.HK）

天齊鋰業（9696.HK）為全球鋰資源絕對龍頭，坐擁澳大利亞格林布希等全球頂級高品位鋰輝石礦，

資源自給率與成本控制能力行業領先，是鋰價上漲週期中業績彈性最大的標的。辛巴威出口禁令進一

步推升全球鋰精礦價格，公司優質資源價值持續重估，疊加產能穩步釋放，盈利兌現能力突出，是把

握鋰價上升週期的首選彈性品種。
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鹽湖股份（000792.SZ）

國內鹽湖提鋰絕對龍頭，依託察爾汗鹽湖優質鋰資源，擁有行業最低的鋰鹽生產成本，抗週期風險能

力極強。公司鋰鹽產能持續釋放，國內資源自給優勢可有效規避海外鋰礦出口禁令等地緣供給風險，

同時依託鉀肥業務提供穩定現金流，形成“鉀鋰雙輪驅動”格局，是兼具防禦性與上漲彈性的國內鋰

資源核心標的。
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