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指数/板块 
一周涨跌

幅（%） 

一月涨

跌幅（%） 

年初至今

涨跌幅（%） 

上证综指 2.27 -5.02 -17.47 

深证成指 1.53 -8.73 -23.15 

创业板综指 1.23 -9.17 -20.47 

沪深 300 2.96 -5.56 -17.5 

SW 有色金属 1.13 -10.41 -30.9 

SW 工业金属 1.26 -7.54 -33.53 

SW 金属新材料 0.85 -10.1 -28.99 

SW 黄金 0.26 -7.81 -29.28 

SW 稀有金属 1.51 -14.71 -28.72 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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 一周行情回顾：上周，沪深 300 指数上涨 2.96%，有

色金属板块上涨 1.13%。中美重启贸易谈判，缓和市

场悲观情绪，有色金属价格低位反弹。钴盐表现依然

偏弱，但金属钴价格企稳并小幅上涨，带动钴板块走

强。 

 有色金属价格变化：上周，有色金属价格企稳反弹，

呈现普涨的局面。基本金属方面，伦锌价格上涨

6.22%，伦铅价格上涨 3.59%，伦铜价格上涨 3.03%。

国内钴锂市场表现依然偏弱，四氧化三钴价格下跌

2.25%，碳酸锂价格下跌 3.76%，但金属钴价格上涨

0.51%，三元前驱体价格持平。 

 行业资讯及公司公告：根据 GTM Research 的最新报

告，从 2017年到 2022年锂离子电池部署增加800％；

青海构建新能源汽车锂电全产业链，到 2025 年计划

投资达 1600 亿；赞比亚 2018 年上半年铜产量同比增

长 10.6%至 40.2 万吨；2018 年上半年，赣锋锂业实

现营业收入 23.32 亿元，比上年同期增长 43.47%；

归属于上市公司股东的净利润 8.37 亿元，比上年同

期增长 37.82%。 

 投资建议：对于后市投资机会，在宏观经济不明朗的

背景下，依然建议关注行业层面结构性的机会，中长

期坚定看好新能源产业链相关受益品种。上周，金属

钴价格小幅上涨，正极三元材料价格企稳，随着汽车

消费进入传统旺季，下游需求回升将推动钴锂市场企

稳回升。个股建议重点关注，锂资源龙头天齐锂业

（002466.SZ），产能扩张的钴粉龙头寒锐钴业

（300618.SZ），矿产铜领先的铜业巨头江西铜业

（600362.SH）。 

 风险提示：市场流动性风险；全球经济增速放缓，对

有色金属需求大幅下降；矿山大幅投产，产量大幅增

加；新能源汽车产业发展不及预期。 
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1.本周观点及投资建议 

中美重启贸易谈判，美元指数高位回落，有色金属价格企稳反弹，但预计中美贸易战短时间内难以达

成实质性成果，对未来消费的悲观预期仍将压制有色金属板块表现。2019 年高镍的 NCM811 电池有望得到

量产，而硫化镍矿资源越来越少，电解镍供应难有较大的增量。自年初以来，交易所镍库存大幅下降，预

期未来镍市供需矛盾将有所激化。国内钴锂市场依然弱势，钴盐和锂盐价格再度下跌，但金属钴价格小幅

上涨，三元正极材料价格企稳，同时新能源产业投资方兴未艾，预计后市钴锂产品价格或将有所反弹。 

对于后市投资机会，在宏观经济不明朗的背景下，依然建议关注行业层面结构性的机会，中长期坚定

看好新能源产业链相关受益品种。上周，金属钴价格小幅上涨，正极三元材料价格企稳，随着汽车消费进

入传统旺季，下游需求回升将推动钴锂市场企稳反弹。个股建议重点关注，锂资源龙头天齐锂业

（002466.SZ），产能扩张的钴粉龙头寒锐钴业（300618.SZ），矿产铜领先的铜业巨头江西铜业（600362.SH）。 

2.一周行情回顾 

2.1 市场企稳反弹，有色板块小幅上涨 

上周，沪深 300 指数上涨 2.96%，有色金属板块上涨 1.13%。由于中美贸易战仍存在较大的不确定性，

市场对未来金属消费预期走弱，有色金属板块在全行业中表现相对偏弱，落后于沪深 300 指数涨幅。上周，

中美 160 亿美元商品关税正式落地，但中美重启贸易谈判，缓和市场悲观情绪，有色金属价格低位反弹。

海外氧化铝供应偏紧，同时国内环保督查再起，氧化铝价格持续上涨带动铝板块走强。尽管钴盐表现依然

偏弱，但金属钴价格企稳并小幅上涨，带动钴板块走强。 

图表 1 上周各行业板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 2 上周有色金属子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

