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核心观点： 

 黄金：美国 12 月制造业 PMI 仍处低位，金价中枢或持续提升。

COMEX金本周环比下降 0.9%至 2052.6 美元/盎司。1 月 4 日，美联

储会议纪要显示美联储官员在去年 12 月的会议上一致认为，始于

2022 年的加息周期可能已经结束。12 月美国新增非农就业人数为

21.6 万人，超过市场预期；12 月美国制造业 PMI 47.4，较于前值

46.7回升 0.7个点；非制造业PMI指数为 50.6，均仍处于低位水平。

整体来看，中期维度美国经济走弱迹象或逐步显现，金价中枢有望持

续提升。 

 工业金属-铝：国产替代持续推进，终端基本面预期回暖。国内电解

铝本周持续累库。原料端国内晋豫地区矿山短期内或难复产，预计国

产矿或维持紧缺状态。本周氧化铝价格受供应端影响冲高后回调，当

前来看成本强支撑下，预计氧化铝价格仍维持偏强运行。需求端下游

已逐步进入淡季，型材企业开工率同步走弱，预计铝锭逐步进入季节

性累库阶段，但考虑到当前库存水平仍位于近七年的同期低位，国内

整体现货流通偏紧，叠加上游原料短期内复产预期尚不清晰，铝价整

体或仍维持偏强运行。 

 氟化工：总量管控落地，产业有望开启长景气周期。前期头部企业大

幅扩产竞争配额，产能扩张造成供给压力，随着配额管控落地，各企

业控产或使供应压力减小， R32/R134a 等制冷剂价格已上行，利润

空间呈增厚趋势。展望后市，总量管控和配额分配方案正式落地，各

企业或通过收缩产能置换利润空间，氟化工产业有望迎来供需修复，

企业盈利能力有望提升，从而开启长景气周期。 

投资建议： 

 本周，我们建议关注黄金、铝、氟化工板块。黄金：美国制造业及服

务业 PMI 仍处于低位，2024 年降息预期逐步发酵，当前黄金 ETF 持

仓整体偏低，黄金中枢有望持续抬升。建议关注黄金业务纯度较高的

龙头企业：山东黄金、赤峰黄金。铝：长期电解铝产能增长弹性难

寻，短期上游原料供应不确定性抬升。低库存下铝价对供应扰动敏感

度将大幅抬升，建议关注龙头企业：云铝股份、神火股份。氟化工：

配额管控落地，供需基本面渐修复，长景气周期开启，建议关注三代

制冷剂产能领先企业：巨化股份、三美股份、昊华科技，及上游萤石

资源龙头：金石资源。 
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风险提示： 

1）终端需求增速不及预期。若终端新能源汽车、储能、光伏、风电装机需求增速放缓，不及预期，上下游博弈加剧，中上游材料

价格可能承压。2）供应释放节奏大幅加快。3）地缘政治扰动原材料价格。4）替代技术和产品出现。5）重大安全事故发生。 
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一、 有色金属/新材料指数&基金行情概览 

有色及新材料指数本周呈现跌势，截至 2024 年 1 月 5 日，有色金属指数收于 4563.13 点，较上周下跌 1.4%；新材料指数

收于 2874.91 点，较上周下跌 5.1%；同期，沪深 300 指数较上周下跌 2.9%。本周有色指数跑赢大盘。 

图表1 有色指数累计涨跌幅 
 

图表2 新材料指数累计涨跌幅 

 

 

 

资料来源：iFind，平安证券研究所   资料来源：iFind，平安证券研究所 
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二、 贵金属：美国 12 月制造业 PMI仍处低位，金价中枢或持续提升 

