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东亚前海有色周报：美国 CPI再创新高，黄金
价格有望上行

核心观点

1.美国 CPI 同比增速创 41 年以来新高，黄金板块或将受益。据美

国劳工部 2022年 6月 10日数据，美国 2022年 5月 CPI环比上涨 1.0%，
同比上涨 8.6%，同比增速为 41 年以来新高。从一级项目来看，能源项

目同比涨幅较大，达 34.6%，其次为食品项目，同比涨幅为 10.1%。从
二级项目来看，能源项目的两子项目能源商品和能源服务分别同比上涨
约 50.3%、16.2%。就细分科目，燃油指数和汽油指数全年贡献较为明显，

分别同比上涨 106.7%、48.7%。俄乌冲突下能源和食品供给受限，美国

CPI或将继续提高。能源方面，俄乌冲突下俄罗斯能源出口受限导致全
球能源价格大幅上涨，截至 2022年 6月 10日，布伦特原油期货结算价

报 122.01 美元/桶，同比上涨 68.2%；NYMEX 天然气期货结算价格为
8.85美元/百万英热单位，相比去年同期涨幅达到 181.0%。食品方面，

乌克兰作为世界第二大粮食出口国，目前乌克兰粮食出口贸易中断推动
美国食品价格走高。2022年 5月联合国粮农组织食品价格指数为 157.36，
同比上涨 22.8%。俄乌冲突持续升温下，美国 CPI有望继续提高。加息

或对通胀作用有限。2022年以来，美联储开启加息进程，于 3月和 5月
分别加息 25BP、50BP。我们复盘历史数据发现，过往加息政策并未有

效缓解通货膨胀的问题。黄金具有良好的抗通胀及避险属性，高通胀水

平将带动金价上行。根据世界黄金协会，黄金在低通胀（美国 CPI同比
增速小于或等于 3%）时的名义回报约为 6.38%，而在高通胀（美国 CPI
同比增速大于 3%）时名义回报约为 15.35%。目前市场通胀居高不下，

黄金价格或将进一步上涨，行业迎绝佳配置时机。

2.主要有色金属中，LME 锡涨 3.7%，四氧化三钴有所下行。LME
锡方面，截至 2022年 06月 10日，国际市场 LME锡期货结算价报 36550
美元/吨，周涨 3.7%，LME锡价格上涨的主要原因为油价走高以及疫情

恢复下国内需求空间较大；四氧化三钴方面，截至 2022年 06月 10日，
四氧化三钴报 305 元/千克，周跌 6.9%，四氧化三钴价格下行的主要原

因系三元电池产量和手机销量下滑，钴产品需求不及预期。

3.Las Bambas 铜矿预计于 6 月 11日复产，铜精矿产量或有提升。
据五矿资源公告，社区就终止 Bambas铜矿抗议活动达成协议，矿山预

计于 2022年 6月 11日复产 Bambas铜矿产量占全球铜产量的 2%，复产
将提升铜精矿供给量。

4.行情回顾。从细分领域来看，有色金属子板块全部上涨。涨幅前
三的板块分别为：锂、其他稀有金属、稀土及磁性材料，涨幅分别为

16.9%、12.9%、8.5%。周涨幅排名前三的依次为立中集团、索通发展、
合金投资，周涨幅分别为 32.4%、25.5%、25.2%；周跌幅排名前三的依

次为*ST金泰、*ST园城、*ST丰华，周跌幅分别为 71.8%、14.1%、10%。

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，相关黄金生产企业或将受益，如：赤峰黄金、银泰黄金、山东黄
金、紫金矿业等。

风险提示

国际地缘政治变化，大宗商品价格异常波动，宏观经济政策变化。
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1.核心观点

