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[Table_Summary] 
投资要点： 

 本周核心关注美国截至 3 月的一年非农就业总人数下修 81.8 万人。美国官方周三

公布的政府数据显示，在截至 3 月的一年中该国就业增长可能远没有先前报告得

那样强劲。美国劳工统计局的初步基准修订显示，上述时期非农就业人数可能会下

修 81.8 万人，按比例则折合每月减少约 6.8 万人。增加美联储积极降息可能性。 

 下周重要数据发布: 8 月 30 日（周五 20:30）美国 7 月核心 PCE 同环比；8 月 31

日（周六 09:30）中国 8 月官方制造业 PMI。 

 贵金属：金上涨，银强势反弹。本周，国内现货金价周涨 1.0%，COMEX 银价涨

2.7%。周内金银价格普遍上涨。美国劳工统计局修订了 2023 年 4 月至 2024 年 3

月期间的就业岗位数据，显示就业岗位减少了 0.5%，相当于 81.8 万个，规模创十

五年来之最。据百川盈孚，一方面市场此前已经定价非农大幅下修，劳动力市场疲

软，或增加美联储积极降息的可能性；另一方面是数据统计时间范围 2023 年 4 月

到 2024 年 3 月，具有滞后性，市场关注的主要是今年二季度以来的就业疲软。因

此，对这一下修市场反应偏淡。伴随金融市场开始消化美国可能出现的经济衰退，

恐慌情绪释放后，实际利率的下行或将推升金银价格。 

 工业金属：铜小幅回落，铝反弹。本周，SHFE 铜、铝、铅、锌、锡、镍现货结算

价分别变动-0.6%、+2.2%、-2.1%、+2.9%、+1.9%、+2.2%，伦铜继续增库。智

利 Escondida 铜矿的工会与必和必拓公司签署了一项新协议，标志着因薪酬纠纷

而引发的罢工风险正式终结。必和必拓在宣布该协议的声明中表示，这项为期三年

的协议涵盖了劳动条件的改善，包括优化换班制度、提高设备利用率以及遵守 40

小时工作制等。长期来看，若特朗普重新执政，或执行更为严格的贸易保护政策，

推升全球通胀，工业金属整体或将受益。建议关注铜、铝等工业金属板块。 

 稀土、钨等小金属：镨钕氧化物涨价，钨小幅回升。稀土方面：本周镨钕金属价格

涨 0.4%、镨钕氧化物价格涨 2.1%。第二批稀土指标公布，目前 2024 年度开采、

冶炼分离总量控制指标同比增速分别为 5.9%、4.2%，国内供给增速明显收窄支撑

稀土价格。钨方面：黑、白钨精矿价格全部上涨，黑钨精矿≥55%涨幅 1.9%。随

着制造业复苏预期不断增强，或带动用于生产切削工具、耐磨工具里的钨的需求量，

中长期钨终端需求呈稳步增长态势。 

 能源金属：锂价格下跌，关注后续能源金属需求增长情况。（1）锂：碳酸锂价格

持平，锂精矿、氢氧化锂价格下跌。（2）钴：金属钴价下跌。（3）镍：镍矿价格

持平，镍金属、镍豆、硫酸镍价格小幅上涨。短期价格难见反转，关注后续能源金

属需求增长情况，建议关注：华友钴业、寒锐钴业、中矿资源、赣锋锂业、天齐锂

业、格林美、永兴材料。 

 投资建议。2024 年全球货币环境由紧向松转变、国内经济逐步修复，有色金属板

块或将迎来超额收益，弹性强度排序为贵金属>铜>小金属>铝>稀土，同时重点看

好有色新材料领域。1）贵金属。美国加息末端，市场交易降息预期，实际利率下

降凸显黄金配置价值，白银远期弹性更大，推荐：山东黄金、中金黄金、玉龙股份、

盛达资源、兴业银锡、银泰黄金。2）工业金属。政策推动经济预期持续向好，与

国内经济相关的工业金属价格有望回升，弹性：铜>小金属>铝>稀土。铜推荐：紫

金矿业、洛阳钼业、铜陵有色、金诚信、西部矿业，关注云南铜业；小金属推荐：

锡业股份、驰宏锌锗，关注云南锗业；铝推荐：神火股份、天山铝业、云铝股份、
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中国宏桥、明泰铝业、南山铝业，关注中国铝业。3）新材料。看好人工智能材料、

人形机器人上游磁材、消费电子折叠屏零部件、钛合金材料、智能汽车零部件、卫

星/超导材料等七大领域，推荐：铂科新材、金力永磁、东睦股份、立中集团，关注

银邦股份、楚江新材、东方钽业。 

 风险提示。美国加息超预期；经济复苏进度不及预期；海外需求恢复不及预期。 
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1. 行业数据回顾 

1.1. 贵金属：金银价格上升，ETF 持有量上升 

金银现货价格上升。截至 2024 年 8 月 23 日，上海金交所黄金现货 Au9999

收盘价 572 元/克，周变动 1.0%，月变动 2.1%，年变动 24.7%。截至 2024 年 8

月 23 日，期货收盘价(活跃合约):COMEX 黄金 2549 美元/盎司，周变动 0.1%，

月变动 5.7%，年变动 31.0%。           

图 1：截至 2024 年 8 月 23 日，上海金交所黄金现货 Au9999 收盘价 572 元/克，周变动 1.0%；截至 2024 年 8 月 23 日，期货收盘价