黄金：COMEX金本周环比下降 0.9%至 2052.6 美元/盎司。1 月 4 日，美联储会议纪要显示美联储官员在去年 12月的会议

上一致认为，始于 2022 年的加息周期可能已经结束。12 月美国新增非农就业人数为 21.6 万人，超过市场预期；12月美国

制造业 PMI 47.4，较于前值 46.7回升0.7个点；非制造业 PMI指数为 50.6，均仍处于低位水平。整体来看，中期维度美国

经济走弱迹象或逐步显现，金价中枢有望持续提升。 

图表3 COMEX 金&实际利率 
 

图表4 制造业 PMI&非制造业 PMI 

 

 

 

资料来源：Wind，平安证券研究所   资料来源：Wind，平安证券研究所 

图表5 美国新增非农就业人数及失业率数据 
 

图表6 黄金 ETF 持仓 

 

 

 

资料来源：Wind，平安证券研究所   资料来源：Wind，平安证券研究所 

三、 工业金属：淡季累库下重视原料紧缺演绎 

3.1 数据跟踪 

 铜 

本周铜价略回调，SHFE 主力合约环比下降 0.9%。宏观层面来看，前期受红海局势恶化的情绪面影响或逐步消化，供应链

冲击带来的实质性成本中枢变动将回归基本面。本周公布的美国 23 年 12 月制造业及服务业 PMI仍处于低迷，未见明显修

复趋势，中期来看美国软着陆预期仍在，宏观层面压制仍存。基本面来看，国内铜社会库存环比周一增加 0.53 万吨至 7.69

万吨，较上周五增加1.05万吨，连续两周累库。矿端偏紧预期持续发酵，本周TC环比下降3.92美元/吨至58.63美元/吨，

延续回调态势。下游消费略现疲软，铜杆企业开工率环比持续走低，需求走弱下铜或开启季节性累库行情。 
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图表7 国内铜社会库存 
 

图表8 LME铜库存 

 

 

 

资料来源：iFind，平安证券研究所   资料来源：iFind，平安证券研究所 

图表9 中国铜精矿现货 TC 
 

图表10 下游开工率 

 

 

 

资料来源：SMM，平安证券研究所   资料来源：SMM，平安证券研究所 

 铝 

截至 1.4，国内电解铝锭社会总库存46.2万吨，环比累库 2.8万吨。原料方面，国内晋豫地区矿山短期内或难复产，预计国

产矿或维持紧缺状态。本周氧化铝价格受供应端影响冲高后回调，当前来看成本强支撑下，预计氧化铝价格仍维持偏强运

行。需求端下游已逐步进入淡季，型材企业开工率同步走弱，预计铝锭逐步进入季节性累库阶段，但考虑到当前库存水平

仍位于近七年的同期低位，国内整体现货流通偏紧，叠加上游原料短期内复产预期尚不清晰，铝价整体或仍维持偏强运行。 
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图表11 国内电解铝社会库存 
 

图表12 LME铝锭库存 

 

 

 

资料来源：SMM，平安证券研究所   资料来源：Wind，平安证券研究所 

图表13 中国电解铝利润及成本 
 

图表14 山西氧化铝利润 

 

 

 

资料来源：SMM，平安证券研究所   资料来源：SMM，平安证券研究所 

3.2 市场动态 

智利国家统计局：11 月智利铜产量回落 刷新多年同期低位。据智利国家统计局数据示，智利2023 年 11月铜产量较上月下

降 4.2%，至 444905吨，同比下滑3.1%，刷新多年同期低位。矿石品位下降、水资源短缺、劳动力问题和不确定的财政制

度等都对产量产生了负面影响。（SMM，01/04） 

3.3 产业动态 

秘鲁 Trapiche 铜矿将投入开发。布埃纳文图拉矿业公司董事会主席罗克·贝纳维德斯称，秘鲁矿业项目投资额近 570亿美

元，其中大多数为开发铜矿。（SMM，01/04） 

俄罗斯铝业表示，其 Krasnoyarsk 冶炼厂一座变压器周三发生火灾并被扑灭后，生产未受到影响。 俄铝在 2022 年生产了

380 万吨铝，其中 Krasnoyarsk冶炼厂贡献了 100 万吨。（SMM，01/05） 

3.4 上市公司公告 

紫金矿业：关于 2023 年主要产品产量的公告 

紫金矿业发布 2023年度主要产品产量情况的公告：2023年矿山产铜 101万吨，同比增长11%；冶炼产铜 72万吨，同比增长4%；
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矿山产金 67 吨，同比增 20%；矿山产铅（锌）46.7 万吨，同比增 3%；当量碳酸锂 2903吨。（公司公告，01/02） 

