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[Table_Summary] 报告摘要： 

 每周随笔：锂价继续上行，电解铝产能受制约 

本周电池级碳酸锂（99.5%）、氢氧化锂（56.5%）价格继续环比上涨 2.7%、5.2%。预计

后续月份在缺矿和限电、季节干扰等因素影响下，锂盐供应压力持续。持续推荐赣锋锂

业、华友钴业、关注雅化集团。近期青海省部分电解铝企业受到限电预警通知，继云南、

广西后，铝企限电范围进一步扩大。山东省环境厅近日颁布文件，推进碳排放环评试点

工作，随着“两高”管控趋严，电解铝产能端将持续受到压制，电解铝高盈利将持续。

持续推荐南山铝业，关注中国铝业。 

 本周观点 

基本金属：上周国内基本金属价格多数下跌，其中阴极铜、铝、镍、锡分别下跌 3.96%、

0.07%、1.91%、4.63%、2.71%，锌上涨 0.36%。铜：本周 SHFE 铜库存下跌 8.02%，

海外铜精矿供给增加，7 月经济数据走弱，释放经济放缓的信号，利空铜价，且美联储讨

论年内缩减 QE，铜价承压，但后续随着价格下降后需求有望恢复，抛储接近尾声铜价有

望止跌。铝：本周 SHFE 铝库存上涨 0.54%，淡季去库持续，但供给增量有限，能耗双

控、限电影响下多地铝企减产，支撑铝价走高。推荐紫金矿业、神火股份；加工股推荐

南山铝业、明泰铝业。 

贵金属：上周贵金属价格多数下跌。COMEX 黄金下跌 1.89%，伦敦现货黄金上涨 0.29%，

SHFE 黄金下跌 1.83%。COMEX 白银下跌 10.10%，伦敦现货白银下跌 0.77%，SHFE 白

银下跌 6.68%，伦敦现货铂下跌 5.17%，伦敦现货钯下跌 11%。美国 7 月零售数据不及

预期，新冠疫情出现反复，地缘政治刺激避险需求，短期黄金走势不明朗。美国经济相

对优势减弱、美元超发+利率长期低位+通胀预期上行下，维持贵金属价格中枢上行判断。

关注山东黄金、银泰黄金、恒邦股份。 

小金属：上周小金属价格涨跌互现。其中钴 1#上涨 0.27%，硫酸钴下跌 1.27%，氯化钴

下跌 1.11%，四氧化三钴下跌 2.32%，氧化钴下跌 2.34%，金属锂上涨 6.02%，碳酸锂上

涨 5.21%，氢氧化锂上涨 2.70%，钨铁上涨 0.90%，钨粉下跌 0.77%。锂：资源供应短缺

下，继续看好锂盐价格上行，高镍车型占比提升成为未来趋势，氢氧化锂短缺明显；磷

酸铁锂装机占比提升，碳酸锂价格有望重回强势，支撑需求，持续看好赣锋锂业，关注

雅化集团。钴：海外疫情扰动使原料供应紧张持续，嘉能可钴矿关闭后，未来钴供需维

持紧平衡，钴价中枢逐步上移，持续推荐华友钴业，关注厦门钨业。 

 月度组合 

7 月组合：紫金矿业（25%）、赣锋锂业（25%）、明泰铝业（25%）、嘉元科技（25%）。

6 月组合上涨 2.53%，中信有色上涨 1.34%，沪深 300 下跌 2.84%。 

行业 短期（1 个月）预测 中期（1 个季度）预测 半年-1 年预测 

贵金属 震荡 震荡 上行 

基本金属 震荡 震荡 震荡上行 

小金属 上行 上行 上行 

 风险提示 

需求回暖不及预期、供给超预期释放、政策不确定性增强。 
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表 1：盈利预测与财务指标 