(活跃合约):COMEX 黄金 2549 美元/盎司，周变动 0.1% 

 
资料来源：Wind，上金所，COMEX，德邦研究所 

 

图 2：截至 2024 年 8 月 23 日，COMEX 银价格 29.9 美元/盎司，周变动 2.7%；NYMEX 铂价格 970.2 美元/盎司，周变动 0.8%；

NYMEX 钯价格 952.0 美元/盎司，周变动 1.0% 

 
资料来源：Wind，NYMEX，COMEX，德邦研究所 
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图 3：截至 2024年 8月 23日，美国十年期国债实际收益率 1.68%，

美国十年期名义国债收益率 3.8% 
 

图 4：截至 2024 年 8 月 23 日，美元指数（1973 年 3 月=100）

为 100.68 

 

 

 

资料来源：Wind，COMEX，美国财政部，美联储，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 5：截至 2024 年 8 月 22 日，黄金 ETF 持有量 1386 吨  
图 6：2024 年 8 月 23 日，金油比 32.58，金银比 85.35，金铜比
606.11 

 

 

 

资料来源：Wind，SPDR，德邦研究所 

注：黄金 ETF 持有量为六家之和，包括 SPDR，GOLD，SGBS，PHAU，GBS，
iShares 

 资料来源：Wind，COMEX，IPE，德邦研究所 

 

图 7：2024 年 7 月，美国:CPI:当月同比 2.90%，中国:CPI:当月

同比 0.50% 
 

图 8：2024 年 6 月，美国:PCE:当月同比 2.51%，美国:核心 PCE:

当月同比 2.63% 

 

 

 

资料来源：Wind，COMEX，国家统计局，美国劳工部，德邦研究所  资料来源：Wind，美国经济分析局，德邦研究所 
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图 9：2024 年 7 月，美国:失业率:季调 4.30%  
图 10：2024 年 8 月 20 日，COMEX:黄金:非商业净持仓 291253

张 

 

 

 

资料来源：Wind，美国劳工部，德邦研究所  资料来源：Wind，COMEX，美国商品期货交易委员会，德邦研究所 

1.2. 工业金属：多数工业金属价格上涨 

多数工业金属价格上涨。其中， LME 铝价大幅上涨 9.0%，LME 铅、锌价涨

幅分别为 5.6%、5.5%。 

表 1：基本金属价格及变动概览  

品种 
SHFE（元/吨） LME（美元/吨） 

最新价 周变化 月变化 年变化 最新价 周变化 月变化 年变化 

铜 73500 -0.6% -1.6% 6.3% 9072 1.5% 0.2% 8.3% 

铝 19795 2.2% 2.6% 5.7% 2499 9.0% 10.4% 17.4% 

铅 17420 -2.1% -8.6% 6.0% 2086 5.6% 2.7% -4.7% 

锌 24000 2.9% 3.9% 18.5% 2841.5 5.5% 7.7% 22.0% 

锡 267570 1.9% 8.1% 23.1% 32825 4.0% 13.0% 28.0% 

镍 130720 2.2% 2.1% -22.5% 16410 3.2% 4.1% -20.0% 

资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所 

注：SHFE 金属收盘价截至 2024.08.23；LME 金属收盘价为 2024.08.23 

1.2.1. 铜：铜价分化，铜冶炼加工费持平 

铜价分化。截至 2024 年 8 月 23 日，SHFE 铜最新价为 73500 元/吨，周变

动-0.6%，月变化-1.6%，年变化 6.3%。截至 2024 年 8 月 23 日，LME 铜最新价

为 9072 美元/吨，周变动 1.5%，月变化 0.2%，年变化 8.3%。   

图 11：本周 SHFE 铜价下跌 0.6%,LME 铜价上涨 1.5%  图 12：本周 SHFE 铜库存减少 13.5%,LME 铜库存增加 2.1% 

 

 

 

资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所  资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所 
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图 13：截至 2024 年 8 月 20 日，COMEX:1 号铜:非商业净持仓

20274 张 
 图 14：截至 2024 年 8 月 23 日，CMOEX 铜价/IPE 布油价 0.0538 

 

 

 

资料来源：Wind，COMEX，德邦研究所  资料来源：Wind，COMEX，IPE，德邦研究所 

加工费方面。截至 2024 年 8 月 23 日，中国铜冶炼厂粗炼费 TC6.70 美元/干

吨；中国铜冶炼厂精炼费 RC0.66 美分/磅。 

图 15：截至 2024 年 8 月 23 日，中国铜冶炼厂粗炼费 TC6.70 美元/干吨；中国铜冶炼厂精炼费

RC0.66 美分/磅 

 
资料来源：Wind，德邦研究所 

注：数值上 RC≈TC/10 

下游景气度缓慢恢复。截至 2024 年 7 月，房地产开发投资完成额累计同比-

10.2%，房屋新开工面积累计同比-23.2%，房屋竣工面积累计同比-21.8%，商品

房销售面积-18.6%                

图 16：截至 2024 年 7 月，房地产开发投资完成额累计同比-10.2%，房屋新开工面积累计同比-

23.2%，房屋竣工面积累计同比-21.8%，商品房销售面积-18.6% 

 
资料来源：Wind，国家统计局，德邦研究所 
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1.2.2. 铝：铝价上升，电解铝利润上涨 

