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摘要：

宏观面偏中性。国内经济承压，多重因素影响前九个月工业企业利润同比下

降，三季度经济增长放缓，但政策措施稳中有进，部分经济指标近期出现积极变

化，市场预期改善，推动经济回升向好的积极因素累积增多，同时也要看到，外

部环境更趋复杂严峻，经济回升向好基础仍需巩固。面对经济压力，住建部房地

产政策再发力，央行单次最大幅度降息，多项政策来支撑。美国 9月非农数据亮

眼、通胀数据回落，美联储大幅降息放缓，交易员加大美联储下个月降息 25 基

点的押注，目前预计美联储在接下来的几次会议上都会降息 25 个基点。

基本面供大于求压力仍存。供给端，9月份锂业受价格影响，企业延续减产

趋势，江西地区部分产线关停，9月我国锂盐产量较 8月有所下降。海外方面，

9月我国进口锂精矿 34.1 万吨，环比上月下降 28.3%，进口碳酸锂环比小幅下降，

但来自智利的进口量环比上升，据智利海关数据，10 月份我国从智利进口的碳

酸锂有望继续上升。需求端，9月我国动力和其他电池销量为 103.9GWh，环比增

长 11.9%，同比增长 44.8%；9 月我国动力电池装车量 54.5GWh，环比增长 15.5%，

同比增长 49.6%。

综合来看，宏观面偏中性，国内经济承压，部分经济指标好转，随着政策措

施稳中有进，市场预期有所改善。供需面看随着锂价下行国内碳酸锂减产，但国

外产量变化不大，供给压力仍存，整体看碳酸锂仍将低位运行。
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一、行情回顾：碳酸锂 10 月弱势震荡运行