代码 重点公司 
现价 EPS PE 

评级 
8 月 20 日 2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E 

600547.SH 山东黄金 17.59 0.52 0.63 0.73 34 28 24 推荐 

603799.SH 华友钴业 122.80 1.03 1.98 2.52 119 62 49 推荐 

002460.SZ 赣锋锂业 180.25 0.79 1.69 2.18 228 107 83 推荐 

601899.SH 紫金矿业 10.04 0.25 0.25 0.43 40 40 23 推荐 

601677.SH 明泰铝业 33.96 1.43 1.92 2.34 24 18 15 推荐 

002237.SZ 恒邦股份 12.92 0.38 0.47 0.54 34 27 24 推荐 

002497.SZ 雅化集团 29.20 0.34 0.43 0.57 86 68 51 推荐 

600219.SH 南山铝业 5.34 0.17 0.28 0.36 31 19 15 推荐 

000933.SZ 神火股份 12.51 0.19 1.29 1.50 66 10 8 推荐 

603993.SH 洛阳钼业 6.64 0.11 0.21 0.25 60 32 27 / 

601600.SH 中国铝业 5.87 0.04 0.27 0.31 147 22 19 / 

资料来源：wind、民生证券研究院（未覆盖公司盈利预测参考 wind 一致预期） 
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1 每周随笔：锂价继续上行，电解铝产能受制约  

锂价继续上行，下半年供应压力持续。7 月份锂盐厂商受出现集中检修和限电影响，供给

受到冲击，8 月份开工率逐步提升。本周电池级碳酸锂（99.5%）、氢氧化锂（56.5%）价格继

续环比上涨 2.7%、5.2%。2021 年上半年新能源车个人购买比例达到 77%，较同期有所提升。

本周商务部表示将鼓励通过增加号牌指标、放宽号牌申请条件、开展汽车下乡等活动进一步推

动新能源车销量增长，市场内生动力不断增强。预计后续月份在缺矿和限电、季节干扰等因素

影响下，锂盐供应压力持续。持续推荐赣锋锂业、华友钴业、关注雅化集团。 

产能受多维度冲击，电解铝维持高盈利。近期青海省部分电解铝企业受到限电预警通知，

继云南、广西后，铝厂限电范围进一步扩大。此外 7 月份河南受局部暴雨影响，部分铝厂也出

现停产，三季度全国减产产能已达 46.5 万吨，且有进一步扩大趋势，预计后续旺季库存加速

去化。山东省环境厅近日颁布文件，推进碳排放环评试点工作，随着“两高”管控趋严，将加

速电解铝落后产能出清，在产能接近“红线”下，电解铝产能端将持续受到压制，或将支撑铝

价继续上行，电解铝高盈利将持续。持续推荐南山铝业，关注中国铝业。 

图 0-1：碳酸锂、氢氧化锂价格（万元/吨） 
 

图 0-2：2020-2021 年新能源汽车使用性质占比（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                 资料来源：SMM，民生证券研究院 

图 0-3：2019-2021 中国电解铝库存走势图（万吨）  图 0-4：2021 年三季度中国电解铝企业减产明细（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                             资料来源：Mysteel，民生证券研究院 
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2 股票市场一周行情回顾 

