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6 月 3 日，碳酸锂盘面呈单边破位下行走势。主力合约 LC2609 低开低走，盘

中最低触及 165760 元/吨，跌幅超 4%；同期电池级碳酸锂现货报价 172200 元/

吨。资金面同步承压，主力合约当日净流出 10.55 亿元。叠加 5月 28 日广期所

收紧一般月份持仓限额，投机额度压缩迫使热钱减仓离场。技术形态上，连续两

根大阴线击穿多重支撑，下行斜率陡峭；反弹缩量、下跌放量的特征，确认趋势

转弱结构，当前下跌并非正常技术性回踩。

图：碳酸锂主力合约日 K线

图：碳酸锂主力资金流出

资料来源：文华财经

一、下跌的核心动因

仓单创历史新高，这是这轮下跌的物理支点。

图：碳酸锂注册仓单数量



资料来源：钢联

仓单 55990 手还在增，意味着什么？意味着大量现货——贸易商货源、回收

料、各种"非标"料——卖不掉或者不想在这个价位卖，于是注册成仓单，变成交

割筹码或融资抵押品。

其结果表现为：

1.显性库存上移：市场意识到所谓“紧缺”仅是上游冶炼厂库存偏低，而中

游环节实际囤积了大量库存，只是未流入现货成交；

2.近月交割压力加剧：多头若试图拉升，仓单即成为空头的“无限子弹”，

压制近月合约反弹空间；

3.现货成交僵局：尽管现货报价仍较期货升水数千元，但实际成交清淡，挺

价贸易商最终面临向仓单逻辑妥协的压力。

简言之：不是无货，而是货在库中不流动，即为压力。

此外还有其他逻辑：比如说

供给端预期逆转：海外矿山复产、津巴布韦锂矿恢复发运，叠加国内枧下窝

矿区复产传闻，共同推动供给宽松预期升温。

下游负反馈：锂电排产虽处高位，但正极及电池厂仅维持刚需小单补库，拒

绝高价囤货，现货成交清淡加剧跌势。

监管政策影响：广期所收紧一般月份持仓限额，压缩投机资金操作空间，迫

使大户及量化策略减仓，放大短期波动。



不管怎么样，所有的供给逻辑、需求逻辑、政策逻辑、仓单逻辑——最终都

落脚到同一件事：资金在跑。多头信仰靠资金堆，资金靠赚钱效应维持。连续两

根大阴线 + 仓单天天增 + 现货挺价但成交为零 = 赚钱效应破裂 → 资金撤离

→ 价格自我强化下行。

基本面决定“合理估值区间”，但盘面和资金决定“何时到达、以何种斜率

到达”。无论归因于仓单还是复产传闻，本质都是市场对现有定价的不认可。

盘面表达往往比研报更诚实。

核心原则：分析服务于盘面，而非盘面服务于分析。盘面是决策依据，基本面

是解释工具。

二、价格能跌到哪？

坦白说：精确底部难以预判，碳酸锂这东西的成本曲线是"一锅煮"，云母矿

现金成本、澳矿 CIF、回收料边际价全在不同层级。但实战上你不需要知道"到

底到多少"，你需要知道什么时候不能空了、什么时候可以想多。

价格参考区间 逻辑支撑

16.5-17.5 万 外购矿（辉石+云母）现金盈亏平衡线

14-15 万 整数心理关口 + 前期阶段性低点 + 外购矿系统性亏损区

11-13 万 悲观情景下，高成本产能现金亏损区（盐湖与自有澳矿仍具利润空间）

当前位置判断：16.7 万这里不是铁底，是"第一个可能喘口气的平台"。仓单还

在增，就还有下探 16 万甚至破一下去测买盘的厚度。

那么应该等什么信号，才考虑做多？

不要猜底，等信号。这五个信号，至少同时出现两个以上（最好三个），才是"

可以想多"而不是"接飞刀"：

1.仓单拐点：广期所仓单连续 2–3个交易日停止增长甚至回落，这是反弹

可持续的前提。

2.资金回流：主力合约资金流由净流出转为净流入，且前 20 席位净持仓改

善需由多头主动增仓驱动，而非空头减仓所致。

3.技术止跌：日线出现缩量企稳、放量阳线反包或长下影线，且次日不再创

新低。

4.现货回暖：报价跟跌后，成交实质改善（询价增多、贸易商出货顺畅、资

讯机构日志出现“积极采购”描述）。

5.供给利空落地：枧下窝等复产传闻得到官方明确澄清，或海外供应再现实

质性扰动，不确定性消除。



把上面翻译成一句操作纪律：

仓单没松绑，不急瞎抄底；资金没落脚，不轻忙进场；K 线没企稳，底位别

瞎赌。踏空只是少赚，乱抄容易被套牢。

三、小结

维度 结论

盘面定

性
趋势转弱，急跌段未确认结束，16.5 万附近是第一缓冲测试区

下跌的

本质

多头叙事（紧平衡/供给扰动）被仓单显性化 + 供给预期松动 + 下游

负反馈联合拆台 →资金撤离驱动的自我强化下跌​

底在哪
没人准确定价，14–15 万是更有意义的成本支撑带，但到达之前必须

先看到仓单去化和资金回流

做多条

件

等信号，不等猜：仓单拐头+资金流转正+ 盘面止跌结构确认，三者共

振才是枪响时刻

碳酸锂这市场，研报负责讲道理，盘面负责结账。道理可以很丰满，结账

只看一件事——你站的那边，钱在进还是在出。今天钱再出，那就等。
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