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

10 月上半月碳酸锂市场出现小幅反弹。供应方面，上游冶炼厂去库，对市

场价格产生积极影响，推动价格上涨。但长期来看，供应端目前尚未见到规模化

的减停产，同时锂盐新项目计划投产增量仍较为显著，InfoLink 预测，2024 年

全球碳酸锂总产出预计将达到 132.3 万吨。需求方面，锂电产业链排产持续提高，

特别是在 10 月份，电池、隔膜、电解液环节的排产继续环比上升。其中，电池

厂排产增幅在 3%至 5%之间，隔膜、电解液厂家排产增幅在 2%上下，锂电产业链

排产的持续提高不仅带动了碳酸锂需求的增加，还有助于过剩库存的进一步消化。



10 月下半月，国内碳酸锂市场再度迎来下跌行情。供应方面，9月澳大利亚

矿石发运量的大幅增加，以及近期非洲矿石的大规模到港，为 10 月的锂矿进口

量带来了显著的增量。这一增量预计能够弥补国内矿山的减量，使得矿端供应相

对充足。整体供应端目前没有见到明显降速，随着旺季逐渐转弱，需求端表现再

现面临考验，库存维持在 12 万吨左右，去化不明显，价格缺乏向上驱动。需求

方面，下游处于淡旺季切换的关键时期，需求已经接近顶点。电池及正极排产

10 月份已经处于旺季的后半程，这意味着市场需求可能已经开始出现放缓的迹

象。11 月份虽然需求可能仍然强劲，但很难在 10 月份的基础上实现进一步的增

长。这种趋势表明，市场需求正在逐渐达到饱和点，未来可能面临下行压力。

二、国内三季度 GDP 增长有所放缓，美联储降息将放缓

1、9 月规模以上工业企业利润大幅下降，三季度 GDP 增长有所放缓

10 月 27 日，国家统计局公布数据显示，我国 9月规模以上工业企业利润同

比下降 27.1%。1—9 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 52281.6 亿元，

同比下降 3.5%。

数据来源：国家统计局

国家统计局工业司统计师表示，多重因素影响主要原因有：一是从价格看，

工业品出厂价格持续低迷，9月份工业生产者出厂价格指数降幅继续扩大，对企

业收入和盈利形成较大压力；二是从收入看，1—9月份规上工业企业营业收入



增长 2.1%，增速较 1—8月份回落 0.3 个百分点；三是从成本看，企业成本增速

快于营收增速，导致企业毛利下降，对利润增长支撑不足。此外，今年 8月份以

来同期基数明显抬高也给利润恢复带来压力。

初步核算，前三季度国内生产总值 949746 亿元，按不变价格计算，同比增

长 4.8%。分季度看，一季度国内生产总值同比增长 5.3%，二季度增长 4.7%，三

季度增长 4.6%。从环比看，三季度国内生产总值增长 0.9%。

9 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 5.4%，比上月加快 0.9 个百分点。

数据来源：国家统计局

9 月份，社会消费品零售总额 41112 亿元，同比增长 3.2%，增速比上月加快

1.1 个百分点。

数据来源：国家统计局



2024 年 1—9 月份，全国固定资产投资（不含农户）378978 亿元，同比增长

3.4%，其中，民间固定资产投资 191001 亿元，下降 0.2%。

数据来源：国家统计局

1—9 月份，全国房地产开发投资 78680 亿元，同比下降 10.1%，1—9 月份，

新建商品房销售面积 70284 万平方米，同比下降 17.1%，新建商品房销售额 68880

亿元，下降 22.7%，1—9 月份，房地产开发企业到位资金 78898亿元，同比下降

20.0%多项数据下降速度收窄。

9 月份，房地产开发景气指数（简称“国房景气指数”）为 92.41，景气指

数小幅回升。



数据来源：国家统计局

总的来看，经济持续承压，多重因素影响前九个月工业企业利润同比下降，

三季度经济增长放缓，但政策措施稳中有进，部分经济指标近期出现积极变化，

市场预期改善，推动经济回升向好的积极因素累积增多。同时也要看到，外部环

境更趋复杂严峻，经济回升向好基础仍需巩固。

2、面对经济压力，出台多项政策来支撑

住建部房地产政策再发力，概括起来是“四个取消、四个降低、两个增加”：

四个取消，就是充分赋予城市政府调控自主权，城市政府要因城施策，调整

或取消各类购房的限制性措施。主要包括取消限购、取消限售、取消限价、取消

普通住宅和非普通住宅标准。

四个降低，就是降低住房公积金贷款利率，大家都知道，降了 0.25 个百分

点；降低住房贷款的首付比例，统一一套、二套房贷最低首付比例到 15%；降低

存量贷款利率；降低“卖旧买新”换购住房的税费负担。通过落实这些已出台的

政策，降低居民购房成本，减轻还贷压力，支持居民刚性和改善性住房需求。

两个增加，一是通过货币化安置等方式，新增实施 100 万套城中村改造和危

旧房改造；二是年底前，将“白名单”项目的信贷规模增加到 4万亿。城市房地

产融资协调机制要将所有房地产合格项目都争取纳入“白名单”，应进尽进、应

贷尽贷，满足项目合理融资需求。

央行单次最大幅度降息。10 月 21 日，中国人民银行授权全国银行间同业拆

借中心公布，1年期、5年期 LPR 利率均下调 25BP。贷款市场报价利率（LPR）

为：1年期 LPR 为 3.10%，5 年期以上 LPR 为 3.60%。

数据来源：中国人民银行



同时，年内第二轮存款利率下调也已落地。10 月 18 日起，中国六大行集体

下调存款利率，也是大行自 2022 年 9 月以来第六次主动下调存款利率。

3、美国 9 月非农数据亮眼、通胀数据回落，美联储大幅降息放缓

美国 9月非农就业人口增加 25.4 万人，远超预期的 15 万人，超出媒体调查

的所有经济学家的预期。8月数据从 14.2 万人上修至 15.9 万人，7月就业数据

被上修的幅度更大，上修 5.5 万人至 14.4 万人，也即 8月和 7月的就业合计上

修 7.2 万人。

