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行业走势图 

氢氧化锂持续领涨，高端磁材需求放量稀土产业链
利润空间打开 

 

周观点：氢氧化锂持续领涨，中期看好铜铝成长性龙头 

锂价上涨进入第三阶段——氢氧化锂持续上行。我们提出“碳酸锂涨价之后，
氢氧化锂和锂精矿价格即将进入主要上涨阶段，锂盐企业业绩会逐季度改善”
的预测逐步兑现，近期电池级氢氧化锂均连续上涨至近 9.5 万/吨，5 月以来
累计上涨 16%，主要由海外高镍三元电池车型逐渐放量，氢氧化锂出口订单
增加，国内高镍三元比例也在持续增长，实现全球高镍化趋势加速，氢氧化
锂价格有望在碳酸锂、锂精矿之后接棒，成为第三阶段领涨品种，进一步超
越碳酸锂价格，看好锂盐企业业绩会逐季度改善。关注赣锋锂业、雅化集团、
盛新锂能等。 

供需结构性大拐点来临，高端磁材需求放量，稀土产业链利润空间打开。供
给刚性优化，经过 2017-2020 年产能爬坡和原料库存去化，供给端中国稀土
配额可能稳步提升，供给刚性优化，短中期来看，伴随新能效标准执行，国
内家电变频空调占比/钕铁硼渗透率持续提升，有望带来 2021-2022 年空调
用磁材年化增速持续超过 60%；长期来看全球新能源汽车保持较高增速，预
计伴随渗透率的提升对于高性能钕铁硼需求拉动超过 6 万吨（到 2025 年），
消费电子企稳，龙头磁材厂持续扩张，补库需求带来轻重稀土价格联动上涨
有望持续，产业链毛利率水平实现充分回归。关注盛和资源、北方稀土、五
矿稀土、金力永磁、正海磁材。 

受制于抛储和联储影响，铜铝短期承压，中期看好成长性龙头。近期受制于
国内抛储预期和美联储政策预期带来美元走强两方面的影响，铜铝价格承压。
中期来看，供给端增速可控，海外政策刺激+全球复苏仍具惯性，新能源有
望带来新兴需求增长，成长性上游龙头业绩有望持续上行。看好国际化运营
管理持续发力、低估值的紫金矿业。碳中和背景下电解铝总量天花板可控，，
清洁能源占比提升及西南地区水电资源瓶颈，新增产能释放不及需求增长，
具有水电成本优势的新增产能有望在新一轮的铝价上行中持续保持较高的盈
利优势。推荐云铝股份，关注神火股份、天山铝业、中国宏桥。 

金属价格：贵金属价格震荡。上周美国就业人数超预期，但失业率高于预期，
贵金属价格震荡，COMEX 黄金、白银分别回升 0.3%、1.4%，LME 钯上涨 5.7%， 
工业金属小幅修复。LME 铅、锡、铝分别上涨 2.4%、1.1%、1.05%，铜锌镍变
化不大。中期来看，供给端增速可控，海外政策刺激+全球复苏仍具惯性经
济敏感性较强的铜锌和地产后周期相关电解铝有望高位震荡。 稀土价格上
涨。上周氧化镨钕、氧化铽、氧化镝上涨 2.3%、4%、4.4%。稀有金属管理条
例或将持续保障供给刚性，磁材需求全面回暖下游补库有望带来主要轻重稀
土品种价格中枢上行。钨钴上涨。上周白钨精矿持续上涨 2%到 10 万元/吨，
钴价上涨 1.1%到 36.4 万元/吨，钼镁小幅调整 1.5%、1.7%。 

风险提示：欧央行、美联储议息政策变动风险；全球经济不及预期，大宗商
品价格大幅下跌、新能源需求不及预期和锂钴供给大幅超预期的风险 
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1. 宏观动态 

欧元区 6 月制造业 PMI 终值录得 63.4，好于预期（WIND） 

欧元区 6 月制造业 PMI 终值录得 63.4，续创历史新高，预期 63.1，初值 63.1。 

美国 6 月 ISM 制造业 PMI 降至 60.6，不及预期（WIND） 

美国 6 月 ISM 制造业 PMI60.6，预期 61，前值 61.2；6 月 ISM 新订单指数 66，预期 65，
前值 67；6 月 ISM 就业指数 49.9，前值 50.9；6 月 ISM 制造业物价支付指数 92.1，预期
86.5，前值 88。。 

美国 6 月非农就业人口超预期增 85 万，失业率升高（WIND） 

美国 6 月季调后非农就业人口增 85 万，预期增 70 万，前值由增 55.9 万修正为增 58.3 万；
但失业率不降反升，录得 5.9%，预期为 5.7%，前值为 5.8%。就业人数超预期大增，但失业
率不降反增。 