2.1 板块行情 

上周上证综指收于 3427.33 点，周跌幅 2.53%；中信有色金属指数收于 8082.10 点，周跌

幅 2.38%，在 29 个中信一级行业中排名第 16。中信有色金属二级板块中工业金属跌幅 5.05%，

贵金属板块跌幅 6.47%。 

表 2：本期板块行情 

代码 指标 收盘价 周涨跌 
周涨跌幅

（%） 

本月涨跌幅

（%） 

本年涨跌幅

（%） 

000001.SH 上证综指 3427.33  -88.97  -2.53  0.88  -1.32  

399001.SZ 深证成指 14253.53  -545.50  -3.69  -1.52  -1.50  

399005.SZ 中小板指 9352.26  -302.54  -3.13  -0.81  -2.02  

399006.SZ 创业板指 3192.90  -152.23  -4.55  -7.19  7.64  

CI005003.WI 有色金属（中信） 8082.10  -196.82  -2.38  1.01  52.51  

CI005107.WI 工业金属（中信） 4590.16  -243.95  -5.05  3.21  36.60  

CI005106.WI 贵 金 属（中信） 15730.51  -1087.57  -6.47  0.21  0.79  

CI005108.WI 稀有金属（中信） 3533.15  0.00  0.00  0.00  0.00  

资料来源：wind，民生证券研究院 

图 1：板块指数（绝对）走势图 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  
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图 2：板块指数（相对）走势图 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 3：本周一级行业（CS）涨跌幅排名（%） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

2.2 个股行情 

有色金属板块（CS）涨幅前五名个股分别为湖南黄金、西藏矿业、众源新材、合盛硅业、

ST 华钰（周涨幅分别为 27.68%、27.10%、17.17%、16.01%、15.54%），盐湖股份恢复上市当
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周涨幅 332.17%。周涨幅跌幅前五名个股分别为炼石航空、和胜股份、锡业股份、西部矿业、

博威合金（周跌幅分别为-16.10%、-13.04%、-12.74%、-12.27%、-12.14%）。 

图 4：上周有色金属行业（CS）涨跌幅前五名个股（%） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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3 金属市场一周行情回顾 

3.1 工业金属 

3.1.1 国内外期、现货市场行情 

上周国内基本金属价格多数下跌，其中阴极铜、铝、镍、锡分别下跌 3.96%、0.07%、1.91%、

4.63%、2.71%，锌上涨 0.36%。国外基本金属价格普遍下跌，其中铜、铝、锌、铅、镍、锡分

别下跌 4.92%、2.14%、3.04%、3.04%、6.40%、10.86%。 

表 3：本期 SHFE 基本金属活跃合约收盘价 

品种 单位 收盘价 
周涨跌幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

年涨跌幅

（%） 

阴极铜 元/吨 67200.0  -3.96  -6.43  16.36  

铝 元/吨 20115.0  -0.07  0.15  30.11  

锌 元/吨 22440.0  0.36  -0.24  8.54  

铅 元/吨 15115.0  -1.91  -4.70  3.35  

镍 元/吨 140010.0  -4.63  -4.69  13.30  

锡 元/吨 231990.0  -2.71  -0.67  53.46  

资料来源：Wind，上期所，民生证券研究院 

表 4：本期 LME 基本金属 3 个月合约收盘价 

品种 单位 收盘价 
周涨跌幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

年涨跌幅

（%） 

铜 美元/吨 9051.5  -4.92  -6.82  16.74  

铝 美元/吨 2555.0  -2.14  -1.64  29.01  

锌 美元/吨 2933.0  -3.04  -3.25  6.69  

铅 美元/吨 2261.0  -3.04  -4.98  13.70  

镍 美元/吨 18425.0  -6.40  -5.85  11.19  

锡 美元/吨 31600.0  -10.86  -8.88  55.28  

资料来源：Wind，LME，民生证券研究院 

表 5：本期 SMM 基本金属平均价 

品种 单位 平均价 
周涨跌幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

年涨跌幅

（%） 

铜 1# 元/吨 67260.0  -4.24  -1.95  28.85  

铝 A00 元/吨 20100.0  0.25  5.29  35.90  

锌 0# 元/吨 22650.0  0.35  0.71  11.96  

铅 1# 元/吨 15050.0  -1.31  -3.37  -6.23  

镍 1# 元/吨 142050.0  -4.09  2.60  22.77  

锡 1# 元/吨 240000.0  -0.83  5.03  67.54  

资料来源：Wind，上海有色网，民生证券研究院 
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图 5：LME 铜价（美元/吨）  图 6：LME 铝价（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：LME，Wind，民生证券研究院                            资料来源：LME，Wind，民生证券研究院 

