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内容摘要： 

回收锂行业是近年来炙手可热的锂电分支产业，但今年以来由于

锂、镍等价格大幅下跌，锂电回收行业也陷入极大困境，行业普遍亏

损之下，正规企业的生存尤其艰难。 

但另一方面，作为新能源材料，锂电回收是实现绿色能源、零碳

排放的重要环节，随着 2025 年动力锂电池报废高峰的到来，我们需要

再次聚焦到这个充满寒意的细分行业。我们认为，锂电回收行业当前

的“过剩”有很大程度是由行业制度不完善、监管处罚不到位、回收

技术成本高、正规企业回收产业链布局不完善等原因造成的。其“过

剩”局面有很大的“虚假”性。随着全球对锂电回收的规范更严格，

以及废旧电池报废高峰期到来，我相信未来的可回收锂电池将成为重

要的原材料供给，影响整个产业链。 
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新能源领域中锂电池是重要技术路线和商用赛道，其原因不仅在于其可应用于汽

车动力、储能领域等，替代石化能源实现 0 碳排放，同时相较于石化能源，它具有可

回收性，可以缓解经济发展对地球不可再生资源的依赖和对资源的过度开采。目前成

熟锂电池的回收率可达到 90%以上，这也是其被称为“绿色能源”的重要原因之一。 

但回收锂产业当前仍处于初期阶段，存在很多行业乱象，这其中的原因包括技术

成本过高、行业制度缺失、产业链不完整等问题。但随着行业的规范，技术不断改进，

未来回收锂将是碳酸锂的重要供应来源之一，亦将对锂价形成重要影响。 

当前的锂电池回收的主要来源是手机、电动自行车等来自 3C 端和中低端锂电池领

域，而电动汽车、储能端等大型锂电池回收刚刚起步，其行业的脆弱性不言而喻，特

别是当前再生碳酸锂生产成本较高，锂价下跌对其生产影响较大。 

锂回收的现状：占比供给及成本压力  

根据 SMM数据显示，10月我国回收锂产量为 5925吨，仅占当月碳酸锂总供给量的

9.93%。回收锂的月度产量最高峰是去年 7 月份，达到 9696 吨，在碳酸锂的占比最高

时可达到 21%。 

从生产利润来看，今年以来回收锂行业全面进入行业亏损期。铁锂极片粉 2024 年

二季度平均价格在 4400 元/锂点，电池粉平均价格为 4008 元/锂点，对应电碳成本价

在 109000 元/吨。而今年二季度碳酸锂均价是在 104771 元/吨，在行情下行周期中，

企业仍然以高于市场均价交易铁锂黑粉，一个锂点亏损近 200 元。从富宝数据看，二

季度开始基本三元极片粉湿法冶炼的利润就开始进入亏损区间，铁锂正极片破碎加工

毛利也基本在成本附近或低于成本。 
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不断扩大的亏损导致其产能利用率下降，根据 SMM 数据，截止 11 月碳酸锂回收端

的月度开工率仅有 21.9%。 

那么目前锂电池回收的成本倒挂问题有哪些方面，我们从行业的普遍反馈中主要

总结了以下几方面。 

一是锂电回收行业乱象多，中小回收企业多，不分梯次利用的企业多，造成了黑

粉（回收锂初加工成品）品质差异大、而高品质黑粉受制于技术投入、环保成本、设

备投入、生产维护等导致正规企业生产成本较高，黑粉相应报价高，利润低。而中小

作坊低价设备、简单处理、无环保投入等，导致其成本低报价低，反而有利润。近两

年来，锂电回收长成了香饽饽，大量私人老板进入该行业，进一步压低黑粉价格，加

剧了行业的“过剩”。 

生产黑粉，无论是湿法冶炼，还是破碎打粉都会带来巨大的环境污染，对人生命

健康造成严重损害。锂电池中含有镍、钴、锰等多种重金属，而且电解液中的六氟磷

酸锂在空气中容易水解产生五氟化磷、氟化氢等有害物质，对环境危害非常大。但中

小作坊无环保投入，对环境和工人都会造成不可逆的严重危害。笔者曾认识一位常年

从事锂电回收中小企业厂长，从业多年后患白血病去世。 

二是回收前端成本高，废旧电池多数流向中小作坊，被翻新出售，正规回升企业

能得到的废旧电池不足 3 成。行业中存在三方回收公司、也有各类拆解破碎厂，通常

这些中小厂家都以高价收购旧电池，有的报价较正规白名单企业高出一倍以上，有的

甚至也打出梯次利用，实则是翻修后再出售，根本没有进入真正的拆解破碎、加工黑

粉、深度回收、再生产碳酸锂等回收产业链。而被翻修的废旧电池都存在巨大的安全
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隐患，成为隐藏在人们生活中的“不定时炸弹”。 