铝价上升。截至 2024 年 8 月 23 日，SHFE 铝最新价为 19795 元/吨，周变

动 2.2%，月变化 2.6%，年变化 5.7%。截至 2024 年 8 月 23 日，LME 铝最新价

为 2499 美元/吨，周变动 9.0%，月变化 10.4%，年变化 17.4%。 

图 17：本周 SHFE 铝价上涨 2.2%,LME 铝价上涨 9.0%  图 18：本周 SHFE 铝库存减少 1.7%,LME 铝库存减少 2.0% 

 

 

 

资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所  资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所 

成本利润方面。截至 2024 年 8 月 22 日，电解铝成本 17666 元/吨，周变化

0.03%，电解铝利润 2024 元/吨，周变化 50.05%。其中，氧化铝价格 3907 元/吨，

阳极价格 4401 元/吨。 

图 19：截至 2024 年 8 月 22 日，电解铝成本 17666 元/吨，周变化 0.03%，电解铝利润 2024 元/

吨，周变化 50.05% 

 
资料来源：SMM，德邦研究所 
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图 20：截至 2024 年 8 月 22 日，氧化铝价格 3907 元/吨  图 21：截至 2024 年 8 月 22 日，阳极价格 4401 元/吨 

 

 

 

资料来源：SMM，德邦研究所  资料来源：SMM，德邦研究所 

总产能和在产产能。截至 2024 年 7 月，中国电解铝总产能 4500 万吨，电解

铝在产产能 4350 万吨，产能利用率 96.60%。 

图 22：截至 2024 年 7 月，中国电解铝总产能 4500 万吨，电解铝在产产能 4350 万吨，产能利用

率 96.60% 

 
资料来源：Wind，阿拉丁，德邦研究所 

1.2.3. 铅：铅价分化，原生铅开工率小幅下降 

铅价分化。截至 2024 年 8 月 23 日，SHFE 铅最新价为 17420 元/吨，周变

动-2.1%，月变化-8.6%，年变化 6.0%。截至 2024 年 8 月 23 日，LME 铅最新价

为 2086 美元/吨，周变动 5.6%，月变化 2.7%，年变化-4.7%。 

图 23：本周 SHFE 铅价下跌 2.1%,LME 铅价上涨 5.6%  图 24：本周 SHFE 铅库存减少 87.7%,LME 铅库存减少 8.1% 

 

 

 

资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所  资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所 
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开工率和产量。2024 年 8 月 23 日，原生铅最新周度开工率为 65.12%。2024

年 7 月，再生铅月度产量 31 万吨，同比减少 17.94%，2024 年 7 月，原生铅月

度产量 30 万吨，同比减少 4.75%。     

图 25：2024 年 8 月 23 日，原生铅最新周度开工率为 65.12% 
 

 
图 26：2024 年 7 月，再生铅月度产量 31 万吨，同比减少 17.94%，

2024 年 7 月，原生铅月度产量 30 万吨，同比减少 4.75% 

 

 

 

 

资料来源：SMM，德邦研究所   资料来源：SMM，德邦研究所 

加工费和利润。2024 年 8 月 16 日，铅精矿加工费 600 元/吨，铅冶炼利润-

191 元/吨。2024 年 8 月 23 日，再生铅利润-799 元/吨。 

图 27：2024 年 8 月 16 日，铅精矿加工费 600 元/吨，铅冶炼利润-191 元/吨。2024 年 8 月 23 日，

再生铅利润-799 元/吨 

 
资料来源：SMM，德邦研究所 

1.2.4. 锌：锌价上涨，精炼锌企业生产利润上涨 

锌价上涨。截至 2024 年 8 月 23 日，SHFE 锌最新价为 24000 元/吨，周变

动 2.9%，月变化 3.9%，年变化 18.5%。截至 2024 年 8 月 23 日，LME 锌最新

价为 2841.5 美元/吨，周变动 5.5%，月变化 7.7%，年变化 22.0%。 
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图 28：本周 SHFE 锌价上涨 2.89%,LME 锌价上涨 5.5%  图 29：本周 SHFE 锌库存减少 9.0%,LME 锌库存减少 1.7% 

 

 

 

资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所  资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所 

开工率和产量。2024 年 7 月，精炼锌月度开工率 80.13%。2024 年 8 月，

SMM 预计锌锭月度产量 49 万吨。 

图 30：2024 年 7 月，精炼锌月度开工率 80.13%  图 31：2024 年 8 月，SMM 预计锌锭月度产量 49 万吨 

 

 

 

资料来源：SMM，德邦研究所  资料来源：SMM，德邦研究所 

生产利润。截至 2024 年 8 月 22 日，精炼锌企业生产利润-2334 元/吨。 

图 32：截至 2024 年 8 月 22 日，精炼锌企业生产利润-2334 元/吨 

 

资料来源：SMM，德邦研究所 

1.2.5. 锡：锡价上涨，精炼锡开工率下降 

锡价上涨。截至 2024 年 8 月 23 日，SHFE 锡最新价为 267570 元/吨，周变

动 1.9%，月变化 8.1%，年变化 23.1%。截至 2024 年 8 月 23 日，LME 锡最新
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价为 32825 美元/吨，周变动 4.0%，月变化 13.0%，年变化 28.0%。 

