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摘要：

国内外宏观政策宽松。美国就业数据不及预期，通胀数据超预期回落，市场

预期美联储加息周期结束，近期美联储官员整体发言鸽派，强化市场对美联储已

完成加息的预期，明年年初降息通道可能打开。国内财政货币政策持续加力，在

释放 1万亿特别国债后，央行继续超额续作 14500 亿元一年期 MLF 操作，净投放

6000 亿元人民币，创 2016 年 12 月来的单月最大纪录，加上本次，央行已经连

续 12 个月超额续做 MLF，我国政策保持宽松。

基本面供大于求暂时难以改变。由于之前碳酸锂价格大幅上涨催生多矿种供

应的大爆发，除了传统的南美锂盐湖、澳洲锂辉石供应保持了高增速，国内锂云

母和非洲矿、回收料都出现了爆发式产能扩张状态，由于产能扩张快速兑现，

2023-2024 年的矿端供应增速保持在 35%以上的高水平，而需求端新能源汽车由

高增长逐步回落，所以供大于求局面暂时难以改变。
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一、行情回顾：碳酸锂 11 月继续下跌

碳酸锂主力合约走势

数据来源：文华财经 和合期货

碳酸锂现货价格走势

数据来源：上海有色网

11 月初，碳酸锂市场供需格局依旧弱势，价格不断下调。供应端部分大厂

的产线从检修中恢复，排产、开工率明显上行，市场碳酸锂供应有所增量，这使

得碳酸锂价格依旧承压，呈现下行。月初锂盐大厂蓝科锂业的线上拍卖引发市场

热议，其中十四个标段多数成交于 15.2 万元/吨，最高成交价位为 15.3 万元/

吨，因此市场价格会有进一步走低。

11 月中旬，碳酸锂市场保持弱势运行，价格表现出跌跌不休之势。供应方

面，锂盐厂碳酸锂生产稳定，但由于前期价格高企，许多企业积累了大量碳酸锂

库存。为了降低成本和回笼资金，企业逐步出清库存，导致供应量出现增加。加



之当前现货市场主要是长单采买交易为主，散单交易量相对较少，因此导致价格

不断下行。

11 月下旬，碳酸锂现货价格持续下跌，一方面受期货价格的大幅走低影响，

另一方面市场供需失衡状态导致价格的下行。供应方面，前期国内减产或检修的

锂盐企业已经于 10 月下旬陆续恢复生产，且有部分新投产锂盐企业处于增量爬

坡生产周期，叠加 10 月智利出口至中国的碳酸锂激增 84.5%至 16791 吨，这使

得碳酸锂供应量呈现增加。

二、宏观面：美联储加息周期将结束，国内货币政策宽松

1、美国就业数据不及预期，通胀数据超预期回落

美国劳工统计局公布数据显示，美国 10 月非农就业人口增加 15 万人，预期

为 18 万，9月的新增就业人数由 33.6 万人下修至 29.7 万人，10 月新增就业仅

为 9月新增就业人数的一半，为 2022 年以来的第二低的就业增长人数。受汽车

行业罢工影响，美国 10 月非农新增就业人数超预期放缓，而失业率升至 2022

年 1 月以来的高位，意味着劳动力市场开始降温。

前两个月的数据均被大幅下修，8月份新增就业变动下调 6.2 万人，从 22.7

万人下调至16.5万人，9月新增就业人数下调3.9万人，从33.6万人下调至29.7

万人。调整后，8月和 9月的新增就业人数合计少了 10.1 万人。

统计显示，过去 8个月中，共有 8个月的数据被大幅下调。

美国就业数据修正调整



数据来源：华尔街见闻

11月 14日，美国劳工统计局公布的数据显示，美国10月 CPI同比上涨3.2%，

较 9月的 3.7%放缓，低于预期的 3.3%，环比增速较 9月的 0.4%放缓至 0，也低

于预期的 0.1%。美联储更为关注的剔除食品和能源成本的核心通胀，较 9月的

4.1%小幅放缓至 4%，也低于预期的 4.1%，但仍高于美联储的 2%的目标水平，环

比增速由 0.3%放缓至 0.2%，低于预期的 0.3%。

因能源价格大幅放缓，美国 10 月整体 CPI 超预期降温，核心 CPI 也超预期

降至 2021 年 9 月来最低，市场进一步押注美联储将在 2024 年降息。

美国核心通胀

数据来源：全球经济指标数据网

12 月利率持平概率高

数据来源：英为财情

市场预期 3月美联储降息概率增加



数据来源：英为财情

2、国内货币政策保持宽松

习总书记在 APCE 会议上表示，中国坚持走生态优先、绿色发展之路，积

极稳妥推进碳达峰碳中和，加快发展方式绿色转型。中央金融工作会议优化资

金供给结构方面支持科技金融、绿色金融，大力发展绿色信贷、绿色债券、绿

色基金、绿色保险，加强绿色技术创新的股权支持力度，实施“科技-产业-金融”

