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东亚前海有色周报：7月货币政策会议提示通胀
未减弱，金价保值价值显著

核心观点

1.据 7 月份货币政策会议纪要，目前通胀仍没有消退迹象。据 7月
份货币政策会议纪要，与会者认为，到目前为止，通胀压力完全没有消
退的迹象。纪要提到，“为实现促进就业和稳定物价的目标，必须坚定

限制性政策立场”。部分与会者表示在 7月加息之后，FFR仍将处于或
低于预期的长期中性水平之内。加息方面，据美联储主席鲍威尔，未来
的加息进展将取决于未来的宏观数据水平。目前来看，通胀高企，俄乌

冲突之下经济衰退预期显著。2022 年 7 月，美国 CPI同比上涨 8.5%，

欧元区 CPI同比上涨 8.9%。通胀水平高企，处于 40年以来的高位。自
俄乌冲突以来，全球经济受到影响，博弈制约之下，粮食价格和天然气

价格高企，全球局势波动。截至 2022年 9月 2日，美国 10年期-2年期
国债利差达-0.20%，自 2022年 7月 6日以来，美国国债利差持续倒挂已

近 2个月，衰退预期持续存在。黄金保值效应显著，金价仍有上涨空间。
虽然面临加息预期，但黄金仍然具有上涨动力。首先，黄金具有显著抗
通胀的作用，在高通胀时回报更优。根据世界黄金协会数据，黄金在低

通胀时（即美国 CPI同比增速小于或等于 3%）名义回报约为 6.38%，而
在高通胀时（即美国 CPI同比增速大于 3%）名义回报约为 15.35%。其

次，黄金具有显著的避险属性。目前俄乌冲突之下，经济不确定性加剧。

黄金保值增值优势凸显，投资价值显现。另外，近几月来，金价呈回调
趋势，9 月 2 日 COMEX 黄金期货收盘价较 3月高位回调 16.8%，配置
价值持续提升。截至 2022年 9月 2日，COMEX黄金期货收盘价报 1708
美元/盎司，周跌 1.6%；国内黄金期货结算价报 382.2元/克，周跌 2.2%。

2.主要有色金属中，硫酸钴涨 4.1%，LME锌有所下行。硫酸钴方

面，截至 2022年 9月 2日，硫酸钴市场价报 60.4元/千克，周涨 4.1%，
硫酸钴价格上涨的主要原因系国际钴价上涨背景下，成本端支撑价格上

行；LME 锌方面，截至 2022年 9 月 2 日，国际市场 LME 锌现货结算
价报 3144.5 美元/吨，周跌 14.5%，LME 锌价格下行的主要原因系近期

市场加息预期进一步强化叠加欧洲央行加息态度强烈。

3.能源危机持续蔓延，欧美电解铝大幅减产。俄乌冲突之下，俄罗
斯向欧洲出口天然气减少，叠加 2022 年高温影响，欧洲电价高涨。据

Nord Pool，截至 8 月 30日北欧电力系统价格达 462欧元/兆瓦时，同比
去年上涨 428%。电费高企之下，欧美有色产品产能下降。以电解铝为

例，据Mysteel数据，2021年 10月-2022年 8月，美国电解铝产能下降
25.4万吨，占总产能的 15.6%；欧洲电解铝产能下降 104万吨，占总产

能的 32.6%。

4.行情回顾。从细分领域来看，有色金属子板块全部下跌，其中下

跌幅度最大的三个子板块是钨、锂和镍钴锡锑，下跌幅度分别为 11.2%、
8.7%和 7.0%。周涨幅排名前三的依次为博威合金、西部材料、索通发展，
周涨幅分别为 7.5%、6.1%、5.5%；周跌幅排名前三的依次为鑫铂股份、

厦门钨业、新疆众和，周跌幅分别为 14.6%、12%、12%。

投资建议

美国通胀高企下，黄金的保值功能将逐步体现，黄金价格有望继续

上涨，相关企业或将受益，如：赤峰黄金、紫金矿业、山东黄金等。

风险提示

疫情加剧风险、自然灾害风险、下游需求不及预期。
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1.核心观点

