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投资要点： 

 金属钴：MB 钴价继续下探，国内钴价小幅下滑。本周，MB 低等

级钴价格 21-22.5 美元/磅，较上周下调 2.63 美元/磅，跌幅达

到 10.77%；国内金属钴中间价格 322 元/公斤，周度下滑 2.42%。

国际方面，MB 钴价大幅下行，国内外价差持续缩小符合预期，预

期未来 MB 钴价尚有下调空间，成本下调利好国内钴盐生产商。

国内钴价已基本接近底部，由于新年临近，下游开工率有所下滑，

需求逐步减弱，部分下游需求商看空后市，因此采购意愿不及预

期，但是国内生产商拒绝调价，因此价格相对稳定。我们依次推

荐拥有自有矿的企业，首推合纵科技，华友钴业、洛阳钼业，以

及寒锐钴业、盛屯矿业、道氏技术。 

 钴盐：钴盐全线企稳，盈利能力继续提升。本周，氯化钴 7.4 万

元/吨，硫酸钴 6.8 万元/吨，四氧化三钴价格 24.25 万元/吨，

周度持平。氯化钴方面，部分厂商由于价格偏低运行产能依然偏

低，虽然下游需求并未显著改善，但是由于供给偏紧，价格也得

到一定支撑，预计后市价格持稳。硫酸钴方面，由于先前成本过

高带来持续亏损，部分小厂停产，致使供给下滑，目前下游需求

开始准备新年生产原料库存，且部分厂商在市场上批量采购，导

致供给紧张，价格坚挺。此外，受 MB 钴价下行影响，硫酸钴盈

利已增至 1.39 万元/吨，未来盈利能力有望持续改善。四氧化三

钴方面，由于 3C 产品换代在即，下游需求商仅小量储备生产原

料，并有下游需求方看空后市，因此采购较为谨慎。另外，受 MB

钴价持续下调，成本下降影响，四氧化三钴盈利快速上升至 4.84

万元/吨，未来有望继续扩大盈利。我们认为，5G 产品问世后，

将会带来替换潮，增速较低的 3C 产品有望迎来突破。目前下游

厂商以去库存为主，待 5G 落地，产量将大幅攀升，下游需求将

持续好转，利好四氧化三钴。因此，我们长期看好钴盐品种。 
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 三元 523：下游谨慎备货，静待补贴新政落地。本周，三元材料

523 价格 14.9 万元/吨，较上周下滑 0.67%，行情持稳。由于各下

游厂商资金链紧张，虽然目前处于新年生产备货期，采购依旧谨

慎。大厂春节期间生产不停，中小厂商适当降低开工率，由于新

能源补贴政策尚未出台，下游情况尚不明朗，待节后政策落地，

电池厂商将按照下游需求制定生产计划，并开始采购。我们认为

三元材料短期内持稳，未来有望进入上行通道。 

 锂盐：生产商挺价，锂盐价格持稳。本周，电池级碳酸锂价格周度

下滑 1.27%，中间价为 77500 元/吨。氢氧化锂周度价格持平，维

持104500元/吨。本周锂辉石价格700美元/吨，较上周下调2.78%。

碳酸锂方面，生产商因成本偏高继续挺价，并且下游新年备货致

使市场成交量增加，碳酸锂价格相对稳定。氢氧化锂方面，由于

新能源补贴政策尚未落地，高镍系材料需求并未提升，下游需求

疲软，部分上游生产厂商决定提前放假，供给将逐步减少，未来

价格有望得到支撑。我们认为，随着正极材料厂商春节后开工率

有望提高，下游产商低价库存量持续消耗，新能源补贴政策落地

后订单增加等因素的共同作用下，预计碳酸锂价格有望企稳并小

幅回升。 

 镍和镍盐：下游新年备货交易活跃，镍价小幅反弹。本周，红土镍

矿价格 49.5 美元/吨,较上周上涨 1.02%。1 月是下游前驱体生产

商为新年生产备货的时间，订单有所增加，交易较为活跃。由于

部分下游厂商批量购买，现货稀少，价格开始反弹。动力电池行

业，由于下游库存减少采购增加，硫酸镍市场现货减少，同时原

料价格上涨，带动价格小幅上升。预计年后动力电池补贴政策落

地，高镍系电池生产占比提高，促使镍需求量持续增加，因此我

们坚持看好镍品种。 

 