美国非农就业人口 （千）

数据来源：全球经济指标数据网

美国劳工统计局公布报告显示，美国 9月就业增长大幅超出预期，创下今年

3月以来的最大增幅，失业率意外下降，工资同比涨幅上升，缓解了市场对美国

劳动力市场恶化的担忧。

美国劳工统计局公布数据显示，9月 CPI 同比上涨 2.4%，较前值 2.5%有所

放缓，为 2021 年 2 月以来最低水平，主要是由于能源价格下降。

美国通胀率 （%）
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数据来源：全球经济指标数据网

CPI 数据发布后，交易员加大美联储下个月降息 25 基点的押注，同时交易

员开始退出美联储 11 月将暂停降息的押注，目前预计美联储在接下来的几次会

议上都会降息 25 个基点。

近期发布的会议纪要显示，各方对降息幅度存在激烈争论，此后发表讲话的

官员表示，他们倾向于采取渐进方式降息。

美联储降息概率预测

数据来源：英为财情

三、碳酸锂国内减产，海外维持高位

1、低价影响，国内企业延续减产趋势

供应端，9月份，锂行业受价格影响，企业延续减产趋势，江西地区部分产

线关停，9 月我国锂盐产量较 8 月有所下降。

据中国有色金属工业协会锂业分会统计，2024 年 9 月，全国碳酸锂产量

约 5.1 万吨，环比下降 6.7%；全国氢氧化锂产量约 3.8 万吨，环比下降 3.6%；

全国氯化锂产量约 1737 吨，环比下降 0.1%；全国金属锂产量约 280 吨，环

比下降 10.3%。9 月全国锂盐产量折合碳酸锂当量（LCE）约 8.7 万吨，环比

下降 5.5%。

数据来源：锂业分会



锂盐产量集中度较高，主要集中在江西、青海、四川三地。分地区来看，

9 月我国碳酸锂产量前三的省（区域）分别为江西、青海、四川，具体产量

为：江西 1.8 万吨、青海 1.1 万吨、四川 1.1 万吨。

国内碳酸锂和氢氧化锂产量 （吨）

数据来源：锂业分会

2、9 月我国锂精矿进口量下降，碳酸锂进口量环比上升

2024 年 9 月，我国进口锂精矿 34.1 万吨，环比上月下降 28.3%，1-9

月我国累计进口锂精矿 390 万吨。9 月来自澳大利亚的锂精矿进口量较 8 月

环比下降 35%。

1-9 月年我国锂精矿进口量 （吨）



数据来源：锂业分会

9 月来自智利的碳酸锂进口量环比上升。2024 年 9 月，我国进口碳酸锂

1.6 万吨，环比下降 8.7%，进口均价为 6.5 万元/吨，环比下降 16.0%。其

中，从智利进口碳酸锂约 1.4 万吨，占比约 86%，环比上升 7.8%。据智利海

关数据，10 月份我国从智利进口的碳酸锂有望继续上升。

1-9 月来自智利的碳酸锂进口量 （吨）

数据来源：锂业分会

四、9 月电池销量同环比双增长，今年累计装车量同比增长 35.6%

9月，我国动力和其他电池销量为103.9GWh，环比增长11.9%，同比增长44.8%。

动力电池和其他电池销量占比分别为 73.7%和 26.3%。和上月相比，动力电池占

比基本一致。

数据来源：中国汽车动力电池产业创新联盟

1-9 月，我国动力和其他电池累计销量为 685.7GWh，累计同比增长 42.5%。



动力电池和其他电池销量占比分别为 76.6%和 23.4%。与去年同期相比，动力电

池占比下降 10 个百分点。

9月，我国动力电池装车量 54.5GWh，环比增长 15.5%，同比增长 49.6%。其

中三元电池装车量 13.1GWh，占总装车量 24.1%，环比增长 8.2%，同比增长 7.4%；

磷酸铁锂电池装车量 41.3GWh，占总装车量 75.8%，环比增长 18.0%，同比增长

70.9%。1-9 月，我国动力电池累计装车量 346.6GWh，累计同比增长 35.6%。其

中三元电池累计装车量 98.9GWh,占总装车量 28.5%，累计同比增长 21.2%；磷酸

铁锂电池累计装车量 247.5GWh,占总装车量 71.4%，累计同比增长 42.4%。

2021-2024 年 9 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

五、后市行情研判

宏观面偏中性。国内经济承压，多重因素影响前九个月工业企业利润同比下

降，三季度经济增长放缓，但政策措施稳中有进，部分经济指标近期出现积极变

化，市场预期改善，推动经济回升向好的积极因素累积增多，同时也要看到，外

部环境更趋复杂严峻，经济回升向好基础仍需巩固。面对经济压力，住建部房地

产政策再发力，央行单次最大幅度降息，多项政策来支撑。美国 9月非农数据亮

眼、通胀数据回落，美联储大幅降息放缓，交易员加大美联储下个月降息 25 基

点的押注，目前预计美联储在接下来的几次会议上都会降息 25 个基点。

基本面供大于求压力仍存。供给端，9月份锂业受价格影响，企业延续减产

趋势，江西地区部分产线关停，9月我国锂盐产量较 8月有所下降。海外方面，
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9 月我国进口锂精矿 34.1 万吨，环比上月下降 28.3%，进口碳酸锂环比小幅下降，

但来自智利的进口量环比上升，据智利海关数据，10 月份我国从智利进口的碳

酸锂有望继续上升。需求端，9月我国动力和其他电池销量为 103.9GWh，环比增

长 11.9%，同比增长 44.8%；9 月我国动力电池装车量 54.5GWh，环比增长 15.5%，

同比增长 49.6%。

综合来看，宏观面偏中性，国内经济承压，部分经济指标好转，随着政策措

施稳中有进，市场预期有所改善。供需面看随着锂价下行国内碳酸锂减产，但国

外产量变化不大，供给压力仍存，整体看碳酸锂仍将低位运行。

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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