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有效需求预期改善，锂价或将震荡偏强 

 

摘要 

国外宏观数据：美国 CPI、PPI 超预期增长，反映出通胀问题仍十分顽固，这也致

使在美联储利率决议声明中，上调 2024 年通胀中值，并且在降息幅度和次数上，部分

官员亦较上一次会议决议产生动摇。综合来看，美联储如市场预期本次决议维持利率不

变，并给与市场明确信号，年内降息将至，以至于市场短期解读偏鸽，但经济增速和通

胀预期的上调，亦让后续的降息幅度和次数产生不确定性，美元汇率本月逐步反弹走强。 

国内宏观数据：我国 PMI 指数目前尚处于收缩区间，由于春节假期因素回升速度略

有放缓。同时，CPI 同比重新回正、PPI 同比略有回踩，均包含春节因素的影响。在流

动性方面，央行行长潘功胜：中国货币政策工具箱依然丰富，货币政策仍有足够空间。

目前法定存款准备金率平均为 7%，后续仍有降准空间。流动性依然呈现稳健偏宽格局，

为以旧换新、设备更新等促进消费、提升有效需求的政策提供流动性帮助。综合来看，

宏观政策发力逐步显效，国民经济持续回升向好。 

供需情况：碳酸锂现货基本面供给端，由于假期结束大部分冶炼厂逐步恢复生产，

但仍余部分地区因环保巡察原因复工程度较慢，国内现货生产方面略有增长，加之进口

方面量级显著上涨，致使 3 月整体表观消费量较 2 月增长明显，供应方面相对充足；需

求端来看，下游材料产商普遍采取按需采买的策略，由于碳酸锂的快速涨价和下游企业

的心理价位偏差拉大，致使其下游采买情绪并不高涨；终端上来看，3 月在国内产家新

款车型陆续推出，降价活动助力下，新能源汽车销量将较 2 月显著回升。总的来看，现

阶段碳酸锂基本面呈现供给相对充足，需求偏淡的局面。 

展望：现货供给方面，因为江西地区环保巡察按以往多进行于该月份，主产区江西

的产量亦将受到部分影响。需求方面，预计高价锂的局面将有所缓和，下游材料商外采

的态度亦将随着高价锂的回落而转暖。终端消费方面，“设备更新”“以旧换新”等鼓

励消费的政策，逐步提升有效需求，在宏观政策层面上，为终端行业提供政策利好。加

之，行业本身降价促销及众车企新款车型推出，亦从另一方面刺激新能源汽车的销量。

总体来看，碳酸锂现货或将处于供给缓增，需求预期向好的局面。因此预计锂价的运行

或将震荡偏强运行。 

操作建议： 

标的对象：碳酸锂主力 LC2407 

策略：主力合约价格 106000 元/吨以下逢低做多 

止盈：115000 元/吨左右建议止盈。 

止损：103000 元/吨以下建议止损。 

仅供参考，注意控制交易节奏和风险控制。

碳酸锂月报 
2024年 03 月 28日 

 

http://www.rdqh.com/
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第一部分、宏观资讯及市场行情回顾 

一、3 月碳酸锂期货行情回顾 

2024年 3月碳酸锂主力合约呈现震荡偏弱走势，持仓量有所减少。截止发稿前，主力

合约月线报收 108400元/吨，月线涨幅达 9.06%。基本面供给端，由于本月碳酸锂现货价

格逐步回暖，致使冶炼厂利润情况逐步好转，促进冶炼厂提振产量，但江西地区受环保督

察方面的影响仍使宜春地区盐厂生产恢复进度小幅受阻。需求方面，碳酸锂价格的高企，

使下游材料商对现货的采购情绪受到抑制，现多以刚需补库为主进行采买，情绪比较低迷。 
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图表来源：ifind、瑞达期货研究院 

二、宏观资讯回顾及简评 

1、国际宏观资讯回顾 

1. 2024年 3月 8日，美国劳工部发布报告显示，美国 2月非农就业人口增加 27.5万

人，远超预期的 20万人，但 1月数据从此前的 35.3万人大幅下修至 22.9万人。同时，去

年 12月数据也由 33.3万人下修至 29万人。2月失业率升至 3.9%，创 2022年 1月来新高，

预期为持平于 3.7%。平均时薪同比升 4.3%，预期 4.4%，前值 4.5%；环比升 0.1%，预期升

0.3%，前值升 0.6%。美国 2月非农就业报告强化美联储 6月降息预期。 

2. 2024 年 3月 2日，ISM公布的数据显示，美国 2月 ISM制造业指数 47.8，不及预

期的 49.5，1月前值为 49.1。1月时 ISM制造业指数创下 15个月新高。50为荣枯分界线。
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美国 2月 ISM制造业意外加速萎缩，其中，新订单、就业等分项指标均陷入萎缩。 

