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【概述】 

上周末，美方与以色列针对伊朗发动突然袭击，导致伊朗封锁了霍尔木兹海峡，本点评旨在

从宏观至基本面的角度来解析新能源金属的价格走势以及后市的应对思路，供各位投资者参考。 

 

【宏观冲击逻辑疏导】 

目前来说，因美伊战争造成的原油价格上涨，地缘政治恐慌与通胀担忧影响，外部市场的信

心受挫，亚太股市连续三日大幅下挫，昨日MSCI亚太指数跌2%，日经225跌3%，恐慌情绪来袭时

，外围市场的其他商品诸如贵金属与有色板块集体承压，且出现一定的流动性偏紧，美股三大股

指与欧洲股指连续两日回调，且原油价格上升进一步造成了通胀预期升温→降息预期收缩，美债

收益率连续三日走高，伴随美元连续两日反弹，传统避险资产集体失守，唯有原油飙涨逾8%成唯

一"避风港"。 

 

【基本面逻辑分析】碳酸锂 
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基本面排产来看，2月整体需求，尤其在新能源车方面产生一定疲软，在今年的1月14日，工

信部等部门联合召开抵制新能源车的无序“价格战”。随之拖累动力电池以及，磷酸铁锂和三元

电池的需求。与此同时，社会库存存在季节性累库。但我们认为3月碳酸锂基本面依然受到几内

亚的供给扰动，除去新能源车外，储能的需求依旧表现较好，下游在价格回调后点价接货意愿较

高，碳酸锂总体维持紧平衡态势，聚焦今日两会，我们对“金三银四”的国内市场以及交易科技

叙事的市场都抱有相对乐观的预期。以及市场对于在供应放量受限的背景下，预计碳酸锂的整体

供需维持紧平衡，维持回调做多的积极思路对待。 

在整体交易节奏上，我们认为在原油造成恐慌情绪的背景下，流动性紧缩，许多有色金属存在估

值压缩，一季度碳酸锂价或将在维持在12-17万宽幅震荡，短期我们维持淡季不淡的观点，中长期

需观察 AI 革命叙事逻辑是否存在泡沫破裂或叙事证伪的可能，更多关注美联储在2026年后续降息

叙事大背景是否产生变量。 

 

【基本面逻辑分析】工业硅多晶硅 

 

春节假期后多晶硅价格持续承压，主力自节后下跌超15%，虽然光伏出清预期持续存在，但自市

场监督总局严禁各头部企业商定产量的垄断行为，光伏反内卷预期减弱，叠加一季度多晶硅需求

偏弱，社会库存持续累积，期货盘面本身较现货市场存在较高升水，多晶硅现货价格走低引领盘

面价格下降。供给方面，今年1-2月多晶硅生产始终维持偏低，月均生产8-9万吨，供需双弱。按

今日多晶硅主力5月合约42105元/吨，已击穿45000-47000的多晶硅生产成本线，但短期缺乏强力的

利多政策，低于成本线难以驱动整个光伏行业反转格局，仍需等待更多产能出清以及行业自律落

地。维持宽幅震荡思路，仍需等待更多政策落地。 
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本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表

达的观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的

具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者

使用本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、

评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的

义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所

引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权

利。 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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