个股方面，涨幅前五位的分别是中国铝业（8.77%）、合金投资（6.44%）、四通新材（6.44%）、云铝股

份（5.63%）和炼石有色（5.42%）；跌幅前五位的分别是刚泰控股（-41.03%）、盛达矿业（-24.28%）、博

威合金（-10.92%）、山东金泰（-7.26%）和领益智造（-5.69%）。 

图表 3 个股涨幅前十位 
 

图表 4 个股跌幅前十位 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
                

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

2.2 有色金属价格企稳反弹，板块估值走高 

上周，有色金属板块企稳反弹，板块整体估值水平有所回升。截止 2018 年 8月 24 日，板块 PE（TTM）

为 26.09X，近五年平均水平为 66.58X，近五年最低值为 25.93X。申万 28个一级行业估值平均值为 23.80，

短期市场回暖带动有色金属板块估值水平走高，但整体来看，板块估值仍处于下行趋势中。 
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图表 5 申万一级行业滚动市盈率(单位：倍）  图表 6 有色金属行业滚动市盈率（单位：倍） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

3.行业资讯及重点公司公告 

3.1 行业资讯 

从 2017 年到 2022 年锂离子电池部署增加 800％ 

根据 GTM Research 的最新报告，未来五年锂离子电池的部署将每年增长 55%，从 2017 年的 2吉瓦时

降至 2022 年的 18 吉瓦时。 

GTM 分析师称，锂离子电池的增长是几个相关趋势的结果。为了满足对电动车电池的需求，锂离子制

造能力已经大规模扩建。所谓的千兆工厂的增加有助于规模经济和降低电池生产成本。（长江有色金属网） 

青海构建新能源汽车锂电全产业链 到 2025 年计划投资达 1600 亿 

公开数据显示，青海省最新探明锂矿储量 1724 万吨，占我国储量的 75%以上，占全球储量的三分之一，

资源优势为青海锂产业发展赢得先机,这为企业扎根青海提供了强大的信心——全球顶级电动汽车电池供

应商“时代新能源”落户，北大先行等一批国内知名企业入驻，比亚迪青海动力电池工厂正式竣工。 

根据《青海千亿元锂电产业发展规划》，到 2020 年，青海锂电产业计划投资达 700 亿元，产值达 780

亿元以上。到 2025 年，青海锂电产业计划投资达 1600 亿元，产值达 1800 亿元以上，全省碳酸锂生产规

模将达到 17 万吨/年，锂电池电芯产能将达到 60Gwh/年。（长江有色金属网） 

黄金矿产量将进入瓶颈 多地产量将创世代最低 
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过去几年黄金市场的低迷使得黄金矿产行业大受打击，而黄金矿产量增长的疲态也开始显现。S&P 

