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核心观点及策略 

⚫ 上半年：碳酸锂期货价格跌宕起伏，整体呈冲高回落

走势。年初江西环保督察与新能源车企价格战携手

共振，锂价2月底强势上涨。但督察结论未果，车企

价格战并未有效提振消费，锂价于5月开启下跌。在

6月触及前低时，大厂检修停产激发市场抄底情绪，

价格微幅反弹。  

⚫ 供给端：上半年国内产能增速明显放缓，产量增速远

高于产能增速。受过剩预期扰动，锂价大幅回落，多

家上市公司搁置在建产能项目，转而对现有产能提

高利用，各提锂工艺开工率均有明显回升。 

⚫ 消费端：上半年在宏观环境及动力电池技术换挡双

重压制下，新能源汽车消费增速大幅放缓。新年过

后，新能源汽车价格战激发了市场对需求的预期，下

游正极材料厂排产扩张。5月“换新”政策助推消费

预期，但截止收稿，新能源消费增速未明显回暖。 

⚫ 后期展望：锂价低位盘整，上行缺乏驱动。低成本产

能仍陆续投放，海外盐湖爬产加速，成本中枢仍将下

移。基本面偏空难以逆转，需求端虽有“金九银十”

提振，但从2023年经验来看，仅能起到跌幅放缓的作

用，叠加海外关税壁垒高筑，需求端难有起色。年内

高点或已在上半年出现，下班年将维持低位盘整。 

⚫ 风险：新能源汽车销量超预期、云母减产加码 
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一、上半年回顾 

市场回顾 

上半年，碳酸锂期货价格跌宕起伏，整体呈冲高回落走势。年初江西环保督察与新能源

车企价格战携手共振，锂价强势上涨。但随着督察结论未果，车企价格战对消费提振力度不

及预期，锂价再度下跌。而在 6月触及前低时，大厂检修停产激发市场抄底情绪，价格有所

反弹。 

具体来看，2月 19 日，比亚迪率先打响价格战第一枪，扔出“王炸”产品秦 PLUS荣耀

版和驱逐舰 05 荣耀版两款新车，售价 7.98 万元起，同时喊出了“电比油低”的口号。随后

各大车企相继开启“内卷”模式，碳酸锂价格也与 2月 20日触底。随后，中央环保督察组

预计 3 月进驻江西，进一步引发市场热议，锂价于 3 月 4 日冲至上半年高点的 12.5 万元/

吨。在过剩预期大背景下，多头情绪快速降温，但现货市场中下游采买活跃，锂价整体维持

在 10.5 万元-12 万元区间震荡。进入 5 月后，环保督察结论未果，新能源价格战对消费的

提振不及预期，“换新”政策的出台虽对预期有所提振，但落地结果不仅人意，反而导致产

业链库存压力高企，锂价随之开启加速下跌模式，07合约更是在 7月初突破前低。 

图表 1 碳酸锂主力连续价格走势：万元/吨 

 

图表 2 碳酸锂现货价格走势：万元/吨 

 

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

二、基本面分析 

1、资源端：资源供给维持充裕，低成本矿产能存增量预期 

上半年，锂矿价格走势相对平坦。截止 7月 1 日，6%进口锂辉石精矿价格 962 美元/吨，

较年初下跌 16.71%，从半年跨期来看，进口 6%锂精矿价格整体围绕 1000美元/吨上下波动。

主要原因在于，锂价下跌后，大多进口矿（除格林布什）均采用 M+1 定价模式，而锂价上半

年走势整体处于低位盘整，因此进口锂辉石精矿价格并未明显波动。相比之下，锂云母精矿
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价格波动更大，主要原因在于江西环保督察时部分矿山收缩产量，云母价格也在 2 月-5 月