图 33：本周 SHFE 锡价上涨 1.9%,LME 锡价上涨 4.0%  图 34：本周 SHFE 锡库存减少 2.8%,LME 锡库存增加 8.7% 

 

 

 

资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所  资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所 

开工率和产量。2024 年 7 月，精炼锡产量 15925 吨，同比增加 39.75%，再

生锡产量 4860 吨，同比增加 26.07%。2024 年 7 月，国内精炼锡企业平均开工

率 66.13%。 

图 35：2024 年 7 月，国内精炼锡企业平均开工率 66.13%  
图 36：2024 年 7 月，精炼锡产量 15925 吨，同比增加 39.75%，

再生锡产量 4860 吨，同比增加 26.07% 

 

 

 

资料来源：SMM，德邦研究所  资料来源：SMM，德邦研究所 

1.2.6. 镍：镍价上涨，电解镍月度开工率下降 

镍价上涨。截至 2024 年 8 月 23 日，SHFE 镍最新价为 130720 元/吨，周变

动 2.2%，月变化 2.1%，年变化-22.5%。截至 2024 年 8 月 23 日，LME 镍最新

价为 16410 美元/吨，周变动 3.2%，月变化 4.1%，年变化-20.0%。 
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图 37：本周 SHFE 镍价上涨 2.2%,LME 镍价上涨 3.2%  图 38：本周 SHFE 镍库存增加 0.2%,LME 镍库存增加 2.2% 

 

 

 

资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所  资料来源：Wind，上海期货交易所，LME，德邦研究所 

开工率和产量。2024 年 7 月，全国电解镍产量 28850 吨，同比增加 34.19%；

2024 年 7 月，电解镍月度开工率 80.03%。 

图 39：2024 年 7 月，电解镍月度开工率 80.03%  图 40：2024 年 7 月，全国电解镍产量 28850 吨，同比增加 34.19% 

 

 

 

资料来源：SMM，德邦研究所  资料来源：SMM，德邦研究所 

1.3. 稀土&钨：镨钕氧化物价格上涨，钨精矿价格回升 

镨钕氧化物价格上涨。截至 2024 年 8 月 23 日，镨钕氧化物 39 万元/吨，周

变动 2.1%，月变动 8.9%，年变动-20.4%。  

表 2：稀土金属及其氧化物价格概览 

名称（万元/吨） 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅   名称（万元/吨） 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

金属镝 227.5  0.0% 3.4% -24.8%   镨钕氧化物 39.3  2.1% 8.9% -20.4% 

金属镧 2.5  0.0% 0.0% 0.0%   氧化镝 176.0  0.0% 6.7% -28.0% 

金属钕 48.8  0.7% 7.7% -19.1%   氧化铒 31.1  0.3% 3.2% 14.3% 

金属镨 52.8  2.0% 5.1% -18.8%   氧化钆 17.5  -0.6% 6.7% -39.6% 

金属铈 2.5  0.0% 0.0% 2.0%   氧化钬 51.4  0.0% 4.4% -15.0% 

金属铽 687.5  1.9% 14.6% -28.8%   氧化镧 0.4  0.0% 0.0% -7.0% 

金属钇 23.5  0.0% 0.0% 0.0%   氧化镥 555.0  0.0% 0.0% 1.8% 

金属钪 2650.0  0.0% 0.0% -1.9%   氧化钕 39.7  1.8% 7.9% -21.8% 

金属钐 8.5  0.0% 0.0% -1.2%   氧化钇 4.2  0.0% 0.0% -8.7% 

镨钕金属 48.3  0.4% 8.9% -20.5%   氧化铕 19.5  0.0% 0.0% 0.0% 

镝铁合金 173.0  0.0% 8.1% -26.4%   氧化铈 0.7  0.0% 0.0% 63.6% 

镧铈金属(电池级) 2.2  0.0% 0.0% -6.4%   氧化镨 39.7  1.8% 7.9% -21.7% 

镧铈金属(合金级) 1.8  0.0% 0.0% -7.7%   氧化钐 1.5  0.0% 0.0% 0.0% 

电池级混合稀土金属 14.5  0.4% 8.9% -20.5%   氧化铽 550.0  1.4% 12.0% -29.5% 
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钆铁 17.0  -0.9% 7.6% -35.2%   氧化镱 10.0  0.0% 0.0% 5.3% 

钬铁 53.0  0.0% 5.5% -10.9%   氧化钪 515.0  0.0% -16.9% -18.6% 

碳酸稀土 3.2  1.8% 8.5% -20.6%   高纯氧化钆  19.8  0.0% 2.6% -34.7% 

碳酸镧铈 0.2  0.0% 0.0% 3.1%         

中钇富铕矿 17.3  1.2% 7.8% -24.1%         

资料来源：SMM，德邦研究所 

 

表 3：钕铁硼废料及毛坯价格概览 

名称（元/千克） 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅   名称（元/千克） 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