 风险提示：政策落地不及预期，宏观经济持续下滑风险 
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表 1：重点公司投资评级 

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（09.07） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E  
300477 合纵科技 58.04 9.97 0.23 0.34 0.51 43.35 29.32 19.55 买入 

 

 

  

数据来源：Wind,财通证券研究所 
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1、 本周情况回顾 

1.1  钴产品价格趋势 

1.1.1  MB 钴价平稳 

本周钴市场 MB 低级钴低幅价格 21 美元/磅，较上周下滑 10.77%。 

图1：MB钴价走势（单位：美元/磅）  图2：钴精矿（6-8%）中国CIF（单位：美元/磅） 

 

 

 
数据来源：MB，财通证券研究所 

 
 数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 

 

1.1.2  主要钴产品价格 

本周国内金属钴价格周度下滑 2.42%，氯化钴、硫酸钴、四氧化三钴价格周度持

平。 

图 3：国内金属钴价（单位：元/公斤）    图 4：氯化钴价格（元/吨） 

 

 

 
数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所  数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 
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图 5：硫酸钴价格（单位：元/吨）  图 6：四氧化三钴价格（单位：元/公斤） 

 

 

 

  

数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所  数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 

 

图 7：硫酸钴盈利测算（单位：万元/吨） 

 
数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 

 

1.1.3  电池级硫酸钴产能产量情况 

图 8：电池级硫酸钴产能（单位：吨）  图 9：电池级硫酸钴产量（单位：吨） 

 

 

 

数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所  数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 
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图10：电池级硫酸钴库存量（单位：吨） 

 
数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 

 

1.1.4  钴产品进口情况 

图 11：中国海关进口数据 

  钴矿砂及其精矿 KG 钴及钴盐 g 四氧化三钴 KG 镍钴锰氢氧化物 KG 钴湿法冶炼中间品 KG 

月份 单月 累计 单月 累计 单月 累计 单月 累计 单月 累计 

1 16442485 16442485 23765 23765 222506 222506 106223 106223 25754480 25754480 

2 10423773 26866258 18035 41800 213105 435611 131967 238190 16082435 41836915 

3 14885693 41751951 6810 48610 32002 467613 154743 392933 22165898 64002813 

4 12720245 54472196 28370 76980 125000 592613 313588 706521 16097246 80100059 

5 13986830 68459026 4705 81685 191001 783614 365438 1071959 17358530 97458589 

6 14975619 83434645 321 82006 126182 909796 264290 1336249 14835591 115350212 

7 10444836 93879481 1076 83082 106000 1015796 301737 1637986 17891623 133241835 

8 13076225 106955706 3496 86578 40 1015836 353304 1991290 18206984 151448819 

9 14696965 121652671 3661 90239 26480 1042316 367181 2358471 21580208 173029027 
 

数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 

 

1.2  锂产品价格趋势 

1.2.1  主要产品价格 

本周锂辉石价格 700 美元/吨，较上周下降 2.78%；单水氢氧化锂价格周度持平；

电池级碳酸锂价格 77500 元/吨，小幅下滑 1.27%；三元 523 价格 150 元/公斤，

较上周小幅下滑 0.67%。 

图 12：锂辉石（Li2O 5%）中国 CIF（单位：美元/吨） 
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数据来源：亚洲金属网，财通证券研究 

图 13：电池级碳酸锂价格（单位：元/吨）  图 14：单水氢氧化锂价格（单位：元/吨） 

 