3. 2024 年 3月 13日，美国劳工部公布数据显示，美国 2月 CPI 涨幅高于预期。美国

2月未季调 CPI同比升 3.2%，为去年 12 月以来新高，预期升 3.1%，前值升 3.1%；季调后

CPI环比升 0.4%，预期升 0.4%，前值升 0.3%；未季调核心 CPI同比升 3.8%，为 2021年 5

月以来新低，预期升 3.7%，前值升 3.9%；环比升 0.4%，预期升 0.3%，前值升 0.4%。整体

CPI数据显示通胀顽固，其中核心通胀中住房及部分服务业价格增速仍维持于高位，后继

回落或仍需一定时间等待 

4. 2024 年 3月 15日，美国劳工局公布数据显示，美国：2月，PPI同比增长 1.6%，

预估增长 1.2%，前值增长 0.9%；环比增长 0.6%，预期增长 0.3%，前值增长 0.3%。美国 PPI

数据超出市场预期，2月 PPI同比升 1.6%，高于预期的预期的 1.1%及前值 0.9%；核心 PPI

同比升 2.0%，同样超出预期的 1.9%并与前值持平；整体 PPI数据显著回升再次反映美国商

品及服务价格成本保有韧性。 

5. 2024 年 3月 21日美联储利率决议声明概述：一致同意维持利率不变，重申等待对

通胀回落信心的增强，删除了 1月份声明中关于就业增长“放缓”的措辞；利率前景：点

阵图维持今年累计降息三次的预期，但至少 5名官员削减了今年降息的幅度，9名美联储

官员预计 2024年将降息 2次或更少；将 2025年底利率预期中值上调至 3.9%，长期中值升

至 2.6%；通胀前景：点阵图显示，2024年底核心 PCE预期中值上调至 2.6%；过去一年通

胀已经降温，但仍处于“高位”；经济前景：点阵图全面上调 2024-2026年底 GDP预期中

值；经济活动一直在稳步扩张，但经济前景不确定。 

简评 

美国 CPI、PPI超预期增长，反映出通胀问题仍十分顽固，这也致使在美联储利率决议

声明中，上调 2024年通胀中值，并且在降息幅度和次数上，部分官员亦较上一次会议决议

产生动摇。综合来看，美联储如市场预期本次决议维持利率不变，并给与市场明确信号，

年内降息将至，以至于市场短期解读偏鸽，但经济增速和通胀预期的上调，亦让后续的降

息幅度和次数产生不确定性，美元汇率本月逐步反弹走强。 

2、国内宏观资讯回顾 

1. 2024年 3月 1日，中国国家统计局公布，2月份，制造业采购经理指数（PMI）为

49.1%，比上月下降 0.1个百分点。PMI指数小幅回落，主要是春节因素影响；剔除季节性
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因素，可以认为 PMI指数大体平稳，预示经济继续保持平稳恢复态势。 
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2. 2024年 2月 8日，据国家统计局网站消息，统计局：1月，CPI 同比下降 0.8%，环

比上涨 0.3%。其中，食品价格上涨 0.4%，同比来看，猪肉价格下降 17.3%，影响 CPI下降

约 0.25个百分点；受国际大宗商品价格波动、国内部分行业进入传统生产淡季等因素影响，

全国 PPI 环比下降 0.2%，同比下降 2.5%。 

3. 2024年 2月 9日，央行数据显示，初步统计，2024年 1月社会融资规模增量为 6.5

万亿元，比上年同期多 5061亿元。1月份人民币贷款增加 4.92万亿元，同比多增 162亿

元。1月末，广义货币(M2)余额 297.63 万亿元，同比增长 8.7%。狭义货币(M1)余额 69.42

万亿元,同比增长 5.9%。流通中货币(M0)余额 12.14万亿元,同比增长 5.9%。当月净投放现

金 7954亿元。1月份人民币存款增加 5.48 万亿元，同比少增 1.39万亿元。 
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4. 2024年 3月 7日，国家发改委主任郑栅洁表示，今年 5%左右的经济增长目标，是