洛阳钼业：关于 2023 年主要产品产量的公告 

洛阳钼业发布 2023 年度主要产品产量情况的公告：2023 年全年，公司累计产铜（按金属量计，下同）419539 吨，同比增产 14

多万吨，涨幅 51%；产钴 55526 吨，同比增产 3.5 万多吨，涨幅 174%；产钼 15635吨，同比上涨 3%；产钨 7975 吨，同比上涨

6%；产铌 9515 吨，同比上涨 3%；产出黄金 18771盎司，同比上涨 16%。（公司公告，01/05） 

四、 能源金属：碳酸锂现货价暂稳，进口关税拟由 2%降至零 

4.1 数据跟踪 

价格和盈利方面：截至 2024 年 1 月 5 日，锂精矿价格 930 美元/吨，电碳均价 9.9 万元/吨，电氢均价 9.375 万元/吨，均较

上周末持平。电碳周内毛利减 5297 元/吨至 0.64 万元/吨，电氢周内毛利增 1121 元/吨至 2.84 万元/吨；本周，磷酸铁锂毛

利约 197 元/吨，较上周有所减少，三元毛利约 138 元/吨，较上周小幅减少。 

供需方面：锂盐供应端，本周碳酸锂周内产量约 9373 吨，较上周环比增加 2382 吨，短期国内大厂维持稳定生产叠加进口

货源补充，供应量增加，但江西外购矿中小企业因亏损而逐步减产，加上春节及例行检修的季节性因素，预期后续供应或

将下行。需求方面，下游电池厂仍以去库为主，正极厂开工率偏低，需求未见改善，但当前正极材料企业的碳酸锂库存已

处较低水平，继续下降的空间有限。本周，磷酸铁锂产量约 15691 吨，周降 44 吨，开工率约 16.68%；三元材料产量约为

12567 吨，周增 347 吨，开工率降至 41.81%。 

图表15 本周锂精矿、电碳和电氢价均持稳 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 
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图表16 碳酸锂和氢氧化锂周度库存变化  图表17 锂盐和正极材料毛利周度变化 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所   资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 

 

图表18 锂盐周度产量和开工率变动  图表19 正极材料周度产量和开工率变动 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所   资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 

 

图表20 锂相关产品价格变化 

品种 主要指标 单位 当期值 周环比  月环比 年同比 

锂精矿 澳大利亚 5% CFR 中国 美元/吨 930.0 0.0% -28.5% -85.7% 

碳酸锂 电池级碳酸锂 99.5%全国 万元/吨 9.9 0.0% -13.2% -79.8% 

氢氧化锂 56.5%电池级氢氧化锂全国 万元/吨 9.4 0.0% -21.5% -82.8% 

三元正极 622 型 镍:钴:锰=8:1:1 全国 万元/吨 12.3 -1.6% -18.8% -66.1% 

三元正极 811 型 镍:钴:锰=6:2:2 全国 万元/吨 16.0 0.0% -11.1% -60.0% 

磷酸铁锂 动力电池正极:全国 万元/吨 4.3 -1.2% -12.9% -51.5% 
 

资料来源：SMM，百川盈孚，平安证券研究所 
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图表21 2023 年 11 月国内动力电池产量约 68GWh 
 

图表22 2023 年 11 月国内动力电池产量同增约7.4% 

 

 

 

