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 2024年前三季度，有色金属（申万）板块共有136只成份股，合

计营业收入为25652.31亿元，同比增长2.49%，合计归母净利润

为1061.72亿元，同比下降0.30%。

 2024年前三季度，贵金属、工业金属、小金属和金属新材料板块

保持营业收入和归母净利润同比双增态势，能源金属板块营业收

入和净利润同比双降。有色金属板块整体股价（总市值加权平均，

下同）涨幅为26.21%，排在第6位，其内部各板块表现分化。

 2024年三季度，有色金属板块合计营业收入为8671.83亿元，同

比增长4.08%，环比下降6.15%，归母净利润为367.55亿元，同

比增长6.93%，环比下降15.47%。

 2024年三季度，有色金属板块整体股价跌幅为11.70%，排在正

数第28位/倒数第4位（全部A股股价（总市值加权平均）涨幅为

18.30%），其中各个板块股价均出现上涨。

 展望后市，11月美国大选即将尘埃落定，美联储降息会否继续以

及我国经济会否边际改善都将得到印证。地缘冲突在美国大选后

会否大规模爆发也将得到答案。整体来看，当前宏观不确定因素

偏多，既有经济层面的，也有政治层面的扰动。在此背景下，继

续看好贵金属投资机会，谨慎乐观看待能源金属投资机会。当前

美国经济开始出现滞涨迹象，加之美国国内政治和地缘政治不确

定性尚未消除，都对贵金属价格构成支撑，即贵金属价格或不存

在大跌的可能，从长期来看，仍具有配置价值。至于能源金属板

块，三季度股票价格出现20%以上涨幅，尽管有大盘整体上涨的

带动，但在有色金属行业内部表现最好，体现其价格具备较大弹

性。当前能源金属板块边际盈利明显改善，加之前期股价跌幅较

大，因此目前具备一定安全边际，可谨慎跟踪和小幅建仓，等待

后续宏观形势明朗后再加大力度。

 风险提示：国内外经济形势持续恶化；地缘政治冲突升级；美联

储货币政策出现重大调整；全球通胀持续加剧；美国对华贸易政

策出现重大不利变化风险等。
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2024年前三季度，有色金属（申万）板块共有136只成份股，合计营业

收入为25652.31亿元，同比增长2.49%，合计归母净利润为1061.72亿
元，同比下降0.30%。2024年前三季度，有色金属（申万）板块总资产

报酬率（整体法）为6.27%，同比下降0.43个百分点，净资产收益率（加

权算术平均法）为5.39%，同比下降0.46个百分点。

与2023年同期相比，今年前三季度贵金属、工业金属、小金属和金属新

材料板块保持营业收入和归母净利润双增态势，能源金属板块营业收入

和净利润双降。2024年前三季度，贵金属上市公司合计营业收入为

2231.46亿元，同比增长25.49%，归母净利润为93.61亿元，同比增长

45.66%；工业金属板块营业收入为18204.91亿元，同比增长4.06%，归

母净利润为743.61亿元，同比增长29.38%。小金属板块营业收入为

3399.25亿元，同比增长1.22%，归母净利润为166.72亿元，同比增长

19.85%；能源金属板块营业收入为1147.15亿元，同比下降30.41%，归

母净利润为20.12亿元，同比下降92%；金属新材料板块营业收入为

669.54亿元，同比增长3.09%，归母净利润为37.66亿元，同比增长6.36%。

2024年前三季度，有色金属板块整体股价（总市值加权平均，下同）涨

幅为26.21%，排在第6位，其内部各板块表现分化。能源金属板块股价

跌幅为9.90%，表现最差；工业金属与贵金属板块涨幅相当，表现最好，

均为34%左右；金属新材料板块股价跌幅为2.46%，小金属板块股价涨

幅较明显为29.29%。整体来看，各板块股价涨幅与自身归母净利润增速

成正向关系。

图 1：2024年前三季度申万各一级板块股价涨跌幅情况（%）

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部
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2024年三季度，有色金属板块合计营业收入为8671.83亿元，同比增长

4.08%，环比下降6.15%，归母净利润为367.55亿元，同比增长6.93%，

环比下降15.47%。整体来看，有色金属板块在2024年三季度的营业收

入和归母净利润双双边际转弱，且幅度较为明显。

2024年三季度，贵金属板块合计营业收入为742.11亿元，同比增长

20.15%，环比下降7.06%，归母净利润为32.44亿元，同比增长39.60%，

环比下降5.32%；工业金属板块营业收入为6138.48亿元，同比增长

5.19%，环比下降6.81%，归母净利润为238.93亿元，同比增长20.17%，

环比下降19.63%；小金属板块营业收入为1173.75亿元，同比增长2.67%，

环比下降4.84%，归母净利润为59.85亿元，同比增长10.77%，环比下

降12.63%；能源金属板块营业收入为382.16亿元，同比下降24.97%，

环比下降2.25%，归母净利润为24.23亿元，同比下降56.13%，环比增

长24.53%；金属新材料板块营业收入为235.32亿元，同比增长4.20%，

环比增长2.27%，归母净利润为12.09亿元，同比下降2.35%，环比下降

21.06%。

2024年三季度，有色金属板块整体股价跌幅为11.70%，排在正数第28
位/倒数第4位（全部A股股价（总市值加权平均）涨幅为18.30%），其

中各个板块股价均出现上涨。能源金属板块股价涨幅为23.61%，表现最

好；金属新材料和小金属板块表现相当，股价涨幅分别为13.73%、

12.46%，贵金属和工业金属板块股价表现相当，涨幅分别为9.46%、

9.06%。

图 2：2024年三季度申万各一级板块股价涨跌幅情况（%）
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资料来源：Wind，国开证券研究与发展部

展望后市，11月美国大选即将尘埃落定，美联储降息会否继续以及我国

经济会否边际改善都将得到印证。地缘冲突在美国大选后会否大规模爆

发也将得到答案。整体来看，当前宏观不确定因素偏多，既有经济层面

的，也有政治层面的扰动。在此背景下，继续看好贵金属投资机会，谨

慎乐观看待能源金属投资机会。当前美国经济开始出现滞涨迹象，加之

美国国内政治和地缘政治不确定性尚未消除，都对贵金属价格构成支撑，

即贵金属价格或不存在大跌的可能，从长期来看，仍具有配置价值。至

于能源金属板块，三季度股票价格出现20%以上涨幅，尽管有大盘整体

上涨的带动，但在有色金属行业内部表现最好，体现其价格具备较大弹

性。当前能源金属板块边际盈利明显改善，加之前期股价跌幅较大，因

此目前具备一定安全边际，可谨慎跟踪和小幅建仓，等待后续宏观形势

明朗后再加大力度。

风险提示：国内外经济形势持续恶化；地缘政治冲突升级；美联储货币

政策出现重大调整；全球通胀持续加剧；美国对华贸易政策出现重大不

利变化风险等。
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