Global Market Intelligence 最新报告显示，全球一些关键国家的黄金矿产量将跌到一个世代的低点。（长

江有色金属网） 

中国公司投资 8.32 亿美元在赞比亚开发铜矿 

8 月 23 日，据媒体报道，由中国有色矿业集团(CNMC)持有多数股权的 NFC Africa 公司周三在赞比亚

新建了一座价值 8.32 亿美元的铜矿，将公司的矿业开采寿命在延长了 20 年以上。（长江有色金属网） 

赞比亚 2018 年上半年铜产量同比增长 10.6%至 402,222 吨 

卢萨卡 8月 22 日消息，赞比亚央行行长 Denny Kalyalya 周三表示，该国今年上半年铜产量较去年同

期增加 10.6%至 402,222 吨。 

因电力供应稳定且近几个月铜价相对较高，赞比亚矿业的铜产量增加。（长江有色金属网） 

中国已建成充电桩约 66.2 万个 建设速度还将加快  

2018上海国际新能源汽车及充电设施产业博览会于8月23日在上海新国际博览中心举行。会议透露，

截至今年 7月底，我国已建成充电桩约 66.2 万个，其中公共充电桩约 27.5 万个，私人充电桩约 38.7 万

个。未来两年，充电桩建设速度还将继续加快。此外，业内人士分析，未来五年国内电动物流车产销量的

年复合增速有望超过 50%，增量规模达百万辆，对应直接市场规模近 2000 亿元。（上海有色网） 

俄罗斯央行加购黄金以应对美方制裁 

据彭博新闻报道，为了应对美国的制裁，俄罗斯在 7 月份增加的黄金储备创今年新高。根据彭博汇编

的国际货币基金组织数据，俄罗斯央行上个月增加了 26.1 吨黄金，使其持有量达到 2,170 吨。根据其央

行网站的数据，该月底的库存价值为 774 亿美元。（上海有色网） 

3.2 重点公司公告 

   【601899.SH 紫金矿业】2018 年半年度报告摘要 

本集团实现销售收入 498.14 亿元，同比增长 32.75%；实现利润总额 37.81 亿元，其中归属母公司股

东净利润 25.26 亿元，同比增长 67.82%。报告期，本集团生产黄金 104,911 千克，同比上升 21.87%；本

集团产铜 337,212 吨，同比增长 8.57%；本集团产锌 243,628 吨，同比下降 0.49%。 

   【002716.SZ 金贵银业】2018 年半年度报告摘要 

报告期内公司销售收入稳步增长、利润保持增长态势，生产电银 890.39 吨，同比增长 46.83%；生产

电铅 42,302.22 吨，同比增长 24.61%；硝酸银 50.41 吨，综合回收黄金 550.34 公斤、氧化锌 3,248.26 吨、

硫酸 40,432.71 吨、精铋 691.65 吨。实现营业收入 548,440.59 万元，同比增长 24.03%,其中白银系列产
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品收入占 45.26%，实现归属于上市公司股东的净利润 13,139.72 万元，同比增长 11.59%，归属于上市公

司股东的扣除非经常性损益的净利润 13,249.86 万元，同比增长 21.75%。 

【600497.SH 驰宏锌锗】2018 年半年度报告摘要 

本报告期，公司实现营业收入 103.41 亿元， 同比增长 12.88%，实现利润总额 9.69 亿元，同比增长

41.19%，实现归属于上市公司股东净利润 7.32 亿元，同比增长 34.34%。 累计完成铅锌精炼产品 24.91 万

吨，同比增长 9.21%，生产经营业绩创历史同期新高。 

2018 年公司计划产出精矿含铅锌金属 37.5 万吨，精炼铅锌总量 45.4 万吨，其中：电锌 28.9 万吨、

锌合金 9万吨、电铅 7.5 万吨。本报告期实际产出铅锌金属量 17.09 万吨，其中，铅金属量 4.64 万吨，

锌金属量 12.45 万吨。产出锗精矿含锗 21.8 吨。铅锌精炼产品实际完成 24.91 万吨，其中，铅锭 3.98 万

吨、锌锭 17.21 万吨、锌合金 3.72 万吨。产出锗精矿含锗 21.8 吨，银产品 33.84 吨，黄金 5.26 千克，

硫酸 28.27 万吨。 

【600111.SH 北方稀土】2018 年半年度报告摘要 

报告期，公司实现营业收入 56.94 亿元，同比增长 39.71%；实现归属于上市公司股东的净利润 2.18

亿元，同比增长 94.48%。 

【600549.SH 厦门钨业】2018 年半年度报告摘要 

报告期内，公司实现合并营业收入 86.64 亿元，同比增长 40.17%，实现归属上市公司股东的净利润

3.34 亿元，同比下降 26.27%。 

【002460.SH 赣锋锂业】2018 年半年度报告摘要 

报告期内，公司实现营业收入 23.32 亿元，比上年同期增长 43.47%；归属于上市公司股东的净利润

8.37 亿元，比上年同期增长 37.82%；报告期末，公司总资产 88.41 亿元，比上年同期增长 10.53%；净资

产 45.90 亿元，比上年同期增长 13.69%。 

4.有色金属价格及库存 

4.1. 有色金属价格 

上周，中美重启贸易谈判，虽无实质性结果，但贸易冲突扩大的预期有所缓和，叠加美元指数高位回

落，有色金属价格企稳反弹，呈现普涨的局面。基本金属方面，伦锌价格上涨 6.22%，长江现货锌价格上

涨 4.87%；伦铅价格上涨 3.59%；伦铜价格上涨 3.03%。近两个多月以来，锌价持续下跌，冶炼厂开工率大

幅下降，交易所锌库存持续走低，推动锌价大幅反弹。国内钴锂市场表现依然偏弱，四氧化三钴价格下跌

2.25%，碳酸锂价格下跌 3.76%，但金属钴价格上涨 0.51%，三元前驱体价格持平。 
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图表 7 基本金属和贵金属价格涨跌幅 

名称 单位 最新价 5 日涨跌幅 20 日涨跌幅 年初至今涨跌幅 

LME 铜 美元/吨 6069 3.03% -3.38% -16.45% 

LME 铝 美元/吨 2084 2.26% 0.77% -7.97% 

LME 锌 美元/吨 2526 6.22% -2.57% -23.29% 

LME 铅 美元/吨 2078.5 3.59% -4.13% -17.86% 

LME 镍 美元/吨 13420 0.60% -2.61% 9.64% 

LME 锡 美元/吨 19025 2.23% -4.06% -4.40% 

COMEX 黄金 美元/盎司 1212.3 2.65% -1.57% -7.11% 

COMEX 白银 美元/盎司 14.895 1.74% -3.28% -12.30% 

长江现货铜 元/吨 48460  0.92% -2.96% -12.29% 

长江现货铝 元/吨 14620  1.74% 3.25% -0.61% 

长江现货锌 元/吨 21980  4.87% -1.12% -15.62% 

长江现货铅 元/吨 18350  3.67% -4.43% -4.43% 

长江现货镍 元/吨 110750  -0.32% -1.77% 14.89% 

上海现货黄金 元/克 264.60  1.15% -1.36% -3.08% 

上海现货白银 元/千克 3494  0.40% -3.37% -7.07% 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 8 小金属价格涨跌幅 

