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[Table_Title] 黄金价格回升，钨价持续上涨 

——有色金属行业双周报 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 行情回顾：有色板块跑输沪深 300，能源金属相对较强 

近两周（2026.10.26-2026.11.8），申万有色金属行业指数下跌 0.94%，

同期沪深 300 指数上涨 0.45%，有色板块跑输 1.38 个百分点，在 31

个申万一级行业中排名第 21 位。细分板块中，能源金属上涨 4.12%，

金属新材料下跌 5.60%，板块表现分化。 

 金属价格：黄金表现强于白银，钨价上涨、锡价回落 

黄金先跌后涨，白银两周累计仍下跌。截至 11 月 6 日，COMEX 黄金

期货收盘价为 4,079.50 美元/金衡盎司，沪金期货收盘价为 869.86 元

/克，近两周分别上涨 1.73%、0.64%。黄金后一周的反弹收复了前一

周跌幅；COMEX 白银、沪银近两周则分别下跌 3.70%、5.39%，金

银走势出现分化。 

铜锡价格回落，铝价内外分化。近两周，LME 铜现货结算价、沪铜主

力合约加权均价分别下跌 3.19%、2.63%；LME 三个月锡期货电子盘

收盘价、沪锡指数分别下跌 8.48%、10.80%，锡的跌幅明显大于铜。

铝价外盘强于内盘，LME 铝现货结算价上涨 2.43%，沪铝连续合约收

盘价下跌 1.37%。 

小金属中钨价涨幅较大，稀土各品种走势不同。黑钨精矿近两周上涨

13.72%，锗、钼精矿分别上涨 3.51%、0.95%，锑、镓价格小幅回落。

镨钕氧化物整体回落，期内短暂反弹未能延续，两周下跌 2.63%；氧

化镝逐步走高，氧化铽逐步回落，氧化镧、氧化铈价格均保持稳定。 

电解钴反弹强于硫酸钴，锂盐及正极材料整体走弱。电解钴先跌后涨，

近两周上涨 1.73%；硫酸钴跌后小幅回升，但累计仍下跌 5.03%。电

池级碳酸锂冲高回落，期末有所反弹，两周下跌 3.51%；磷酸铁锂下

跌 3.94%，三元材料和钴酸锂价格也低于期初水平。 

 投资建议 

维持有色金属行业“推荐”评级。本期重点关注黄金板块，建议关注紫金

矿业、山东黄金、中金黄金；其他方向关注洛阳钼业、锡业股份、中

钨高新、云南锗业，以及金力永磁、湖南裕能。 

 风险提示 

宏观经济风险、有色金属政策变动风险、市场供需变化及竞争加剧风

险。 
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1.行情回顾（2026.10.26—2026.11.8） 

近 2 周（2026.10.26-2026.11.8）申万有色金属行业指数下跌 0.94%，同期沪深 300

指数上涨 0.45%，有色板块跑输沪深 300 指数 1.38 个百分点，在 31 个申万一级行

业中排名第 21 位。从细分领域看，能源金属上涨 4.12%，小金属下跌 1.13%，贵金

属下跌 0.13%，工业金属下跌 1.25%，金属新材料下跌 5.60%。 

图 1：近 2 周申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所 

 

图 2：近一年 SW 有色金属行情走势 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所 
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图 3：近 2 周有色金属细分领域涨跌幅 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所 