一体化专项。

货币政策继续支持，11 月份中国央行继续超额续作 MLF，利率维持不变。15

日，我国央行进行 14500 亿元一年期 MLF 操作，对冲今日到期的 8500 亿元一年

期 MLF。央行通过 MLF 净投放 6000 亿元人民币，创 2016 年 12 月来的单月最大

纪录，加上本次，央行已经连续 12 个月超额续做 MLF。



数据来源：央行数据中心

中国人民银行发布 2023 年第三季度中国货币政策执行报告显示，在货币政

策方面，稳健的货币政策要精准有力，更加注重做好跨周期和逆周期调节，充实

货币政策工具箱，着力营造良好的货币金融环境。准确把握货币信贷供需规律和

新特点，加强货币供应总量和结构双重调节。综合运用多种货币政策工具，保持

流动性合理充裕，保持货币供应量和社会融资规模增速同名义经济增速基本匹配。

在优化资金供给结构方面，结构性货币政策工具“聚焦重点、合理适度、有

进有退”，落实好调增的再贷款再贴现额度，实施好存续工具，优化资金供给结

构，把更多金融资源用于促进科技创新、先进制造、绿色发展和中小微企业，做

好科技金融、绿色金融、普惠金融、养老金融、数字金融五篇大文章，加快培育

新动能新优势。

三、碳酸锂国内产量不减，进口量同比大增

10 月我国碳酸锂产量为 34168 吨，环比增加 4%，同比增加 87%。10 月部分

企业海外矿料补充及时，产线开工正常生产维稳。头部大厂部分基地因检修影响

正常生产，冶炼厂整体生产开工率不足，叠加青海地区 10 月起受到低温影响，

盐湖厂家产量轻微下降，整体供应略紧，仅小幅环增 4%。11 月随大厂检修结束，

产量逐步回暖，行业整体产量环比上行，预计 11 月碳酸锂产量为 37,294 吨，环

比增加 9%，同比增加 99%。

碳酸锂月度产量 （万吨）

数据来源：我的钢铁网



10 月我国氢氧化锂产量为 26020 吨，环比增加 9%，同比增加 55%。部分厂

家由于产线调试，产量有轻微波动，叠加部分地区由于疫情好转，10 月生产逐

步恢复稳定水平，苛化厂部分供应仍维持高位，整体行业供应小幅环增。11 月

后，冶炼部分大厂生产维稳产量维持高位，总体氢氧化锂供应环比持平，。预计

11 月中国氢氧化锂产量为 26129 吨，环比增加 0.4%，同比增加 54%。

氢氧化锂月度产量 （万吨）

数据来源：我的钢铁网

中国海关总署数据，10 月我国碳酸锂进口量 1.08 万吨，同比增长 29.88%。

1-10 月，中国碳酸锂合计进口量 12.14 万吨，同比增长 7.59%，月度平均进口

量 1.21 万吨。

数据来源：中粉资讯

另外，10 月锂辉石精矿进口量约 46.47 万实物吨，同比增 116%，锂矿价格

后市仍不乐观。



锂辉石精矿价格

数据来源：我的钢铁网

四、新能源汽车产销增长但不及预期，储能发展加快但基数较低

1、新能源汽车产销增长但不及预期

相比车市整体,新能源汽车表现亮眼,但仍不及市场预期。10 月新能源汽车

产销分别完成 98.9 万辆和 95.6 万辆,同比分别增长 29.2%和 33.5%,市场占有率

达到 33.5%。1-10 月分别完成 735.2 万辆和 728 万辆,同比分别增长 33.9%和

37.8%,市场占有率达到 30.4%。

数据来源：中汽协