走出了一波上涨，随着环事件消退，云母价格再度开启下跌之路。截止 7月 1日，锂云母价

格收 1400 元/吨，报告期内整体围绕 1000 元/吨-2000 元/吨区间波动。 

上半年海外锂矿资源停产减量有限，新增产能仍陆续投放。2024 年 1月-2月，澳大利

亚多家锂矿企业相继提出停产、减产，据推算，澳矿减产规模约 20万吨左右，约影响碳酸

锂产量 2.5万吨，月均影响量仅约 0.2 万吨，矿山减产规模对供给影响力度较小。从矿山成

本角度来看，澳洲的皮尔巴拉、格林布什的成本线分别在 600 美元/吨、350 美元/吨附近，

即使按 7月 1日的价格计算，澳矿依然有较大利润空间。因此，在未来需求预期上限较高背

景下，此轮澳矿减产更多是对留存资源价值的保护。相比之下，澳大利亚的 Mount-Marion

锂矿预计有 90 万吨/年的扩建产能处于爬坡状态；格林布什预计约有 48 万吨/年的扩建产

能将于 2025 年中旬完工；马里预计约有 50.6万吨/吨新增产能于 2024 年投放。整体来看，

虽然海外部分锂矿出现减产、停产，但新增产能充裕，海外暂无资源扰动风险。 

上半年国内锂矿来源逐渐趋向多元化，但仍高度依赖进口。1-5月，中国锂精矿进口合

计约 228 万吨，折碳酸锂当量约 28.6 万吨，同比增长 45.45%。虽然国内资源（云母+锂辉

石）持续爬坡，但自产总量仅占总量的 22.13%。从进口源来看，中国锂辉石进口逐渐实现多

元化，以津巴布韦为主的非洲锂矿大量流入国内，澳矿占比已由 2023 年上半年的 88.78%下

降至 2024 年上半年的 59.13%。 

上半年国内锂矿产量持续爬坡，但低成本锂矿增速较慢。1月-5月，国内锂云母产量合

计约 6.79 万吨碳酸锂当量，同比增长约 26.27%；同期，国内锂辉石产量约 1.34 万吨碳酸

锂当量，同比回落约 9.61%。具体来看，上半年，网传 414云母矿、狮子岭云母矿产量因矿

山枯竭均不及预期，但我们认为 414 矿和狮子岭矿均属于大型矿山，其开采周期较短，产量

不及预期更多在于锂价回落后，云母矿性价比缺失，其减产因素或与澳矿类似。此外，内蒙

加布斯云母矿 2024年有 60万吨产能扩建，为云母矿供给增量护航。相比之下，甘孜、阿坝

储藏的大量锂辉石资源仍未被开发，目前仅有甲基卡、李家沟矿处于在采状态。值得注意的

是，党坝矿预计的 100 万吨锂辉石产能和李家沟的 18 万吨扩建产能预期将于 2024 年下半

年投放，低成本矿山投产预期加速。 

后期来看，锂矿仍处于产能投放阶段，资源端维持充裕预期。下半年，海内外预期至少

约 366 万吨新增锂矿产能投产（锂辉石+锂云母），预计可保证至少 40万吨新增碳酸锂产能

所需。同时，据 2023年多家上市公司年报披露，主要碳酸锂生产企业有大量锂矿库存囤积，

因此我们预期下半年资源端暂无扰动风波。 
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图表 3 海内外锂矿新增投产情况 

 

国家 项目名称 
锂精矿（万

吨） 
状态 备注 

澳大利亚 MountMarion 90 产能爬坡中 扩建产能 

澳大利亚 格林布什 48 扩产 2025年年中完工投产 

马里 Goulamina 50.6 建设中 预计 2024年投产 

中国 李家沟 18 建设中 预计 2024年投产 

中国 党坝锂矿 100 建设中 预计 2024年投产 

中国 松树岗钽铌矿 / 建设中 已采矿许可证 

中国 蒙金矿业加不斯锂钽矿 60 调试中 2024年产出锂云母精矿 

合计  366.6   
 

资料来源：上海钢联，公司年报，网络公开数据，铜冠金源期货 

图表 4 进口锂精矿均价：美元/吨 

 

图表 5 锂云母均价：元/吨 

 

资料来源：iFind，铜冠金源期货 

2、供给端：供给增速结构分化，下半年仍有增量预期 

2024 年 1-6 月，国内碳酸锂产量约 29.7 万吨，同比增长约 48%；1-5 月进口量合计约

8.7 万吨，同比增长约 44%。国内产量和进口资源均呈快速爬坡走势，但我们从中也观察到

了两大结构性分化。 

产能增速大幅放缓，产量增速快速攀升。据上海有色网数据显示，截止 6月 30日，中

国碳酸锂月度产能（云母+锂辉石+盐湖）合计约 94782 吨，较 1月 31日的 83449吨增长了
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13.58%。相比之下，碳酸锂月度产量（云母+锂辉石+盐湖）由 1月的 41523 吨上升至 64868