1.1.7 月货币政策会议提示通胀未减弱，金价保值价值
显著

据 7 月份货币政策会议纪要，目前通胀仍没有消退迹象。据 7 月份货

币政策会议纪要，与会者认为，到目前为止，通胀压力完全没有消退的迹

象。纪要提到，“为实现促进就业和稳定物价的目标，必须坚定限制性政

策立场”。部分与会者表示在 7 月加息之后，FFR 仍将处于或低于预期的

长期中性水平之内。加息方面，据美联储主席鲍威尔，未来的加息进展将

取决于未来的宏观数据水平。

目前来看，通胀高企，俄乌冲突之下经济衰退预期显著。2022年 7月，

美国 CPI同比上涨 8.5%，欧元区 CPI同比上涨 8.9%。通胀水平高企，处于

40年以来的高位。自俄乌冲突以来，全球经济受到影响，博弈制约之下，

粮食价格和天然气价格高企，全球局势波动。截至 2022年 9月 2日，美国

10年期-2年期国债利差达-0.20%，自 2022年 7月 6日以来，美国国债利差

持续倒挂已近 2个月，衰退预期持续存在。

黄金保值效应显著，金价仍有上涨空间。虽然面临加息预期，但黄金

仍然具有上涨动力。首先，黄金具有显著抗通胀的作用，在高通胀时回报

更优。根据世界黄金协会数据，黄金在低通胀时（即美国 CPI 同比增速小

于或等于 3%）名义回报约为 6.38%，而在高通胀时（即美国 CPI同比增速

大于 3%）名义回报约为 15.35%。其次，黄金具有显著的避险属性。目前

俄乌冲突之下，经济不确定性加剧。黄金保值增值优势凸显，投资价值显

现。另外，近几月来，金价呈回调趋势，9月 2日 COMEX黄金期货收盘价

较 3月高位回调 16.8%，配置价值持续提升。截至 2022年 9月 2日，COMEX

黄金期货收盘价报 1708美元/盎司，周跌 1.6%；国内黄金期货结算价报 382.2

元/克，周跌 2.2%。

1.2.主要有色金属中，硫酸钴涨 4.1%，LME锌有所下
行

过去一周，主要有色金属品种价格涨跌不一，硫酸钴涨 4.1%，LME

锌有所下行。硫酸钴方面，截至 2022 年 9 月 2 日，硫酸钴市场价报 60.4

元/千克，周涨 4.1%，硫酸钴价格上涨的主要原因系国际钴价上涨背景下，

成本端支撑价格上行；LME锌方面，截至 2022年 9月 2日，国际市场 LME

锌现货结算价报 3144.5美元/吨，周跌 14.5%，LME锌价格下行的主要原因

系近期市场加息预期进一步强化叠加欧洲央行加息态度强烈。



请仔细阅读报告尾页的免责声明 5

有色金属

1.3.能源危机持续蔓延，欧美电解铝大幅减产

能源危机持续蔓延，欧美电解铝大幅减产。俄乌冲突之下，俄罗斯向

欧洲出口天然气减少，叠加 2022年高温影响，欧洲电价高涨。据 Nord Pool，

截至 8月 30日北欧电力系统价格达 462欧元/兆瓦时，同比去年上涨 428%。

电费高企之下，欧美有色产品产能下降。以电解铝为例，据Mysteel数据，

2021 年 10 月-2022 年 8 月，美国电解铝产能下降 25.4 万吨，占总产能的

15.6%；欧洲电解铝产能下降 104万吨，占总产能的 32.6%。

2.市场行情

2.1.市场整体走势

过去一周(8/29-9/2)上证指数报收 3186.5点，全周下跌 49.7点，周跌幅

为 1.5%；沪深 300指数报收 4023.6点，全周下跌 83.9点，周跌幅为 2.0%；

中信有色金属指数（CI005003）报 7004.8 点，全周下跌 466.6点，周跌幅

为 6.2%。

图表 1. 中信有色金属指数周跌 6.2%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

从细分领域来看，有色金属子板块全部下跌，其中下跌幅度最大的三

个子板块是钨、锂和镍钴锡锑，下跌幅度分别为 11.2%、8.7%和 7.0%。
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图表 2. 有色金属子板块中钨板块跌幅明显

