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综述：相持

本周看法：向上驱动不足，且成本支撑有所松动，等待新方向指引

上周看法：终端消费的实际拉动效应可能有限，叠加当前价位下资金追高意愿已显谨慎，多空

分歧预计将逐步加剧

逻辑判断：

1.行业资讯：万载时代新能源材料有限公司工作人员表示，原计划 12 月 5 日要举行的点

火复产仪式尚未能举行。万载时代是宁德时代旗下公司，主营业务是生产、销售碳酸

锂。原材料主要来自宜春时代新能源矿业公司，上述工作人员表示，万载时代没有点

火，则时代矿业枧下窝锂矿也没有复工。

2.利润：碳酸锂平均成本 103624.1（-3939.1）元/吨，生产利润为-12024.1（-1389.1）

元/吨。其中外采锂云母生产成本为 10.2 万元/吨，生产毛利为-11789.6 元/吨。外采

锂辉石生产成本为 9.75 万元/吨，生产毛利为-0.64 万元/吨。整体利润水平趋于稳定，

其中锂辉石端处于盈亏平衡点附近。

3.库存：周度库存为 113602（-2366）实物吨，其中冶炼厂库存 20767（-3557）实物吨，

下游库存 43695（+1711）实物吨，其他环节库存 49140（-520）实物吨。截至 12 月 5

日的仓单总量达 10922 手，较上周环比增加 5481 手。

4.基差与期现结构：基差周内走强，上周五现货呈现贴水状态。12 月 5 日基差为-1060

元/吨，环比增加 1040 元/吨。期现结构方面，05-07 价差 380 元/吨，07-09 价差为-460

元/吨，整体处于 B-C 过渡阶段。

5.技术分析：典型的楔形收敛形态，等待新方向指引。

风险点：终端消费不足预期，矿端复产
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一、成本与利润

锂矿价格：截止 12 月 8 日，澳大利亚产锂辉石（5.5-6%）远期现货报价 1155（-45）美

元/吨；锂云母精矿（2-2.5%）报价 1205（-45）元/吨。

利润：碳酸锂平均成本 103624.1（-3939.1）元/吨，生产利润为-12024.1（-1389.1）元

/吨。其中外采锂云母生产成本为 10.2 万元/吨，生产毛利为-11789.6 元/吨。外采锂辉石生

产成本为 9.75 万元/吨，生产毛利为-0.64 万元/吨。整体利润水平趋于稳定，其中锂辉石端

处于盈亏平衡点附近。

图一：锂矿价格走势 图二：碳酸锂成本与利润

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所

二、库存分析：去库放缓，仓单恢复注册

样本周度库存：截至 12 月 8 日，周度库存为 113602（-2366）实物吨，其中冶炼厂库存

20767（-3557）实物吨，下游库存 43695（+1711）实物吨，其他环节库存 49140（-520）实物

吨。

交易所库存：11 月底集中注销后再注册，截至 12 月 5 日的仓单总量达 10922 手，较上周

环比增加 5481 手。

图三：碳酸锂上下游周度库存 图四：交易所库存

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所
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三、期现结构

基差分析：基差周内走强，上周五现货呈现贴水状态。12 月 5 日基差为-1060 元/吨，环

比增加 1040 元/吨。

期现结构：05-07 价差 380 元/吨，07-09 价差为-460 元/吨，整体处于 B-C 过渡阶段。

图五：碳酸锂基差图 图六：05-07-09

数据来源：钢联数据，安粮期货研究所
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