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综述；成本端持续松动，锂价偏弱震荡

品种： 碳酸锂

本周看法： 成本端持续松动，锂价偏弱震荡

上周看法： 关注 6 万元/吨整数大关

周度建议： 建议投资者可逢高做空

逻辑判断：

1. 宏观：4 月乘用车出口 42.3 万辆，同比下降 2%，但新能源占比提升至 44.6%。展望 5 月，乘联会

指出，乘联会指出 5 月共有 19 个工作日，与去年 5月相比少 2 天，尤其是端午节在 5月 31 日，不

利于车市产销平稳增长。随着 2024 年报废更新政策启动，2024 年 5 月的市场逐步恢复，今年 5 月

的基数会相对较高。

2. 利润：截至 5 月 9 日，由钢联数据可知碳酸锂平均成本 7.9（-0.5）万元/吨，生产利润为-1.28 万元

/吨，仍处于盈亏平衡点下方。其中外采锂辉石生产成本为 6.9（-0.5）万元/吨，生产毛利为-0.35（-0.09）
万元/吨。外采锂云母生产成本为 7.6（-0.5）万元/吨，生产毛利为-1.03（-0.2）万元/吨

3. 供给：由隆众资讯得，3 月碳酸锂月度产量 71260 吨，同比增长 66.5%，环比增长 27%；5 月 9 号当

周碳酸锂产能利用率为 61%，同比增长 1.37%，环比下滑 1.3%。3 月碳酸锂进口量为 1.8 万吨，环

比增长 47.1%，同比下滑 5.74%。从进口国别结构来看，主要进口区仍集中在南美。其中 3 月智利

向中国出口 1.2 万吨，同比下滑 21.6%，环比增长 69%。从进口金额来看，3 月份进口金额为 1.8

亿美元。

4. 需求：5月 9 日当周，三元材料产能利用率为 50.55%，环比不变，同比增加 3.95%；4 月磷酸铁锂

的月度产能利用率为 58.39%，同比增加 5.54%，环比增长 1.01%。据乘联分会，4 月 1-27 日，全国

乘用车新能源市场零售 72.8 万辆，同比去年 4 月同期增长 24%，较上月同期下降 10%，全国新能源

市场零售渗透率 52.3%，今年以来累计零售 314.8 万辆，同比增长 33%;4 月 1-27 日，全国乘用车

厂商新能源批发 84.6 万辆，同比去年 4 月同期增长 25%，较上月同期下降 6%，新能源厂商批发透

率 53.9%，今年以来累计批发 369.5 万辆，同比同期增长 38%。

5. 库存：截至 5月 9日，周度库存为 131569（-295）实物吨，其中冶炼厂库存 54852（+2452 实物吨，

下游库存 42156（-667）实物吨，其他环节库存 34561（-1880）实物吨。4 月月度库存为 96202 实

物吨，同比增长 51%，环比增长 7%；其中下游库存 45169（+5876）实物吨，冶炼厂库存 51033（+256）

实物吨。3 月底集中注销后再注册，截至 5 月 9 日的仓单总量达 36351 手，较上周环比增加 2874

手。

6. 基差与价差：Lc2507 合约期现货基差周内走强，周五现货呈现升水状态。5 月 9 日基差为 2680 元/

吨，环比+740 元/吨。09-11 价差-280 元/吨，变化不大整体结构呈现 Contango 结构。

结论：

上周碳酸锂期货价格加速下行，周四空头部分止盈，带动期价小幅反弹。然而，周五空头势力再度增

仓打压，致使碳酸锂期货价格整体周跌幅约达 5%。从基本面剖析，成本端各类矿石价格大幅下挫，尽管碳

酸锂生产成本有所下降，但由于锂盐价格下跌速度较快，利润空间并未得到有效拓展。供应端方面，上周

碳酸锂行业开工率略有下降，短期内产量出现一定缩减，但整体产量依旧处于高位，市场供应压力依然较

大。进口端来看，某南美头部锂盐厂商因长协价格机制面临压力，已暂停 5月订单发货，并开始与下游客
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户就销售定价方式展开谈判，预计 5 月碳酸锂进口量将有所下滑。需求端上，三元材价格保持稳定，产量

因季节性因素改善而有所增加，后续产量仍有进一步增长的空间。磷酸铁锂价格有所回落，预计 4月排产

变化幅度较小。动力电池方面，产销增长态势稳定；终端消费层面，多款车型上市叠加相关政策利好因素，

终端需求有望进一步释放。综合而言，当前碳酸锂市场基本面依旧较弱，上游原材料成本支撑力度减弱，

进一步为碳酸锂价格下行打开空间。建议投资者重点关注 6 万元/吨的支撑位，可考虑采取逢高沽空的操作。

一、成本端：锂矿价格持续松动，成本支撑减弱

锂矿价格：截止 5 月 9 日，锂辉石精矿（6%）报价 740（-35）元/吨，CIF 报价 715（-50）美元/吨；

锂云母精矿（2-2.5%）报价 635（-55）元/吨，锂云母精矿（3.5-4%）报价 815（-55）元/吨，各品类矿石

价格持续下滑，其中云母端跌幅较大。

锂矿进口量：3 月锂辉矿月度进口量录得 19.6 万吨，同比下滑 67.4%，环比增长 61.9%；进口金额为

0.33 亿美元，同比下滑 4.6%，环比增加 15%。

锂矿库存：截止 5 月 9 日，中国锂矿周度库存量为 11.6 万吨，环比增长 1.1 万吨。

利润：截止 5 月 9 日，据钢联数据称，碳酸锂平均成本 7.9（-0.5）万元/吨，生产利润为-1.28 万元/

吨，仍处于盈亏平衡点下方。其中外采锂辉石生产成本为 6.9（-0.5）万元/吨，生产毛利为-0.35（-0.09）

万元/吨。外采锂云母生产成本为 7.6（-0.5）万元/吨，生产毛利为-1.03（-0.2）万元/吨。

结论：各品类矿石报价持续下滑，库存累积。因矿石价格松动，碳酸锂生产成本平均下降 5千元/吨，

但锂盐下跌速度较快，利润空间未能打开。随着海外矿石到港量增多，矿价或与锂盐形成螺旋下跌，直至

下游需求好转。

图一：锂矿价格走势 图二：锂精矿进口量

图三：中国锂矿库存 图四：碳酸锂成本与利润
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数据来源：钢联数据，公开资料，安粮期货研究所