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

2.2.个股走势

过去一周，中信有色金属行业分类中的 114家上市公司，共有 12家上

市公司股价上涨或持平，占比 10.5%，有 102家上市公司下跌，占比 89.5%。

周涨幅排名前三的依次为博威合金、西部材料、索通发展，周涨幅分别为

7.5%、6.1%、5.5%；周跌幅排名前三的依次为鑫铂股份、厦门钨业、新疆

众和，周跌幅分别为 14.6%、12%、12%。

图表 3. 有色金属个股周涨幅前 10

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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图表 4. 有色金属个股周跌幅前 10

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

2.3.重点产品价格和财经数据

2.3.1.财经数据

截至 2022年 09月 02日，美国国债长期平均实际利率报 1.17%，上涨

17BP；1年期、3年期、10年期、30年期美国国债收益率分别报 3.5%、3.4%、

3.2%以及 3.4%；其中，1年期上涨 11BP、3年期上涨 4BP、10年期上涨 16BP

以及 30年期上涨 14BP。

图表 5. 美国国债长期平均实际利率为 1.17%，上涨 17BP

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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图表 6. 1年期美国国债收益率上涨 11BP 图表 7. 3年期美国国债收益率上涨 4BP

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表 8. 10年期美国国债收益率上涨 16BP 图表 9. 30年期美国国债收益率上涨 14BP

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

截至 2022年 09月 02日，美元指数报 109.6点，周涨 0.78点。美国 10

年期-2年期国债利差为-0.20%，较一周前上涨 13bp。

图表 10. 美元指数报 109.6，上涨 0.78点 图表 11. 美国 10年期-2年期国债利差上涨 13bp

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

截至 2022年 09月 02日，布伦特原油主力连续期货价报 92.4美元/桶，
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周跌 7.0%，WTI原油主力连续期货结算价报 86.9美元/桶，周跌 6.7%；天

然气方面，截至 2022年 09月 02日美国 NYMEX天然气连续期货收盘价报

8.9美元/百万英热单位，周跌 4.4%。

图表 12. 布伦特原油期货跌 7.0%，WTI原油期货跌
6.7%

图表 13. NYMEX天然气跌 4.4%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

2.3.2.新能源金属

截至 2022年 09月 02日，新能源金属方面国内金属锂市场现货均价报

294万元/吨，较上周持平；碳酸锂报 49.3万元/吨，周涨 1.4%；氢氧化锂报

48.1万元/吨，周涨 1.8%。

图表 14. 金属锂价格较上周持平 图表 15. 碳酸锂上涨 1.4%、氢氧化锂上涨 1.8%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

截至 2022年 09月 02日，钴现货价报 34.55万元/吨，周跌 3.1%；截至

2022年 09月 02日，四氧化三钴市场价报 236.5元/千克，周涨 3.1%；硫酸

钴市场价报 60.4元/千克，周涨 4.1%。
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图表 16. 钴现货价下跌 3.1% 图表 17. 四氧化三钴上涨 3.1%、硫酸钴上涨 4.1%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

截至 2022年 09月 02日，国际市场 LME镍现货结算价报 2万美元/吨，

周跌 6.1%，LME镍库存 5.4万吨，周跌 0.6%；国内 SHFE 镍期货结算价报

16.5万元/吨，周跌 6.1%，SHFE 镍库存 2244吨，周跌 11.0%。

图表 18. LME镍下跌 6.1%、库存下降 0.6% 图表 19. SHFE镍下跌 6.1%、库存下降 11.0%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

2.3.3.贵金属

截至 2022年 09月 02日，COMEX黄金期货收盘价报 1708美元/盎司，

周跌 1.6%；国内黄金期货结算价报 382.2元/克，周跌 2.2%。COMEX白银

期货收盘价报 18 美元/盎司，周跌 3.6%；国内白银期货结算价报 4139 元/

千克，周跌 4.1%。
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图表 20. COMEX黄金期货收盘价下跌 1.6% 图表 21. SHFE黄金主力合约期货结算价下跌 2.2%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表 22. COMEX白银期货收盘价下跌 3.6% 图表 23. SHFE白银主力合约期货结算价下跌 4.1%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

