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碳酸锂价格有望企稳反弹 

——有色金属周报 20181209 
 

   行业周报  

      ◆本周核心观点 

上周美元指数 96.74（-0.49%），基本金属涨多跌少，两市仅铜、镍收跌，

其他品种均录得涨幅。其中上期所锌价周涨幅 6.80%领涨。LME 镍价周跌

幅 2.19%领跌。小金属方面，镁价微跌 0.26%至 1.90 万元/吨。钴价继续

收跌 2.56%至 38.0 万元/吨。镝铁下跌 2.42%至 121.0 万元/吨。贵金属方

面，COMEX金价上涨 2.28%至 1254.0 美元/盎司。 

消息面上，根据 SMM 统计数据显示 11 月国内精炼锡产量 1.12 万吨，较

10 月下降 9.7%，缅甸锡精矿进口量下滑逐步传导至精锡产量，短期或支

撑锡价。智利 Codelco 宣布计划 12 日起关闭旗下 Chuquicamata 冶炼厂

75 天， Salvador 冶炼厂关闭 45 天进行环保排放改造，短期炼厂停产或使

全球铜矿供应趋于宽松。 

行业观点方面，我们判断短期碳酸锂价格有望见底反弹，一方面当前 8 万

左右的电池级碳酸锂价格已经低于不少新建产能的生产成本，价格成本倒

挂使新产能开工以及投产进度或低于预期；另一方面随着冬季气温下降，

国内低成本的盐湖提锂产量或逐步下滑。短期供应端趋紧有望支撑碳酸锂

价格企稳反弹。 

行业配置上，我们建议三条主线：1、新能源汽车补贴政策落地以及下游复

工补库带来的钴、锂预期差机会。2、看好铜、锡精矿供给拐点带来的价格

长期机会；3、上游原材料价格波动趋缓带来的中游加工环节利润改善机会。 

◆推荐组合 

核心组合：久立特材、东睦股份、江特电机、洛阳钼业、华友钴业、锡业

股份。 

◆上周行情回顾 

上周沪深 300 指数收报 3181.56，周涨幅 27.97%。有色金属指数收报

2606.04，周涨幅 1.80%。 

◆风险提示：金属价格异常波动，下游不及预期。 

证券 

代码 

公司 

名称 

股价 

（元） 

EPS（元） PE（X） 投资 

评级 17A 18E 19E 17A 18E 19E 

002318 久立特材 6.36 0.16 0.31 0.35 40 21 18 买入 

603799 华友钴业 35.50 2.28 3.19 3.77 16 11 9 买入 

600114 东睦股份 6.80 0.46 0.49 0.71 15 14 10 增持 

002176 江特电机 6.26 0.19 0.57 0.65 33 11 10 买入 

603993 洛阳钼业 4.05 0.13 0.26 0.36 32 15 11 买入 

000960 锡业股份 10.06 0.42 0.77 0.82 24 13 12 买入 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2018 年 12 月 07 日 

 
买入（维持） 

 

分析师 

李伟峰 (执业证书编号：S0930514050002) 

021-52523820 

liweifeng@ebscn.com 

 

刘慨昂 (执业证书编号：S0930518050001) 

021-52523821 

liuka@ebscn.com 

 

 

一周行业数据速览 

名称 最新指数 周涨跌幅 

有色金属 2606.04 1.80% 

沪深 300 3181.56 0.28% 

美元指数 96.74 -0.49% 

 