资料来源：中国汽车工业协会，平安证券研究所   资料来源：中国汽车工业协会，平安证券研究所 

 

钴：本周硫酸钴市场价格小幅回升，但终端表现仍较弱，动力锂电池耗库为主，三元材料订单减少，整体需求仍显疲软，

钴盐库存持续累积、市场供大于求局面延续。成本方面，国内钴中间品价格小幅上行，钴盐整体生产成本压力仍存。 

图表23 本周钴中间品、硫酸钴价格小幅回升                
 

图表24 硫酸钴产量 1230 金属吨，库存 5460金属吨 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所   资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 

镍：本周电池级硫酸镍价格维持低位。供应端，国内外镍产能逐步释放，供应过剩预期不断加强，受价格低位打击，硫酸镍企业

减停产情况较多，产量波动下滑。需求端，年末促销和购置税减免政策推动新能源汽车销量增加，但电芯厂减产去库、三元正极

厂开工仍偏低。现阶段硫酸镍价格开始探底，厂家释放减停产消息，短期镍价或持续弱势震荡。 
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图表25 本周硫酸镍价格低位维稳 
 

图表26 本周硫酸镍产量 2.78 万吨，库存 0.74 万吨 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所   资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 
 

图表27 钴、镍主要品种价格变化 

品种 主要指标 单位 当期值 周环比 月环比 年同比 

钴精矿 CIF 中国高价 美元/磅 5.8 0.0% -10.8% -63.3% 

钴中间品 CIF 中国均价 美元/磅 6.8 2.3% -6.9% -40.7% 

硫酸钴 电池级市场均价 万元/吨 3.2 0.0% -4.5% -31.2% 

硫酸镍 电池级全国高位 万元/吨 2.6 0.0% -7.0% -31.6% 
 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 

图表28 稀土永磁材料价格走势 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 
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图表29 风力电机用稀土永磁材料价格走势 

分类 品种 主要指标 当期值  周环比 月环比 年同比  

轻稀土 

氧化镨 全国（万元/吨） 43.1 -10.4% -13.5% -38.9% 

氧化钕 全国（万元/吨） 43.1 -10.4% -12.6% -45.8% 

氧化镨钕 全国（万元/吨） 42.3 -12.1% -12.1% -41.1% 

氧化镨钕 北方稀土（万元/吨） 45.3 -8.1% -8.1% -29.5% 

中游材料 毛坯烧结钕铁硼 N35 全国（万元/吨） 162.5 -1.8% -4.7% -17.7% 

重稀土 
氧化铽 全国（万元/吨） 675.0 -28.9% -20.6% -52.0% 

氧化镝 全国（万元/吨） 237.0 -19.1% -14.9% -5.4% 
 

资料来源：SMM，百川盈孚，平安证券研究所 

4.2 市场动态 

八部门：稳妥有序发展磷酸铁锂、六氟磷酸锂等新能源材料。1 月 3 日，为提升磷资源高效高值利用水平，促进磷化工产
业高质量发展，工业和信息化部、国家发展改革委、科技部等八部门联合印发《推进磷资源高效高值利用实施方案》。在

高附加值磷化学品方面，稳妥有序发展磷酸铁、磷酸铁锂、六氟磷酸锂、双（氟磺酰）亚胺锂等新能源材料，引导磷酸铁

锂等电池原料装置与磷酸、磷肥等装置一体化建设等。（SMM新能源，01/03） 

北方稀土 1 月挂牌价：稀土产品价格环比均下跌，氧化镧环比跌 58.16%。1 月 2 日，北方稀土发布 2024 年 1 月稀土产品

挂牌价格，稀土产品价格环比均下跌。氧化镧报4100元/吨，较2023年12月下跌58.16%；氧化铈报6500元/吨，较2023

年 12 月下跌 33.67%。氧化镨钕报 453300 元/吨，较 2023 年 12 月环比下跌 8.13%；氧化钕报 461600 元/吨，较 2023年

12 月下跌 7.99%；金属镨钕报 560000 元/吨，较 2023 年 12 月下跌 7.89%；金属钕报 570000 元/吨，较 2023 年 12月下