名称 单位 最新价 5 日涨跌幅 20 日涨跌幅 年初至今涨跌幅 

钴 元/吨 490000  0.51% -3.92% -12.50% 

硫酸钴 20.5% 元/千克 96  -1.04% -8.17% -13.57% 

四氧化三钴 72% 元/千克 347  -2.25% -8.68% -12.15% 

金属锂 元/吨 890000  0.00% -2.73% -2.20% 

碳酸锂 99.5% 元/吨 89500  -3.76% -13.53% -45.43% 

氢氧化锂 56.5% 元/吨 131000  0.00% -6.43% -11.78% 

三元材料 523 元/千克 186  0.00% -7.92% -9.27% 

三元前驱体 523 元/千克 117  0.00% -3.31% -2.50% 

钴酸锂 60% 元/千克 368  -0.54% -11.33% -8.00% 

硫酸镍 元/吨 27500  0.00% 0.00% 3.77% 

1#锑 元/吨 53000  1.92% 1.92% 1.92% 

金属硅 元/吨 14500  0.00% 0.35% -8.52% 

1#镁锭 元/吨 18350  -0.54% 3.97% 13.62% 

1#电解锰 元/吨 18550  1.64% -5.84% 57.87% 

金属铬 元/吨 77500  1.31% 0.65% 28.10% 

精铋 元/吨 58250  1.75% 1.30% -17.67% 

海绵锆 元/千克 250  0.00% 0.00% 8.70% 

钒 元/千克 2700  0.00% 0.00% 8.00% 

1#钨条 元/千克 300  -1.64% -2.44% -4.15% 

仲钨酸铵 88.5% 元/吨 162000  -2.41% -6.36% -6.90% 

1#钼 元/千克 270  2.86% 12.27% 22.73% 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 9 稀土涨跌幅 

名称 单位 最新价 5 日涨跌幅 20 日涨跌幅 年初至今涨跌幅 

氧化镧 99% 元/吨 13500 0.00% 0.00% -10.00% 

氧化铈 99% 元/吨 13500 0.00% -10.00% -20.59% 

氧化镨 99% 元/吨 413000 -1.67% -2.82% -13.96% 

氧化钕 99% 元/吨 320000 -1.23% -3.61% -15.79% 

氧化镝 99% 元/公斤 1145 -0.87% -2.14% -1.29% 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

4.2. 有色金属库存 

上周，伦敦和上海两地交易所库存整体延续下降趋势，但降幅趋缓，有色金属铜、铝、锌、镍和锡库

存环比下降，铅库存连续三周回升。截止到 8月 24日，铜库存为 41.4 万吨，降幅为 0.06%；铝库存为 199.1

万吨，降幅为 1.40%；锌库存为 27.8 万吨，降幅为 2.85%；铅库存为 14.5 万吨，涨幅为 0.63%；镍库存为

26.0 万吨，降幅为 1.78%；锡库存为 8930 吨，降幅为 6.1%。自年初以来，伦敦和上海两地交易所的电解

镍库存降幅为 36.9%，比亚迪、宁德时代等主流厂商表示 2019 年高镍的 NCM811 电池有望得到量产，动力

电池高镍化将推动镍消费增加，预计后期镍价将有较好的表现。 

图表 10 铜价及库存  图表 11 铝价及库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
                

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 12 锌价及库存  图表 13 铅价及库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
                

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 14 镍价及库存  图表 15 锡价及库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
                

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

5.风险提示 

（1）市场流动性风险； 

（2）全球经济增速放缓，对有色金属需求大幅下降； 

（3）矿山大幅投产，产量大幅增加； 

（4）新能源汽车产业发展不及预期。 
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华鑫证券有限公司投资评级说明 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 预期个股相对沪深 300 指数涨幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 〈(-)15% 

以报告日后的6个月内，证券相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 

 

 

 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 预期行业相对沪深 300 指数涨幅 

1 增持  明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的6个月内，行业相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 
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华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。本

报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究发展部及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容客观、公正，但报告中的信息与所表达的观点不
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方面咨询专业顾问的意见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不承

担任何法律责任。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评估及
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机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律

责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保留随时追究其法律责任的权利。请投资者慎重使用未经授权
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