奋力一跳能够实现的目标。超长期特别国债将重点支持科技创新、城乡融合发展、区域协

调发展、粮食能源安全、人口高质量发展等领域建设。《推动大规模设备更新和消费品以旧

换新行动方案》重点将实施设备更新、消费品以旧换新、回收循环利用、标准提升“四大

行动”，设备更新将是一个年规模 5万亿元以上的巨大市场。 

简评 

我国 PMI指数目前尚处于收缩区间，由于春节假期因素回升速度略有放缓。同时，CPI

同比重新回正、PPI 同比略有回踩，均包含春节因素的影响。在流动性方面，央行行长潘

功胜：中国货币政策工具箱依然丰富，货币政策仍有足够空间。目前法定存款准备金率平

均为 7%，后续仍有降准空间。流动性依然呈现稳健偏宽格局，为以旧换新、设备更新等促

进消费、提升有效需求的政策提供流动性帮助。综合来看，宏观政策发力逐步显效，国民

经济持续回升向好。 

第二部分、碳酸锂市场产业链分析 

一、碳酸锂供应端 

1、碳酸锂生产情况 

据 CBC统计，截至 2024年 2月，碳酸锂当月产量为 29070吨，较 1月减少 9690吨，

降幅 25%，同比降幅 11.37%。当月开工率为 56%，环比降幅 19%，同比降幅 7%。由于 2月，

多数锂盐厂于春节假期进行设备检修和人员放假，致使碳酸锂整体产量和开工显著下滑。

进入 3月，除江西以外地区冶炼厂已逐步恢复生产，因为锂价回暖盐厂生产积极性也相对

较高；江西宜春地区仍有部分因环保原因复工复产效率较为缓慢。综合来看，3 月碳酸锂

生产量预计较 2月显著回升。预计 4月，江西地区仍将因环保问题产量有所受限，对碳酸

锂现货产量将有小幅减少。 
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图表来源：ifind、瑞达期货研究院 

2、碳酸锂进口量显著增长 

据海关总署统计，截至 2024年 2月，碳酸锂当月进口量为 11590.05 吨，较 1月增加

1186.28 吨，增幅 11.4%，同比增幅 22.49%。碳酸锂当月出口量为 441.833 吨，较 1 月增

加 245.56吨，增幅 125.11%，同比降幅 68.8%。 

2024年 2月智利出口至中国的碳酸锂为 16059吨，环比增加 38%。预计 3月国内到港

碳酸锂进口量预计将显著增长，综合国内产量来看，3月碳酸锂表观消费量预计明显放大。 
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3、原材料价格情况 

上游原材料方面，由于我国锂辉石本土矿区受资源禀赋的影响（品位较澳大利亚锂辉

石低），为了满足企业的正常生产，需要大量从澳大利亚及非洲进口锂精矿。从图中报价来

看，截至 2024年 3月 26日，锂辉石精矿(6%-6.5%)均价为 1230美元/吨。3月锂辉石报价

仍较 2月有小幅增长，主因来源于定价模式的变更，大部分矿山报价由 Q-1定价调整为 M+1，

这使锂矿定价更加贴近现货市场的实际价格，2024年 2-3月，碳酸锂现货价格逐步回暖，

亦拉动矿端价格逐步走高。 
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由于锂精矿的进口以美元报价，因此在一定程度上，汇率的变动也会对原材料冶炼厂

的生产成本产生影响。从图中美元走势上看，从大趋势看美元仍处于偏强区间运行，将时

间周期缩短看，截至 2024年 3月 27日，美元兑人民币中间价为 7.2194，月涨幅 0.3%，美

元汇率月度运行偏强。从市场交易的角度，联储如市场预期本次决议维持利率不变，并给

与市场明确信号，年内降息将至，以至于市场短期解读偏鸽，但经济增速和通胀预期的上

调，亦让后续的降息幅度和次数产生不确定性，美元汇率保持偏强运行。 
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二、碳酸锂需求端 

1、下游材料市场分析 

磷酸铁锂月度生产情况 

从生产情况看，据 CBC统计，截至 2024年 2月，磷酸铁锂正极材料当月产量为 104620

吨，较 1 月减少 31250吨，降幅 23%，同比增幅 4.41%。当月开工率为 50%，环比-15%，同

比-12%。现货价格方面，磷酸铁锂正极报价本月小幅上涨，亦是由于碳酸锂价格带动所致。

2月铁锂产量较 1月显著下滑，由于 2 月春节假期及生产天数较少所致。 

由于近期碳酸锂现货价格快速走高，下游铁锂企业产商对高价锂的心理接受度偏淡，

更多采取按需采买策略与上游议价。由于碳酸锂产业链终端相对单一，集中于新能源汽车

行业，而第一季度又属于该行业传统的淡季，虽然在 2024年 1月新能源汽车整体销量表现

出淡季不淡的表现，但据 2月的数据来看，仍大幅回落。因此笔者认为，下游在库存较为

充足，原材料报价较高，行业淡季等因素的共同作用下，向上游采买的情绪不会快速转强，

故预计 3-4月，下游磷酸铁锂产量或将因假期结束陆续复工复产，环比小幅增长。 
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三元正极月度生产情况 