钕铁硼毛坯 N35 127 0.0% 5.0% -12.4%   钕铁硼废料铽 5120 0.0% 3.1% -23.0% 

钕铁硼废料镨钕 432 1.6% 9.6% -16.5%   钕铁硼废料钆 105 0.0% 0.0% -34.4% 

钕铁硼废料镝 1730 0.0% 4.2% -21.4%   钕铁硼废料钬 250 0.0% 0.0% -23.1% 

资料来源：SMM，德邦研究所 

钨精矿价格上涨。截至 2024 年 8 月 23 日，国产仲钨酸铵 204000 元/吨，周

变动 2.0%，月变动 4.9%，年变动 12.7%。  

表 4：钨价格概览 

名称 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

黑钨精矿≥55%（元/吨） 136000 1.9% 6.7% 13.8% 

黑钨精矿≥65%（元/吨） 138000 1.8% 6.6% 13.6% 

白钨精矿 30-40%（元/标吨） 130000 2.0% 7.0% 14.5% 

白钨精矿≥55%（元/标吨） 135000 1.9% 6.7% 13.9% 

白钨精矿≥65%（元/标吨） 137000 1.9% 6.6% 13.7% 

1#钨条（元/千克） 365 0.0% 0.0% 12.3% 

仲钨酸铵(出口)（美元/吨） 325 0.0% -3.7% 3.2% 

仲钨酸铵(国产)（元/吨） 204000 2.0% 4.9% 12.7% 

钨铁 75-85%（元/吨） 217000 0.5% 0.9% 19.6% 

钨铁≥70%（元/吨） 208500 1.2% 1.7% 19.8% 

钨酸钠（元/吨） 163000 2.5% 5.2% 17.3% 

氧化钨（元/吨） 233000 2.0% 5.0% 13.7% 

废钨钻头（元/千克） 228.5 3.9% 6.3% 12.0% 

废钨棒材（元/千克） 230.5 3.6% 6.7% 12.4% 

废钨磨削料（元/度） 2.64 1.5% 3.5% 17.9% 

废钨合金刀片(国产)（元/千克） 210 9.1% 15.1% 22.1% 

金刚线母线用钨丝 35-45μm（元/千米） 30 0.0% 0.0% -18.9% 

资料来源：SMM，中钨在线公众号，德邦研究所 
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图 41：截至 2024 年 8 月 23 日，仲钨酸铵 20.40 万元/吨，环比

上涨 2.0% 
 

图 42：截至 2024 年 8 月 23 日，黑钨精矿（≥65%）13.80 万元

/吨，上涨 1.8%；白钨精矿（≥65%）13.70 万元/吨，上涨 1.9% 

 

 

 

资料来源：SMM，德邦研究所  资料来源：SMM，德邦研究所 

 

图 43：截至 2024 年 8 月 23 日，废钨钻头 229 元/千克，上涨

3.9%；废钨棒材 231 元/千克，上涨 3.6%；废钨合金刀片 210.00

元/千克，上涨 9.1% 

 
图 44：截至 2024 年 8 月 23 日，废钨磨削料 2.64 元/度，上涨
1.5% 

 

 

 

资料来源：SMM，德邦研究所  资料来源：SMM，德邦研究所 

1.4. 小金属：锗维持涨势 

本周锗锭、钒价格上涨，涨幅分别为 6.3%、8.7%。 

表 5：小金属价格概览 

品种 产品 单位 最新价 周变化 月变化 年变化 

锰 长江 1#电解锰 元/吨 12700 -3.1% -4.5% -0.8% 

镁 长江 1#镁 元/吨 19200 -0.3% -0.3% -20.8% 

锑 0#锑锭 元/吨 162000 0.0% 1.3% 102.5% 

铋 精铋 元/吨 95000 -2.1% -5.9% 61.0% 

镉 0#镉锭 元/吨 33100 0.0% -2.9% -3.4% 

铬 1#铬 元/吨 66500 0.0% -2.6% -2.9% 

砷 金属砷 元/吨 7750 0.0% 0.0% 0.0% 

硒 硒锭≥99.9% 元/千克 335 0.0% 28.8% 61.4% 

镓 镓 元/千克 2575 0.0% 8.4% 58.5% 

锗 锗锭 元/千克 16750 6.3% 23.6% 73.6% 

铟 精铟 元/千克 2975 0.0% -1.7% 46.9% 

锆 海绵锆 元/千克 179 0.0% 0.0% -11.8% 

钒 钒 元/千克 1250 8.7% 8.7% -13.8% 

钼 钼精粉(一级) 元/千克 430 0.0% -1.1% -16.9% 

钛 海绵钛 元/千克 46.5 -2.1% -4.1% -7.0% 

钽 钽锭（Ta≥99.95%） 元/千克 2800 0.0% 5.7% -5.9% 
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资料来源：商务部，SMM，德邦研究所，数据截至 2024 年 8 月 23 日 

镁产量和开工率方面。2024 年 7 月，镁锭产量 75153 吨，同比增加 47.54%，

镁锭全国开工率 64.51%。 

图 45：2024 年 7 月，镁锭产量 75153 吨，同比增加 47.54%  图 46：2024 年 7 月，镁锭全国开工率 64.51% 

 

 

 