吨，增幅约 56.22%。从开工率角度亦可得到相关作证，2023 年冶炼开工率由过年当月的 47

上升至 6 月的 56%，提升约 9 个百分点；而 2024 年碳酸锂月度开工率由过年月的 35%上升

至 6 月的 62%，提升了约 27 个百分点。我们认为，由于碳酸锂供给过剩预期过于一致，导

致锂价大幅回落，导致部分缺乏经济效益的在建产能搁置。而在新能源消费稳步增长提振下，

企业通过提高开工率满足消费所需，供给过剩缺口已边际收窄。 

不同提锂工艺产能增速分化，低成本提锂产能领跑。上半年内，锂辉石提锂、盐湖提锂

产能分别增长了 17.94%和 18.86%，高于整体增速的 13.58%。而同期的云母产能增速仅有

7.16%；产量方面亦有同样表现，锂辉石提锂产量约 2.89 万吨，半年内增长约 75.38%；盐

湖工艺产量约 1.28 万吨，半年内增长约 69.67%；云母工艺产量约 1.72 万吨，半年内增长

约 47.89%。我们认为，受锂价低位影响，成本偏高的云母工艺确实经济效益，因此产能、产

量增速均不及其他。而盐湖工艺虽然属于成本洼地，但其建设周期较长，产能增速虽相对可

观但总量有限。而具有相对经济效益且投产周期更快的锂辉石工艺产能成为提振供给的主

力。 

上半年碳酸锂进口量屡创新高，下半年仍维持乐观预期。1-5月中国碳酸锂进口合计约

8.7 万吨，较去年同期上涨约 44%。从进口源来看，进口自智利的碳酸锂总量约占进口总量

的 79.15%，其中约有 80%以上的智利资源来自于拥有阿卡塔玛盐湖 SQM。据悉，SQM运往中

国的碳酸锂规模主要取决于国内客户的订单量。虽然阿卡塔玛盐湖提锂成本较低，但其生产

的碳酸锂在品质和保质期两个方面均无力满足交割要求，因此大量流入现货市场的 SQM 低

价资源备受下游青睐。 

后期来看，2024年下半年海内外将有大量低成本资源投产，供给仍将维持高位。其中，

阿根廷的 Mariana 盐湖、CentenarioRatones 盐湖、TresQuebradas 盐湖和 HombreMuerto

盐湖预计 2024年下半年投产，将成为海外新增产能的主要贡献力量，且已建成 Cauchari-

Olaroz盐湖仍处于爬产阶段；同时，位于印尼的印尼盛拓亦有 6万吨产能预期投产。国

内方面，新疆驰峰能源年产 3万吨 LCE的锂辉石项目和青海年产 2万吨 LCE的察尔汗

盐湖项目将于下半年陆续投产。整体来看，海内外新增产能合计预期可达 30.9 万吨，供

给维持高位的同时，低成本资源占比提升或将拉低碳酸锂成本重心。同时，碳酸锂产能增量

不及锂矿产能增量，下半年供给端预期暂无扰动。 
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图表 62024 年下半年海内外碳酸锂新增产能统计 

 

国家 矿名/公司名 LCE（万吨） 状态 备注 

阿根廷 Cauchari-Olaroz 3.4 产能爬坡中 2023年已实现 6000吨产出 

阿根廷 Mariana 2 建设中 计划 2024年下半年投产 

中国 赣锋在生锂项目 2 建设中 计划 2024年下半年投产 

中国 察尔汗（青海盐湖） 2 扩产 2024年中旬 

中国 新疆驰峰能源 3 建设初期 / 

中国 盛新金属 0.5 扩产 2024年投产 

印尼 印尼盛拓 6 建设中 预计 2024年上半年建成投产 

阿根廷 CentenarioRatones 7.5 建设中 计划 2024年下半年投产 

阿根廷 TresQuebradas 2 建设中 计划 2024年下半年投产 

阿根廷 HombreMuerto 2.5 建设中 计划 2024年下半年投产 

合计  30.9   
 

资料来源：上海钢联，公司年报，网络公开数据，铜冠金源期货 

图表 7 碳酸锂产量：万吨 

 

