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摘要：

宏观面中性偏好。10 月数据表明 9月以来经济的企稳回升之势得以巩固，

政策撬动下的消费延续了不错的成色，地产方面除了销售的回暖，基建开始“调

头”，地方资产负债表或迎来初步修复，这也将有利于未来基建预期的改善。美

国名义CPI同比增速在10月份加速至 2.6%，符合预期但创三个月新高，止步“六

连跌”，核心通胀环比增速连续三个月未见回落。美联储 2025 年的降息路径不

明朗，CPI 数据显示通胀率进一步远离 2%的央行目标，特朗普政府的潜在关税和

支出政策可能推高通胀，令货币政策前景变得更为复杂。

基本面供给压力持续。供给端，10 月我国碳酸锂进口数量为 2.32 万吨，同

比增加 115.5%，1-10 月中国碳酸锂进口数量为 18.77 万吨，同比增加 54.6%，

基本面供给仍偏宽松。需求端，10 月我国动力和其他电池合计产量为 113.1GWh，

环比增长 1.6%，同比增长 45.5%，10 月我国动力电池装车量 59.2GWh，环比增长

8.6%，同比增长 51.0%。
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一、碳酸锂期货合约本周走势及成交情况

1、本周碳酸锂震荡运行

数据来源：文华财经 和合期货

2、碳酸锂本周成交情况

11 月 18--11 月 22 日，碳酸锂指数总成交量 271.7 万手，较上周减少 85.5

万手，总持仓量 48.7 万手，较上周增仓 1.3 万手，本周碳酸锂主力震荡运行，

主力合约收盘价 79500，与上周收盘价上涨 1.53%。

二、影响因素分析

1、我国经济数据企稳回升，社零消费和地方基建对冲地产下滑

国家统计局公布数据，10 月份，社会消费品零售总额 45396 亿元，同比增

长4.8%，增速比上月加快1.6个百分点。1—10月份，社会消费品零售总额 398960

亿元，同比增长 3.5%。
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数据来源：国家统计局

我国社会消费品零售增速连续第二个月反弹，增速创 1-2 月以来新高。在消

费品以旧换新政策带动下，家用电器和音像器材类、文化办公用品类、家具类、

汽车类商品零售额增速加快。

10 月份，全国规模以上工业增加值同比增长 5.3%，比上月回落 0.1 个百分

点。1—10 月份，规模以上工业增加值同比增长 5.8%，与 1-9 月份持平。

数据来源：国家统计局

2024 年 1—10 月份，全国固定资产投资（不含农户）423222 亿元，同比增

长 3.4%，增速与 1-9 月份持平。

数据来源：国家统计局

工业投资表现良好，同比增长 12.3%，其中，采矿业投资增长 13.2%，制造

业投资增长 9.3%，电力、热力、燃气及水生产和供应业投资增长 24.1%。



整体看 10 月数据表明 9月以来经济的企稳回升之势得以巩固，政策撬动下

的消费延续了不错的成色，地产方面除了销售的回暖，基建开始“调头”，地方

资产负债表或迎来初步修复，这也将有利于未来基建预期的改善。

2、美国 10 月 CPI 符合预期但创三个月新高，降息前景放缓

11 月 13 日，美国劳工统计局公布的 10 月份美国名义与核心 CPI 环比、同

比增幅数据均符合市场预期，其中，名义 CPI 环比上涨 0.2%，核心 CPI 环比上

涨 0.3%且同比增 3.3%，都持平前值。

值得注意的是，名义 CPI 同比增长 2.6%，较 9月前值 2.4%抬升 0.2 个百分

点，是自今年 3月份以来首次出现同比加速增长。核心通胀率也保持坚挺，凸显

出美联储实现通胀目标仍存在挑战。

美国 10 月通胀数据 （%）

数据来源：全球经济指标数据网

美国名义 CPI 同比增速在 10 月份加速至 2.6%，符合预期但创三个月新高，

止步“六连跌”，核心通胀环比增速连续三个月未见回落，但华尔街认为 12 月

美联储降息 25 个基点“板上钉钉”。

数据发布后，2026 年票委、达拉斯联储主席洛根表示，FOMC 将于未来继续

降息，但中性利率的水平存在不确定性，敦促美联储对降息幅度保持谨慎。同为

后年票委的大鹰派、明尼阿波利斯联储主席卡什卡利则称，名义 CPI 数据令他相

信通胀“正在朝着正确的方向发展”。

交易员增加了对美联储 12 月再次降息 25 个基点的押注，概率从数据发布前

的 60%上升至约 80%。



市场预期 12 月降息 25 个基点

数据来源：英为财情

