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摘要：

据中国物流与采购联合会发布，2025 年 1 月份全球制造业 PMI 为 50%，较上

月上升 0.5 个百分点，连续 3个月小幅上升，综合指数变化，全球制造业延续去

年四季度以来的平稳复苏趋势，实现良好开局，全球制造业平稳开局为 2025 年

全球经济平稳向上奠定较好基础，主要国际机构保持对 2025 年全球经济平稳运

行的预期。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。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。

基本面供大于求压力仍存。供给端，25 年 1 月国内碳酸锂产量 62490 吨，

环比减 10.3%，同比增 50.5%，有机构预计 2 月产量持平略增。从智利进口碳

酸锂约为 23217 吨，环比增加 90%，约占当月进口总量的 83%，从阿根廷进口碳

酸锂约 4542 吨，环比减少 28%，约占当月进口总量的 16%。需求端，1月电池与

新能源车产销保持增长，同比增幅保持在 30%左右，动力电池产量及装车量继续

上涨。

综合来看，宏观面偏中性，全球制造业延续去年四季度以来的平稳复苏趋势，

实现良好开局，国内货币政策延续宽松，但美国 1月 CPI 上涨幅度全线超预期，

美联储降息预期放缓。供需面供给压力继续，整体看碳酸锂仍将低位运行。
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一、行情回顾：碳酸锂 2 月低位震荡运行