表 1：主要金属价格行情 

金属 价格指标 收盘价 近 1 周涨跌幅 近 2 周涨跌幅 近 1 月涨跌幅 年初至今涨跌幅 

金 COMEX 黄金价格（美元/盎司） 4,079.50  5.01% 1.73% -2.11% -5.83% 

银 COMEX 银价格（美元/盎司） 51.97  5.76% -3.70% -15.37% -26.79% 

铜 LME 铜（美元/吨） 13,955.00  -3.42% -3.19% -3.29% 11.60% 

铝 LME 铝（美元/吨） 3,117.00  0.10% 2.43% 0.32% 5.02% 

锡 
LME 锡（美元/吨） 46,460.00  -4.09% -8.48% -14.58% 14.80% 

沪锡（点） 340,836.00  -5.29% -10.80% -16.78% 5.34% 

钼 
钼精矿（45%）（元/吨度） 5,295.00  3.52% 0.95% -3.29% 41.39% 

七钼酸铵（万元/吨） 32.35  2.54% 0.31% -2.41% 33.95% 

钨 65%黑钨精矿（元/标吨） 373,000.00  7.18% 13.72% -1.32% -18.38% 

锑 锑锭(99.65%,国产)（元/吨） 91,500.00  -1.08% -1.08% -10.73% -42.99% 

镓 镓(≥99.99%)（元/千克） 1,725.00  0.00% -0.58% -0.86% 4.55% 

锗 锗锭(50Ω·cm)（元/千克） 29,500.00  1.72% 3.51% 8.26% 118.52% 

稀土 

稀土价格指数 254.40  -0.82% -1.74% -3.49% 17.22% 

镨钕氧化物（元/吨） 704,500.00  -0.98% -2.63% -4.73% 16.16% 

氧化镧（元/吨） 5,750.00  0.00% 0.00% 0.00% 27.78% 

氧化铈（元/吨） 14,000.00  0.00% 0.00% -1.75% 21.74% 

氧化镝（元/千克） 1,445.00  1.05% 2.48% 1.05% 7.84% 

氧化铽（元/千克） 6,275.00  -0.79% -1.18% -3.98% 5.02% 

钴 
电解钴（元/吨） 235,000.00  11.90% 1.73% -10.31% -48.35% 

硫酸钴(≥20.5%)（元/吨） 47,200.00  1.07% -5.03% -13.71% -48.47% 

锂 碳酸锂(99.5%电池级,国产)（元/吨） 93,600.00  0.00% -3.51% -23.78% -21.01% 
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磷酸铁锂(中端动力型)（元/吨） 42,700.00  -0.93% -3.94% -16.03% -6.15% 

三元材料(523/单晶动力型)（元/吨） 130,750.00  -1.06% -4.25% -16.32% -16.24% 

钴酸锂(60%、4.4V/国产)（元/吨） 268,500.00  0.37% -3.59% -10.05% -28.25% 

资料来源：iFinD，SMM，中国稀土行业协会，国元证券研究所（注：收盘价截至 2026 年 11 月 6 日） 

2.贵金属 

截至 11 月 6 日，COMEX 黄金期货收盘价为 4,079.50 美元/金衡盎司，近两周上涨

1.73%，年初至今下跌 5.83%，近一年上涨 2.23%；沪金期货收盘价为 869.86 元/

克，近两周上涨 0.64%，年初至今下跌 11.02%，近一年下跌 4.65%。 

图 4：COMEX 黄金价格走势（美元/盎司）  图 5：沪金价格走势（元/克） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