行业与上证指数对比图 
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1、市场回顾 

1.1、金属价格 

上周美元指数 96.74（-0.49%），金属行情方面，伦铜收盘价 6149.00 美元

/吨（-0.79%），上期所铜收盘价 49180.00 元/吨（-0.75%）；伦铝收盘价

1963.00 美元/吨（0.26%），上期所铝收盘价 13670.00 元/吨（0.51%）；

伦铅收盘价 1995.00 美元/吨（1.22%），上期所铅收盘价 18590.00 元/吨

（1.86%）；伦锌收盘价 2585.00美元/吨（1.69%），上期所锌收盘价 21440.00

元/吨（6.80%）；伦锡收盘价 18990.00 美元/吨（3.21%），上期所锡收盘

价 146640.00 元/吨（1.94%）；伦镍收盘价 10955.00 美元/吨（-2.19%），

上期所镍收盘价 89580.00 元/吨（-1.47%）。 

表 1：基本金属价格及涨跌幅（%） 

基本金属 市场 本周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅 

铜 
LME(美元/吨) 6149.00 6198.50 -0.79% -1.01% -15.61% 

SHFE（元/吨） 49180.00 49650.00 -0.75% -0.53% -11.50% 

铝 
LME(美元/吨) 1963.00 1950.00 0.26% 1.19% -13.79% 

SHFE（元/吨） 13670.00 13555.00 0.51% 0.04% -8.41% 

铅 
LME(美元/吨) 1995.00 1953.00 1.22% 3.31% -21.13% 

SHFE（元/吨） 18590.00 18290.00 1.86% 1.97% -3.28% 

锌 
LME(美元/吨) 2585.00 2535.50 1.69% 4.66% -21.62% 

SHFE（元/吨） 21440.00 20685.00 6.80% 5.98% -16.09% 

锡 
LME(美元/吨) 18990.00 18430.00 3.21% 2.51% -4.79% 

SHFE（元/吨） 146640.00 143580.00 1.94% 1.90% 2.44% 

镍 
LME(美元/吨) 10955.00 11095.00 -2.19% -0.90% -11.30% 

SHFE（元/吨） 89580.00 91330.00 -1.47% -0.06% -6.68% 

资料来源：wind，光大证券研究所 

COMEX期金收盘价 1254.00 美元/盎司（2.28%），上期所金价收盘 280.25

元/克（0.21%）；本周 COMEX 期银收盘价 14.70 美元/盎司（3.40%），上

期所银价收盘 3539.00 元/千克（0.25%）；NYMEX钯收盘价 1172.60 美元

/盎司（2.45%）；NYMEX 铂收盘价 794.20 美元/盎司（-0.70%）。 

表 2：贵金属价格及涨跌幅（%） 

贵金属 市场 本周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅 

黄金 
SHFE（元/克） 280.25 279.45 0.21% 0.61% 0.85% 

COMEX（美元/盎司） 1254.00 1227.80 2.28% 1.92% -3.33% 

白银 
SHFE（元/千克） 3539.00 3531.00 0.25% 0.63% -8.81% 

COMEX（美元/盎司） 14.70 14.25 3.40% 2.07% -13.14% 

钯 NYMEX（美元/盎司） 1172.60 1147.40 2.45% 8.60% 7.75% 

铂 NYMEX（美元/盎司） 794.20 801.00 -0.70% -7.97% -16.30% 

资料来源：wind，光大证券研究所 
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表 3：小金属价格及涨跌幅（%） 

小金属名称 本周价格 周涨跌幅 月涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1#镁锭(元/吨) 19000 -0.26% 1.88% 25.00% 

0#锑锭(元/吨) 51000 0.00% -2.86% -3.77% 

1#钴(元/吨) 380000 -2.56% -15.56% -28.30% 

1#铬(元/吨) 77000 0.00% -2.28% 24.19% 

1#海绵钛(万元/吨) 67 0.00% 0.00% 15.52% 

1#海绵锆(元/千克) 250 0.00% 0.00% 0.00% 

铟(元/千克) 1580 -1.86% 0.64% 0.64% 

1#钨条(元/千克) 310 -1.59% -1.59% -4.62% 

1#钾(元/吨) 95000 0.00% 0.00% 0.00% 

1#钠(元/吨) 25000 0.00% 0.00% 0.00% 

1#钼(元/千克) 315 0.00% 0.00% 34.04% 

金属锂(元/吨) 840000 -1.18% -1.18% -12.50% 

锗锭(元/千克) 8100 0.00% 0.00% -13.83% 

青海工业级碳酸锂(元/吨) 69000 0.00% 0.00% -52.41% 

四川工业级碳酸锂(元/吨) 69000 0.00% 0.00% -52.41% 

江苏工业级碳酸锂(元/吨) 74000 0.00% 0.00% -51.32% 

四川电池级碳酸锂(元/吨) 85000 0.00% 0.00% -50.58% 

江苏电池级碳酸锂(元/吨) 85000 0.00% 0.00% -50.00% 

混合碳酸稀土(万元/吨) 2.1 0.00% 0.00% -8.70% 

氧化镨钕(万元/吨) 32 -0.31% 1.27% -1.54% 

镝铁(万元/吨) 121 -2.42% 3.86% 4.31% 

黑钨 65%以上均价(元/吨) 100000 0.00% -1.96% -10.71% 

白钨 65%以上均价(元/吨) 98000 0.00% -2.00% -11.71% 

仲钨酸铵(赣州)(元/吨) 158000 0.00% -1.86% -8.41% 

澳大利亚锆英砂精矿 Iluka66%（美元/吨） 1640 0.00% 0.00% 26.15% 

南非锆英砂精矿 Tronox66%（美元/吨） 1473 0.00% 0.00% 11.59% 

文昌地区海南锆英砂（元/吨） 11700 0.00% 0.00% 15.84% 

资料来源：百川资讯，光大证券研究所 

1.2、市场表现 

上周沪深300指数收报3181.56，周涨幅27.97%。有色金属指数收报2606.04，

周涨幅 1.80%。 

图 1：有色金属＆沪深 300（%） 

 

资料来源：wind，光大证券研究所 
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图 2：市场板块（%） 

 
资料来源：wind，光大证券研究所 

上周有色金属各版块，涨幅前三名：锂（3.88%）、其他稀有小金属（3.23%）、

非金属新材料（2.78%），涨幅后三名：铜（0.91%）、铝（0.61%）、稀

土（0.59%）。 

图 3：有色金属板块（%） 

 

资料来源：wind，光大证券研究所 

个股方面，涨幅前五：全新好（11.89%）、贵研铂业（11.11%）、有研新

材（7.73%）、宝钛股份（7.30%）、园城黄金（7.01%）；涨幅后五：盛

达矿业（-7.71%）、闽发铝业（-6.41%）、刚泰控股（-6.00%）、东睦股

份（-4.09%）、商赢环球（-3.47%）。 

图 4：个股涨幅前五（%）  图 5：个股跌幅前五（%） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 
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2、资讯回顾 