欧洲央行行长：将看到较低通胀率的回归，复苏仍在进行但仍然脆弱（WIND） 

欧洲央行行长拉加德表示，我们将看到较低通胀率的回归，复苏仍在进行但仍然脆弱，我
们还没有实现可持续的复苏；直升机式撒钱是预算当局的事，取消政府债务没有任何经济
意义。 

 

图 1：欧美 PMI 回升%  图 2：美欧 GDP 负增长（单位：%） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 3：美欧 CPI 持续回升％  图 4：美国 M1 同比回落% 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 
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图 5：中国 PMI 修复 %  图 6：中国工业增加值小幅回落（单位：%） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 7：中国 CPI 增速回升 %  图 8：中国 M1 企稳（单位：%） 

 

 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所  资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 9：美国经济指标一览表（单位：%） 

  最新值 月同比 月环比 

美国 GDP 季度 19086 6.40  0.40  

美国 IP 值经季调  100 3.41  14.01  

美国设备使用率 75 2.52  10.57  

美国制造业 PMI 指数 61 (4.10) 8.40  

美国非制造业 PMI 指数 64 8.70  18.60  

美国 PMI 指数-生产 61 (7.30) 4.80  

美国 PMI 指数-新订单 66 (2.00) 9.30  

美国 PMI 指数-库存 51 0.30  0.90  

情绪指标：密西根大学-CSI 指数 86 0.60  7.40  

情绪指标：咨商会-十大领先指标 115 4.40  14.70  

美国失业率  6 (0.10) (5.20) 

非农就业人数经季调 145759 0.01  0.06  

新屋销售 769 (0.07) 0.09  
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资料来源：WIND，Bloomberg，天风证券研究所 

 

 

 

图 10：中国宏观经济数据 % 

 最新值 
月 涨 跌

幅 

季 涨 跌

幅 

同比涨

跌幅 

中国 GDP 季度同比 18.30  N/A 11.80  25.10  

OECD 中国综合领先指标 19.31  (4.34) 7.95  19.28  

中国 IP 同比增长率 8.80  (1.00) 1.50  9.90  

中国 PMI 指数 50.90  (0.10) (1.00) 0.00  

中国原材料库存 48.00  0.30  (0.40) 0.40  

中国新订单 51.50  0.20  (2.10) 0.10  

中国产成品库存 47.10  0.60  0.40  0.30  

中国制造业 PMI 指数 50.90  (0.10) (1.00) 0.00  

中国非制造业 PMI 指数 53.50  (1.70) (2.80) (0.90) 

中国 CPI 1.30  0.40  1.50  (1.10) 

中国 PPI 9.00  2.20  7.30  12.70  

中国出口值 263.92  0.00  0.09  0.28  

中国进口值 218.38  0.00  (0.04) 0.51  
 

资料来源：WIND，Bloomberg，天风证券研究所 

2. 行业要闻 

澳大利亚锂矿公司和 LG 能源合作，计划年产 1 万吨氢氧化锂（OFweek） 

近期，澳大利亚锂矿公司 Infinity Lithium和 LG能源解决方案签署了一份意向书，Infinity 

Lithium 将为韩国电池制造商提供其在西班牙圣何塞项目的电池级氢氧化锂，为期至少 5

年。两家公司之间达成的协议仍不具约束力，但将在一年内达成确定的采购合同。就内容
而言，双方的目标是签订一个为期五年的固定供应协议。第一阶段的年供应量至少为一万
吨氢氧化锂。 

芬兰豪塔兰皮钴镍铜矿资源量大增（中色报网  ） 

据 Mining.com 网站报道，芬兰豪塔兰皮（Hautalampi）钴镍铜矿项目矿石资源量增
长了 100%，矿山许可证区域的金属量增长了 50%。探明矿石资源量为 258.2 万吨，镍品位
0.38%、铜品位 0.28%、钴品位 0.08%。推定矿石资源量为 270.1 万吨，镍品位 0.31%、铜 0.20%、
钴 0.08%。按金属量计算，镍资源量为 18289 吨，铜 12783 吨，钴 4337 吨。 

澳洲矿业公司稀土项目取得进展（上海有色） 

澳大利亚矿业公司去年与迪肯大学合作，研究优化北昆士兰斯科尼矿钪回收率的方法。
Australian Mines 和 Deakin 已研发出从斯科尼矿中提取氧化钪的方式。 该项目第一阶段
确定了具有供应工业和能源行业的钪铝合金，现在正在进行商业试点项目。斯科尼矿预计
生产的不仅仅是钪，其还将年产硫酸镍 140 万吨，硫酸钴 20 万吨。 澳大利亚矿业公司预
计，这将在矿山的整个生命周期内带来超过 133 亿美元的收入。  
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图 11：需求指数 