黄金近两周先跌后涨，后一周反弹尚未伴随利率环境的明显改善。调整阶段，期货市

场出现减持多头、增加空头的情况。美国商品期货交易委员会数据显示，截至 11 月

3 日，COMEX 黄金期货非商业交易者净多持仓较 10 月 27 日减少 6,903 手。价格

调整与净多持仓收缩同时出现。 

供给端，全球矿产金仍有增长，国内矿山停产与境外项目增产并存。世界黄金协会 11

月 3 日发布的三季度统计显示，全球矿产金同比增长 3%，回收金同比减少 8%，计

入生产商净套保后，黄金总供应同比下降 1%。总供应小幅收缩并不等于矿山普遍减

产，回收金及套保变化同样影响市场供应。中国黄金协会 11 月 4 日公布，前三季度

国内原料产金 220.935 吨，同比下降 18.71%，部分重点项目配合区域性安全检查停

产检修；同期，大型黄金集团境外矿山产金同比增长 15.77%。 

2025 年 6 月公布的《黄金产业高质量发展实施方案（2025-2027 年）》支持资源勘

探、现有矿山扩能及在建矿山投产，同时强调安全和环保要求。政策有利于增加后续

资源和产能储备，但从勘探、审批到建设投产仍有时间间隔，对短期供应影响较小。 

需求端，官方购金增加，但首饰消费和部分零售投资需求仍偏弱。据世界黄金协会统

计估算，三季度全球央行及其他官方机构净购金 321.2 吨，同比增长 42%；同期，

全球黄金首饰消费同比下降 17%，金条及金币需求同比下降 19%。官方购金增加与

私人实物需求收缩同时存在。国内需求也呈现明显差异，前三季度我国金条及金币消

费同比增长 26.26%，黄金首饰消费同比下降 33.86%，投资类实物产品需求增加，
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尚未伴随首饰消费恢复。官方储备方面，国家外汇管理局 11 月 7 日更新的数据显示，

10 月末我国黄金储备为 7,830 万盎司，较 9 月末增加 83 万盎司，官方持有量继续

上升。 

货币政策方面，持有黄金的利率成本尚未明显下降。美联储 10 月 28 日将联邦基金

利率目标区间维持在 3.75%-4.00%，并指出通胀仍然偏高，两名反对维持利率不变

的委员主张加息 25 个基点。美国 10 年期实际国债收益率由 10 月 23 日的 2.66%降

至11月6日的2.63%，两周仅下降3个基点；其中，后一周反而由2.60%升至2.63%。 

短期来看，官方购金与 ETF 增持为需求提供了实际增量，但首饰消费仍弱，利率约

束也未解除，单周反弹尚不足以确立持续上涨趋势，预计未来 2-4 周黄金以区间震荡

为主。后续若美国通胀降温，并伴随实际国债收益率下降，黄金的持有成本将降低，

若 ETF 在此期间继续净流入，金价更有可能突破目前的震荡区间并继续上涨。 

图 6：COMEX 银价格走势（美元/盎司）  图 7：沪银价格走势（元/千克） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

COMEX 白银期货收盘价为 51.97 美元/金衡盎司，近两周下跌 3.70%，年初至今下

跌 26.79%，近一年上涨 8.58%；沪银期货收盘价为 12,402.00 元/千克，近两周下跌

5.39%，年初至今下跌 27.36%，近一年上涨 9.99%。 

白银本期表现弱于黄金，后一周回升尚未扭转两周累计下跌。白银短期走弱并不是因

为某一项工业数据变差，而是投资需求下降、工业需求预期偏弱，共同压低了白银的

估值。国家统计局 10 月 19 日公布的 9 月数据显示，集成电路产量同比增长 18.4%，

太阳能电池产量同比下降 5.1%，电子与光伏生产表现分化，工业用银需求具有非一

致性。结合白银投资资金未形成持续流入，工业需求改善尚不足以抵消贵金属投资端

的压力，未来白银相对黄金的弱势仍可能延续，预计白银短期仍以震荡偏弱为主。建

议重点关注：紫金矿业、山东黄金、中金黄金。 

3.工业金属 

铜：价格整体呈现高位回调态势。截至 11 月 6 日，LME 铜现货结算价为 13,955.00

美元/吨，近两周下跌 3.19%，年初至今上涨 11.60%，近一年上涨 31.61%；沪铜主

力合约加权均价为 104,630.00 元/吨，近两周下跌 2.63%，年初至今上涨 6.09%，近

一年上涨 22.40%。 
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制造业采购指标回落，海外库存增加，对铜价构成压力，国内现货偏紧缓冲回调。需

求端，10 月制造业新订单指数和采购量指数分别降至 49.4%、48.9%，新增订单与

原料采购活动同步收缩，企业扩大备货的动力减弱。库存端，LME 铜库存两周增加

42,925 吨，上期所铜库存同期减少 20,508 吨，库存分布呈现地区差异。上海现货对

近月合约升水扩大，国内即期货源偏紧，对近月价格形成支撑。 

供给端，铜陵有色披露米拉多二期采矿合同仍未签署，项目尚未正式投产；洛阳钼业

前三季度自产铜同比增长 9.81%，部分项目延期与在产矿山增量并存，矿端供应表

现分化。预计短期铜价震荡偏弱，订单收缩与海外累库制约反弹持续性，国内近月合

约相对抗跌。建议重点关注：紫金矿业、江西铜业、洛阳钼业、铜陵有色。 

图 8：现货结算价:LME 铜（美元/吨）  图 9：中国:平均价:铜（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