1.1.5月美国 CPI 同比增速再创新高，有望带动金价上
行

5月美国 CPI同比增速创 41年以来新高，能源板块贡献较大。据美国

劳工部 2022年 6月 10日数据，美国 2022年 5月 CPI环比上涨 1.0%，同比

上涨 8.6%，同比增速为 41年以来新高。从一级项目来看，能源项目同比涨

幅较大，达 34.6%，其次为食品项目，同比涨幅为 10.1%。从二级项目来看，

能源项目的两子项目能源商品和能源服务分别同比上涨约 50.3%、16.2%。

就细分科目，燃油指数和汽油指数全年贡献较为明显，分别同比上涨 106.7%、

48.7%。

俄乌冲突下能源和食品供给受限，美国 CPI或将继续提高。能源方面，

俄乌冲突下俄罗斯能源出口受限导致全球能源价格大幅上涨，截至 2022年

6 月 10 日，布伦特原油期货结算价报 122.01 美元/桶，同比上涨 68.2%；

NYMEX天然气期货结算价格为 8.85美元/百万英热单位，相比去年同期涨

幅达到 181.0%。食品方面，乌克兰作为世界第二大粮食出口国，目前乌克

兰粮食出口贸易中断推动美国食品价格走高。2022年 5月联合国粮农组织

食品价格指数为 157.36，同比上涨 22.8%。俄乌冲突持续升温下，美国 CPI

有望继续提高。

加息或对通胀作用有限。2022年以来，美联储开启加息进程，于 3月

和 5月分别加息 25BP、50BP。我们复盘历史数据发现，过往加息政策并未

有效缓解通货膨胀的问题。1983-2018年间的 6次加息期间美国 CPI同比增

速分别提高了 0.7pct、4.0pct、0.3pct、1.1pct、1.0pct和 1.7pct，加息结束后

的 CPI同比增速分别为 4.3%、5.1%、2.8%、3.1%、4.3%、2.2%。

黄金具有良好的抗通胀及避险属性，高通胀水平将带动金价上行。根

据世界黄金协会，黄金在低通胀（美国 CPI同比增速小于或等于 3%）时的

名义回报约为 6.38%，而在高通胀（美国 CPI同比增速大于 3%）时名义回

报约为 15.35%。目前市场通胀居高不下，黄金价格或将进一步上涨，行业

或将迎来配置时机。

1.2.主要有色金属中，LME锡涨 3.7%，四氧化三钴有
所下行

过去一周，主要有色金属品种价格涨跌不一，LME 锡涨 3.7%，四氧

化三钴有所下行。LME 锡方面，截至 2022年 06月 10日，国际市场 LME

锡期货结算价报 36550 美元/吨，周涨 3.7%，LME 锡价格上涨的主要原因

为油价走高以及疫情恢复下国内需求空间较大；四氧化三钴方面，截至 2022
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年 06月 10日，四氧化三钴报 305元/千克，周跌 6.9%，四氧化三钴价格下