2.1、宏观动态 

中美就经贸问题达成共识，决定停止升级关税等贸易限制措施 

新华社报道，当地时间 12 月 1 日晚，国家主席习近平与美国总统特朗普在

阿根廷布宜诺斯艾利斯举行会晤。会晤后，中方经贸团队相关负责人表示，

两国元首讨论了中美经贸问题并达成了共识。 

两国元首积极评价双方经贸团队近期进行的积极有效的磋商。双方认为，健

康稳定的中美经贸关系符合两国和全世界的共同利益。 

双方决定，停止升级关税等贸易限制措施，包括不再提高现有针对对方的关

税税率，及不对其他商品出台新的加征关税措施。 

双方同意，本着相互尊重、平等互利的精神，立即着手解决彼此关切问题。

中方将按照中国共产党十九大的要求，进一步采取措施深化改革、扩大开放。

在此过程中，美方关注的一些经贸问题会得到解决。同时，美方也将积极解

决中方关注的经贸问题。 

两国元首指示双方经贸团队加紧磋商，达成协议，取消今年以来加征的关税，

推动双边经贸关系尽快回到正常轨道，实现双赢。。 

 

2.2、行业新闻 

刚果矿业收入在 2018 年的前 9 个月增长了 147％（上海有色网） 

SMM12 月 6 日讯：财政部的数据显示，刚果民主共和国在 2018 年前 9 个

月的采矿业收入为 12.1 亿美元，比去年同期增长 147.4％。路透社周三公布

的数据显示，碳氢化合物行业的收入同期增长 1.4％至 1.211 亿美元。这两

个部门合计占刚果出口收入的 95％左右。刚果是非洲领先的铜生产商，也是

世界上最大的钴矿供应国，因其在电池方面的应用而备受推崇。 此前刚果

的一家矿企还宣布与中国一家矿企签署了产量分成协议。 Gecamines 周一

表示已与香港 Excellen Mining 签署了铜和钴矿床的产量分成协议，该协议

将支付 4000 万美元的签约奖金。刚果的国营矿业公司表示，Gecamines 的

第一份此类生产共享协议将保证其在东南部城市科卢韦齐的加工设施中的

“重要”份额。Gecamines 董事长 Albert Yuma 补充说，将在今年年底前支

付 4000 万美元的香港 Excellen 签约奖金。 Gecamines 经济顾问 Stephane 

Cormier 在一次报告中称， “生产共享协议符合两个合作伙伴的利益，因为

风险现在对投资者的影响比对 Gecamines 的影响更大”。 Gecamines 董事

长美 Albert Yuma 补充说，将在今年年底前支付 4000 万元的香港 Excellen

签约奖金。 自从上世纪 80 年代达到鼎盛时期以来，Gecamines 每年生产近

50 万吨铜，其债务已大幅下降。 

 

投资 16 亿欧元锂电池项目落户嘉善（上海有色网） 

SMM 网讯：12 月 3 日下午，杭州迎来了一批特殊的客人：荷兰锂能沃克斯

公司董事长凯斯·库伦和他的团队。这批荷兰客人带来了浙江省近年来最大
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的外商投资项目——绿色储能锂电池项目。 荷兰锂能沃克斯公司是全球锂

电池行业龙头企业。根据协议，项目将新建新能源锂电池工厂并设立中国研

发基地，初步计划投资 16 亿欧元、占地面积约 900 亩，主要生产销售锂离

子电池、模式及电池管理系统，应用于绿色能源存储、智能电网及大型运输

设备。首期项目年产绿色能源锂离子电池组件 8000 兆瓦时（8GWh）。项

目计划于 2019 年上半年动工建设，2021 年初投产运营。 “绿色储能锂电

池项目和中国研发中心的成功落地将会推动清洁能源产业的快速发展，加快

实现能源利用从石化燃料向清洁能源的转变，创造可持续的现代生活。”项

目启动仪式上，凯斯·库伦表示，他非常信赖嘉善的投资环境，并对即将在

中荷产业园启动的全新发展充满信心。据了解，双方将把“荷兰技术”和“浙

江速度”结合在一起，确保项目按期投产运营。同时，充分发挥大项目对整

个产业的辐射和带动能力，鼓励公司与更多浙江企业和研究机构开展交流合

作。 

 

必和必拓西澳 Venus 镍矿开发获批 硫酸镍供应增大？（上海有色网） 

SMM12 月 5 日讯：为了满足目前欣欣向荣的电动车电池行业的需求，必和

必拓一直在西澳洲持续投资镍矿开发和勘探项目，以确保生产所需的镍供应。 

日前，该公司称，旗下西澳洲 Venus 镍矿开发计划已经获得政府部门批准，，

该矿的开发将继续推进，该镍矿的产出主要为旗下 Nickel West 电池化工品

部门提供原料。公司计划明年开始出产硫酸镍。  

“未来数月的钻探结果将能更好地定义该矿的镍储量。预计明年早期实现回

采。” 该镍矿 6 年前被发现，据称已经探明镍储量为逾 200,000 吨，将能

满足该公司旗下 Leinster Nickel Operation 和选矿厂未来 8 年的原料需求。 

必和必拓位于珀斯的镍硫酸厂预计 2019 年 4 月投产，每年的镍硫酸产能为

100,000 吨，需要大约 22,000 吨的镍矿作为原料。 同时该公司还计划在二

期工程中将该镍硫酸厂的产能扩张一倍。 随着新型电池技术的发展，镍需

求越来越旺盛，这意味着汽车只需一次充电就能行驶得更远。 

 