图 7：LME 锌价（美元/吨）  图 8：LME 铅价（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：LME，Wind，民生证券研究院                            资料来源：LME，Wind，民生证券研究院 

图 9：LME 镍价（美元/吨）  图 10：LME 锡价（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：LME，Wind，民生证券研究院                            资料来源：LME，Wind，民生证券研究院 
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3.1.2 全球交易所库存 

上周基本金属库存多数下跌。LME 铜上涨 6.70%，SHFE 铜下跌 8.02%，COMEX 铜上涨

4.18%；LME 铝下跌 1.43%，SHFE 铝上涨 0.54%；LME 锌下跌 2.96%，SHFE 锌上涨 10.04%；

LME 铅下跌 1.17%，SHFE 铅下跌 0.06%；LME 镍下跌 2.36%，SHFE 镍下跌 16.70%；LME

锡下跌 18.91%，SHFE 锡下跌 12.06%。 

表 6：本期基本金属交易所库存数据  

品种 库存（吨） 周变动值 
周变动

（%） 

月变动

（%） 

年变动

（%） 

LME 铜 251450 15800 6.70  12.05  140.79  

SHFE 铜 85575 -7457 -8.02  -24.67  -50.26  

COMEX 铜 48223 1936 4.18  7.39  -45.00  

LME 铝 1304950 -18875 -1.43  -9.01  -17.31  

SHFE 铝 249581 1339 0.54  -6.15  2.26  

LME 锌 232600 -7100 -2.96  -6.07  3.05  

SHFE 锌 49790 4541 10.04  65.67  -34.93  

LME 铅 57050 -675 -1.17  -11.45  -54.57  

SHFE 铅 190811 -107 -0.06  26.95  462.45  

LME 镍 198114 -4782 -2.36  -9.98  -17.21  

SHFE 镍 5344 -1071 -16.70  -31.46  -84.52  

LME 锡 1715 -400 -18.91  -25.60  -67.27  

SHFE 锡 1356 -186 -12.06  -62.84  -62.33  

资料来源：Wind，LME，上期所，COMEX，民生证券研究院 

图 11：铜显性库存（吨）  图 12：铝显性库存（吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 13：锌显性库存（吨）  图 14：铅显性库存（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 15：镍显性库存（吨）  图 16：锡显性库存（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

3.2 贵金属 

3.2.1 国内外期、现货市场行情 

上周贵金属价格多数下跌。COMEX 黄金下跌 1.89%，伦敦现货黄金上涨 0.29%，SHFE 黄

金下跌 1.83%。COMEX 白银下跌 10.10%，伦敦现货白银下跌 0.77%，SHFE 白银下跌 6.68%，

伦敦现货铂下跌 5.17%，伦敦现货钯下跌 11%。 
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表 7：本期贵金属价格 

品种 单位 价格 
周涨跌幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

年涨跌幅

（%） 

COMEX 黄金（活跃合约） 美元/盎司 1782.60  -1.89  -1.89  -6.26  

伦敦现货黄金 美元/盎司 1779.05  0.29  -1.28  -10.19  

SHFE 黄金（活跃合约） 元/克 375.50  -1.83  -1.83  -4.93  

上海金交所黄金现货 元/克 374.39  1.82  -0.70  -11.68  

COMEX 白银（活跃合约） 美元/盎司 22.97  -10.10  -10.10  -13.40  

伦敦现货白银 美元/盎司 23.21  -0.77  -7.57  -15.43  

SHFE 白银（活跃合约） 元/千克 5043.00  -6.68  -6.68  -9.72  

上海金交所白银现货

（T+D） 

元/千克 
4995.00  -0.76  -4.13  -18.38  

伦敦现货铂 美元/盎司 972.00  -5.17  -8.90  2.75  

伦敦现货钯 美元/盎司 2355.00  -11.00  -11.23  8.78  

资料来源：COMEX，SHFE，伦敦金市，上海金交所，Wind，民生证券研究院 

图 17：COMEX 黄金价格（美元/盎司）  图 18：COMEX 白银价格（美元/盎司） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