行的主要原因系三元电池产量和手机销量下滑，钴产品需求不及预期。

1.3.Las Bambas铜矿即将复产，铜精矿产量或将提升

五矿资源旗下秘鲁铜矿预计于 6月 11日复产。秘鲁是全球第二大铜生

产国，2021年铜产量约为 230万吨。2022年以来，当地贫困社区因不满于

未受益于铜价上升而频繁对当地铜矿运营举行抗议活动，嘉能可旗下的

Antapaccay铜矿和五矿资源拥有的 Las Bambas铜矿都受到影响。6月 10日，

五矿资源发布公告，社区就终止抗议活动达成协议，矿山预计于 2022年 6

月 11日复产。至此，为期近 2 个月的抗议活动结束。Bambas铜矿产量占

全球铜产量的 2%，复产将提升铜精矿供给量。

2.市场行情

2.1.市场整体走势

过去一周(6/6-6/10)上证指数报收 3284.8点，全周上涨 89.4点，周涨幅

为 2.8%；沪深 300指数报收 4239点，全周上涨 149.4点，周涨幅为 3.7%；

中信有色金属指数（CI005003）报 7502.2 点，全周上涨 596.2 点，周涨幅

为 8.6%。

图表 1. 中信行业过去一周表现情况

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

从细分领域来看，有色金属子板块中九个子板块上涨。涨幅前三的板

块分别为：锂、其他稀有金属、稀土及磁性材料，涨幅分别为 16.9%、12.9%、

8.5%。
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图表 2. 有色金属子板块多数上涨

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 101 家

上市公司股价上涨或持平，占比 88.6%，有 13家上市公司下跌，占比 11.4%。

周涨幅排名前三的依次为立中集团、索通发展、合金投资，周涨幅分别为

32.4%、25.5%、25.2%；周跌幅排名前三的依次为*ST金泰、*ST园城、*ST

丰华，周跌幅分别为 71.8%、14.1%、10%。

图表 3. 有色金属个股周涨幅前 10
序

号
代码 名称

最新收盘

价（元）

周涨跌幅

（%）

月涨跌幅

（%）

1 300428.SZ 立中集团 35.86 32.4 55.0
2 603612.SH 索通发展 29.18 25.5 30.4
3 000633.SZ 合金投资 6.9 25.2 26.4
4 002240.SZ 盛新锂能 59.31 23.7 20.7
5 002738.SZ 中矿资源 84.19 20.3 17.3
6 002192.SZ 融捷股份 155.5 19.9 16.7
7 603399.SH 吉翔股份 24.46 19.1 12.4
8 603260.SH 合盛硅业 111.17 18.8 21.2
9 600497.SH 驰宏锌锗 5.79 18.4 17.2
10 002466.SZ 天齐锂业 111.52 18.1 13.4

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所



请仔细阅读报告尾页的免责声明 7

有色金属

图表 4. 有色金属个股周跌幅前 10
序

号
代码 名称

最新收盘

价（元）

周涨跌幅

（%）

月涨跌幅

（%）

1 600385.SH *ST金泰 0.94 -71.8 -71.8
2 600766.SH *ST园城 7.68 -14.1 -5.2
3 600615.SH *ST丰华 7.65 -10.0 -14.4
4 688190.SH 云路股份 77.75 -6.5 4.1
5 603937.SH 丽岛新材 11.49 -4.8 -2.9
6 600456.SH 宝钛股份 50.42 -4.8 -4.2
7 002501.SZ *ST利源 2.26 -4.6 -3.8
8 600595.SH ST中孚 4.29 -3.4 0.7
9 688786.SH 悦安新材 40.25 -1.6 8.6
10 002295.SZ 精艺股份 6.47 -1.5 0.3
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 06月 10日，美国国债长期平均实际利率报 0.81%，上涨

12BP；1年期、3年期、10年期、30年期美国国债收益率分别报 2.6%、3.2%、

3.2%以及 3.2%；其中，1年期上涨 40BP、3年期上涨 34BP、10年期上涨

19BP以及 30年期上涨 9BP。

图表 5. 美国国债长期平均实际利率为 0.81%，上涨 12BP

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 40BP 图表 7. 3年期美国国债收益率上涨 34BP

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 19BP 图表 9. 30年期美国国债收益率上涨 9BP

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 06 月 10 日，美元指数报 104.19 点，周涨 2.02 点；美国

10年期-2年期国债利差为 0.09%，较一周前下降 0.21bp。

图表 10. 美元指数报 104.19，上涨 2.02点 图表 11. 美国 10年期-2年期国债利差下降 0.21bp

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 06月 10日，布伦特原油主力连续期货价报 122美元/桶，
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周涨 1.9%，WTI原油主力连续期货结算价报 120.7美元/桶，周涨 1.5%；天