力拓重启旗下新西兰 NZAS 铝厂的第四个电解槽（上海有色网） 

SMM 网讯：据外电 12 月 6 日消息，多元化矿产商力拓公司（Rio Tinto）周

三称，其已经重启旗下位于新西兰 NZAS 铝厂的第四个电解槽。该电解槽在

2012 年被关闭，因当时铝价低迷且能源成本高涨。 

该铝厂为该公司与日本住友集团共同投资 410 万美元，在 2017 年完成对该

条铝电解槽设备的升级工程，这令该铝厂的产能增加 31,000 吨。 

力拓铝部门的总裁 Kellie Parker 称，NZAS 铝厂扩张产能能令我们得以满足

客户对于高附加值产品的需求。 "第四个电解槽重启后，该铝冶炼厂的产能

将提升 10%。" 

 

河南60万吨再生铜杆项目 建成后将成亚洲第一精铜生产企业（上海有色网） 

可年产 60 万吨再生铜杆建设项目”是由河南省经协集团主导(第一大股东)、

中国金川集团、河南中美能源三家国企和河南富通实业有限公司(民企)共同
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出资筹建的大型装备制造业工程。项目采用西班牙拉法格公司的再生铜火法

精炼除杂技术和连铸连轧工艺，在长葛大周(国家发改委批准的再生资源循环

利用示范区)建设年产 60 万吨再生铜杆生产线。 项目总投资 60 多亿元(含流

资)，项目达产后，年销售收入 350 亿元，可实现利税 30 亿元以上，成为亚

洲第一大精铜生产企业。  

在张维宁、武国定两位副省长的关心和许昌市委市政府的大力支持下，项目

立项工作 2017年已经完成，项目 600亩用地已经落实(正在办理征用手续)，

环评工作已报审。围墙、临建工程已经完成，厂区 30 多家污染企业已完成

拆迁果团和 170 生坟头正在办理迁移。工程设计和技术对接已全部光毕，一

期工程项目投资 8 亿元已落实到位，2018 年可形成产能 30 万吨。二期工程

将在 2019 年全面完工，后续资金正在争段政策性银行贷款支持。 

 

COMEX 期铜收低 因中美贸易忧虑重燃（上海有色网） 

SMM 网讯：12 月 6 日消息，COMEX 期铜周三收低，因中美贸易局势担忧

重燃。 交投最活跃的 COMEX 3 月期铜收跌 0.031 美元，报每磅 2.7430 美

元。  

中国科技巨头华为的首席财务官被逮捕，并可能被引渡到美国，消息引发外

界对中美两国贸易战的相关担忧重燃。 全球股市大幅下跌，打击基本金属

价格，因投资者担心关税将限制中国对大宗商品的需求。 

 

铝土矿供应商排名将变 力拓或于明年超过美铝成全球老大（上海有色网） 

SMM 网讯：英澳矿业巨头力拓集团（下称力拓）位于澳大利亚昆士兰州约

克角半岛的 Amrun铝土矿项目，比原计划提前一个半月发运了首船铝土矿。 

12 月 3 日，在西约克角半岛（Western Cape York Penisula）举行的庆祝仪

式上，力拓韦帕海运货船（RTM Weipa）装载着 8 万多吨铝土矿，驶向力拓

位于格拉斯顿（Glastone）的雅文（Yarwun）氧化铝厂。  

力拓称，第一船货预计于下周抵达格拉斯顿。Amrun 项目预计将于 2019 年

完全达产，届时年产量将达到 2280 万吨。 这将改变全球铝土矿供应商的排

名。 铝土矿是生产电解铝和氧化铝的原料。根据铝周期网站 2017 年年初的

统计，全球五大铝土矿供应商分别为美铝公司（下称美铝）、力拓、挪威海

德鲁、中国铝业集团、美铝几内亚分公司（CBG）。  

铝土矿供应排名前两位的美铝和力拓，在 2017 年产量相近。美铝去年铝土

矿仅自有产量为 4580 万吨，这一数字不包括从美铝几内亚分公司（CBG）

授权获得的铝土矿以及其他第三方产量。力拓 2017 年铝土矿产量为 5080

万吨，其中第三方海运量有 3230 万吨。 

 

云南电池材料实验室核壳结构长寿命高镍正极材料研发取得新突破（上海有

色网） 

SMM 网讯：依托昆明理工大学建设的云南省先进电池材料重点实验室，主

要围绕锂离子电池及关键材料开展研究，开发了锂离子三元电池正极材料、

电池制备及管理等核心技术。先后获中国有色金属工业协会技术发明一等奖、
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云南省自然科学二等奖等省部级奖励 7 项。“十三五”以来在核壳结构长寿

命高镍正极材料技术开发方面取得新突破，显著提升了高镍正极材料的循环

稳定性。 

实验室开发了基于组织结构可控的球形高镍三元氢氧化物前驱体制备技术，

采用富锂锰基固溶体材料对高镍正极材料进行表面包覆处理的方法，显著提

升了高镍正极材料的循环稳定性，优化条件下的材料 1C（2.8-4.35V）循环

1000 次容量保持率达到 82.6%。相关科研成果已经发表在 Journal of Power 

Sources, Electrochemica Acta 和 Journal of Alloys and Compounds 等国际

权威期刊上。相关技术成果已与云南省能源研究院和深圳市景瑞华新能源科

技有限公司签订技术开发（委托）合同。 

 