3.2.2 贵金属 ETF 持仓情况 

图 19：黄金 ETF 持仓（吨）  图 20：白银 ETF 持仓（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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3.3 稀有金属 

3.3.1 小金属价格变动 

上周小金属价格涨跌互现。其中钴 1#上涨 0.27%，硫酸钴下跌 1.27%，氯化钴下跌 1.11%，

四氧化三钴下跌 2.32%，氧化钴下跌 2.34%，金属锂上涨 6.02%，碳酸锂上涨 5.21%，氢氧化

锂上涨 2.70%，钨铁上涨 0.90%，钨粉下跌 0.77%，精铟下跌 1.51%，镁锭 1#下跌 0.43%，钼

精矿上涨 1.65%，钼 1#上涨 2.78%，钼铁上涨 0.62%，电解锰 1#上涨 7.65%；碲下跌 0.91%。  

表 8：本期小金属价格 

品种 单位 价格 
周涨跌幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

年涨跌幅

（%） 

钴 1#（长江现货） 元/吨 365000.00  0.27  -3.44  28.98  

钴（低等级、MB） 美元/磅 37.88  0.00  0.89  14.21  

钴（高等级、MB） 美元/磅 38.00  0.00  0.89  12.04  

硫酸钴（≥20.5%） 元/千克 78.00  -1.27  -3.70  39.29  

氯化钴（≥24.2%） 元/千克 89.00  -1.11  -3.26  32.84  

四氧化三钴（≥72%） 元/千克 295.00  -2.32  -1.67  37.21  

氧化钴（≥72%） 元/千克 292.00  -2.34  -1.68  38.39  

三元前驱体（523） 元/千克 122.00  0.00  0.83  48.78  

钴酸锂（60%、4.35V） 元/千克 271.00  0.00  0.00  24.88  

金属锂（≥99%） 元/吨 705000.00  6.02  13.71  48.42  

碳酸锂（99.5%） 元/吨 101000.00  5.21  14.77  152.50  

氢氧化锂（56.5%） 元/吨 114000.00  2.70  16.33  132.65  

锑锭 1#（≥99.85%） 元/吨 69000.00  0.00  15.97  82.78  

黑钨精矿（≥65%） 元/吨 112000.00  -0.44  4.67  33.33  

钨铁（≥70%） 元/吨 168500.00  0.90  8.71  22.99  

钨粉（≥99.7%：2-10μ

m） 

元/千克 
258.50  -0.77  6.16  30.89  

钨条 1#（≥99.95%） 元/千克 290.00  0.00  4.50  20.83  

精铟（≥99.99%） 元/千克 1305.00  -1.51  17.04  38.83  

锗锭（50Ω/cm） 元/千克 8450.00  0.00  9.74  23.36  

二氧化锗（99.999%） 元/千克 5550.00  0.91  13.27  33.73  

镓（≥99.99%） 元/千克 1925.00  0.26  -7.23  79.07  

硒锭（≥99.99%） 元/千克 170.00  0.00  -2.86  44.68  

碲（≥99.99%） 元/千克 542.50  -0.91  -4.82  30.72  

镁锭 1#（≥99.95） 元/吨 22950.00  -0.43  9.55  63.35  

精铋（≥99.99%） 元/吨 47000.00  -2.08  6.82  16.05  

海绵锆（≥99%） 元/千克 162.50  14.04  14.04  -36.27  

铬 1#（≥99.2%：99A） 元/吨 60250.00  0.00  3.43  33.89  

金属硅（553#-2202#，长

江现货） 

元/吨 
20850.00  14.88  36.27  61.63  

钼精矿（45%） 元/吨 2470.00  1.65  7.16  88.55  

钼 1#（≥99.95%） 元/千克 370.00  2.78  7.25  43.69  

钼铁（Mo60B） 元/吨 163000.00  0.62  5.16  79.12  

钒（≥99.5%） 元/千克 2600.00  0.00  10.64  0.00  

钒铁 50# 元/吨 136000.00  -1.45  -6.21  27.10  

铼（99.99%） 元/千克 22000.00  0.00  0.00  -12.35  
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海绵钛（≥99.6%） 元/千克 69.00  0.00  0.00  20.00  