图表 8 碳酸锂净进口量：万吨 

 

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 
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3、需求端：内外环境双重承压，需求增量持保守预期 

3.1、正极材料方面 

上半年，正极材料价格整体呈回落趋势。据有色网数据统计，截止 6 月 28日，磷酸铁

锂价格由年初的 4.35万元/吨降至 3.98万元/吨，降幅约 8.51%；同期，三元材料价格则相

对具有韧性，6 系动力三元正极材料价格由 13.25 万元/吨降至 13.19 万元/吨，降幅仅约

0.43%。 

从供给角度看，2024 年上半年，5系动力型、6系动力型三元正极材料产量合计约 18.06

万吨，同比增长约 27.53%；同期，磷酸铁锂正极材料产量合计约 86.35 万吨，同比增长约

60.13%。受新能源车企价格战提振，磷酸铁锂正极和三元正极材料厂 3月、4月排产大幅扩

张，2月-4月的开工率分别由 22%上升至 46%、33%上升至 46%。但随着消费预期落空，导致

大量产成品库存积压。截止 6 月 27 日，磷酸铁锂厂库存约 4.18 万吨，半年库存增幅约

25.67%；由于硫酸镍紧缺，厂家开工率受限，三元材料库存约 1.29万吨，半年内库存增幅

约-10.64%。 

从成本角度看，虽然 2023年镍价经历的大幅回撤，但进入 2024年后，镍价由最低 12.3

万元/吨涨至 16.19 万元/吨，最大涨幅约 31.63%。相比之下，磷酸铁价格整体围绕在 1 万

元/吨-1.1 万元/吨区间震荡。 

我们认为，三元动力型正极材料价格更具韧性的原因在于：一方面，由于供给增量受限，

导致上半年整体呈紧缺状态。另一方面在于成本端波动较大，价格下方支撑更强。 

下半年展望，正极材料价格均将止跌企稳。 

三元材料方面：虽然镍价再次回落，但印尼镍矿审批迟迟未果，硫酸镍资源紧缺暂无缓

解预期，成本端存在支撑。同时，经过 2个月的主动去库后，三元正极材料库存整体已处于

绝对低位水平。但值得注意的是，三元材料产能集中度较低，行业缺乏龙头引领，产业话语

权较低，若成本重心继续下移，需求侧迟迟未见回暖，其价格亦有下探风险。 

磷酸铁锂方面：磷酸铁价格相对稳定，碳酸锂价格起伏将直接影响磷酸铁锂的成本变动，

因此磷酸铁锂暂无成本支撑预期。同时，即使经过数月的主动去库，当前磷酸铁锂库存依然

处于相对高位。相反的是，磷酸铁锂行业拥有行业龙头湖南裕能，具有一定产业议价能力。 
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图表 9 磷酸铁锂价格走势：万元/吨 

 

图表 10 6 系动力型三元材料价格走势：万元/吨 

 

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 11 磷酸铁锂产量：万吨 

 

图表 12 三元材料产量：万吨 

 

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

3.2、动力电池方面 

上半年，动力电池价格整体无明显变动。5 系方形三元电芯价格整体围绕在 0.5 元/Wh

左右震荡；方型磷酸铁锂（100Ah）动力电芯价格整体围绕在 0.43元/Wh 左右震荡。我们认

为，在电池厂库存偏高，动力终端增速放缓背景下，电芯价格能够相对稳定的主要原因是其

在产业链中的话语权较强。其中，宁德时代、比亚迪、欣旺达的产能合计约占总产能 65%左

右，宁德时代更是一家独大。其次，电池技术快速革新，充电更快、续航更久、安全性更高

的电池技术快速投产，助力稳定电池价格。 

上半年，不同类型电池产量结构分化。1-6 月三元电电芯量合计约 152.83GWh，同比回

落约 42.71%。由于国家政策规定，三元电池产能全部用于动力终端；同期，磷酸铁锂电芯产

量合计约 312.87GWh,同比增长约 51.76%。其中动力电芯产量 205.95GWh,占比约 65.83%，较

去年同期小幅下降 0.37 个百分点。从占比结构来看，2024年上半年，市场频频鼓吹的储能
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侧并未出现快速增长，储能电池与动力电池比重整体维持均衡。从产量增速来看，三元电芯