铝：内外走势分化，供给增长与库存下降并存。截至 11 月 6 日，沪铝连续合约收

盘价为 23,335.00 元/吨，近两周下跌 1.37%，年初至今上涨 1.68%，近一年上涨

9.14%；LME 铝现货结算价为 3,117.00 美元/吨，近两周上涨 2.43%，年初至今上

涨 5.02%，近一年上涨 9.81%。 

图 10：期货收盘价:铝（元/吨）  图 11：现货结算价:LME 铝（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 
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供给端，据SMM统计，2026年 10月国内电解铝产量为 387.9万吨，同比增长 2.1%。

海外方面，阿联酋环球铝业（EGA）10 月 21 日披露，Al Taweelah 铝厂已有 50%的

电解槽重启，前期停产产能正分批恢复。库存端，本期 LME 铝库存减少 8,200 吨，

对外盘现货形成支撑；上期所铝仓单在后一周减少 6,528 吨，国内近月可交割货源也

有所减少。现货方面，11 月 6 日华东 A00 铝锭仍以贴水 10-30 元/吨成交，国内货

源紧张尚未普遍体现为买方加价采购。 

国内供应增量与华东现货贴水制约反弹，仓单和 LME 库存减少则缓冲下行压力，去

库支撑与需求承接不足形成平衡。近期铝价以震荡整理为主，反弹空间受到现货采购

力度约束。 

4.小金属 

锡：供应恢复限制反弹，短期预计区间震荡。截至 11 月 6 日，LME 三个月锡期货电

子盘收盘价为 46,460.00 美元/吨，近两周下跌 8.48%，年初至今上涨 14.80%，近一

年上涨 29.98%；沪锡指数收盘为 340,836.00 点，近两周下跌 10.80%，年初至今上

涨 5.34%，近一年上涨 20.82%。 

供给端，矿山复产开始缓和原料供应约束。兴业银锡公告，银漫矿业采区已于 10 月

30 日复产，后续矿产品供应将逐步恢复；锡业股份披露，锡业分公司自 9 月 30 日

起进行冶炼设备停产检修，预计不超过 45 天，检修已接近公告安排的结束时点。需

求端，工信部 10 月 30 日公布，前三季度集成电路、电子元件产量分别同比增长

23.3%、14.7%，电子生产扩张有利于封装、装联环节的焊料需求。库存方面，11 月

6 日上期所锡库存为 4,004 吨，较 10 月 23 日减少 1,084 吨，本期价格下跌期间仍

有去库存情况。 

矿端复产及冶炼检修临近结束，后续供应或逐步恢复，制约价格反弹；上期所锡库存

减少，对价格形成支撑。预计未来短期价格走势在区间震荡。建议重点关注公司：锡

业股份、兴业银锡、华锡有色。 

图 12：LME 锡价格走势（美元/吨）  图 13：沪锡价格走势（点） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

钼：价格先跌后涨，后续上涨空间有限。截至 11 月 6 日，钼精矿（Mo45%）现金价

为5,295.00元/吨度，近两周上涨0.95%，年初至今上涨41.39%，近一年上涨32.21%；

七钼酸铵（原矿料）均价为 32.35 万元/吨，近两周上涨 0.31%，年初至今上涨 33.95%，
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近一年上涨 27.61%。 

图 14：钼精矿（45%）价格走势（元/吨度）  图 15：七钼酸铵价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