跌 7.77%。（SMM，01/03） 

碳酸锂的暂定进口关税税率将由目前的 2%降至零。国务院关税税则委员会公布了 2024 年关税调整方案，其中，自 2024

年 1 月 1 日起，碳酸锂的暂定进口关税税率将由目前的 2%降至零。（SMM新能源，01/04） 

4.3 产业动态 

天齐 LGES 等企业考虑与智利政府建立公私合作伙伴关系。天齐锂业、LG Energy Solution 和 Eramet SA 等全球锂矿商近

日与智利政府代表会面，探讨合作开发该国丰富的电池金属资源。根据智利游说法案透明度平台发布的数据，这三家公司

及特斯拉的代表与当局举行了会议，讨论了四月宣布的新的公私合作开采锂模式。（高工锂电，01/04） 

盛新锂能：目前印尼盛拓各项工作在有序推进，预计2024 年上半年建成投产。盛新锂能1月 2日在投资者互动平台表示，

目前印尼盛拓各项工作在有序推进，预计 2024 年上半年建成投产。津巴布韦萨比星矿山的生产情况良好，其生产的锂精矿

陆续运往国内，公司将全力保障萨比星矿山的生产及物流工作，持续提升锂矿石自给率。（CBC锂电新能源，01/04） 

澳大利亚锂矿商 Core Lithium表示，将暂时停止其位于北领地 Finniss项目中 Grants开放式矿坑的采矿作业。澳大利亚

锂矿商 Core Lithium(ASX:CXO)周五发布公告称，为应对锂市场状况的恶化，公司对业务进行了战略评估。今年迄今为止，

锂辉石精矿价格已经下跌 80%以上，其中自 10 月底以来下跌超过40%。该公司表示，将暂时停止其位于北领地 Finniss项
目中 Grants 开放式矿坑的采矿作业，但将继续处理现有的矿石堆存。（SMM新能源，01/05） 

4.4 上市公司公告 

格林美：2023 年度核心产品销售量快报 
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2023 年，公司核心产品三元前驱体出货量超过 17 万吨，同比增长 10%以上，产能释放率达到了 65%以上。公司印尼青美

邦镍资源项目完成达产、稳产与超产，产能释放率超过 100%，全年实现出货 27,000余吨金属镍的MHP，圆满完成全年产
出 26,000 吨金属镍的 MHP目标；全年回收拆解的动力电池达到27,000 吨以上（3.0GWh以上），同比增长 50%以上，碳

酸锂回收产能扩容达到 10,000吨/年，锂回收率超过 95%，向 97%的超高水平进击。（公司公告，01/04） 

洛阳钼业：发布关于 2023 年度主要产品产量情况的公告 

2023 年，公司经初步核算，铜金属产量达 419,539 吨，同比增长 51%；钴金属产量达 55,526 吨，同比增长 174%；钼金

属产量达 15,635 吨，同比增长 3%；钨金属产量达 7,975 吨（不含豫鹭矿业），同比增长6%；铌金属产量达9,515吨，同

比增长 3%；磷肥产量达 117 万吨，同比增长 3%；黄金产量达 18,771 盎司，同比增长16%。（公司公告，01/04） 

东睦股份：东睦股份关于控股子公司通过高新技术企业重新认定的公告 

2024 年 1 月 4 日，全国高新技术企业认定管理工作领导小组办公室发布了《对上海市认定机构 2023 年认定报备的第二批

高新技术企业进行备案的公告》，公司控股子公司上海富驰高科技股份有限公司通过了高新技术企业重新认定，高新技术

企业证书编号为 GR202331006800，但截至目前暂未收到高新技术企业证书。上海富驰公司自通过高新技术企业重新认定

后，连续三年内可继续享受高新技术企业的税收优惠政策，即按 15%的税率缴纳企业所得税。（公司公告，01/05） 
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五、 化工新材料：政策支持高端氟材开发，制冷剂价格维持涨势 