2.3.4.基本金属

截至 2022年 09月 02日，国际市场 COMEX铜期货收盘价报 3.4美分/

磅，周跌 7.6%，COMEX铜库存 5万短吨，周跌 4.9%；国内阴极铜期货收

盘价报 6万元/吨，周跌 6.3%，阴极铜库存 0.4万吨，周跌 22.0%。
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图表 24. COMEX铜下跌 7.6%、库存下降 4.9% 图表 25. 阴极铜下跌 6.3%、库存下降 22.0%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

截至 2022 年 09 月 02 日，国际市场 LME 铝现货结算价报 2309 美元/

吨，周跌 7.5%，LME铝库存 27.6万吨，周跌 0.7%；国内 SHFE 铝期货结

算价报 1.8万元/吨，周跌 3.7%，SHFE 铝库存 9.2万吨，周跌 5.2%。

图表 26. LME铝下跌 7.5%、库存下降 0.7% 图表 27. SHFE铝下跌 3.7%、库存下降 5.2%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

截至 2022 年 09 月 02 日，国际市场 LME 铅现货结算价报 1890 美元/

吨，周跌 5.4%，LME铅库存 3.7万吨，周跌 1.3%；国内 SHFE 铅期货结算

价报 1.5万元/吨，周跌 1.4%，SHFE 铅库存 6.1万吨，周涨 1.5%。
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图表 28. LME铅下跌 5.4%、库存下降 1.3% 图表 29. SHFE铅下跌 1.4%、库存上涨 1.5%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

截至 2022年 09月 02日，国际市场 LME锌现货结算价报 3144.5美元/

吨，周跌 14.5%，LME锌库存 7.8万吨，周涨 0.6%；国内 SHFE 锌期货结

算价报 2.4万元/吨，周跌 5.8%，SHFE 锌库存 5.7万吨，周跌 16.3%。

图表 30. LME锌下跌 14.5%、库存上涨 0.6% 图表 31. SHFE锌下跌 5.8%、库存下降 16.3%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

截至 2022年 09月 02日，国际市场 LME锡现货结算价报 21700美元/

吨，周跌 11.2%，LME 锡库存 0.5 万吨，周涨 3.8%；国内 SHFE 锡期货结

算价报 17.9万元/吨，周跌 10.3%，SHFE 锡库存 0.1万吨，周跌 31.7%。
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图表 32. LME锡下跌 11.2%、库存上涨 3.8% 图表 33. SHFE锡下跌 10.3%、库存下降 31.7%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

2.3.5.稀土金属

截至 2022年 09月 02日，氧化镨现货均价报 65.5万元/吨，周跌 6.4%；

氧化钕现货均价报 65万元/吨，周跌 6.5%；氧化镧报 7250元/吨，较一周前

持平，氧化铈报 7750元/吨，较上周持平；氧化镝报 2165元/千克，周跌 1.1%，

氧化铽 1.3万元/千克，周跌 2.7%。

图表 34. 氧化镨下跌 6.4% 图表 35. 氧化钕下跌 6.5%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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图表 36. 氧化镧价格持平 图表 37. 氧化铈价格持平

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表 38. 氧化镝下跌 1.1% 图表 39. 氧化铽下跌 2.7%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

3.行业要闻

 韩国、蒙古同意寻求更紧密的稀土供应关系。8 月 29 日，韩国和

蒙古高层外交官在乌兰巴托举行会谈，双方同意加强在全球供应

链上的合作，特别是与稀土元素相关的合作。双方计划推动建立

一个共同的稀土金属伙伴关系中心，并在包括民主和人权在内的

共同价值基础上加强伙伴关系。（长江有色网）

 韩国不对涉华氢氧化铝征收临时反倾销税。8月 31日，韩国企划

财政部发布公告称，决定不对原产于中国和澳大利亚的氢氧化铝

征收临时反倾销税。韩国贸易委员会将继续对中国和澳大利亚氢

氧化铝反倾销案进行调查，韩国企划财政部将依据韩国贸易委员

会的仲裁建议决定是否实施反倾销措施。（长江有色网）

 未来半年俄禁止出口贵金属废料。根据俄罗斯政府总理米舒斯京

签署的相关命令，从 2022年 9月 1日至 2023年 2月 28日，俄罗

斯将对贵金属废料出口实施六个月的临时禁令，禁止范围包括贵

金属废碎料、包覆贵金属的金属废碎料、其他含贵金属或贵金属

http://www.ccmn.cn/priceinfo/xtjs/
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化合物的废碎料以及主要用于提取贵金属的电气和电子产品的废