10 月新能源汽车产销创下历史新高,单月实现接近百万辆的规模,市占率连

续 6个月超过 30%，我国新能源汽车年内累计销量超过去年全年,市占率也从前 9



月的 29.8%,一跃迈过 30%的台阶。

数据来源：中汽协

新能源汽车实现跨越式发展,离不开出口的带动，1-10 月国内新能源汽车累

计出口 99.5 万辆,同比增长 99.1%。在新能源汽车的推动下,我国汽车出口连续

三个月超过 40 万辆,10 月更是达到 48.8 万辆,环比增长 9.8%,同比增长 44.2%。

1-10 月,我国汽车累计出口 392.2 万辆,同比增长 59.7%。

数据来源：中汽协



2、储能发展加快但基数较低

截至今年三季度末，中国新型储能累计装机规模达 25.3 GW/53.4 GWh，同

比增长超过 260%；新增装机 12.3 GW/25.5 GWh，同比增长超过 920%。预计今年

底全年新增装机将达 49.6 GWh，约为去年的三倍。

在风电、光伏装机量持续增长与 5G 基站建设加快的背景下，储能锂电池需

求快速增长。2022 年国内储能锂电池出货量达到 130GWh，同比增长 170.8%。2023

年前三季度我国储能锂电池出货量 127GWh，同比增长 44%。

数据来源：中商产业研究院

近年来，我国多省市陆续发布可再生能源配置储能政策，推动储能需求快速

增长，储能成为锂电池企业的第二增长曲线，进一步带动储能电池出货量增长。

数据来源：中商产业研究院



近日，欧洲电池联盟负责人在首届世界储能大会上提出，通过对中国及其他

国家市场观察，预测电池储能市场将快速增长，增速将高于储能市场平均增速。

近年来，全球储能电池市场快速增长，在欧洲、北美、中国等主要市场需求快速

增长带动下，储能电池出货量规模将再创新高。

五、后市行情研判

国内外宏观政策宽松。美国就业数据不及预期，通胀数据超预期回落，市场

预期美联储加息周期结束，近期美联储官员整体发言鸽派，强化市场对美联储已

完成加息的预期，明年年初降息通道可能打开。国内财政货币政策持续加力，在

释放 1万亿特别国债后，央行继续超额续作 14500 亿元一年期 MLF 操作，净投放

6000 亿元人民币，创 2016 年 12 月来的单月最大纪录，加上本次，央行已经连

续 12 个月超额续做 MLF，我国政策保持宽松。

基本面供大于求暂时难以改变。由于之前碳酸锂价格大幅上涨催生多矿种供

应的大爆发，除了传统的南美锂盐湖、澳洲锂辉石供应保持了高增速，国内锂云

母和非洲矿、回收料都出现了爆发式产能扩张状态，由于产能扩张快速兑现，

2023-2024 年的矿端供应增速保持在 35%以上的高水平，而需求端新能源汽车由

高增长逐步回落，所以供大于求局面暂时难以改变。

技术面空头趋势延续。盘面看，碳酸锂 7月 21 日上市以来一直持续下跌，

多条均线明显的空头排列，说明当前还处于空头趋势中，特别是 11 月 6 日再次

下坡 15 万重要平台位，近期连续下破 14 万、13 万、12、11 万关口，显示碳酸

锂继续弱势运行。

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。
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