资料来源：SMM，德邦研究所  资料来源：SMM，德邦研究所 

成本及利润方面。2024 年 8 月 16 日，镁锭行业平均成本 17773 元/吨，镁锭

行业平均利润 27 元/吨。 

图 47：2024 年 8 月 16 日，镁锭行业平均成本 17773 元/吨，镁锭行业平均利润 27 元/吨 

 
资料来源：SMM，德邦研究所 

锑、钛产量方面。2024 年 7 月，锑锭月度全国产量总计 5787 吨。2024 年 7

月，钛白粉产量 39.56 万吨，同比增加 27.92%。 

图 48：2024 年 7 月，锑锭月度全国产量总计 5787 吨  图 49：2024 年 7 月，钛白粉产量 39.56 万吨，同比增加 27.92% 

 

 

 

资料来源：SMM，德邦研究所  资料来源：SMM，德邦研究所 
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1.5. 能源金属：能源金属产品大部分价格下跌 

本周能源金属产品大部分价格下跌，其中锂精矿(Li2O:5.5%-6%)跌幅达9%。 

表 6：锂钴镍金属及化合物价格概览 

产品 单位 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

锂精矿(Li2O:5.5%-6%) 元/吨 6790  -9.0% -14.9% -70.0% 

金属锂≥99% 元/吨 702300 -1.3% -8.2% -59.5% 

碳酸锂(工业级)(Li2CO3≥99%） 元/吨 71000 0.0% -13.9% -65.6% 

碳酸锂(电池级)(Li2CO3≥99.5%） 元/吨 74500 0.0% -13.9% -66.7% 

氢氧化锂(工业级)(LiOH≥56.5%） 元/吨 65800 -2.2% -9.6% -64.5% 

氢氧化锂(电池级)(LiOH≥56.5%） 元/吨 74900 -2.0% -8.5% -63.6% 

氢氧化锂(电池级 56.5%微粉) 元/吨 80300 -1.8% -8.0% -62.7% 

金属钴(Co:≥99.8%) 元/吨 184000 -1.3% -12.4% -30.6% 

氯化钴(Co:≥24%) 元/吨 36500 0.0% -1.1% -19.8% 

硫酸钴(Co:≥21%) 元/吨 30400 0.0% -0.2% -18.9% 

碳酸钴(Co:≥45%) 元/吨 82000 0.0% -3.4% -24.4% 

四氧化三钴(Co:≥73.5%) 元/吨 121500 0.0% -5.8% -24.5% 

红土镍矿 1.8%(CIF) 美元/湿吨 71 0.0% 0.0% -17.9% 

红土镍矿 1.8%(FOB) 美元/湿吨 65 0.0% 0.0% -5.8% 

镍:Ni9990 元/吨 129767 0.1% 0.1% -24.5% 

镍板 元/吨 129770  0.0% -0.1% -24.7% 

镍豆 元/吨 127550 0.3% 0.4% -24.5% 

硫酸镍 元/吨 30580 0.0% -3.2% -13.8% 

电池级硫酸镍(镍 22.2%,钴 0.4% ) 元/吨 27900 0.5% -2.1% -11.1% 

电镀级硫酸镍(镍 22.2%,钴≤0.05% ) 元/吨 33000 0.0% -2.2% -9.6% 

电池级硫酸镍折合纯镍均价 元/镍吨 126818 0.5% -2.1% -11.1% 

指标 单位 当日溢价 周初溢价 月初溢价（TTM） 年初溢价（TTM） 

电池级硫酸镍较一级镍（豆）溢价 元/镍吨 -732  -1014  2445  -26173  

电池级硫酸镍较一级镍（板）溢价 元/镍吨 -2382  -3644  -325  -29543  

资料来源：Wind，SMM，安泰科，隆众化工，CBC 锂电新能源微信公众号，德邦研究所（价格数据截至 2024 年 8 月 23 日） 

 

图 50：截至 2024 年 8 月 23 日，电池级硫酸镍较一级镍（豆）溢价-732 元/镍吨,电池级硫酸镍较一级镍（板）溢价-2382 元/镍吨 

 
资料来源：SMM，德邦研究所 
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图 51：本周碳酸锂:99.5%:电:国产 价格下降 1.2%  图 52：本周硫酸钴:21%:国产 价格持平 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，安泰科，德邦研究所 

 

表 7：锂电池正极价格概览 

产品（万元/吨） 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅  产品（万元/吨） 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

三元材料 5 系（动力型） 10.70  0.0% -1.8% -44.7%  三元前驱体 523 6.65  0.0% -4.3% -17.4% 

三元材料 6 系（单晶型） 11.80  0.0% -1.7% -41.6%  三元前驱体 622 7.40  0.0% -3.3% -19.1% 

三元材料 7 系（数码型） 10.30  0.0% 0.0% -47.3%  三元前驱体 811 8.25  0.0% -1.8% -20.7% 

三元材料 8 系（811 型） 15.05  0.0% -0.3% -36.8%  锰酸锂（小动力） 3.10  -7.5% -7.5% -50.4% 

磷酸铁锂（动力型） 3.65  -2.7% -7.6% -54.4%  锰酸锂（高压实） 2.90  -7.9% -7.9% -51.7% 

钴酸锂（4.35V） 14.25  -1.7% -4.0% -43.6%  锰酸锂（低容量型） 2.60  -8.8% -8.8% -54.8% 

资料来源：Wind，隆众化工，德邦研究所，数据截至 2024 年 8 月 23 日 

 

表 8：锂电池电解液价格概览 

产品（万元/吨） 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅  产品（万元/吨） 价格 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