碎料。（长江有色网）

 近一年内能源危机致欧美电解铝减产已达 130万吨。随着欧洲能

源危机的不断升级，海外电解铝供应干扰也在不断扩大，从体量

小无产业链优势的铝厂到大型铝企，从欧洲到北美洲，减产面不

断扩大。据统计，从 2021年 10月至今年 8月底，欧洲美洲因能

源危机导致的减产量已达到 130万吨/年，其中欧洲 104万吨/年，

美国 25.4万吨/年。（长江有色网）

 全球最大铝买家之一宣布明年起拒绝购买俄罗斯铝。全球最大规

模的铝金属买家之一诺贝丽斯(Novelis Inc.)表示，在明年向其欧洲

工厂供应铝金属的潜在新交易中，将不再接受俄罗斯的铝金属。

（长江有色网）

 工信部：近期钢材、铜、铝等产品价格震荡下行，下一步将继续

保供稳价。工信部有关负责人在推动原材料工业高质量发展发布

会上表示，近期钢材、铜、铝、水泥等产品价格震荡下行，下一

步将继续保供稳价。推动重点行业稳产保供。建立重点原材料价

格部门联动监测机制，引导碳酸锂、稀土等重点产品价格回稳。

（长江有色网）

 越南对原产于中国的 H型钢产品继续征收反倾销税。2022年 8月
31日，越南工贸部发布 2022年 8月 19日作出的第 1640/QD-BCT
号决议，对原产于中国的 H型钢产品作出第一次反倾销日落复审

终裁，决定继续对涉案产品征收 22.09%~33.51%的反倾销税，措

施自 2022年 9月 6日起生效，有效期为 5年。（长江有色网）

 哥伦比亚放弃对黄金出口征税的计划。哥伦比亚财政部长何塞·安
东尼奥·奥坎波表示，政府已撤回对黄金出口征收 10%关税的计划，

该计划包含在总统古斯塔沃·佩特罗新左翼政府于 8月初提交的税

收改革法案中。（长江有色网）

 国际评级机构惠誉：政治动荡和铜价下跌是当前秘鲁面临的挑战。

国际评级机构惠誉表示，政治动荡和铜价下跌是当前秘鲁面临的

挑战。更大范围的全球经济放缓无疑会对秘鲁的铜价、经常账户

和国内经济产生负面影响。铜价下跌给秘鲁的经常账户和经济增

长带来了风险。（长江有色网）

 螺纹钢、热卷合约修订后首次交割顺利完成。近日，上期所螺纹

钢、热轧卷板期货顺利完成规则修订后的首次交割。螺纹钢期货

2208合约共计交割 1800吨，交割金额 745.56万元。热轧卷板期

货 2208合约共计交割 12900吨，交割金额 5211.60万元。（长江

有色网）

4.重点上市公司公告

【天齐锂业】2022年半年度报告

报告期内，公司实现营业收入 143.0亿元，同比增长 508.1%，实现归

母净利润 103.3亿元，同比增长 11937.2%。

http://copper.ccmn.cn/
https://www.ccmn.cn/guijinshu/gold/
http://copper.ccmn.cn/
http://copper.ccmn.cn/
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【赣锋锂业】2022年半年度报告