然气方面，截至 2022年 06月 10日美国 NYMEX天然气连续期货收盘价报

8.8美元/百万英热单位，周涨 2.5%。

图表 12. 布伦特原油期货涨 1.9%，WIT原油期货涨
1.5%

图表 13. NYMEX天然气涨 2.5%

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

2.3.2.新能源金属

截至 2022年 06月 10日，新能源金属方面国内金属锂市场平均价报 297

万元/吨，较上周持平；电池级碳酸锂报 46.8万元/吨，周涨 0.9%；氢氧化

锂报 46.8万元/吨，较上周持平。

图表 14. 金属锂价格较上周持平 图表 15. 碳酸锂上涨 0.9%、氢氧化锂较上周持平

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

截至 2022年 06月 09日，MB钴标准级市场平均价报 36.8美元/磅，周

跌 5.0%、合金级市场平均价报 36.8 美元/磅，周跌 5.2%；截至 2022 年 06

月 10日，四氧化三钴报 305元/千克，周跌 6.9%；硫酸钴报 81.5元/千克，

周跌 3.0%。
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图表 16. MB钴标准级下跌 5.0%、合金级下跌 5.2% 图表 17. 四氧化三钴下跌 6.9%、硫酸钴下跌 3.0%

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 06月 10日，国际市场 LME镍期货结算价报 2.8 万美元/

吨，周跌 0.5%，LME镍库存 7.1万吨，周跌 1.2%；国内 SHFE 镍市场价格

报 22万元/吨，周跌 0.5%，SHFE 镍库存 2029吨，周跌 2.3%。

图表 18. LME镍下跌 0.5%、库存下降 1.2% 图表 19. SHFE镍下跌 0.5%、库存下降 2.3%

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

2.3.3.贵金属

截至 2022年 06月 10日，COMEX黄金期货收盘价报 1869.5美元/盎司，

周涨 1.2%；国内黄金期货价报 398元/克，较前周持平。COMEX 白银期货

收盘价报 21.9美元/盎司，周跌 0.1%；国内白银期货价报 4723元/千克，较

前周持平。
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图表 20. COMEX黄金期货收盘价上涨 1.2% 图表 21. SHFE黄金主力合约期货结算价持平

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 22. COMEX白银期货结算价下跌 0.1% 图表 23. SHFE白银主力合约期货结算价持平

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

2.3.4.基本金属

截至 2022年 06月 10日，国际市场 COMEX铜期货结算价报 4.3美元/

磅，周跌 4.0%，COMEX 铜库存 8.1万短吨，周涨 1.6%；国内阴极铜期货

结算价报 7.3万元/吨，周涨 0.5%，阴极铜库存 0.9万吨，周涨 27.7%。
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图表 24. COMEX铜下跌 4.0%、库存上涨 1.6% 图表 25. 阴极铜上涨 0.5%、库存上涨 27.7%

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

截至 2022 年 06 月 10 日，国际市场 LME 铝期货结算价报 2695 美元/

吨，周跌 0.2%，LME铝库存 42.7万吨，周跌 5.8%；国内 SHFE 铝市场价

格报 2.1万元/吨，周涨 0.2%，SHFE 铝库存 13.4万吨，周跌 1.2%。

图表 26. LME铝下跌 0.2%、库存下降 5.8% 图表 27. SHFE铝上涨 0.2%、库存下降 1.2%

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 06 月 10 日，国际市场 LME 铅期货结算价报 2151 美元/

吨，周涨 0.3%，LME铅库存 3.9万吨，周涨 0.1%；国内 SHFE 铅市场价格

报 1.5万元/吨，周跌 0.4%，SHFE 铅库存 7.7万吨，周涨 1.6%。
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图表 28. LME铅上涨 0.3%、库存上涨 0.1% 图表 29. SHFE铅下跌 0.4%、库存上涨 1.6%

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 06 月 10 日，国际市场 LME 锌期货结算价报 3755 美元/

吨，周跌 3.6%，LME锌库存 8.4万吨，周涨 0.3%；国内 SHFE 锌市场价格

报 2.6万元/吨，周跌 1.1%，SHFE 锌库存 10.7万吨，周涨 2.6%。

图表 30. LME锌下跌 3.6%、库存上涨 0.3% 图表 31. SHFE锌下跌 1.1%、库存上涨 2.6%

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 06月 10日，国际市场 LME锡期货结算价报 36550美元/