5.1 数据跟踪 

图表30 原油和丙烯腈价格走势 
 

图表31 国产碳纤维（华东市场）价格走势（元/千克） 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所   资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 

图表32 碳纤维库存量高位，单吨毛利润为负 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所  
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图表33 EVA树脂价格走势 
 

图表34 本周 EVA产量增加 1449 吨，库存增加 38吨 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所   资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 

图表35 POE树脂价格走势 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 

 

图表36 《基加利修正案》HFCs第三代制冷剂削减时间表 

 
非 A5 缔约方（主要发达

国家）第一组 
非 A5 缔约方第二组 

A5 缔约方（发展中国

家）第一组 

A5 缔约方（发展中国

家）第二组 

基线消费

量公式 

2011-2013年 HFC平均生产

/消费量+HCFC基线值*15% 

2011-2013年 HFC平均生产/

消费量+HCFC基线值*25% 

2020-2022年 HFC平均生产/

消费量+HCFC基线值*65% 

2024-2026年 HFC平均生产/

消费量+HCFC基线值*65% 

冻结时间 - - 2024年 2028年 

第一步 2019年 -10% 2020年 -5% 2029年 -10% 2032年 -10% 

第二步 2024年 -40% 2025年 -35% 2035年 -30% 2037年 -20% 

第三步 2029年 -70% 2029年 -70% 2040年 -50% 2042年 -30% 

第四步 2034年 -80% 2034年 -80% - - 

稳定期 2036年 -85% 2036年 -85% 2045年 -80% 2045年 -85% 
 

资料来源：生态环境部，隆众咨询，平安证券研究所，注：我国属于 A5缔约方（发展中国家）第 1组，HCFCs为氢氯氟烃类制冷剂-第二代
制冷剂，HFCs 为氢氟烃类制冷剂-第三代制冷剂 
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图表37 制冷剂 R32 价格价差  图表38 制冷剂 R134a 价格价差 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所，注：R32价差=R32主流价
格 -1.8*二氯甲烷-0.8*无水氢氟酸  

 资料来源：百川盈孚，平安证券研究所，注：R134a价差=R134a
主流价格 -1.35*三氯乙烯-0.88*无水氢氟酸 

5.2 市场动态 

八部门：强化磷化工与氟化工耦合，大力开发高端含氟新材料。1 月 3 日，工信部、改革委、科技部、自然资源部、生态

环境部等把部门联合发布《推进磷资源高效高值利用实施方案》。《实施方案》提出，推动磷化学品产业链向新能源材料、

电子化学品、功能性精细化学品等领域延伸，强化与氟化工耦合，大力开发高端含氟新材料；在含氟新材料方面，方案提

出要基于伴生资源加快扩大氟硅酸法无水氟化氢产能，延伸发展含氟中间体、含氟表面活性剂、含氟制冷剂、氟涂料、氟

树脂、氟橡胶等。加快配套发展超净高纯氢氟酸、含氟气体等含氟电子化学品。（氟化工，01/03） 

国务院总理李强日前签署国务院令，公布《国务院关于修改〈消耗臭氧层物质管理条例〉的决定》。该决定自2024年3月

1日起施行，对《消耗臭氧层物质管理条例》作了部分修改，主要包括对接我国接受的有关国际公约，将消耗臭氧层物质界

定为“列入《中国受控消耗臭氧层物质清单》的化学品”，以便将氢氟碳化物纳入受控清单；将按规定不需要申请领取使

用配额许可证的消耗臭氧层物质使用单位纳入备案管理范围；对生产过程中附带产生消耗臭氧层物质的单位，要求其按规

定对消耗臭氧层物质进行无害化处置，不得直接排放；加大对违法行为的处罚力度，完善处罚种类等。（氟化工，01/05） 

5.3 产业动态 

国内大丝束碳纤维再获突破。近日，中建八局国产1500 吨碳纤维索发布会暨应用技术研讨会在上海美的全球创新园区项目
成功举办，标志着国产大吨位碳纤维索首次在大跨悬臂建筑结构中成功应用，这也是国内外房建领域应用的最大吨位碳纤