报告期内，公司实现营业收入 144.4亿元，同比增长 255.4%，实现归

母净利润 72.5亿元，同比增长 412.0%。

【雅化集团】2022年半年度报告

报告期内，公司实现营业收入 60.0亿元，同比增长 182.6%，实现归母

净利润 22.6亿元，同比增长 585.3%。

【雅化集团】2022年前三季度业绩预告

2022年前三季度公司预计实现归母净利润 34.6-36.6亿元，预计同比增

长 447.5%-479.2%，2022年第三季度公司预计实现归母净利润 12-14亿元，

预计同比增长 297.1%-363.2%。

【金力永磁】2022年半年度报告

报告期内，公司实现营业收入 33.0亿元，同比增长 82.7%，实现归母

净利润 4.6亿元，同比增长 110.5%。

【丰元股份】关于全资子公司对外投资设立控股子公司的公告

公司全资子公司丰元锂能拟共同出资设立山东丰元东佳锂能科技有限

责任公司。丰元东佳注册资本为人民币 20,000万元，其中丰元锂能以货币

方式出资人民币 14,000万元，占注册资本的 70%；东佳集团以货币方式出

资人民币 6,000万元，占注册资本的 30%。丰元东佳为丰元锂能的控股子公

司。

【中矿资源】关于与宁波韵升共同发起设立合资公司的公告

2022年 8月 31日，公司拟与宁波韵升设立合资公司，在非洲收购合适

的稀土项目并通过项目公司的勘探、开发、矿权投资。合资公司的注册资

本为 5,500万元人民币，其中，本公司持股比例为 55%，宁波韵升的持股比

例为 45%。

【赣锋锂业】关于对外投资暨签订《项目投资合作协议》的公告

公司与富临精工于近日签署《项目投资合作协议》，双方共同投资设

立合资公司，并以目标公司为主体新建年产 20万吨磷酸二氢锂一体化项目。

目标公司的注册资本为 10,000 万元，其中，公司拟出资 4,000 万元，持有

目标公司 40%的股权；富临精工拟出资 6,000 万元，持有目标公司 60%的

股权。

【天齐锂业】关于天齐集团所持部分股权解除质押的公告

2022年 9月 1日，公司收到公司股东天齐集团的通知，天齐集团将其

此前质押给光大银行的合计 1,200万股公司股份解除质押。
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【北方稀土】北方稀土关于与中国原子能工业有限公司签署《战略合

作框架协议》的公告

经公司与原子能公司友好协商，双方拟在氯化稀土生产及稀土氧化物

分离、矿渣暂存与处置、稀土氧化物、稀土金属贸易经营、独居石精矿

综合利用及铀钍分离工艺研究等领域开展广泛合作，并于 2022年 9月 1

日在内蒙古自治区包头市签署本《协议》。

5.风险提示

疫情风险加剧、自然灾害风险、新能源汽车需求不及预期。

疫情风险加剧：疫情风险或将抑制部分有色金属下游工厂的开工率。

自然灾害风险：有色金属行业上游多为矿山，矿区内发生自然灾害或

将对采矿工作造成消极影响。

下游需求不及预期：受全球经济环境影响，下游需求变化将对有色金

属需求造成影响。
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特别声明

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017年
7月 1 日起正式实施。根据上述规定，东亚前海证券评定此研报的风险等级为 R3（中风险），因此通过公共平

台推送的研报其适用的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者。若您并非

专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何

信息。

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。

分析师声明

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证

券所发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量

和准确性、客户的反馈、竞争性因素以及东亚前海证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保

证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。

分析师介绍

李子卓，东亚前海证券研究所高端制造首席分析师。北京航空航天大学，材料科学与工程专业硕士。2021
年加入东亚前海证券，曾任新财富第一团队成员，五年高端制造行研经验。

投资评级说明

东亚前海证券行业评级体系：推荐、中性、回避

推荐： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现强于同期市场基准指数。

中性： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现基本与同期市场基准指数持平。

回避： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现弱于同期市场基准指数。

市场基准指数为沪深 300指数。

东亚前海证券公司评级体系：强烈推荐、推荐、中性、回避

强烈推荐： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅在 20%以上。该评级由分析师给出。

推荐： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅介于 5%－20%。该评级由分析师给出。

中性： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数变动幅度介于-5%－5%。该评级由分析师给出。

回避： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数跌幅在 5%以上。该评级由分析师给出。

市场基准指数为沪深 300指数。

分析、估值方法的局限性说明

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法

及模型均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。
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