  当月值 当月同比 上月值 上月同比 

固定资产投资(全社会)亿元 19391.70  (0.03) 14380.40  0.05  

发电量（合计）（十亿千瓦时） 647.84  0.17  623.01  (0.05) 

发电量（火电）（十亿千瓦时） 450.70  0.16  451.70  (0.11) 

发电量（水电）（十亿千瓦时） 95.59  0.25  77.61  0.13  

房屋新开工面积:累计值（万平米） 74348.71  0.07  53904.55  0.13  

房地产开发投资完成额:累计值（万平米） 54318.08  0.18  40239.76  0.22  

汽车产量:当月值（万辆） 209.60  (0.04) 227.30  0.07  

空调产量:当月值（万台） 2205.80  0.14  2421.00  0.23  

家用电冰箱产量:当月值（万台） 748.70  (0.04) 772.90  0.09  

发电设备产量:当月值（万千瓦） 1288.00  0.11  1090.00  0.11  

铅酸蓄电池产量：当月值（千伏安时） 20214000.00  0.07  25435000.00  0.18  

锂离子电池产量：当月值（只） 1877991000.0  0.29  1870824000.0  0.34  

电力电缆产量：当月值（千米） 5341461.11  0.04  5324438.52  0.12  

金属切削机床产量:当月值（万台） 6.00  0.32  6.00  0.37  

混凝土机械产量:当月值（台） 11506.00  (0.03) 10445.00  0.10  

美国房地产新屋开工（千个） 1572.00  0.50  1517.00  0.62  

美国汽车总产量（千辆） 140.80  1.90  138.60  80.53  
 

资料来源：Wind、Bloomberg，天风证券研究所 

3. 金属价格 

贵金属价格震荡。上周美国就业人数超预期，但失业率高于预期，贵金属价格震荡，
COMEX 黄金、白银分别回升 0.3%、1.4%，LME 钯上涨 5.7%，沪金、沪银变化不大。美联
储对经济预期乐观可能带来提前货币政策收紧可能使金价承压。 

图 12：贵金属价格震荡 

价格及涨跌幅 最新价格 周涨跌幅 月涨跌幅 季涨跌幅 
同比涨

跌幅 

C0MEX 黄金（美元

/盎司） 
1783  0.31% -6.63% 3.06% -2.28% 

COMEX 银（美元/

盎司） 
26.50  1.44% -6.14% 5.92% 39.74% 

LME 铂（美元/吨） 1094  -1.53% -8.44% -9.80% 31.89% 

LME 钯（美元/吨） 2790  5.67% -2.41% 4.81% 41.35% 

上海黄金期货合

约 （元/克） 
371  -0.10% -5.51% 1.04% -5.11% 

1#白银（元/千

克） 
5380  0.09% -6.68% 3.26% 27.64% 

 

资料来源：Wind、Bloomberg，天风证券研究所 

工业金属小幅修复。上周工业金属小幅修复，LME 铅、锡、铝分别上涨 2.4%、1.1%、
1.05%，铜锌镍变化不大。前期受制于国内抛储预期和美联储政策预期带来美元走强两方面
的影响，基本金属价格承压。中期来看，供给端增速可控，海外政策刺激+全球复苏仍具
惯性，新能源有望带来新兴需求增长，经济敏感性较强的铜锌和地产后周期相关电解铝有
望高位震荡。  
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图 13：工业金属小幅修复 

价格及涨跌幅 

美元/吨 
最新价格 周涨跌幅 月涨跌幅 季度涨跌幅 同比涨跌幅 

LME 铜  9379  -0.16% -7.26% 3.75% 53.92% 

LME 铝 2558  1.05% 5.03% 13.16% 57.48% 

LME 铅 2297  2.39% 4.08% 16.69% 2.39% 

LME 锌 2936  0.53% -4.63% 3.73% 43.62% 

LME 镍 18330  0.22% 0.69% 9.63% 41.87% 

LME 锡 31520  1.14% 1.84% 22.17% 86.84% 
 

资料来源：Wind、Bloomberg，天风证券研究所 

 

稀土价格上涨。上周氧化镨钕、氧化铽、氧化镝上涨 2.3%、4%、4.4%。2021 年第
一批稀土矿总量释放符合预期，稀有金属管理条例或将持续保障供给刚性，全球疫情
背景下战略资源属性强化， 磁材需求全面回暖下游补库有望带来主要轻重稀土品种价
格中枢上行。 