曾有媒体报道，在工信部挂号的 1.5万个电池回收网点里，有 95%都是主机厂，但

据中国化学与物理电源行业协会储能应用分会统计，目前流向白名单企业的退役电池

只有不到 25%，其余 7 成均流向中小作坊。 

我们曾向业内某头部环保上市公司（专做锂电回收破碎和提纯生产线）了解，即

使像这样的头部企业在废电池回收集散地河南投资建立的锂电回收基地，也很难有 2

成以上的开工率，“收不到电池”成为其主要困扰。 

三、黑粉市场的系数报价混乱，行业没有形成规范等级认定及报价规则，也造成

恶性低价竞争多。在报价方面，黑粉计价经历过二元计价、三元计价、以锂价单独为

参考系数、镍钴为统一系数等。今年在碳酸锂期货上市后，回聊市场有以期货点价为

基础计价。SMM 除了给出系数报价，也给出了按不同电池形成的黑色以“元/吨”进行

报价。 

四、行业监管要求尚不完善。其实造成以上行业乱象的主要问题也在于回收体系

的行业规范不全面，没有及时跟上产业发展，同时没有形成强有力的监管、审核和处

罚机制，导致正规回收企业反而难生存。 

综上所看，受制于技术原因、产业布局原因、监管原因等，当前锂电回收市场处

于 “劣币驱逐良币”的恶性循环中。 
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图1：2024年1-9月碳酸锂产量（分原料） 情况 

 

数据来源：MYSTEEL，中期研究院 

图2：三元极片粉湿法冶炼毛利及铁锂正极片破碎加工毛利 

 

数据来源：富宝数据，中期研究院 
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图3：碳酸锂回收端月度开工率 

 

数据来源：富宝数据，中期研究院 

 

锂回收的未来市场空间 

尽管锂回收行业当前仍有很多让人诟病之处，但其主要原因是锂回收行业仍在初

期，行业规范、产业发展、资本投入等尚在早起，但其未来空间不可小觑。 

市场规模：2025 年我国动力电池装机量将达到 654GWh,动力电池理论报废量可达

到 47万吨。预计 2025年我国锂电池回收市场空间将达到 325亿元。今年的9月 27日，

宁德时代董事长曾毓群在世界新能源汽车大会上发言时表示，他预计到 2042 年，全球

生产的电池有一半可以使用回收锂。 

政策推动： 

（1）全球范围内，回收锂行业也都在趋于更规范，会倒逼中国电池企业积极布局
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回收领域。例如近年来，欧盟相继发布了废电池回收效率和材料回收率计算方法草案、

《电池与废电池法》等，对于进入欧盟市场的电池提出多项要求，回收是其中主要组

成部分之一。 此外，欧盟对电池材料回收率做出明确要求，比如到 2027 年，锂回收

率要达到 50%。钴、镍铅、铜回收率达到 90%。 

此外，4月 29日欧盟公布的动力电池碳足迹计算草案，这份草案是 2023年 8月正

式生效的欧盟《电池与废电池法规》下一份关于碳足迹计算的操作细则。根据《新电

池法》，自 2027 年起，动力电池出口到欧洲，必须持有符合要求的“电池护照”，这

个数字身份证包含电池的制造商、材料成分、碳足迹、供应链等信息。动力电池企业

最早需要从 2025 年 7 月率先公布产品全生命周期碳足迹数值。这对于相关企业来说，

不仅需要开展供应链环节碳足迹梳理盘查的工作，并且在核算出最终的碳足迹数据后

很可能对中国厂商的产品不利。因此，增加循环回收材料的使用迫在眉睫。宁德时代

2023 年 ESG 报告，其子公司邦普循环正在建立系统的回收体系并研发回收技术。另外，

通过可再生能源的替换可进一步实现减排，储能电池又是推动可再生能源的电力发电

的重要发展一环。 

 （2）我的行业规范也在抓紧制定中。我国的相关法规《新能源汽车动力电池综

合利用管理办法（征求意见稿）》于 2023 年 12 月由工信部发布。原则上汽车生产企业

应承担装机动力电池回收主体责任。电池生产企业承担直接销售至市场的动力电池回

收责任。 

在政策推动下，我国锂电池回收正在趋于规范化，行业龙头积极布局，尽管当前

回收电池仍然比较较低。比如，固废回收龙头格林美 2023 年的动力电池回收拆解
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27454 吨，占我国退役动力电池总量 10%以上。电池制造龙头宁德时代则在 2023 年回

收废旧电池 10 万吨。 

尽管当前锂电回收行业充满寒意。但我们认为，当前的“过剩”很大程度是由于

行业制度及规范文件不完善、监管处罚不到位、回收技术成本高、正规企业的回收产

业链布局不完善等原因造成的，其“过剩”局面有很大“虚假”性。随着全球对锂电

回收的规范更严格，以及废旧电池报废高峰期到来，我相信未来的可回收锂电池将成

为重要的原材料供给，影响整个产业链。 

回收锂的未来不可小觑。
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