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综述：情绪降温，以静制动

本周看法：关键支撑位暂未出现，暂时关注 7.2 万元/吨附近支撑是否有效。建议暂时观望

上周看法：等待关键位置，继续保持区间操作思路。激进者可背靠均线试多，稳健者暂时观望

逻辑判断：

1. 行业资讯：据国轩高科 8月 29 日晚间公告，公司拟在安徽省芜湖市经济技术开发区投

资建设年产 20GWh 新能源电池基地项目。项目投资总额不超过 40 亿元，拟建设年产

20GWh 动力锂离子电池产线及配套项目。公司控股子公司芜湖国轩绿色能源有限公司为

该项目的实施主体。

2. 2.利润：截止 8 月 29 日，据钢联数据称，碳酸锂平均成本 86233.32（-5170.8）元/

吨，生产利润为-8733.32（-329.12）元/吨，仍处于盈亏平衡点下方。其中外采锂云

母生产成本为 85941 元/吨，生产毛利为-8690.8 吨。外采锂辉石生产成本为 78373 元/

吨，生产毛利为-1123.3 元/吨。

3.供给：由隆众资讯得，7月碳酸锂月度产量 74570 吨，同比增长 28.32%，环比增长 3.72%；

8 月 29 号当周碳酸锂产能利用率为 66.41%，同比增长 0.71%，环比不变。7 月碳酸锂

进口量为 1.38 万吨，环比下滑 21.7%，同比下滑 42.67%。

4.需求：8 月 29 日当周，三元材料产能利用率为 50.97%，环比不变，同比下滑 0.53%；7

月磷酸铁锂的月度产能利用率为 58.68%，同比增加 13.19%，环比增长 0.1%。

5.库存：截至 8月 29 日，周度库存为 141136（-407）实物吨，其中冶炼厂库存 43336（-3510）

实物吨，下游库存 52800（+1293）实物吨，其他环节库存 45000（+1810）实物吨。

6.基差与价差：Lc2511 合约期现货基差周内走强，周五现货呈现升水状态。8 月 22 日基

差为 70 元/吨，环比增长 1470 元/吨。11-01 价差 540 元/吨，变化不大整体结构呈现

back 结构。

7.技术分析：期仍处于下跌通道，暂未出现企稳信号。关注 7.2 万元/吨附近支撑位（1.

美加关税前市场底部支撑位；2.矿山停产风波炒作前合理的价格区间）

风险点：终端消费超预期，矿端管制
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一、成本端：锂矿价格调整，成本支撑有所松动

锂矿价格：截止 8月 29 日，锂辉石 CIF 报价 890（-20）美元/吨；锂云母精矿（2-2.5%）

报价 850（+10）元/吨。

锂矿进口量：7月锂辉矿月度进口量录得 14.2 万吨，同比下滑 82.1%，环比增长 33.78%；

进口金额为 0.27 亿美元，锂矿进口均价约为 1350 元/吨。

锂矿库存：截止 8月 29 日，中国锂矿周度库存量为 10.5 万吨，环比下滑 2.6 万吨。

利润：截止 8月 29 日，据钢联数据称，碳酸锂平均成本 86233.32（-5170.8）元/吨，生

产利润为-8733.32（-329.12）元/吨，仍处于盈亏平衡点下方。其中外采锂云母生产成本为

85941 元/吨，生产毛利为-8690.8 吨。外采锂辉石生产成本为 78373 元/吨，生产毛利为-1123.3

元/吨。

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

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

二、供需分析：进口量持续下滑，需求存好转预期

产量：由隆众资讯得，7月碳酸锂月度产量 74570 吨，同比增长 28.32%，环比增长 3.72%；

开工率：8月 29 号当周碳酸锂产能利用率为 66.41%，同比增长 0.71%，环比不变。

进口数量：7月碳酸锂进口量为 1.38 万吨，环比下滑 21.7%，同比下滑 42.67%。从进

口国别结构来看，主要进口区仍集中在南美。其中 7月智利向中国出口 0.85 万吨，同比下

滑 55.2%，环比下滑 27.5%。从进口金额来看，7月份进口金额为 1.79 亿美元。

图五：碳酸锂产量 图六：碳酸锂开工率
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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：8月 29 日当周，三元材料产能利用率为 50.97%，环比不变，同比下滑 0.53%；

7 月磷酸铁锂的月度产能利用率为 58.68%，同比增加 13.19%，环比增长 0.1%。

动力电池：7月，我国动力电池产量为 133.8GWh，同比增长 45.75%，环比增长 3.56%；

我国动力电池装车量 55.9GWh，同比增长 34.3%，环比增长 4%，装机率为 41.8%。其中三元

电池装车量 10.9GWh，同比下滑 3.8%，环比增长 1.9%，占总装车量 19.6%；磷酸铁锂电池装

车量 44.9GWh，同比增长 49%，环比下滑 5.3%，占总装车量 80.4%。

终端消费：8月 1-24 日，全国乘用车新能源市场零售 72.7 万辆，同比去年 8月同期增

长 6%，较上月同期增长 7%，全国乘用车新能源零售渗透率 56.6%，今年以来累计零售 718.2

万辆，同比增长 27%。

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
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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：周度库存小幅去库，但仍维持高位

样本周度库存：截至 8月 29 日，周度库存为 141136（-407）实物吨，其中冶炼厂库存 43336

（-3510）实物吨，下游库存 52800（+1293）实物吨，其他环节库存 45000（+1810）实物吨。

月度库存：7月月度库存为 97846 实物吨，同比增长 11%，环比下滑 2%；其中下游库存 45888

（+4294）实物吨，冶炼厂库存 51958（-6306）实物吨。

交易所库存：7月底集中注销后再注册，截至 8月 29 日的仓单总量达 29887 手，较上周

环比增加 4897 手。

结论：目前冶炼厂与其他环节去库，下游累库，整体库存虽去库，但仍维持高位。上周仓

单数量增长较大，仓单注册速度加快。

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
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四、价差分析

期现价格：上周空头趋势不改，持续下探 7.6 万元附近支撑。截至上周五 2511 合约收盘

77180 元/吨，跌幅达 2.25%，成交量减 110.9 万手至 321.2 万手，持仓量减少 1.5 万手至 34.7

万手；现货方面，电池级碳酸锂（99.5%）市场价报 77250（-2250）元/吨，工业级碳酸锂（99.2%）

市场价报 76200（-2250）元/吨，电碳与工碳价差为 1050 元/吨，较上一交易日保持不变。

基差分析：Lc2511 合约期现货基差周内走弱，周五现货呈现升水状态。8月 29 日基差为

70 元/吨，环比下滑 1470 元/吨。

期现结构：截止 8月 29 日，11-01 价差 540 元/吨，01-05 价差 860 元/吨，变化不大整体

结构呈现 back 结构。

图十七：碳酸锂基差图 图十八：11-01-05

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

免责声明

本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，但本公司对

这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺任何有

关变更的通知。本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的投资建议，投资者应根据个人投

资目标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。

本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。


