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现货价暂未回升，盘面上行动力不足 

 

 

兴证期货•研究咨询部 

 2023 年 1 月 4 日 星期四 

⚫ 行情回顾 

上周碳酸锂期货盘面呈现上涨、震荡走势，截至

12 月 29 日，碳酸锂主力合约 2407 收盘价 107,700

元/吨，涨幅超过 6.85%。本轮盘面上涨的主要原因

在于：一. 上周中游正极材料厂进行逢低补库，这次

的采购是为春季的新能源汽车销售进行准备，因此采

购规模不小。二.上游锂云母减产幅度较大，带动碳酸

锂产量下行。尽管锂价有小规模反弹，但在实际中下

游正极材料产量未回升、现货价低位、基本面仍然偏

弱、01 合约交割利空对各合约的连带影响下，盘面

上行力度不足。 

碳酸锂现货周度价格走弱，国产 99.5%电池级碳

酸锂平均价 96900（-2600）元/吨，国产 99.2%工业

级碳酸锂平均价 88000（-2500）元/吨，电池级氢氧

化锂平均价 93250（-2000）元/吨。(数据来源：SMM） 

⚫ 后市展望 

短期来看，市场同时受到基本面、交割两个因素

影响： 

从基本面角度，供应端，在亏损压力以及冬季枯

水期的双重影响下，江西地区锂云母产量有所下降，

但头部锂盐厂仍然维持稳定生产，上周国内碳酸锂产

量 9077 吨，周度环增 2.4%。12 月锂辉石、锂云母、

盐湖产量 15450 吨、11300 吨、7458 吨，月度环比

分别变化分别为+1.3%、-11.4%、-0.7%。碳酸锂周度

行业库存 66584 吨，周度环增 4.5%，冶炼厂库存

40295 吨，周度环增 3.0%，下游碳酸锂库存 13601
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专题报告 



 

吨，周度环增 1.7%，下游正极材料逢低进行刚需补

库，采购力度有限，仍以长协单为主。需求端，在前

期锂价下跌超越预期、库存及产成品利润亏损、季节

性生产淡季的多重因素影响下，本月正极材料产量下

降，三元材料 811、523 月度产量为 18430 吨、16899

吨，环比变化为+0.7%、-5.7%，磷酸铁锂月度产量为

91050 吨，环比减少 20.0%，月度开工率环比减少

18%至 26%。钴酸锂月度产量 6081 吨，环比下降

13.0%，锰酸锂月度产量 4959 吨，环比下降 28.0%。

成本端，锂价已经跌破澳洲的成本线 11.7w，外采外

矿的亏损约为 2w，国内锂云母成本线约为 9w，与盘

面接近持平。利润方面，上游锂矿厂、自产锂辉石锂

云母的企业利润约为 4-5w，中游正极厂和电池厂利

润亏损较大。 

从交割角度，碳酸锂 LC2401 已进入交割期，截

至 1 月 4 日，LC2401 持仓量 7331 手，呈现逐日下降

走势，注册仓单量 8240 手，仓单生成量已大于持仓

量，因此对 01 价格产生利空作用，间接对 07 以及其

他合约价格产生连带利空影响。 

长期来看，长期行情的大规模反弹是取决于供应

端锂矿的大规模减产、中游正极材料产量的大量上

升、现货价格的企稳回升、成本定价的扭转等多个因

素互相影响的连锁效应。小规模至大规模反弹的关键

点在于期货、现货价格是否会带动下游产量的上行。

因此现在要着重关注现货价格是否有止跌上涨迹象，

是决定行情持续上行或震荡的关键因素。 
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1. 基本面分析 

1.1 供应端 

图表 1 锂原矿（锂辉石、锂云母、盐湖卤水）

月度产量（单位：吨） 

图表 2 碳酸锂月度产量、同比、环比（单位：

吨，%，%） 

  

数据来源：SMM、ifind、兴证期货研究咨询部 

图表 3 碳酸锂周度产量（单位：吨） 图表 4 碳酸锂周度库存（单位：吨） 

  

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部 

图表 5 碳酸锂月度开工率（单位：%） 图表 6 碳酸锂月度库存（单位：吨） 

  

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部 
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1.2 成本利润端 

图表 7 锂辉石平均提锂成本（单位：元/吨） 图表 8 锂云母平均提锂成本（单位：元/吨） 

  

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部 

1.3 需求端 

图表 9 磷酸铁锂月度产量、同比、环比（单

位：吨、%、%） 

图表 10 磷酸铁锂月度开工率（单位：%） 

  

数据来源：ifind、SMM、兴证期货研究咨询部 

图表 11 三元材料月度产量（单位：吨） 图表 12 三元材料月度开工率（单位：%） 

  

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部 
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图表 13 锂电池月度装机量、同比、环比（单

位：MWh、%、%） 

图表 14 锂电池月度销量、同比、环比（单位：

MWh、%、%） 

  

数据来源：ifind、兴证期货研究咨询部 

图表 15 钴酸锂月度产量、同比、环比

（吨、%、%） 

图表 16 钴酸锂月度开工率（单位：%） 

  

数据来源：ifind、SMM、兴证期货研究咨询部 

图表 17 锰酸锂月度产量、同比、环比（单位：

吨、%、%） 

图表 18 锰酸锂月度开工率（单位：%） 

  

数据来源：ifind、SMM、兴证期货研究咨询部 
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图表 19 新能源汽车月度产量、同比、环比（单

位：万辆、%、%） 

图表 20 新能源汽车月度销量、同比、环比（单

位：万辆、%、%） 

  

数据来源：ifind、兴证期货研究咨询部 

1.4 供需平衡表 

图表 21 碳酸锂供需平衡表（单位：吨） 

 
数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部 

2. 交割分析 

从交割角度来看，碳酸锂 LC2401 已进入交割期，截至 1 月 4 日，LC2401 持仓量 7331 手，

呈现逐日下降走势，注册仓单量 8240 手，仓单生成量已大于持仓量，因此对 01 价格产生利空

作用，间接对 07 以及其他合约价格产生连带利空影响。 

图表 22 01合约持仓量与每日仓单生成量总计（单位：手/手） 
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数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部 

3. 总结 

综合来看，上周上游锂云母的减产以及中游正极材料厂的逢低补库是近期锂价上行的主要

驱动力，锂价有小规模反弹，但在实际中下游正极材料产量未回升、现货价低位、基本面仍然

偏弱、01 合约交割利空对各合约的连带影响下，盘面上涨力度不足。 

长期行情的大规模反弹是取决于供应端锂矿的大规模减产、中游正极材料产量的大量上升、

现货价格的企稳回升、成本定价的扭转等多个因素互相影响的连锁效应。小规模至大规模反弹

的关键点在于期货、现货价格是否会带动下游产量的上行。因此现在要着重关注现货价格是否

有止跌上涨迹象，是决定行情持续上行或震荡的关键因素。 
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