电解锰 1#（长江现货） 元/吨 30250.00  7.65  52.39  177.52  

硫酸镍（长江现货） 元/吨 38500.00  1.99  3.36  33.91  

三元前驱体:523 元/千克 122.00  0.00  0.83  48.78  

资料来源：上海有色网，长江有色网， Wind，民生证券研究院 

3.3.2 稀土磁材价格变动 

上周稀土磁材涨跌互现。其中碳酸稀土下跌 1.30%，氧化钕下跌 1.57%，氧化钆下跌 2.68%，

氧化忒下跌 4.14%,氧化镝下跌 4.43%，镨钕氧化物下跌 1.77%，金属钕下跌 0.64%，金属忒下

跌 5.05%，金属镝下跌 4.26%，镝铁合金下跌 3.72%。 

表 9：本期稀土价格 

品种 单位 价格 
周涨跌幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

年涨跌幅

（%） 

碳酸稀土 元/吨 49500.00  -1.30  4.21  98.00  

氧化镧 元/吨 8750.00  0.00  0.00  -14.63  

氧化铈 元/吨 9150.00  0.00  0.00  -10.73  

氧化镨 元/吨 657500.00  0.00  12.39  96.27  

氧化钕 元/吨 625000.00  -1.57  8.23  70.07  

氧化钐 元/吨 13500.00  0.00  0.00  5.88  

氧化铕 元/千克 195.00  0.00  0.00  -7.14  

氧化钆 元/吨 254000.00  -2.68  0.59  35.11  

氧化铽 元/千克 8100.00  -4.14  5.19  63.80  

氧化镝 元/千克 2590.00  -4.43  -0.38  41.14  

氧化铒 元/吨 207500.00  0.00  4.27  23.88  

氧化钇 元/吨 42500.00  0.00  26.87  112.50  

镨钕氧化物 元/吨 609000.00  -1.77  2.35  75.00  

金属镧 元/吨 28000.00  0.00  0.00  -3.45  

金属铈 元/吨 29250.00  0.00  0.00  2.63  

金属镨 元/吨 840000.00  0.00  11.26  20.86  

金属钕 元/吨 775000.00  -0.64  6.90  69.40  

金属铽 元/千克 10350.00  -5.05  9.52  66.80  

金属镝 元/千克 3375.00  -4.26  3.85  45.16  

金属钇 元/千克 235.00  0.00  4.44  4.44  

富铈金属 元/吨 28000.00  0.00  0.00  -22.22  

镨钕合金 元/吨 567500.00  0.00  0.00  29.71  

镨钕镝合金 元/吨 373500.00  0.00  0.00  0.00  

电池级混合稀土金属 元/吨 145000.00  0.00  0.00  0.00  

镝铁合金 元/吨 2590000.00  -3.72  0.58  42.31  

资料来源：上海有色网，Wind，民生证券研究院 
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4 宏观数据跟踪 

4.1 汇率走势 

上周美元指数收于 93.4517，较上周上涨 1.01%，美元兑人民币中间价收于 6.4984。 

图 21：美元指数  图 22：美元兑人民币中间价 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 

4.2 利率走势 

上周美国 10 年期国债收益率收于 1.26%,较上周下降 0.03 个百分点，10 年期国债实际收

益率收于-1.01%，较上周上升 0.07 个百分点。 

图 23：美国国债收益率（%）  图 24：美国国债实际收益率（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院 
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5 风险提示 

需求回暖不及预期、供给超预期释放、政策不确定性增强。 
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