目前看美联储 2025 年的降息路径不明朗。一方面，CPI 数据显示通胀率进

一步远离 2%的央行目标；其次，特朗普政府的潜在关税和支出政策可能推高通

胀，令货币政策前景变得更为复杂。

3、10 月碳酸锂进口大幅增加，供给压力持续

随着锂价下跌，澳洲锂矿面临较大成本压力，目前已有 4座澳矿宣布将要停

产，锂行业出清已经开始。从目前停产情况看，预计 25 年供给可能下修 13.4

万吨，24-26 年全球锂供给过剩量缩减为 3.6/6.0/10.6 万吨。但非洲矿产开采

加速，雅化集团津巴布韦卡玛蒂维锂矿项目二期全线投产，将实现年处理锂矿石

230 万吨，年产出锂精矿 35 万吨，基本面供给仍偏宽松。

据海关总署数据统计，2024 年 10 月我国碳酸锂进口数量为 2.32 万吨，同

比增加 115.5%。其中从智利进口 1.79 万吨，占比 77%，环比增加 28.2%，同比

增加97.5%。自阿根廷进口4791吨，占比21%，环比增加136.5%，同比增加197.9%。

2024 年 1-10 月中国碳酸锂进口数量为 18.77 万吨，同比增加 54.6%。其中

从智利进口 14.82 万吨，同比增加 40.5%，从阿根廷进口 3.57 万吨，同比增加

147.4%。

我国主要碳酸锂进口方是智利，智利海运时间大约 36-47 天左右，并且我国

碳酸锂进口接近八成是来自智利的现货源。从量级上看，智利 10 月份出口中国

的碳酸锂呈现小幅增长态势，整体量级水平仍处高位区间。从价格方面看，10



月出口均价为 7612.45 美元，呈现增长态势，由于在 9-10 月碳酸锂现货价格企

稳小涨，加之海外矿商挺价情绪益浓，助推智利出口均价小幅抬升。从时间方面

看，接下来的 11 月、12 月再南美洲属于夏季，盐湖产量将在夏季会更高，有机

构预计 11、12 月的进口有望突破 2.5 万吨。

智利碳酸锂贸易量 （吨）

数据来源：海关总署

4、10 月电池产量同环比双增长，今年累计装车量同比增长 37.6%

10 月，我国动力和其他电池合计产量为 113.1GWh，环比增长 1.6%，同比增

长 45.5%。

数据来源：中国汽车动力电池产业创新联盟

10 月，我国动力电池装车量 59.2GWh，环比增长 8.6%，同比增长 51.0%。其

中三元电池装车量 12.2GWh，占总装车量 20.6%，环比下降 7.2%，同比下降 1.1%;

磷酸铁锂电池装车量47.0GWh，占总装车量79.%，环比增长13.7%，同比增长75.1%。



1-10 月，我国动力电池累计装车量 405.8GWh，累计同比增长 37.6%。其中

三元电池累计装车量 111.1GWh，占总装车量 27.3%，累计同比增长 18.3%;磷酸

铁锂电池累计装车量 294.5GWh，占总装车量 72.6%，累计同比增长 46.7%。

2021-2024 年 10 月我国动力电池月度装车量及增长率

数据来源：中国汽车动力电池产业创新联盟

三、后市行情研判

宏观面中性偏好。10 月数据表明 9月以来经济的企稳回升之势得以巩固，

政策撬动下的消费延续了不错的成色，地产方面除了销售的回暖，基建开始“调

头”，地方资产负债表或迎来初步修复，这也将有利于未来基建预期的改善。美

国名义CPI同比增速在10月份加速至 2.6%，符合预期但创三个月新高，止步“六

连跌”，核心通胀环比增速连续三个月未见回落。美联储 2025 年的降息路径不

明朗，CPI 数据显示通胀率进一步远离 2%的央行目标，特朗普政府的潜在关税和

支出政策可能推高通胀，令货币政策前景变得更为复杂。

基本面供给压力持续。供给端，10 月我国碳酸锂进口数量为 2.32 万吨，同

比增加 115.5%，1-10 月中国碳酸锂进口数量为 18.77 万吨，同比增加 54.6%，

基本面供给仍偏宽松。需求端，10 月我国动力和其他电池合计产量为 113.1GWh，

环比增长 1.6%，同比增长 45.5%，10 月我国动力电池装车量 59.2GWh，环比增长

8.6%，同比增长 51.0%。

技术面弱势震荡。盘面看，碳酸锂 6月初下破平台位开始弱势运行，在 7

月开始有企稳止跌迹象，但横盘整理半月之后再次弱势下坡平台位，连续跌破 9



万、8万、7万三个整数关口后开始震荡整理，虽有减产消息但碳酸锂依然弱势

震荡运行。

四、交易策略建议

观望

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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