11 月 6 日，华东某钢厂钼铁招标定价为 33.1 万元/吨（承兑），回升后的价格已有

采购承接。从采购量看，据 Mysteel 不完全统计，10 月钢企钼铁招标量为 11,388 吨，

环比下降 7.4%，本轮修复尚未伴随月度采购规模扩大。供给方面，金钼股份在 11 月

4 日投资者交流中确认，金堆城钼矿和河南汝阳东沟钼矿生产正常。后续提价将更多

受到钢厂采购力度的约束，预计未来钼价上行空间有限，趋于平缓。建议重点关注公

司：金钼股份、洛阳钼业。 

钨：前期回落后的价格修复仍受下游承接约束。截至 11 月 6 日，黑钨精矿（≥65%）

均价为 373,000.00 元/标吨，近两周上涨 13.72%，年初至今下跌 18.38%，近一年

上涨 19.94%。 

图 16：黑钨精矿（≥65%）价格走势（元/标吨）  图 17：中国:平均价:锑锭(99.65%,国产)（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

企业采购报价上调支撑本轮反弹。章源钨业 11 月上半月 55%黑钨精矿长单采购价较

上轮提高 3.1 万元/标吨。供应方面，中钨高新披露，所属及托管矿山均按满配额组

织生产，柿竹园万吨技改项目预计 2027 年完成，短期新增供应有限。但下游采购尚

未全面转强，11 月 4 日市场调查显示，粉末企业主要按需采购，成交以小额订单为
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主，批量补库较少。矿端增量有限使原料报价获得支撑，下游对高价的接受程度又限

制了连续提价空间。我们预计，短期钨价仍处高位震荡阶段，本轮反弹后涨速将有所

放缓。建议重点关注：章源钨业、中钨高新、厦门钨业。 

锑：供应保持平稳，光伏玻璃提价尚未带来新增用锑需求。截至 11 月 5 日，锑锭

（99.65%）均价为 91,500.00 元/吨，近两周下跌 1.08%，年初至今下跌 42.99%，

近一年下跌 38.80%。 

供应端没有进一步收缩，SMM 评估的 10 月全国锑锭产量环比基本持平。需求方面，

10 月光伏玻璃产量与 9 月基本持平，11 月新单报价虽有上调，但组件企业压价，实

际成交尚未完全跟进。玻璃提价没有伴随生产规模扩大，对含锑澄清剂的新增消耗拉

动有限，也难以促使下游集中补库。在供应维持、光伏端缺少新增采购拉动的情况下，

预计短期锑价仍将偏弱运行，反弹空间有限。建议关注：湖南黄金、华钰矿业、华锡

有色。 

镓、锗：镓价近期震荡偏弱，锗价近期持续走强。截至 11 月 6 日，镓（≥99.99%）

均价为 1,725.00 元/千克，近两周下跌 0.58%，年初至今上涨 4.55%，近一年上涨

2.37%；锗均价为 29,500.00 元/千克，近两周上涨 3.51%，年初至今上涨 118.52%，

近一年上涨 111.47%。 

镓方面，中国铝业半年报披露，上半年金属镓生产进度快于全年计划安排；前三季度

我国金属镓出口 32.33 吨，同比减少 19%。下游新应用仍处于扩产过程中，云南锗

业三季报显示，高品质砷化镓项目尚在建设。出口分流弱于上年，新增项目的持续用

料需求又主要在投产后兑现，国内现货消化仍面临压力。预计短期镓价上行空间有限，

震荡偏弱。 

锗方面，驰宏锌锗前三季度锗产品含锗产量为 44.71 吨，低于上年同期的 49.14 吨；

云南锗业同期材料级锗销量随前期合同交付增加，红外镜头订单及镜头、光学系统销

量也同比增长。部分生产商产出减少，而红外等细分用途已有实际订单承接，为本期

锗价走强态势提供支持。预计短期锗价持续走强。建议关注：云南锗业、驰宏锌锗、

中国铝业。 

图 18：中国：平均价:镓(≥99.99%)（元/千克）  图 19：中国：平均价:锗锭(50Ω·cm)（元/千克） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 
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5.稀土 