二、供需分析：供给压力放缓，需求维持稳定

产量：由隆众资讯得，3月碳酸锂月度产量 71260 吨，同比增长 66.5%，环比增长 27%；

开工率：5月 9号当周碳酸锂产能利用率为 61%，同比增长 1.37%，环比下滑 1.3%。

进口数量：3月碳酸锂进口量为 1.8 万吨，环比增长 47.1%，同比下滑 5.74%。从进口国别结构来看，

主要进口区仍集中在南美。其中 3 月智利向中国出口 1.2 万吨，同比下滑 21.6%，环比增长 69%。从进口

金额来看，3 月份进口金额为 1.8 亿美元。

结论：从碳酸锂周度开工率来看，短期内产量有所缩减，但整体仍处于高位，供应压力仍存。从进

口端来看，某南美头部锂盐厂商因长协价格机制承压，已暂停 5 月订单发货并启动与下游客户的销售定

价方式谈判，5月进口量或有所下滑。进口均价方面，汇率若按 7.1 换算，3 月进口碳酸锂均价为 7.1 万

元/吨。

图五：碳酸锂产量 图六：碳酸锂开工率

图七：智利向中国碳酸锂出口量 图八：碳酸锂进口结构

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

正极材料：5月 9日当周，三元材料产能利用率为 50.55%，环比不变，同比增加 3.95%；4 月磷酸铁

锂的月度产能利用率为 58.39%，同比增加 5.54%，环比增长 1.01%。
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动力电池：3 月，我国动力电池产量为 118.3GWh，同比增长 56.1%，环比增长 19.9%；我国动力电池

装车量 56.6GWh，同比增长 61.7%，环比增长 62.1%，装机率为 47.8%。其中三元电池装车量 10GWh，同比

下降 11.5%，环比增长 56.2%，占总装车量 17.7%；磷酸铁锂电池装车量 46.6Wh，同比增长 97.4%，环比

增长 64%，占总装车量 82.3%。

终端消费：据乘联分会，4月 1-27 日，全国乘用车新能源市场零售 72.8 万辆，同比去年 4 月同期增

长 24%，较上月同期下降 10%，全国新能源市场零售渗透率 52.3%，今年以来累计零售 314.8 万辆，同比

增长 33%;4 月 1-27 日，全国乘用车厂商新能源批发 84.6 万辆，同比去年 4 月同期增长 25%，较上月同期

下降 6%，新能源厂商批发透率 53.9%，今年以来累计批发 369.5 万辆，同比同期增长 38%。

结论：正极材料方面，三元价格维持稳定，产量季节性改善增加，后续仍有增幅空间。磷酸铁锂价

格有所下滑，预计 4 月排产变化不大。动力电池产销增长稳定，同环比数据增幅较大。从市场结构方面

看，磷酸铁锂电池以其高性价比和安全性优势，占据主导地位。终端消费方面，4 月中旬起，全国多车展

密集开启，多种新技术与新车型上市，叠加政策利好，终端需求有望增量。

图九：三元材料产能利用率 图十：磷酸铁锂产能利用率

图十一：动力电池产量 图十二：动力电池装机量

图十三：新能源汽车产量 图十四：新能源汽车销量

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

三、库存分析：周度库存高位
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样本周度库存：截至 5 月 9 日，周度库存为 131569（-295）实物吨，其中冶炼厂库存 54852（+2452）

实物吨，下游库存 42156（-667）实物吨，其他环节库存 34561（-1880）实物吨。

月度库存：4 月月度库存为 96202 实物吨，同比增长 51%，环比增长 7%；其中下游库存 45169（+5876）

实物吨，冶炼厂库存 51033（+256）实物吨。

交易所库存：3 月底集中注销后再注册，截至 5 月 9 日的仓单总量达 36351 手，较上周环比增加 2874

手。

结论：数据上碳酸锂库存微减，但冶炼厂累库幅度较大，其他环节小幅去库，库存整体结构表现尚可。

3月底按交易所规则注销仓单后，仓单注册增速较快，接近 4万手。

图十五：国内碳酸锂库存总量/同比（吨） 图十六：碳酸锂上下游周度库存

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

四、价差分析

期现价格：碳酸锂主力合约 2507 上周加速下跌，期间多头抵抗微弱，最终周跌幅 4.46%，成交量高达

90.6 万，环增 51.8 万手；持仓量增加 4.5 万手至 29 万手；电池级碳酸锂（99.5%）市场价报 65700 元/吨，

工业级碳酸锂（99.2%）市场价报 64000 元/吨，电碳与工碳价差为 1700 元/吨，皆较上一交易日保持不变。

基差分析：Lc2505 合约期现货基差周内走强，周五现货呈现升水状态。5 月 9 日基差为 2680 元/吨，

环比+740 元/吨。

期现结构：5 月 9 日，09-11 价差-280 元/吨，变化不大整体结构呈现 Contango 结构。

图十七：碳酸锂基差图 图十八：09-11-01

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所
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