吨，周涨 3.7%，LME锡库存 0.3万吨，周涨 2.4%；国内 SHFE 锡市场价格

报 26.3万元/吨，周跌 3.9%，SHFE锡库存 0.4万吨，周涨 48.9%。



请仔细阅读报告尾页的免责声明 14

有色金属

图表 32. LME锡上涨 3.7%、库存上涨 2.4% 图表 33. SHFE锡下跌 3.9%、库存上涨 48.9%

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 06月 10日，氧化镨报 97.5万元/吨，周涨 0.5%；氧化钕

报 98.5万元/吨，周涨 0.3%；氧化镧报 8350元/吨，较一周前持平，氧化铈

报 8750 元/吨，较上周持平；氧化镝报 2540 元/千克，周跌 1.4%，氧化铽

1.4万元/千克，周跌 1.4%。

图表 34. 氧化镨上涨 0.5% 图表 35. 氧化钕上涨 0.3%

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
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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 1.4% 图表 39. 氧化铽下跌 1.4%

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

3.行业要闻

 亚洲第一大锂矿盐湖开采违规被环保督查组点名，西藏矿业火速

回应。6月 1日，生态环境部在《中央第四生态环境保护督察组向

西藏自治区反馈督察情况》一文中提到，日喀则市扎布耶锂业高

科技有限公司未经批准，在扎布耶盐湖管理范围内违规建设 1200

公顷盐田和结晶池，阻隔湖泊水体自然交换。此外，该公司还违

反矿产资源法，在盐湖周边违规取土 178.4万立方米。该公司是西

藏矿业控股子公司，此消息曝出后，西藏矿业发布公告回应称公

司正在积极整改。（上海有色网）

 金圆股份拟收购大型锂矿公司剩余股权。金圆股份（000546）公

告，公司正在筹划发行股份购买阿里锂源 49%的股权。阿里锂源

拥有两个盐湖采矿权，分别是改则县查波错盐湖采矿权和革吉县

捌千错盐湖采矿权。根据储量核实勘查，初步确定捌千错盐湖矿
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区 LiCl资源量约有 16万吨，预计可采年限 10年以上。（上海有