电解液（三元圆柱 2.6Ah） 1.96  0.0% -1.5% -48.1%  电解液（锰酸锂） 1.20  0.0% -2.8% -46.2% 

六氟磷酸锂 5.43  -1.4% -10.6% -57.5%  电解液（磷酸铁锂） 2.00  0.0% -3.6% -33.0% 

资料来源：Wind，德邦研究所，数据截至 2024 年 8 月 23 日 

 

图 53：2024 年 8 月，SMM 预计印尼氢氧化镍钴（MHP）产量 2.48 万镍吨，印尼高冰镍产量 2.62

万镍吨 

 
资料来源：SMM，德邦研究所 
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2. 行情数据 

 上证综指下跌 0.87%、有色金属板块下跌 0.39%，金属新材料、贵金属、

小金属、工业金属、能源金属分别下跌 3.56%、上涨 3.93%、下跌 1.21%、

下跌 0.21%、下跌 3.16%。 

 涨幅前十名：宜安科技（14.02%） 、山东黄金（7.30%）、宝钛股份（7.00%）、

云南锗业（5.39%）、银泰黄金（4.84%）、赤峰黄金（4.56%）、南山

铝业（3.95%）、中金黄金（3.52%）、晓程科技（3.38%）、银邦股份

（2.76%）。 

 跌幅前十名：济南高新（-15.46%）、ST 中润（-9.30%）、中科磁业（-

8.54%）、深圳新星（-8.19%）、神火股份（-7.73%）、鑫铂股份（-6.84%）、

宁波富邦（-6.63%）、福达合金（-6.57%）、利源精制（-6.31%）、精

艺股份（-6.18%）。 

图 54：本周有色金属板块跑赢大盘 

 
资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 55：周涨跌幅排名前十&后十 
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资料来源：Wind，德邦研究所 

 

3. 本周重要事件回顾 

3.1. 行业新闻 

【美国截至 3 月的一年非农就业总人数下修 81.8 万人】 

美国官方周三公布的政府数据显示，在截至 3 月的一年中该国就业增长可能

远没有先前报告得那样强劲。美国劳工统计局的初步基准修订显示，上述时期非

农就业人数可能会下修 81.8 万人，按比例则折合每月减少约 6.8 万人。此前经济

学家基本上预期会出现下修，一些人甚至认为可能减少高达 100 万人。最终数据

将于明年初公布。非农数据每年都会进行基准修订，但今年的调整备受市场和美

联储观察人士的密切关注，因他们在寻找劳动力市场降温或快于最初报告的蛛丝

马迹。一些经济学家表示，最初公布的非农就业数据可能因很多因素而夸大，包

括对企业创建和关闭的调整以及未获准移民员工的计入方式等。 

【两部门向中国稀土、北方稀土下达 2024 年第二批稀土开采、冶炼分离总

量控制指标】 

8 月 20 日，工信部、自然资源部向中国稀土、北方稀土发布通知，2024 年

第二批稀土开采、冶炼分离总量控制指标分别为 135000 吨、127000 吨。2024 年

前两批合计稀土开采、冶炼分离总量控制指标分别为 270000 吨、254000 吨。 

3.2. 公司公告 

【湖南黄金股份有限公司】公司新龙矿业本部恢复生产 

湖南黄金股份有限公司收到子公司湖南新龙矿业有限责任公司通知，新龙矿

业本部于 2024 年 8 月 21 日起恢复生产。 

【洛阳钼业】上半年营收达 1028 亿元，归母净利润 54 亿元同比大增 670% 

洛阳钼业(03993.HK)公布中期业绩，上半年实现营业收入人民币 1,028 亿元，

同比增长 19%；归母净利润人民币 54 亿元，同比增长 670%，再创历史新高。经

营性净现金流人民币 108 亿元，持有现金及现金等价物人民币 309 亿元，公司流

动性充裕，IXM 实现归母净利润人民币 6.64 亿元。 

【紫金矿业】营收微增 0.06%，归母净利润增长 46.42% 

今年上半年，紫金矿业实现营业收入约 1504 亿元，同比增长 0.06%；实现归

属于上市公司股东的净利润约 151 亿元，同比增长 46.42%。 
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4. 盈利预测 