图 14：重点品种稀土价格上涨 

价格及涨跌幅 
最新价

格 

周涨跌

幅 

月涨跌

幅 

季涨跌

幅 

同比涨

跌幅 

轻稀土氧化镨钕（万元/

吨） 
48.6  2.32% 3.52% -16.29% 68.00% 

轻稀土氧化镧（元/吨） 8750.0  0.00% 0.00% 0.00% -20.50% 

轻稀土氧化铈（元/吨） 9450.0  0.00% 0.00% 0.00% -14.10% 

重稀土氧化钇（元/吨） 35500.0  0.00% -6.58% 33.96% 77.50% 

重稀土氧化钐（元/吨） 13500.0  0.00% 0.00% 0.00% 5.90% 

重稀土氧化铽（元/千克） 6450.0  4.03% 1.57% -32.11% 38.10% 

重稀土氧化铕（元/千克） 195.0  0.00% -4.88% 0.00% -7.10% 

重稀土氧化镝（元/千克） 2375.0  4.40% 1.50% -22.26% 24.30% 
 

资料来源：Wind、Bloomberg，天风证券研究所 

钨钴上涨。上周小金属中白钨精矿持续上涨 2%到 10 万元/吨，钴价上涨 1.1%到 36.4

万元/吨，钼镁小幅调整 1.5%、1.7%，其他品种变化不大。 

图 15：钼价大幅上涨 
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 品种 价格 周涨跌幅 
月涨跌

幅 

季 涨 跌

幅 

同比涨跌

幅 

锂 碳酸锂（元/吨） 88000  0.00% -1.12% -1.12% 114.63% 

锆 海绵锆（元/kg） 47  0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

钨 
白钨精矿 （元/

吨） 
100000  2.04% 2.04% 7.53% 26.58% 

钛 海绵钛（元/kg） 138  0.00% -5.50% -3.51% -46.08% 

钼 1#钼 (元/吨度) 2260  -1.74% 22.16% 36.97% 75.19% 

锗 
锗 :Diox99.99% 

美元/公斤 
850  0.00% -7.86% -7.86% -8.11% 

钴 

长江有色市场:

平均价 :钴 :1# 

万元/吨 

364000  1.11% 2.54% 0.55% 49.79% 

锑 
长江 1#锑：元/

吨 
55500  0.00% 0.00% -23.97% 50.00% 

镁 1#镁锭：元/吨 20250  -1.46% 0.75% 22.36% 40.63% 
 

资料来源：Wind、Bloomberg，天风证券研究所 

4. 板块及公司表现 

上周有色板块小幅下跌 0.4%，低于沪深 300 跌幅 3.2%。子板块中钨、磁材、稀土大幅
上涨 9.5%、6.25%、2.8%，锂板块上涨 1.9%，其他板块均下跌，其中铝、金属新材料跌幅超
过 3%。个股中中钨高新（钨）、厦门钨业（钨、稀土）、正海磁材（磁材）涨幅居前超过
8%，钛材（宝钛股份、西部材料）跌幅超过 11%。 

 

图 16: 钨、稀土磁材大幅上涨 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

 

图 17:中钨高新（钨）、厦门钨业（钨、稀土）、正海磁材（磁材）涨幅居前超过 8%，钛材（宝钛股份、西

部材料）跌幅超过 11% 
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资料来源：Wind、天风证券研究所 

5. 公司公告及重要信息 

【云南铜业】关于获得政府补助的公告 

云南铜业股份有限公司（以下简称公司）及子公司 2021 年 5-6 月份，收到政府补助
3,986.80 万元。本公司子公司所获得的政府补助与《财政部国家税务总局关于促进残疾人
就业增值税优惠政策的通知》（财税【2016】52 号）文件相关的福利企业退税具有可持续
性。公司及子公司获得的政府补助均与公司日常经营活动相关，都为现金形式发放。截止
本公告日，上述政府补助资金已经全部到账。 

【中钨高新】关于向激励对象授予限制性股票的公告 

中钨高新材料股份有限公司第九届董事会议审议通过了《关于中钨高新材料股份有限
公司限制性股票激励计划首次授予的议案》，董事会认为公司限制性股票激励计划规定的
授予条件已经成就，同意以 2021 年 7 月 2 日为授予日，向 143 名激励对象授予 1,963.44

万股限制性股票，授予价格为 3.56 元/股。 

【西藏珠峰】关于控股股东所持公司部分股份被司法处置的进展公告 

西藏珠峰资源股份有限公司（以下简称“公司”）控股股东新疆塔城国际资源有限公
司（以下简称“塔城国际”）持有的公司无限售条件流通股 16,632,000 股，占公司总股本
的 1.8193%，占塔城国际持有公司股份的 4.7566%，已全部被司法冻结。上海金融法院将于
2021 年 7 月 16 日在司法执行平台再次就上述处置标的物公开进行股票司法处置。 

。 

6. 风险提示 

欧央行、美联储加息政策变动风险；全球疫情持续扩散经济大幅不及预期的风险，大
宗商品价格大幅下跌的风险，钴锂需求不及预期和供给大幅超预期的风险   
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