据 CBC统计，截至 2024年 2月，三元材料当月产量为 35460吨，较 1月减少 9170吨，

降幅 20.55%，同比降幅 23.74%。当月开工率为 44%，环比-11%，同比-26%。三元材料较磷

酸铁锂正极材料类似，现货报价亦有小幅上涨，但 2月产量和开工回落较为明显。预计 3-4

月上下游企业或将围绕碳酸锂价格的博弈，整体产量开工的复苏会有同环比提升但空间较

为有限。 
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电解液生产情况 

据 CBC统计，截至 2024年 2月，电解液当月产量为 71720吨，较 1月减少 11680吨，

降幅 14%，同比增幅 20.82%。截止 2024 年 3月 27日，电解液原材料六氟磷酸锂均价为 7.1

万元/吨。由于碳酸锂现货价本月走高，六氟价格亦受其带动。产量方面 2月电解液产量亦

是有明显回落。预计电解液产量 3-4月变化亦将与正极材料大体趋势相同，因为复工而小

幅增长，但整体增幅相对有限。 
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图表来源：ifind、瑞达期货研究院 

2、终端需求—新能源汽车 

月度产销量情况 

我国碳酸锂大量的消耗流向新能源汽车产业链。图中显示的是，新能源汽车销量季节

变化图。据中汽协数据，截至 2024年 2月，新能源汽车当月产量为 464000 辆，环比-41.04%；

销量为 477000辆，环比-34.57%。如图所示，新能源汽车行业按以往季节变化规律来看，2

月销量是传统淡季，2024年 2月整个生产销售情况仍较符合该季节变化，因此 2月新能源

汽车整车的产销量有显著回落，预计 3-4月在国内产家新款车型陆续推出，降价活动以及

“以旧换新”政策的助力下，新能源汽车销量将有显著回升。 



 

11请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

1,400,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

新能源汽车当月销量

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

图表来源：中汽协、瑞达期货研究院 

新能源汽车出口量增长 

据中汽协统计，截至2024年2月，新能源汽车累计出口量为18.2万辆，同比增幅7.06%。

从数据方面能够看出，在新能源汽车行业传统销售淡季，出口数据增速虽较 1月有所放缓，

但仍保持同比增长态势。回顾 2023 年，新能源汽车出口方面已创佳绩，而在 2024 年 1-2

月，整体数据依然保持增长态势，亦有“开门红”的感觉，使得今年完成全年 180万辆的

信心更加提振。因此无论从数据上还是信心上，国产新能源汽车出口大概率将延续 2023

年的良好表现，同时亦将从终端消费上提振对碳酸锂的需求。 
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第三部分、行情小结与展望 

现货方面，2024年 3月现货呈现偏强运行，带动上游原材料及下游电池材料一齐走强。

碳酸锂现货基本面供给端，由于假期结束大部分冶炼厂逐步恢复生产，但仍余部分地区因

环保巡察原因复工程度较慢，国内现货生产方面略有增长，加之进口方面量级显著上涨，

致使 3月整体表观消费量较 2月增长明显，供应方面相对充足；需求端来看，下游材料产

商普遍采取按需采买的策略，由于碳酸锂的快速涨价和下游企业的心理价位偏差拉大，致

使其下游采买情绪并不高涨；终端上来看，3 月在国内产家新款车型陆续推出，降价活动

助力下，新能源汽车销量将较 2月显著回升。总的来看，现阶段碳酸锂基本面呈现供给相

对充足，需求偏淡的局面。 

2024年 4月，现货供给方面，因为江西地区环保巡察按以往多进行于该月份，主产区

江西的产量亦将受到部分影响。需求方面，预计高价锂的局面将有所缓和，下游材料商外

采的态度亦将随着高价锂的回落而转暖。终端消费方面，“设备更新”“以旧换新”等鼓励

消费的政策，逐步提升有效需求，在宏观政策层面上，为终端行业提供政策利好。加之，

行业本身降价促销及众车企新款车型推出，亦从另一方面刺激新能源汽车的销量。总体来

看，碳酸锂现货或将处于供给略有减缓，需求预期向好的局面。因此预计锂价的运行或将

震荡偏强运行。 

第四部分、操作策略 

一、投资策略 

操作建议： 

 标的对象：碳酸锂主力 LC2407 

 策略：主力合约价格 106000元/吨左右逢低做多 

 止盈：115000元/吨左右建议止盈 

 止损：103000元/吨以下建议止损。 

仅供参考，注意控制交易节奏和风险控制。 
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二、期权策略 

操作建议，短线可以考虑构建买入同时平值认购、认沽期权策略，做多波动率。 

2024年 4月碳酸锂现货或将处于供给略有减缓，需求预期向好的局面。因此预计锂价

的运行或将震荡偏强些运行。 

从沽购比角度，截止发稿碳酸锂期权认沽认购持仓量比为 0.2922，整体认购期权持仓

占优，市场情绪偏多。 
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从波动率角度，碳酸锂平值期权波动率显著回升，处于 50分位附近，短期波动已超过

该分位，预计后市波动将有所收敛。 
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