表 9：已覆盖公司盈利预测（截至 2024.8.23） 

公司简称 代码 
EPS（元/股） PE 

投资评级 收盘价（元） 
2023 2024E 2025E 2023 2024E 2025E 

玉龙股份 601028.SH 0.57 0.75  0.78  21.78  16.53  15.90  买入 12.40  

大中矿业 001203.SZ 0.76 0.94  1.05  10.24  8.28  7.41  买入 7.78  

翔鹭钨业 002842.SZ -0.47 0.53  0.73  NA 9.32  6.77  买入 4.94  

华宏科技 002645.SZ -0.28 0.65  0.71  NA 8.75  8.03  增持 5.69  

厦门钨业 600549.SH 1.14 1.50  1.83  14.37  10.87  8.91  买入 16.31  

驰宏锌锗 600497.SH 0.28 0.33  0.43  18.12  15.45  11.86  买入 5.10  

明泰铝业 601677.SH 1.31 1.75  1.98  8.89  6.66  5.88  买入 11.65  

中矿资源 002738.SZ 3.15 1.79  2.06  8.48  14.93  12.98  买入 26.73  

金力永磁 300748.SZ 0.42 0.63  0.80  24.74  16.49  12.99  买入 10.39  

赤峰黄金 600988.SH 0.49 0.73  0.91  37.45  25.14  20.16  买入 18.35  

金田股份 601609.SH 0.37 0.36  0.48  13.11  13.47  10.10  买入 4.85  

铂科新材 300811.SZ 1.29 1.78  2.40  29.16  21.13  15.68  买入 37.62  

甬金股份 603995.SH 1.23 2.03  2.27  13.01  7.88  7.05  买入 16.00  

中钨高新 000657.SZ 0.35 0.37  0.44  22.77  21.36  17.95  买入 7.97  

章源钨业 002378.SZ 0.12 0.18  0.23  43.92  29.28  22.91  买入 5.27  

宝武镁业 002182.SZ 0.46 0.42  0.71  19.79  21.64  12.80  买入 9.09  

悦安新材 688786.SH 0.93 0.98  1.28  21.13  20.07  15.39  买入 19.65  

山东黄金 600547.SH 0.42 0.86  1.11  72.48  35.40  27.42  买入 30.44  

紫金矿业 601899.SH 0.80 1.18  1.47  20.08  13.61  10.93  买入 16.06  

锡业股份 000960.SZ 0.86 1.17  1.40  16.35  11.96  9.99  买入 13.99  

湖南黄金 002155.SZ 0.41 0.60  0.70  38.76  26.48  22.70  买入 15.89  

天山铝业 002532.SZ 0.48 0.81  0.87  13.94  8.26  7.69  买入 6.69  

中金黄金 600489.SH 0.61 0.65  0.68  25.10  23.55  22.51  买入 15.31  

盛达资源 000603.SZ 0.21 0.53  0.83  49.19  19.47  12.41  买入 10.33  

云铝股份 000807.SZ 1.14 1.42  1.49  10.03  8.05  7.67  买入 11.43  

洛阳钼业 603993.SH 0.38 0.50  0.54  19.53  14.84  13.74  买入 7.42  

立中集团 300428.SZ 0.97 1.61  1.80  15.71  9.47  8.47  买入 15.24  

恒邦股份 002237.SZ 0.45 0.58  0.91  22.27  17.28  11.01  买入 10.02  

中国宏桥 1378.HK 1.32 2.10  2.34  7.84  4.94  4.43  买入 10.36  

中洲特材 300963.SZ 0.35 0.34  0.47  20.57  21.18  15.32  买入 7.20  

中广核矿业 1164.HK 0.07 0.13  0.14  25.54  12.85  11.93  买入 1.67  

兴业银锡 000426.SZ 0.53 0.96  1.09  22.37  12.29  10.83  买入 11.80  

东睦股份 600114.SH 0.32 0.70  0.93  48.28  22.07  16.61  买入 15.45  

铜陵有色 000630.SZ 0.21 0.35  0.39  14.71  8.83  7.92  买入 3.09  

格林美 002340.SZ 0.18 0.28  0.37  31.44  20.51  15.14  买入 5.66  

金徽股份 603132.SH 0.35 0.45  0.98  31.57  24.56  11.28  增持 11.05  

山金国际 000975.SZ 0.51 0.72  0.88  34.20  24.36  19.93  买入 17.54  

金钼股份 601958.SH 0.96 0.96  1.00  10.18  10.18  9.77  买入 9.77  

华钰矿业 601020.SH 0.09 0.35  0.47  128.67  33.09  24.64  买入 11.58  

怡球资源 601388.SH 0.06 0.16  0.22  34.38  13.00  9.45  增持 2.08  

西部矿业 601168.SH 1.17 1.46  1.61  13.26  10.63  9.64  买入 15.52  

藏格矿业 000408.SZ 2.18 1.71  1.86  10.42  13.28  12.21  买入 22.71  

南山铝业 600219.SH 0.30 0.41  0.42  12.27  8.98  8.76  买入 3.68  

金诚信 603979.SH 1.71 2.64  3.72  24.20  15.68  11.13  买入 41.39  

华达新材 605158.SH 0.65 0.68  0.85  10.62  10.15  8.12  买入 6.90  
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资料来源：Wind，各公司公告，华宏科技、中钨高新、悦安新材、格林美、盛达资源来自 Wind 一致预期，其余均来自德邦研究所预测，中广核矿业、中国宏桥

相关数据为港币 

 

5. 风险提示 

美国加息超预期；经济复苏进度不及预期；海外需求恢复不及预期。 
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翟堃，所长助理，能源开采&有色金属行业首席分析师，中国人民大学金融硕士，天津大学工学学士，8 年证券研究经验，2022 年上

海证券报能源行业第二名，2021 年新财富能源开采行业入围，2020 年机构投资者（II）钢铁、煤炭和铁行业第二名，2019 年机构投

资者（II）金属与采矿行业第三名。研究基础扎实，产业、政府资源丰富，擅长从库存周期角度把握周期节奏，深挖优质弹性标的。 

 

分析师声明 

 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信 

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观 

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。  

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表

现为比较标准，报告发布日后 6 个

月内的公司股价（或行业指数）的

涨跌幅相对同期市场基准指数的涨

跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以上证综指或深证成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普500或纳斯达克综合指

数为基准。 

类别 评级 说明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 
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