色网）

 正海磁材拟发行不超过 14亿元可转债用于高性能稀土永磁体研发

生产基地建设。正海磁材公告，拟发行不超过 14亿元可转债，募

资用于电子专用材料制造（高性能稀土永磁体研发生产基地建设）

项目（一期）及补充流动资金。 目前公司高性能钕铁硼永磁材料

已达到满产状态，2021年产能利用率达到 105%，产能十分饱和。

（上海有色网）

 全球最大铜生产商 Codelco在环境事件后停止冶炼厂进行维护。6

月 8日，全球最大的铜生产商智利国有企业 Codelco表示，在本周

早些时候有关部门宣布该地区进入环境紧急状态后，该公司停止

了 Ventanas冶炼厂和精炼厂的运营并进行维护。此前智利中部的

小镇因矿业公司和电力公司 AES Chile 有数十人出现二氧化硫排

放中毒迹象。（长江有色网）

 LG新能源在印尼镍加工厂破土动工。2022年 6 月 8日，韩国 LG

新能源(LG Energy Solution)在印尼的镍加工厂破土动工，这是该公

司在印尼投资 98亿美元生产电动汽车电池的部分操作。该公司将

投资 35 亿美元建造一座年产 15万吨硫酸镍的冶炼厂。（长江有

色网）

 赣锋锂业：阿根廷 4万吨碳酸锂项目预计下半年投产。6月 8日，

赣锋锂业在互动平台表示，其阿根廷 4万吨碳酸锂项目预计 2022

年下半年将投产。（上海有色网）

 欧盟考虑将锂列为有害物质，全球最大锂生产商或被迫关闭德国

工厂。欧盟委员会目前正在评估欧洲化学品管理局（EHCA）的一

项提案，该提案将碳酸锂、氯化锂和氢氧化锂归类为对人体健康

有害的材料。全球最大锂生产商 Albemarle 表示，如果欧盟将锂列

为危险材料，该公司将不得不关闭其位于德国 Langelsheim 的工厂。

（上海有色网）

 Filo 秘鲁铜矿即将重启生产。Las Bambas铜矿矿山生产及精矿运

输预期将于 2022年 6月 11日(秘鲁时间)重启。（上海有色网）

 淡水河谷推进加拿大硫酸镍项目。6月 9日，淡水河谷表示，公司

已完成加拿大魁北克拟议硫酸镍项目的预可行性研究。截至目前

的可行性研究表明，该硫酸镍项目的年产能有望达到 2.5万吨（镍

金属量）。（上海有色网）
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4.重点上市公司公告

【盛新锂能】2022年半年度业绩预告

公司预计 2022 年上半年归母净利润达 26 亿 -29 亿，同比增长

794%-897%。公司 2022上半年业绩较上年同期大幅增长，主要系报告期内

新能源产业快速发展，下游客户对锂盐的需求强劲增长，公司锂盐的销售

价格较上年同期大幅上升所致。

【合盛硅业】2022年第二次临时股东大会决议公告

公司审议通过《关于公司 2022年度非公开发行 A股股票方案的议案》

的全部议案、审议通过《关于制定<合盛硅业股份有限公司未来三年

（2022-2024年度）股东分红回报规划>的议案》。《关于公司 2022年度非

公开发行 A股股票方案的议案》内容为募集资金总额不超过 700,000万元，

扣除发行费用后将用于补充流动资金。

【赣锋锂业】关于股东部分股份质押及解除质押的公告

公司于近日接到公司股东李良彬先生将其持有的公司部分股份质押和

解除质押的通知，李良彬先生将于 6月 2日解除质押 1400万股，占其所持

股份比例 5.18%；将于 6月 7日质押 205万股，占其所持股份比例 0.76%；

截至公告披露日，李良彬先生持股 27千万股，持股比例 18.8%。

【洛阳钼业】关于股份回购（第三期）实施完成的公告

截止本公告日，公司第三期 A股股票回购已经完成，本期公司通过集

中竞价交易方式共回购 A股股份 1.05亿股，占公司目前总股本的 0.49%，

最高成交价格为 5.00元/股、最低成交价格为 4.60元/股，回购均价 4.76元/

股,成交总金额为 5.0亿元（不含交易费用）。

【融捷股份】关于董事减持公司股份的预披露公告

持有本公司股份 4,300股的股东深圳艾斯多科技有限公司（董事张顺祥

先生的一致行动人）计划在本公告披露之日起 15个交易日后的 6个月内以

集中竞价方式减持本公司股份 4,300股。

【中矿资源】关于公司部分董事减持计划实施完毕的公告

2022年 6月 9日，公司接到通知，肖晓霞女士预披露的减持计划已实

施完毕，共减持 39万股。

【洛阳钼业】2022年面向专业投资者公开发行公司债券募集说明书

公司债券募集资金 100.00亿元，扣除发行费用后，拟用于项目建设、

偿还有息债务、补充流动资金和回购股票。

【紫金矿业】2021年年度权益分派实施公告



请仔细阅读报告尾页的免责声明 18

有色金属

本次利润分配以方案实施前的公司总股本 263亿股为基数，每股派发

现金红利 0.2元（含税），共计派发现金红利 52.66亿元。

5.风险提示

国际地缘政治变化，大宗商品价格异常波动，宏观经济政策变化。

国际地缘政治变化：当前黄金价格中部分反应了乌克兰问题等地缘政

治因素，若未来国际政治形势好转，黄金上行动力将有所放缓。

大宗商品价格异常波动：大宗商品价格间接可反映通胀水平，未来大

宗商品价格大幅下滑或将诱发金价波动。

宏观经济政策变化：未来美国等主要经济体若采取较为激进的紧缩政

策，则或将在一定程度上对金价产生抑制。
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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。
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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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