一方面受到储能侧的应用限制，另一方面受硫酸镍紧缺扰动，上半年产量增速大幅下降。截

止 5月 31日，中国动力电芯存库合计 131.48GWh,三元电芯库存 50.85GWh;磷酸铁锂电芯库

存 80.64GWh。 

整体来看，电芯产能高度集中，且占据技术优势，市场话语权较强，下半年电芯价格或

难发生剧烈下跌。而去年市场广泛关注的电池厂堰塞湖问题已在上半年得到边际修正，随着

四季度需求旺季来临，电池厂库存压力预期进一步放缓，进而使需求向上传导更加通畅。 

图表 13 磷酸铁锂电池产量：Mwh 

 

图表 14 三元电池产量：Mwh 

 

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 15 动力电池装车量：Gwh 

 

图表 16 动力电池销量：Gwh 

 

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 
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3.3、新能源汽车方面 

上半年，新能源汽车销量稳步增长，增速略有放缓。据中汽协数据统计，1-5月新能源

汽车销量合计约 389.4 万辆，同比增长约 32.49%，增速较 2023 年同期下降约 15个百分点。

但据网络公开资料现实，6 月比亚迪、极氪、蔚来、理想等主流车企销量均创下年内新高，

新势力小米汽车销量破万。乘联会高频数据显示，新能源汽车 6月以来的销量同比增速整体

呈回升趋势。 

具体来看，2024年 2月 18日，比亚迪打出“电比油低”口号，率先打响价格战第一枪。

各大车企相继入场，一场比价格、比续航、比营销的商战正式拉开帷幕。从结果来看，新能

源汽车的销量并未因此出现爆发式增长。中汽协数据显示，1 月-2 月新能源汽车销量合计

120.6 万辆，同比增速仅 29.26%。3 月价格战开启后，销量增速回升至 35.3%，但随后便开

启缓慢降速通道。相比之下，燃油车市场更加疲软，销量增速由 1 月的 26.7%降至 5 月的-

24.5%。我们认为，当前国内宏观环境仍处于缓慢复苏阶段，居民消费意愿保守，有效需求

的拉动力度有限。此外，当前正处于液态锂电池向半固态锂电池、全固态锂电池的技术升级

阶段，部分有效需求力量受技术革新预期影响持观望态度，进而削弱了消费动力。 

上半年主要政策观察，欧美对华新能源汽车高举制裁大棒。 

5 月 14 日，美国对中国进口的 180 亿美元商品提高关税。其中，电动汽车税率由 25%

提升至 100%；锂离子动力电池、非动力电池及零部件税率由 7.5%提升至 25%。目前，国内

新能源汽车出口至美国的比重极低，因此 100%的关税提加多终端影响有限。但锂电池关税

提升或对需求有所扰动。据悉，美国市场约占宁德时代出口体量的 10%，其中多以储能电池

为主。虽然，目前中国的储能电池技术处于全球前列，但日韩作为后期之秀紧跟其后，不排

除美国市场被日韩挤压可能。 

欧盟 6 月加入对华新能源汽车关税制裁。具体来看，吉利和比亚迪分别面临加征 20%和

17.4%的关税，上汽集团则面临加征 38.1%的关税。其他车企面临加征 21%的平均关税，而对

中国生产的特斯拉则实行单独税率。若加上 10%的常规关税，中国新能源车企将面临至少

27.4%最多 48.1%的高额关税壁垒。从影响力度来看，2023 年，中国新能源汽车出口约 120

万量，出口至欧洲的约 68.1 万辆(含欧盟在内)，占比约 57%。即使剔除非欧盟成员国，新

关税政策也将对我国新能源汽车出口形成较大抑制。细分来看，上汽集团被重点关注的原因

在于，上汽旗下品牌名爵在 2023年的销量横扫欧洲市场，连续数月独占销冠，也因此备受

欧盟委员会关注。而随着中国对欧盟开启反倾销调查，欧盟委员会微幅下调了加征的关税力

度，但整体仍维持高位。 

下半年需求端面临国内外双重压力，消费增量存保守观点。国内方面，四季度虽有旺季

预期提振，但居民消费意愿受制于宏观预期，实际落地力度预期有限。同时，动力电处于技

术换挡阶段，消费者观望意愿较浓。海外方面，关税壁垒或使中国新能源汽车失去价格优势，

出口需求预期边际走弱。整体来看，虽然销量整体仍有增长预期，但增速预期放缓。 
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图表 17 2024 年下半年海内外碳酸锂新增产能统计 