镨钕短期仍有调整压力，中期关注高性能磁材需求增长。截至 11 月 6 日，中国稀土

价格指数为 254.40 点，近两周下跌 1.74%，年初至今上涨 17.22%，近一年上涨

22.97%。 

镨钕氧化物均价为 704,500.00 元/吨，近两周下跌 2.63%，年初至今上涨 16.16%，

近一年上涨 29.98%；氧化镧均价为 5,750.00 元/吨，近两周持平，年初至今和近一

年均上涨 27.78%；氧化铈均价为 14,000.00 元/吨，近两周持平，年初至今上涨

21.74%，近一年上涨 20.69%。 

氧化镝均价为 1,445.00 元/千克，近两周上涨 2.48%，年初至今上涨 7.84%，近一年

下跌 8.25%；氧化铽均价为 6,275.00 元/千克，近两周下跌 1.18%，年初至今上涨

5.02%，近一年下跌 5.28%。 

图 20：稀土价格指数走势（点）  图 21：镨钕氧化物价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，中国稀土行业协会，国元证券研究所  资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所 

 

图 22：氧化镧、氧化铈价格走势（元/吨）  图 23：氧化镝、氧化铽价格走势（元/千克） 

 

 

 

资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所  资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所 
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轻稀土方面，受供应增加、采购偏谨慎影响，本期镨钕价格整体回落，短暂反弹未能