维索。该碳纤维索采用 3000MPa 级高性能碳纤维筋制成，实测破断力超过 15000kN。此外，该碳纤维索锚体系能承受 50

次循环加载不损坏，承受 200 万次高周疲劳循环不损坏，具有优异的抗震性能和抗疲劳性能。（化工新材料，01/04） 

谷东科技在彩色（RGB）光刻胶材料研发上取得了重大突破。针对 AR 显示体全息领域，谷东科技推出了两款新型光致聚

合物材料：全彩 Goolton HOE-3700 液体材料和 Goolton HOE-T40 柔性膜材。这两款产品在光学性能上有了显著提升，同

时工艺成本也相应降低。（化工新材料，01/05） 

 

5.4 上市公司公告 

彤程新材：拟受让 MT公司持有的科华微电子 13.9740%的股权 

1月 2日，彤程新材公告其全资子公司上海彤程电子材料有限公司（彤程电子）近日与北京科华微电子材料有限公司（科华

微电子）的少数股东 Meng Technology Inc.（MT公司）签署了《股权转让协议》及《补充协议》，拟进一步收购 MT公司

持有的科华微电子股权，交易完成后，彤程电子将直接持有科华微电子 70.5319%股权。（公司公告，01/02） 
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永和股份：关于全资子公司投资建设新项目的公告 

公司拟通过全资子公司邵武永和金塘新材料有限公司投资 27,894.52 万元在邵武永和现有厂区内建设 3kt可熔性聚四氟乙烯

和 0.5kt 全氟正丙基乙烯基醚扩建及40kt二氟甲烷技改项目，本项目建设周期约为26 个月。（公司公告，01/02） 

 

六、 投资建议 

本周，我们建议关注黄金、铝、氟化工板块。 

黄金：美国制造业及服务业 PMI 仍处于低位，2024 年降息预期逐步发酵，当前黄金 ETF 持仓整体偏低，黄金中枢有望持

续抬升。建议关注黄金业务纯度较高的龙头企业：山东黄金、赤峰黄金。 

铝：长期电解铝产能增长弹性难寻，短期上游原料供应不确定性抬升。低库存下铝价对供应扰动敏感度将大幅抬升，建议

关注龙头企业：云铝股份、神火股份。 

氟化工：配额管控落地，供需基本面渐修复，长景气周期开启，建议关注三代制冷剂产能领先企业：巨化股份、三美股份、

昊华科技，及上游萤石资源龙头：金石资源。 

 

七、 风险提示 

1、 终端需求增速不及预期。若终端新能源汽车、储能、光伏、风电装机需求增速放缓，不及预期，上下游博弈加剧，中上游材

料价格可能承压。 

2、 供应释放节奏大幅加快。受政策和利润驱使，新材料企业持续大规模扩产，长期可能造成供过于求的情况，市场竞争激烈，

导致行业和相关公司利润受到影响。 

3、 地缘政治扰动原材料价格。受海外政治经济局势较大变动的影响，原材料价格波动明显，进而可能影响中游材料生产企业的

业绩表现。 

4、 替代技术和产品出现。新材料作为高新技术产业，技术迭代时有发生，若企业无法及时跟上产品的更新进程，可能造成业绩

大幅下滑、产品滞销的情况。 

5、 重大安全事故发生。材料生产加工过程中易引发安全事故，重大事故的发生导致开工延缓、产量缩减、价格上升，进而影响

产业链上企业的经营。 
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