地区/国家 制裁项目/公司 加征前关税 
调整前加征

幅度 

调整后加征

幅度 
最终加征关税 

美国 

新能源汽车 25% 75% / 100% 

动力锂电池 7.5% 17.5% / 25% 

非动力锂电池 7.5% 17.5% / 25% 

电池零部件 7.5% 17.5% / 25% 

欧盟 

比亚迪 10% 17.4% / 27.4% 

吉利 10% 20.0% 19.9% 29.9% 

上汽 10% 38.1% 37.6% 47.6% 

配合抽查车企 10% 20.8% / 30.8% 

不配合抽查车企 10% 37.6% / 47.6% 

特斯拉 10% /  / 
 

资料来源：网络公开数据，铜冠金源期货 

图表 18 新能源汽车产量:万辆 

 

图表 19 新能源汽车产量结构：万辆：% 

 

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 20 新能源汽车销量:万辆 

 

图表 21 新能源汽车产销比：% 

 

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 
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4、库存分析 

上半年，碳酸锂库存稳步攀升。截止 6月 27 日，碳酸锂库存已累至 106909吨，创下纪

录以来新高，半年内累库约 35362 吨。从库存结构来看，冶炼厂库存压力依然较强，库存积

压量约占总量的 49.98%，但由于近年来该占比无明显变动，表明上半年供给增量与下游采

购增量整体匹配。但从各环节库存增幅来看，下游库存压力则更加凸显。其中，下游上半年

库存增幅约 82.73%；贸易环节库存增幅约 94.4%，而冶炼厂累库增幅仅 29.25%。我们认为，

在新能源车企价格战刺激下，下游对未来消费的过度乐观导致其对原材料超额采购。而随着

消费预期逐渐落空，库存压力下下游则更加凸显。 

下半年展望，三季度将延续累库趋势，去库拐点或将出现在三季度末或四季度初。海内

外低成本碳酸锂陆续投产，国内产量和进口资源预期维持高位。同时，随着低成本碳酸锂市

场占比上升，早期的高成本云母锂库存被迫持续沉积，这也将导致下半年碳酸锂库存中枢将

维持偏高水平。需求方面三季度为传统汽车消费淡季，需求端消耗库存力度有限。进入四季

度后，在“金九银十”驱动下碳酸锂库存或将迎来去化节点。但我们也需关注到，虽然欧盟

对中国新能源汽车的关税壁垒微幅下调，但整体仍处于绝对高点，海外需求能突破壁垒封锁

依然存疑。同时，国内环境的复苏力度也将决定金九银十的消费高度。 

三、未来展望  

成本端：扰动力度有限，底部支撑意义更强（中性）。 

供给端：国产及进口仍维持高位，且存较强增量预期（偏空）。 

消费端：海外需求预期悲观，国内消费仍有预期，但增量或将有限。（中性偏空）。 

整体来看，向上缺乏驱动提振，向下成本边际走弱，锂价低位盘整运行为主。虽然上半

年供给端通过调节产能与量产增速使过剩格局边际收窄，但产能过剩的大方向并未发生改

变。同时，低成本锂矿产能快速爬坡，为投产周期较短的冶炼厂提供基础保障，而低成本碳

酸锂的产能扩张将进一步拖拽碳酸锂成本中枢下移。目前，需求端能看到的增长点仅能依托

于四季度的新能源消费旺季，但在海内外双重压力下，需求高度仍有待验证。因此，基本面

偏空预期延续，成本中枢下移是下半年的大方向，但也需看到在新能源消费旺季背景下，正

极材料厂备库带来的阶段性反弹。 

预计 2024 年下半年碳酸锂主力合约波动区间在 77000-123000元/吨之间。 
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免责声明 

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公

开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或

需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 


