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 2024年2月21日以来，碳酸锂主力合约价格连续8个交易日上涨，

截至3月1日收盘，结算价为119450元/吨，累计涨幅达到27.55%。

目前碳酸锂现货价格为10.25万元/吨，期货升水，期现价格出现

一定背离。

 关于近期碳酸锂期货价格持续走高主要系三点原因。一是春节后

复工复产，需求端有所好转，支撑情绪明显；二是供给端受到江

西环保检查情绪扰动，市场担忧因环保检查出现产量减少的情

形，从而对供给造成冲击；三是期锂市场炒作情绪明显，持仓量

明显放大，在前两点的基础上，资金做多意愿凸显，或有意放大

前两点因素影响，带动期锂价格上行。

 对于此次期锂价格上行，我们认为，或为下行趋势中的短暂回调，

难改中期偏弱运行态势，理由有三点。一是整体需求情况仍偏弱，

恢复程度待观察；二是锂供给仍处于出清阶段，江西环保要求更

加严格或会加速出清，但难改锂供给过剩大局；三是目前新能源

汽车价格战激战正酣，厂商为控制成本，会压制原材料上涨空间。

电池成本占到新能源汽车总成本的30%-50%（不同类型电池成

本会有差异），是新能源汽车成本的关键决定因素。相较于高位

时期超50万元/吨的碳酸锂，目前10万元/吨的碳酸锂是汽车厂商

敢于掀起价格战的重要因素。随着中国新能源汽车市场从发展期

步入成熟期，行业格局会发生根本变化，加速出清，成本控制直

接决定车企生死，并且“寒意”会逐层传导到下游原材料企业。

因此，即使短期期锂价格有资金面推动等炒作因素影响，但在供

过于求的基本面下、在汽车市场格局重塑的大背景下，难以持续

大幅上涨。建议对目前期锂价格持续上涨保持观望，料将难改中

期偏弱运行态势。

 风险提示：国内外经济形势持续恶化；政策落地不及预期；国内

外市场系统性风险；地缘政治冲突升级；全球新能源汽车行业供

需发生较大变化；美联储货币政策出现重大调整；美元汇率持续

贬值；全球通胀持续加剧；美国对华贸易政策出现重大不利变化

风险等。
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2024年2月21日以来，碳酸锂主力合约价格连续8个交易日上涨，截至3
月1日收盘，结算价为119450元/吨，累计涨幅达到27.55%。目前碳酸锂

现货价格为10.25万元/吨，期货升水，期现价格出现一定背离。

关于近期碳酸锂期货价格持续走高主要系三点原因。一是春节后复工复

产，需求端有所好转，支撑情绪明显；二是供给端受到江西环保检查情

绪扰动，市场担忧因环保检查出现产量减少的情形，从而对供给造成冲

击；三是期锂市场炒作情绪明显，持仓量明显放大，在前两点的基础上，

资金做多意愿凸显，或有意放大前两点因素影响，带动期锂价格上行。

对于此次期锂价格上行，我们认为，或为下行趋势中的短暂回调，难改

中期偏弱运行态势，理由有三点。一是整体需求情况仍偏弱，恢复程度

待观察。2月制造业PMI小幅回落，剔除季节性因素后总体平稳，内需改

善推动总需求保持稳定，但需求不足问题仍然突出，近5个月反映需求不

足的企业占比在60%左右；二是锂供给仍处于出清阶段，江西环保要求

更加严格或会加速出清，但难改锂供给过剩大局，从而短中期并不具备

支撑锂价上涨的基本面基础；三是目前新能源汽车价格战激战正酣，厂

商为控制成本，会压制原材料上涨空间。比亚迪率先打出“电比油低”

的旗帜，掀起油电汽车价格之战和市场份额之战。春节后，比亚迪旗下

秦、汉、唐、宋、驱逐舰、海豹等车型纷纷降价，特斯拉、上海通用五

菱、长安、哪吒、现代等车企纷纷跟进，吉利、奇瑞、理想等车企虽未

直接降价，但纷纷推出性价比极高的车型，变相参与此轮价格战。电池

成本占到新能源汽车总成本的30%-50%（不同类型电池成本会有差异），

是新能源汽车成本的关键决定因素。相较于高位时期超50万元/吨的碳酸

锂，目前10万元/吨的碳酸锂是汽车厂商敢于掀起价格战的重要因素。随

着中国新能源汽车市场从发展期步入成熟期，行业格局会发生根本变化，

加速出清，成本控制直接决定车企生死，并且“寒意”会逐层传导到下

游原材料企业。因此，即使短期期锂价格有资金面推动等炒作因素影响，

但在供过于求的基本面下、在汽车市场格局重塑的大背景下，难以持续

大幅上涨。建议对目前期锂价格持续上涨保持观望，料将难改中期偏弱

运行态势。
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图 1：2023年 7月-2024年 3月碳酸锂主力合约结算价、成交量和持仓量情况

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部

风险提示：国内外经济形势持续恶化；政策落地不及预期；国内外市场

系统性风险；地缘政治冲突升级；全球新能源汽车行业供需发生较大变

化；美联储货币政策出现重大调整；美元汇率持续贬值；全球通胀持续

加剧；美国对华贸易政策出现重大不利变化风险等。
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