延续；镧、铈价格持稳。SMM 统计显示，10 月国内氧化镨钕产量环比增加 4.6%，

部分原矿分离企业复产、废料回收企业提高开工带来增量。下游采购并未同步放量，

11 月 5 日调研显示，报价回升后实际成交有限，磁材厂及电机厂仍倾向等待价格稳

定后采购。新增供应需要订单消化，而买方延后采购使卖方提价缺少成交承接，预计

短期镨钕价格震荡偏弱为主。镧、铈价格近期相对稳定。 

中重稀土方面，镝、铽价格近期表现分化，本期氧化铽价格逐步回落，氧化镝逐步走

高，整体仍受到需求结构变化的约束。金力永磁三季报披露，具身机器人电机转子模

组进入按客户订单逐步提升产量的阶段，无重稀土磁材等技术也已获得客户项目定

点和批量订单。机器人组件交付增加将带动相关高性能磁材用量，但未来无重稀土的

应用会降低这些新增订单对镝、铽的依赖。短期看，镝、铽价格仍可能受需求分化和

材料替代影响持续区间震荡。建议重点关注：北方稀土、金力永磁、正海磁材。 

6.能源金属 

钴：国内冶炼恢复、采购偏谨慎，钴盐反弹力度弱于金属钴。截至 11 月 6 日，电解

钴均价为 235,000.00 元/吨，近两周上涨 1.73%，年初至今下跌 48.35%，近一年下

跌 38.96%；硫酸钴（≥20.5%）均价为 47,200.00 元/吨，近两周下跌 5.03%，年初

至今下跌 48.47%，近一年下跌 46.58%。 

海外原料供应仍受出口安排约束。嘉能可披露，前三季度自产钴 1.37 万吨，同比下

降 52%；在刚果（金）出口配额制度下，公司将部分含钴物料保留在溶液中，未加

工成可销售的氢氧化钴。国内成品端则已有供应恢复，11 月 6 日市场调查显示，10

月以来电解钴生产回升，主流冶炼厂提高出厂报价，但下游仍按需采购；硫酸钴卖方

提价时，买方接受价格没有同步提高。海外原料释放受限与国内成品增产并存，终端

采购不足以承接连续提价，预计短期电解钴价格以区间震荡为主，硫酸钴价格震荡偏

弱。 

锂：供应仍在增加，下游按需采购限制反弹高度。截至 11 月 6 日，碳酸锂（99.5%

电池级，国产）均价为 93,600.00 元/吨，近两周下跌 3.51%，年初至今下跌 21.01%，

近一年上涨 16.27%；磷酸铁锂（中端动力型）均价为 42,700.00 元/吨，近两周下跌

3.94%，年初至今下跌 6.15%，近一年上涨 17.63%；三元材料（523/单晶动力型）

均价为 130,750.00 元/吨，近两周下跌 4.25%，年初至今下跌 16.24%，近一年下跌

6.24%；钴酸锂（60%、4.4V/国产）均价为 268,500.00 元/吨，近两周下跌 3.59%，

年初至今下跌 28.25%，近一年下跌 21.83%。 

锂矿到港及新产线逐步提产，国内碳酸锂供应继续增加。11 月 5 日当周，SMM 统计

碳酸锂库存为 125,391 吨，环比减少 2,994 吨，去库幅度较前周扩大；但正极厂主

要维持生产所需原料，没有明显增加备货。11 月 6 日现货采购仍以零散刚需订单为

主。存量货源持续消化，有助于缓解卖方降价出货的压力，但新增产量增加了现货竞

争，买方又未转入集中补库，预计短期碳酸锂价格以低位震荡为主，正极材料价格走

弱。建议重点关注公司：赣锋锂业、天齐锂业、湖南裕能。 
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图 24：硫酸钴(≥20.5%)价格走势（元/吨）  图 25：电解钴价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所 

 

图 26：三元材料价格走势（元/吨）  图 27：钴酸锂价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所  资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所 

 

图 28：碳酸锂价格走势（元/吨）  图 29：磷酸铁锂价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所  资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所 
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7.重大事件 

7.1 行业重要新闻 

美联储维持政策利率不变。10 月 28 日，美联储将联邦基金利率目标区间维持在

3.75%-4.00%，声明指出通胀仍然偏高。两名反对维持利率不变的委员主张加息 25

个基点。 

10 月制造业订单与采购指数回落。10 月 31 日，国家统计局公布 10 月制造业新订

单指数为 49.4%，采购量指数为 48.9%，均低于 50%的临界点。 

2026 第三季度全球官方购金增加，黄金总供应小幅下降。11 月 3 日，世界黄金协会

发布三季度供需统计。据其统计估算，全球央行及其他官方机构净购金 321.2 吨，同

比增长 42%；计入生产商净套保后，黄金总供应同比下降 1%。 

国内黄金产量下降，投资与首饰消费分化。11 月 4 日，中国黄金协会公布，前三季

度国内原料产金 220.935 吨，同比下降 18.71%；同期，国内金条及金币消费同比增

长 26.26%，黄金首饰消费同比下降 33.86%。 

10 月末我国黄金储备增加 83 万盎司。国家外汇管理局 11 月 7 日更新的官方储备资

产数据显示，10 月末我国黄金储备为 7,830 万盎司，较 9 月末增加 83 万盎司。 

7.2 重点公司公告 

山东黄金：10 月 29 日披露 2026 年三季报，前三季度自产金产量为 26.21 吨，同比

下降 30.63%；销量为 28.61 吨，同比下降 22.29%。公司披露，三山岛金矿采选 15,000

吨/日扩建工程已于 10 月 8 日取得核准批复，下一步将办理安全设施设计批复并推

进项目建设。 

中金黄金：10 月 30 日披露 2026 年三季报，前三季度实现营业收入 665.92 亿元，

同比增长 23.37%；归母净利润 56.89 亿元，同比增长 54.64%；经营活动现金流量

净额 13.48 亿元，同比下降 7.87%。 

兴业银锡：10 月 31 日披露复产公告，银漫矿业采区已于 10 月 30 日恢复生产。此

次获准复产的地下生产系统规模为 165 万吨/年。 

金力永磁：10 月 28 日披露 2026 年三季报，具身机器人电机转子模组已获得客户项

目定点，并进入按订单逐步提升产量的阶段。公司自主研发的无重稀土磁材、新一代

分段粘胶等技术已获得多家客户项目定点和批量订单。 

湖南裕能：10 月 29 日披露 2026 年三季报，前三季度磷酸盐正极材料销量为 111.57

万吨，同比增长 42.14%；实现营业收入 575.08 亿元，同比增长 147.60%。 

8.风险提示 

宏观经济风险、有色金属政策变动风险、市场供需变化及竞争加剧风险。
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