2018 年各大锂电池厂商动作频频 材料市场暴涨 90%（上海有色网） 

SMM 网讯：为应对锂电池需求激增，各大锂电池厂商 2018 年动作频频。韩

国三大蓄电池厂商 LG 化学、三星 SDI 和 SK 创新同意联手开发核心电池技

术，此外，它们将成立一个规模 1000 亿韩元（约合 9000 万美元）的基金，

来打造下一代电池产业生态系统。  

总投资 20 亿美元的 LG化学动力电池项目在南京江宁滨江开发区开工建设。

该项目于 7 月 17 日签约，短短 3 个月便宣布开工，跑出实体经济的“南京

速度”。LG化学副会长兼 CEO朴镇洙（Park Jin-soo）透露，该项目意义

非凡，将是 LG 化学全球最大的电池制造基地。 东芝决议投资 162 亿日元

于横滨事业所内兴建新厂房、扩增锂离子电池，该新厂房将在 2019 年 7 月

动工、预计 2020 年 10 月完工。 丰田汽车 (Toyota)旗下子公司“Primearth 

EV Energy (PEVE)”于 2018 年 1 月时宣布，将兴建油电混合车(HV)用锂离

子电池新厂房，目标在 2020 年上半年将 HV 锂离子电池年产能扩增至现行

的 3 倍。  

据日本有关机构调查报告指出，2017 年全球锂离子电池四大关键材料（正

极材、负极材、电解液和分隔膜）市场规模（厂商出货金额）预计年增 49.0% 

至 147.15 亿美元。     

就各个国家市占率来看，中国厂商持续维持高存在感，于正极材料、负极材

料、电解液、隔膜市场的市占率分别高达 66.4%、77.3%、69.9%、54.8%，

力压日韩厂商。   

 

湖南常宁水口山铜铅锌产业基地 12 月 26 日正式投产（上海有色网） 

SMM 网讯：湖南省常宁水口山铜铅锌产业基地项目是中国五矿集团在国内

投资最大的项目，项目总投资预计超过 100 亿元，初步规划分 3 期建设，最

终形成“30 万吨铜+30 万吨锌+10 万吨铅”的工业图景，该项目将于 12 月

26 日正式投产。 1200 亩的项目现场，塔吊高耸，机器轰鸣，挖土机、大卡

车繁忙穿梭于工地，1000 余名工人在上演项目建设的“速度与激情”。  

据介绍，首期 30 万吨锌项目将于今年底建成投产。目前，25 万平方米面积

的厂房屹然耸立，世界上最大的 152M 平方沸腾焙烧炉拔地而起，即将点火

试运行。五个硕大的硫酸罐全部安装完成。  
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走在中国五矿水口山铜铅锌综合基地的施工现场，随处可见大型现代化的环

保配套设施正在测验调试。铜铅锌综合基地环保投资 28 亿元，占建设投资

比重超过 30%，按照国内最严格的环保标准进行设计，建有两条世界上最大

的锌浸出渣处理系统，直径 4.5 米，长 68 米，对 30 万吨锌浸出渣进行深度

处理净化，每天每一台处理量达 500 吨，实现无化害综合利用，将成为绿色

冶炼的标杆。 

 

河南洛宁发现大型银矿 初步估算银金属量 1510 吨（上海有色网） 

SMM 网讯：从河南省地矿局获悉，该局第一地质矿产调查院在洛宁县中河

银多金属矿区发现一大型银矿，初步估算银金属量 1510 吨。 中河银多金属

矿区属小秦岭—崤山—熊耳山—外方山金银钼多金属成矿带，崤山金银铅成

矿区。矿产主要为银铅锌多金属，并伴生金、铜、镓、铟、镉、锰等，初步

估算银金属量 1510 吨、铅 28 万吨、锌 32 万吨。  

项目负责人、教授级高级工程师常云真预测，经过进一步工作，有望找到银

金属资源量 2000 吨、铅+锌 60 万吨，银、铅锌均达大型矿，将终结崤山地

区地质找矿“只见星星，不见月亮”的历史。 此前，河南省地矿局已探明

我国最大的银矿桐柏银矿，位于南阳市桐柏县朱庄乡，已探明银金属量

2661.5 吨。 

 

温哥华矿商收购加拿大钴钒铀项目（上海有色网） 

SMM 12 月 7 日讯：2012 年，探照灯资源公司在萨斯喀彻温省的杜德里奇

湖项目(Duddridge Lake project)发现了高品位的钴和钒，根据该项目的勘探

计划，该公司决定收购该项目位于拉朗格镇西北约 75 公里处。 探照灯首席

执行官兼总裁斯蒂芬•华莱士在一份新闻稿中表示:“随着人们对同时使用钒

和钴的电池技术越来越感兴趣， Duddridge 项目代表着探照灯团队探索的一

个优秀项目。”  

Duddridge 由 4 个矿区组成，总面积为 3051.6 公顷。早在 2007 年，裂变能

源公司就公布了一项勘探资源报告估计该矿区储量拥有 227,880 吨，其每吨

矿石含有 2.14 磅八氧化三铀。 5 年后，收集并分析了 39 块巨石样本。根据

裂变数据统计，他们在钴和钒以及铜、铅和铀的水平上显示出高度异常。 为

了收购该项目，这家总部位于温哥华的矿商必须支付 4000 美元，在签署协

议时支付 2000 美元，在交易完成时支付 2000 美元，并向供应商发行 50 万

股探照灯。 探照灯还必须在开始商业生产时向供应商支付 1%的冶炼厂净使

用费。 

 