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

2 月上旬节后碳酸锂价格小幅下跌。供应方面，大部分碳酸锂冶炼企业春节

期间集体保持正常生产，但仍有 10 家企业计划进行检修，主要集中在四川、江

西、河北和广东等地。整体市场供应充足。需求方面，节内正极材料厂开工较为

稳定，带动节后材料和锂盐的补库需求。

2月中旬，国内碳酸锂市场低位运行。供应方面，宁德时代位于江西的锂辉

石矿产或将重新启动，位于江西宜春的碳酸锂合资冶炼厂龙蟠时代内部人士向媒

体确认，该公司目前已逐步复工。需求方面，2月正极材料、电池端排产有所下

降，3月正极、电池排产环比增长在 10%-20%区间内，但由于 2月产量基数较小，

3月排产同比并没有实质性增长。

2月下旬，国内碳酸锂市场震荡下行。供应方面，节后锂盐厂及加工厂逐渐

复产，叠加部分新增产线开工，供给增加明显，压力逐渐加大。年后港口货物陆



续到港，也将增加锂矿供应量，由于短期供需错配支撑的碳酸锂价格反弹或将出

现回落。需求方面，春节前，下游材料厂提前进行了充分的库存准备，仅有部分

厂家存少量刚需补库需求。部分材料厂与部分下游电芯厂签订长协折扣延续了去

年低折扣的情况，3月排产暂未有十分明确的指引，导致下游采购需求走弱。

二、1 月全球制造业 PMI 开局平稳，美国通胀超预期降息预期再降

1、25 年 1 月全球制造业 PMI 为 50%，开局平稳

据中国物流与采购联合会发布，2025 年 1 月份全球制造业 PMI 为 50%，较上

月上升 0.5 个百分点，连续 3个月小幅上升。分区域看，2025 年 1 月，亚洲制

造业 PMI 有所回调，但仍连续 13 个月运行在 50%以上；美洲制造业 PMI 升至 50%

以上，结束连续 9个月 50%以下运行态势；欧洲制造业 PMI 和非洲制造业 PMI 较

上月一升一降，均在 50%以下。

综合指数变化，全球制造业延续去年四季度以来的平稳复苏趋势，实现良好

开局。分区域看，亚洲制造业增速虽有放缓，但保持持续扩张态势，美洲制造业

时隔九个月重回扩张区间，欧洲制造业仍在收缩区间，但降幅较上月有所收窄；

非洲制造业波动较大，重回收缩区间。

全球制造业平稳开局为 2025 年全球经济平稳向上奠定较好基础，主要国际

机构保持对 2025 年全球经济平稳运行的预期。国际货币基金组织最新发布的《世

界经济展望》报告预计 2025 年全球经济增速将达到 3.3%，较 2024 年 10 月份的

预测值高出 0.1 个百分点。联合国发布《2025 年世界经济形势与展望》报告预

计 2025 年全球经济增长率将维持在 2.8%，与 2024 年持平。



全球制造业 PMI 指数

数据来源：中国物流与采购联合会

欧洲制造业弱势恢复，PMI 较上月上升。2025 年 1 月份，欧洲制造业 PMI

为 47.8%，较上月上升 1个百分点，结束连续 2个月环比下降走势。综合指数变

化，欧洲制造业 PMI 虽较上月上升，但指数仍在 48%以下，意味着欧洲制造业恢

复力度虽较上月有所上升，但整体未改弱势恢复态势。特别是以德国和法国为主

的主要领头羊国家恢复动力仍然较弱。

美洲制造业恢复力度增强，PMI 升至 50%以上。2025 年 1 月份，美洲制造业

PMI 为 50.9%，较上月上升 1.3 个百分点，连续 3个月环比上升，时隔九个月再

次回升至 50%以上，意味着美洲制造业恢复力度有所增强，美国制造业 PMI 较上

月明显上升带动美洲制造业 PMI 的上升。

非洲制造业有所下降，PMI 降至 50%以下。2025 年 1 月份，非洲制造业 PMI

为 49.4%，较上月下降 0.8 个百分点，数据变化显示，非洲制造业波动较大，继

上月回升至扩张区间后，再次回落至收缩区间，恢复的稳定性仍待提升。

亚洲制造业保持扩张，PMI 有所下降。2025 年 1 月份，亚洲制造业 PMI 为

50.7%，较上月下降 0.4 个百分点，连续 13 个月稳定在 50%的扩张区间。数据变

化显示，亚洲制造业增速较上月有所放缓，但仍保持扩张态势，恢复势头仍较稳

定。

从主要国家来看，受春节临近影响，我国制造业 PMI 较上月下降。



数据来源：国家统计局

我国经济的稳定发展仍是亚洲经济稳定的重要基石。国际货币基金组织在最

新一期《世界经济展望报告》中上调我国 2025 年经济预期增速至 4.6%，较 2024

年 10 月的预测值高出 0.1 个百分点，我国一系列增量政策的加快落地对中国经

济稳定乃至全球经济稳定复苏均有积极的意义。

2、国内 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。

3、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。

市场预期 3月不降息



数据来源：英为财情

三、碳酸锂国内产量以及进口量继续增加

1、碳酸锂国内产量继续增量

25 年 1 月国内碳酸锂产量 62490 吨，环比减 10.3%，同比增 50.5%。有

机构预计 2 月产量持平略增。

2 月国内碳酸锂周产量 17164 吨，较上周增 17.5%，国内碳酸锂周产量

创历史新高。

国内碳酸锂周度产量(吨）

数据来源：wind

国内碳酸锂月度产量（吨）



数据来源：wind

2、1 月碳酸锂进口继续增加，供给压力持续

从智利进口碳酸锂约为 23217 吨，环比增加 90%，约占当月进口总量的 83%。

从阿根廷进口碳酸锂约 4542 吨，环比减少 28%，约占当月进口总量的 16%。

智利碳酸锂贸易量 （吨）

数据来源：海关总署

四、1 月电池与新能源车产销保持增长

需求端，1月电池与新能源车产销保持增长，同比增幅保持在 30%左右，动

力电池产量及装车量继续上涨。

近 1年动力电池和其他电池产量（兆瓦时）



数据来源：锂业分会

装车量方面：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%。其中三元电池装车量 8.5GWh，占总装车量 22.1%，环比下降 40.4%，

同比下降 32.2%；磷酸铁锂电池装车量 30.2GWh，占总装车量 77.9%，环比下降

50.5%，同比增长 53.5%。

近 1年动力电池装车量（兆瓦时）

数据来源：锂业分会

1 月，新能源汽车产销分别完成 101.5 万辆和 94.4 万辆，同比分别增长 29%

和 29.4%，新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的 38.9%。内销方面，1月，

新能源汽车国内销量 79.3 万辆，环比下降 45.8%，同比增长 26.2%。

近 1 年新能源车产量及同比增速（辆, %）



数据来源：锂业分会

五、后市行情研判

据中国物流与采购联合会发布，2025 年 1 月份全球制造业 PMI 为 50%，较上

月上升 0.5 个百分点，连续 3个月小幅上升，综合指数变化，全球制造业延续去

年四季度以来的平稳复苏趋势，实现良好开局，全球制造业平稳开局为 2025 年

全球经济平稳向上奠定较好基础，主要国际机构保持对 2025 年全球经济平稳运

行的预期。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。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。

基本面供大于求压力仍存。供给端，25 年 1 月国内碳酸锂产量 62490 吨，

环比减 10.3%，同比增 50.5%，有机构预计 2 月产量持平略增。从智利进口碳

酸锂约为 23217 吨，环比增加 90%，约占当月进口总量的 83%，从阿根廷进口碳

酸锂约 4542 吨，环比减少 28%，约占当月进口总量的 16%。需求端，1月电池与

新能源车产销保持增长，同比增幅保持在 30%左右，动力电池产量及装车量继续

上涨。

综合来看，宏观面偏中性，全球制造业延续去年四季度以来的平稳复苏趋势，

实现良好开局，国内货币政策延续宽松，但美国 1月 CPI 上涨幅度全线超预期，

美联储降息预期放缓。供需面供给压力继续，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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