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摘要：

宏观面中性平衡。两期限的 LPR 已连续四个月按兵不动，一揽子增量政策出

台后，经济景气度上升，楼市也显著回暖，短期内 LPR 进一步下行的必要性下降。

若二季度地产销售数据疲软，5年期 LPR 或单独下调，M2-M1 剪刀差继续收窄，1

月 M1 增速低于 M2 增速 6.6 个百分点，较去年 12 月缩窄 2.1 个百分点。美国 1

月 CPI 上涨幅度全线超预期，支持美联储谨慎降息，交易员将下次美联储降息的

预期从今年 9月调整至 12 月。

基本面供给压力持续。供给端，2025 年 1 月，智利碳酸锂出口量为 2.56 万

吨，环比增长 27.5%，同比增长 66.3%，2 月碳酸锂供需平衡表显示，累库超 1

万吨，如正极排产恢复不如预期，则有较大累库压力。需求端，12 月我国动力

和其他电池合计产量为 124.5GWh，环比增长 5.7%，同比增长 60.2%，12 月我国

动力电池装车量 75.4GWh，环比增长 12.2%，同比增长 57.3%。
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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

2 月 17--2 月 21 日，碳酸锂指数总成交量 64.1 万手，较上周减少 25.2 万

手，总持仓量 38.9 万手，较上周减仓 0.5 万手，本周碳酸锂主力震荡运行，主

力合约收盘价 76620，与上周收盘价下跌 0.21%。

二、影响因素分析

1、1 年期、5年期 LPR 均维持不变，M2-M1 剪刀差继续收窄

2月 20 日，中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，2025 年 2 月

20 日贷款市场报价利率（LPR）为：1年期 LPR 为 3.1%，5 年期以上 LPR 为 3.6%，

均持平前值。

数据来源：全国银行间同业拆借中心



两期限的 LPR 已连续四个月按兵不动，一揽子增量政策出台后，经济景气度

上升，楼市也显著回暖，短期内 LPR 进一步下行的必要性下降。若二季度地产销

售数据疲软，5年期 LPR 或单独下调。

1月末，广义货币(M2)余额 318.52 万亿元，同比增长 7%。狭义货币(M1)余

额 112.45 万亿元，同比增长 0.4%。流通中货币(M0)余额 14.23 万亿元，同比增

长 17.2%。当月净投放现金 1.41 万亿元。

M2-M1 剪刀差继续收窄。1月，M1 增速低于 M2 增速 6.6 个百分点，较去年

12 月缩窄 2.1 个百分点。

数据来源：中国人民银行

社会融资规模增速继续保持在 8%的较快水平，一方面得益于表内贷款较快

增长，1月对实体经济发放的人民币贷款同比多增 3793 亿元；另一方面，政府

债发行提速也形成了重要支撑，1月政府债券净融资 6933 亿元，同比多 3986 亿

元。

2、美国通胀再超预期，美联储降息预期再降

2月 12 日，美国劳工统计局公布数据显示，美国 1月 CPI 同比增长 3%，超

出预期和前值的 2.9%。

美国通货膨胀率 （%）



数据来源：全球经济指标数据网

1 月 CPI 环比增 0.5%，为 2023 年 8 月以来的最大涨幅，超出预期的 0.3%以

及前值的 0.4%，连续第七个月加速。

1 月剔除食品和能源成本后的核心 CPI 同比增长 3.3%，超出预期的 3.1%和

前值的 3.2%；1 月核心 CPI 环比增 0.4%，超出前值的 0.3%和预期值的 0.2%。

美国核心通胀率 （%）

数据来源：全球经济指标数据网

1 月核心 CPI 涨幅超预期，反映了汽车保险和机票价格的上涨，以及处方药

费用单月创纪录的增长。

美国 1月 CPI 上涨幅度全线超预期，支持美联储谨慎降息，交易员将下次美

联储降息的预期从今年 9月调整至 12 月。

3、智利碳酸锂出口量激增

2025 年 1 月，智利碳酸锂出口量为 2.56 万吨，环比增长 27.5%，同比增长

66.3%。其中，出口到中国的量为 1.91 万吨，环比增长 43.1%，同比增长 94.7%；



出口到韩国的量为 4615 吨，环比增长 73.8%，同比增长 73.4%。1 月智利碳酸锂

出口量激增，预计 2-3 月国内到港量增加，碳酸锂供应将更为充裕。

节后第一周，碳酸锂呈现去库存状态，主要原因是物流停运，国内下游企业

消耗节前备货，同时进口到港的碳酸锂尚未及时转化为国内社会库存。

2月碳酸锂供需平衡表显示，累库超 1万吨，如正极排产恢复不如预期，则

有较大累库压力。

我国进口智利碳酸锂数量

数据来源：锂业分会

国内碳酸锂库存

数据来源：锂业分会

4、1 月电池产量同比增长 63.2%，1 月装车量同比增速放缓

1月，我国动力和其他电池合计产量为 107.8GWh，环比下降 13.4%，同比增

长 63.2%。



数据来源：中国汽车动力电池产业创新联盟

动力电池和其他电池销量占比分别为 78.3%和 21.7%。和上月相比，动力电

池占比提升 2.1 个百分点。

数据来源：中国汽车动力电池产业创新联盟

1 月，我国动力电池装车量 38.8GWh，环比下降 48.6%，同比增长 20.1%。

2021-2025 年 1 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

宏观面中性平衡。两期限的 LPR 已连续四个月按兵不动，一揽子增量政策出

台后，经济景气度上升，楼市也显著回暖，短期内 LPR 进一步下行的必要性下降。

若二季度地产销售数据疲软，5年期 LPR 或单独下调，M2-M1 剪刀差继续收窄，1

月 M1 增速低于 M2 增速 6.6 个百分点，较去年 12 月缩窄 2.1 个百分点。美国 1

月 CPI 上涨幅度全线超预期，支持美联储谨慎降息，交易员将下次美联储降息的

预期从今年 9月调整至 12 月。

基本面供给压力持续。供给端，2025 年 1 月，智利碳酸锂出口量为 2.56 万

吨，环比增长 27.5%，同比增长 66.3%，2 月碳酸锂供需平衡表显示，累库超 1

万吨，如正极排产恢复不如预期，则有较大累库压力。需求端，1月我国动力和

其他电池合计产量为 107.8GWh，环比下降 13.4%，同比增长 63.2%，1 月我国动

力电池装车量 38.8GWh，环比下降 48.6%，同比增长 20.1%，增速放缓。

技术面弱势震荡。盘面看，碳酸锂 24 年 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

破几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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