提高矿业税和矿区使用费阻碍了铜矿带的发展机会（上海有色网） 

SMM 12 月 7 日讯：国际金属与矿产研究机构 Roskill copper 的助理顾问

Jonathan Barnes 表示，赞比亚和刚果民主共和国(DRC)提高矿业税和矿区

使用费，正在创造一种不确定的气氛。  

“全球铜需求普遍较上年同期增长，对新矿和新产能的开发需求持续且迫切，

同时还需要更多的冶炼厂和精炼厂。” 尽管铜矿带储量丰富，赞比亚和刚
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果民主共和国政府在税收和特许权使用费方面的立场，以及运营上的困难，

为正在规划潜在项目的现有矿商和投资者创造了困难的环境。  

赞比亚财政部长玛格丽特•姆瓦纳卡托(Margaret Mwanakatwe)去年9月表示，

该国将征收新的矿业税，并提高矿区使用费，以减少预算赤字。刚果民主共

和国总统约瑟夫·卡比拉在 3 月签署了一项新的采矿法，提高了采矿公司的

特许权使用费和税收，使之成为法律。新的采矿法将铜的矿区使用费从 2%

提高到 3.5%。  

巴恩斯指出，铜价很低，赞比亚和刚果民主共和国的经济在很大程度上依赖

于铜矿开采业的税收。“在铜价尚未达到行业能够‘负担得起’这些额外支

出的水平之际，这些国家却在提高税收和特许权使用费，这是无益的。”  

他警告称，投资者将考虑在更有利于采矿的环境中发展前景。他表示，投资

者将规避投资环境的风险，因为在资源短缺的情况下，政府会趁机提高税收

和版税。 巴恩斯总结说:“如果赞比亚和刚果民主共和国不能促进并发展铜

工业所需的增长，其他国家将寻求满足这一需求。” 

 

Sun Metals 将斥资 3 亿澳元提升昆士兰州锌厂产能（上海有色网） 

SMM 网讯：据外电 12 月 7 日消息，韩国锌股份有限公司(Korea Zinc Co Ltd)

旗下澳大利亚冶炼分公司--Sun Metals 公司计划投资 3 亿澳元，用于提升位

于昆士兰州的锌精炼厂产能至 270,000 吨/年，预计扩建工程将在 2021 年上

半年完工。 该炼厂目前的精炼锌产能为 220,000 吨。 

 

汇丰：2025 年锂需求量将增至 77.6 万吨 锂钴高价将阻碍电动车销量（上

海有色网） 

SMM 网讯：据外媒报道，汇丰控股公司（HSBC Holdings Plc，世界上最大

的银行及金融服务机构之一）表示，锂和钴的高价格将阻碍未来几年电动汽

车销量的增长。 汇丰控股分析师 Alexandre Falcao 以及 Augusto Ensiki 在

一份报告中表示，到 2025 年，纯电动汽车的全球市场份额将为 9.4%，低于

此前预估的 10.5%；而插电式混合动力汽车的全球市场份额将从 2.4%增至

5.5%。分析师称，“由于锂和钴材料价格高昂，且供应有限，再加上纯电动

汽车的需求较低，在中短期内，消费者更倾向于使用插电式混合动力车。” 

报告中显示，由于锂材料新产量推迟、锂项目取消和搁置等，再加上全球电

池需求强劲，中国政府继续推动电动汽车的举措都使得锂材料的供应将“相

当紧张”。汇丰控股将 2025 年市场对锂材料的需求预测提高 88%至 776,000

吨。 汇丰表示，电动汽车采用的拐点将在 2020 年左右，届时电池成本将大

幅下降，各大汽车公司也将开始销售新的电动车。  

老牌锂生产商 SQM 和 Livent Corp.将是受锂需求增长影响最大的股票，嘉能

可（Glencore Plc）和淡水河谷公司（Vale SA）也将从中受益，因为它们生

产镍、铜和钴等其他电池材料。汇丰将 SQM 的股票评级上调至“买入”，

并将其目标股价从每股 50 美元上调至 55 美元。此外，汇丰也将 Livent 的评

级定为“买入”，目标股价定为每股 22 美元，并将 Albemarle Corp.的股票

评级定为“持有”，目标股价定为每股 112.5 美元。 
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表 4：下周重要经济数据公布 

（12/10）周一 （12/11）周二 （12/12）周三 （12/13）周四 （12/14）周五 

日本 10 月经常项目差额

(亿日元) 

英国 10 月失业率:季调(%) 美国 12月 07日API库存周

报:原油(千桶) 

美国 11 月联邦政府财政赤

字(盈余为负) 

日本第四季度短观扩散指

数:实际值(%) 

日本第三季度 GDP(修

正):环比:季调(%) 

德国 12 月 ZEW 经济景气指

数 

澳大利亚 12 月西太平洋/

墨尔本消费者信心指数 

德国 11 月 CPI:环比(%) 日本第一季度短观扩散指

数:预测值(%) 

日本第三季度 GDP(修

正):环比折年率:季调(%) 

德国 12 月 ZEW 经济现状指

数 

日本 10 月机械订单:环比:

季调(%) 

德国 11 月 CPI:同比(%) 中国 11月工业增加值:当月

同比(%) 

日本第三季度 GDP(修

正):同比(%) 

欧盟 12 月欧元区:ZEW 经济

景气指数 

日本 10 月机械订单:同比:

季调(%) 

法国 11 月 CPI:环比(%) 中国 11月固定资产投资:累

计同比(%) 

日本第三季度 GDP 总量

(修正)(十亿日元) 

美国 12 月 08 日上周 ICSC-

高盛连锁店销售环比(%) 

日本 11 月企业商品价格指

数:环比(%) 

法国 11 月 CPI:同比(%) 中国 11 月社会消费品零售

总额:当月同比(%) 

日本11月破产企业数(个) 美国 12 月 08 日上周 ICSC-

高盛连锁店销售年率(%) 

日本 11 月企业商品价格指

数:同比(%) 

欧盟第三季度欧元区:就业

人数:环比(%) 

中国 11月全社会用电量:累

计同比(%) 

日本 11 月经济观察家前

景指数 

美国 11 月 PPI:最终需求:环

比:季调(%) 

日本 10 月第三产业活动指

数 

欧盟第三季度欧元区:就业

人数:同比(%) 

日本 10月产能利用率指数:

环比:季调(%) 

日本 11 月经济观察家现

况指数 

美国 11月 PPI:最终需求:剔除

食品和能源:环比:季调 

中国 11 月 M0:同比(%) 加拿大 10月新屋价格指数:

同比(%) 

日本 10月产能利用率指数:

同比(%) 

德国 10月出口额:环比:季

调(%) 

美国 11月 PPI:最终需求:剔除

食品和能源:同比:季调 

中国 11 月 M1:同比(%) 美国 11月出口物价指数:环

比(%) 

意大利 11 月 CPI:环比(%) 

德国 10月进口额:环比:季

调(%) 

美国 11 月 PPI:最终需求:同

比:季调(%) 

中国 11 月 M2:同比(%) 美国 11月出口物价指数:同

比(%) 

意大利 11 月 CPI:同比(%) 

英国 10 月工业生产指数:

同比:季调(%) 

美国 11月核心 PPI:环比:季调

(%) 

中国 11月社会融资规模:当

月值(亿元) 

美国 11 月进口价格指数

（剔除石油制品）:环比 

欧盟第三季度欧元区:每小

时劳工成本指数:同比:季调

(%) 

英国 10 月贸易差额:季调

(百万英镑) 

美国 11月核心 PPI:同比:季调

(%) 

中国 11 月新增人民币贷款

(亿元) 

美国 11月进口价格指数:环

比(%) 

美国 11月核心零售总额:季

调(百万美元) 

英国 10 月制造业生产指

数:同比:季调(%) 

美国 12 月 08 日上周红皮书

商业零售销售年率(%) 

德国 10月工业生产指数:环

比:季调(%) 

美国 11月进口价格指数:同

比(%) 

美国 11月核心零售总额:季

调:环比(%) 

加拿大 10 月营建许可价

值:环比:季调(%) 

美国 11 月中小企业乐观指

数:季调 

欧盟 10月欧盟:工业生产指

数:同比(%) 

美国 12月 01日持续领取失

业金人数:季调(人) 

美国 11 月零售和食品服务

销售:同比:季调(%) 

美国 10 月职位空缺数:非

农:总计:季调 

 欧盟 10月欧元区:工业生产

指数:环比(%) 

美国 12月 08日当周初次申

请失业金人数:季调(人) 

美国 11 月零售和食品服务

销售额:不包括机动车辆环

比 

  欧盟 10月欧元区:工业生产

指数:同比(%) 

俄罗斯第三季度 GDP:同比

(%) 

美国 11 月零售总额:季调

(百万美元) 

  美国 12 月 07 日 MBA 购买

指数(1990年3月16日=100) 

美国 12 月 13 日 MBA30 年

期抵押贷款固定利率(%) 

美国 11 月零售总额:季调:

环比(%) 

资料来源：wind 

 

2.3、重要个股公告  

表 5：重要公司公告表 

序号 个股名称 公司公告 

1 新疆众和 关于投资建设几内亚年产 100 万吨氧化铝项目的公告 

2 铜陵有色 
关于将全资子公司铜陵铜箔 100%股权及控股子公司合肥铜冠 88.75%股

权划转至全资子公司铜冠铜箔的公告 

3 常铝股份 
关于公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金之标的资产过

户完成情况的公告 

4 银邦金属 关于签订投资框架协议的公告 

5 怡球资源 2018 年非公开发行股票预案 
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6 洛阳钼业 关于签署股权购买协议的公告 

7 天齐锂业 重大资产购买进展公告 

8 深圳新星 关于对江西省汇凯化工有限责任公司增资暨对外投资的公告 

9 正海磁材 关于回购股份的债权人通知公告 

10 中色股份 关于公司与中国瑞林工程技术股份有限公司关联交易公告 

11 旭升股份 可转换公司债券上市公告书 

12 赣锋锂业 关于发行股份购买资产部分限售股上市流通的提示性公告 

13 国城矿业 首次回购股份公告 

14 海亮股份 关于回购股份的债权人通知公告 

15 东方锆业 关于 2018 年第三季度报告的更正公告 

16 银泰资源 关于实际控制人增持公司股份的公告 

17 厦门钨业 
关于下属厦门厦钨新能源材料有限公司实施增资扩股同步引入员工持

股的关联交易公告 

18 厦门钨业 关于收购西安英威腾电机有限公司 100%股权的关联交易公告 

19 厦门钨业 关于回购注销离职人员限制性股票激励计划授予股票的公告 

资料来源：wind，光大证券研究所 

 

3、本周观点及重点组合 

3.1、投资建议 

上周美元指数 96.74（-0.49%），基本金属涨多跌少，两市仅铜、镍收跌，

其他品种均录得涨幅。其中上期所锌价周涨幅 6.80%领涨。LME 镍价周跌幅

2.19%领跌。小金属方面，镁价微跌 0.26%至 1.90 万元/吨。钴价继续收跌

2.56%至 38.0 万元/吨。镝铁下跌 2.42%至 121.0 万元/吨。贵金属方面，

COMEX金价上涨 2.28%至 1254.0 美元/盎司。 

消息面上，根据 SMM 统计数据显示 11 月国内精炼锡产量 1.12 万吨，较 10

月下降 9.7%，缅甸锡精矿进口量下滑逐步传导至精锡产量，短期或支撑锡

价。智利 Codelco 宣布计划 12 日起关闭旗下 Chuquicamata 冶炼厂 75

天， Salvador 冶炼厂关闭 45 天进行环保排放改造，短期炼厂停产或使全球

铜矿供应趋于宽松。 

行业观点方面，我们判断短期碳酸锂价格有望见底反弹，一方面当前 8 万左

右的电池级碳酸锂价格已经低于不少新建产能的生产成本，价格成本倒挂使

新产能开工以及投产进度或低于预期；另一方面随着冬季气温下降，国内低

成本的盐湖提锂产量或逐步下滑。短期供应端趋紧有望支撑碳酸锂价格企稳

反弹。 

行业配置上，我们建议三条主线：1、新能源汽车补贴政策落地以及下游复

工补库带来的钴、锂预期差机会。2、看好铜、锡精矿供给拐点带来的价格

长期机会；3、上游原材料价格波动趋缓带来的中游加工环节利润改善机会。 

3.2、重点推荐组合 

核心组合：久立特材、东睦股份、江特电机、洛阳钼业、华友钴业、锡业股

份。 
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4、风险提示 

金属价格异常波动，下游不及预期。 
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附录：有色金属价格走势图 

图 6：LME 铜（单位：美元/吨）  图 7：SHFE 铜（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 8：LME 铝（单位：美元/吨）  图 9：SHFE 铝（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 10：LME 铅（单位：美元/吨）  图 11：SHFE 铅（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

 

5831

6031

6231

6431

6631

6831

7031

7231

7431

LME铜 

47410

48410

49410

50410

51410

52410

53410

54410

55410

56410

SHFE铜 

1924

2024

2124

2224

2324

2424

2524

2624

LME铝 

13555

13755

13955

14155

14355

14555

14755

14955

15155

15355

15555

SHFE铝 

1902

2002

2102

2202

2302

2402

2502

2602

2702

2802

LME铅 

17530

18030

18530

19030

19530

20030

20530

21030

SHFE铅 



2018-12-09 有色金属 

 

 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -15- 证券研究报告 

图 12：LME 锌（单位：美元/吨）  图 13：SHFE 锌（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 14：LME 锡（单位：美元/吨）  图 15：SHFE 锡（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 16：LME 镍（单位：美元/吨）  图 17：SHFE 镍（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 
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图 18：COMEX 黄金（单位：美元/盎司）  图 19：SHFE 黄金（单位：克/元） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 20：COMEX 白银（单位：美元/盎司）  图 21：SHFE 白银（元/千克） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 22：NYMEX 钯（单位：美元/盎司）  图 23：NYMEX 铂（单位：美元/盎司） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 
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行业重点上市公司评级与估值指标 

证券 

代码 

公司 

名称 

收盘价 

（元） 

目标价 

（元） 

EPS(元) P/E(x) P/B(x) 投资评级 

17A 18E 19E 17A 18E 19E 17A 18E 19E 本次 变动 

002318 久立特材 6.36 8.12 0.16 0.31 0.35 40 21 18 1.8 1.8 1.7 买入 维持 

603799 华友钴业 35.50 63.80 2.28 3.19 3.77 16 11 9 4.9 3.5 2.7 买入 维持 

600114 东睦股份 6.80 6.86 0.46 0.49 0.71 15 14 10 1.7 1.5 1.4 增持 维持 

002176 江特电机 6.26 11.40 0.19 0.57 0.65 33 11 10 2.3 1.9 1.6 买入 维持 

603993 洛阳钼业 4.05 5.89 0.13 0.26 0.36 32 15 11 2.3 2.1 1.8 买入 维持 

000960 锡业股份 10.06 13.86 0.42 0.77 0.82 24 13 12 1.5 1.4 1.3 买入 维持 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2018 年 12 月 07 日 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
 

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。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究

方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。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、竞争性因素以及光大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。 

特别声明 

光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）创建于 1996 年，系由中国光大（集团）总公司投资控股的全国性综合类股份制

证券公司，是中国证监会批准的首批三家创新试点公司之一。根据中国证监会核发的经营证券期货业务许可，光大证券股份有限公司

的经营范围包括证券投资咨询业务。 

本公司经营范围：证券经纪；证券投资咨询；与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问；证券承销与保荐；证券自营；为期货

公司提供中间介绍业务；证券投资基金代销；融资融券业务；中国证监会批准的其他业务。此外，公司还通过全资或控股子公司开展

资产管理、直接投资、期货、基金管理以及香港证券业务。 
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