 

 

数据来源：亚洲金属网，百川资讯，财通证券研究所  数据来源：亚洲金属网，百川资讯，财通证券研究所 

图15：三元523价格（单位：元/公斤）  图16：碳酸锂盈利情况（单位：元/吨） 

 

 

 

数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所  数据来源：财通证券研究所 

1.2.2  主要产品库存情况 

图17：锂镍钴锰氧化物库存量（单位：吨） 

 

数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 
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图 18：工业级碳酸锂库存量（单位：吨）  图 19：电池级碳酸锂库存量（单位：吨） 

 

 

 

数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所  数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 

 

图 20：单水氢氧化锂库存量（单位：吨）  图 21：钴酸锂库存量（单位：吨） 

 

 

 
数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所  数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 

 

图 22：中国电池级碳酸锂产能（单位：公吨）  图 23：中国单水氢氧化锂产能（单位：公吨） 

 

 

 

数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所  数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 
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图 24：中国电池级碳酸锂产量（单位：公吨）  图 25：中国单水氢氧化锂产量（单位：公吨） 

 

 

 

数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所  数据来源：亚洲金属网，财通证券研究所 

1.3  镍产品价格趋势 

红土镍矿价格为 49.5 美元/吨，价格较上周上涨 1.02%。 

图 27：红土镍矿 1.8% 菲律宾 中国到岸             （美元/吨） 

 
数据来源：财通证券研究所 

 

2、 重要上市公司公告 

2.1  道氏技术 

1 月 18 日，道氏技术发布公告，根据国家发展和改革委员会、科学技术部、财

政部、海关总署、国家税务总局联合发布的《关于发布 2018 年(第 25 批)新认定

及全部国家企业技术中心名单的通知》(发改高技[2019]36 号)，广东道氏技术

股份有限公司的全资子公司广东佳纳能源科技有限公司技术中心被认定为国家

企业技术中心，按照国家相关规定享受支持科技创新进口税收优惠政策。  
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价格周度上涨1.02% 
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2.2  山东黄金 

1 月 14 日，山东黄金矿业股份有限公司第五届董事会第十五次会议以通讯的方

式召开。会议审议通过了《公司关于选举副董事长的议案》、《公司关于补选第五

届董事会战略委员会委员的议案》，选举李涛先生为公司第五届董事会副董事长。

任期至第五届董事会任期届满之日止。选举李涛先生为公司董事会战略委员会委

员。任期至第五届董事会任期届满之日止。  

1 月 14 日，公司召开 2019 年第一次临时股东大会。审议通过了《公司关于补选

执行董事的议案》、《公司关于修改公司章程的议案》、《公司关于批准董事、监事、

高级管理人员服务协议的议案》等议案。 

2.3  天齐锂业 

1 月 17 日，天齐锂业股份有限公司发布公告，国家知识产权局授予公司 1 项发

明专利。专利名称：废旧锂电池正极材料中锂的回收方法，专利号：ZL 2016 

11186511.2，申请日期 2016 年 12 月 20 日，有效期 20年。 

2.4  华友钴业 

1 月 14 日，浙江华友钴业股份有限公司于 2018 年 1 月 19 日发行的浙江华友钴

业股份有限公司非公开发行 2018 年公司债券(第一期)，将于 2019 年 1 月 21 日

开始支付自 2018 年 1 月 19 日至 2019年 1月 18日期间的利息。  

2.5  格林美 

1 月 17 日，格林美股份有限公司，2019 年第一次临时股东大会。会议审议通过

了《关于修订<公司章程>并办理工商变更登记的议案》、《关于公司及下属公司申

请银行授信的议案》、《关于公司为下属公司申请银行授信提供担保的议案》、《关

于公司为参股公司融资租赁提供担保暨关联交易的议案》、《关于 2019 年度预计

日常关联交易的议案》。 

3、 重点行业信息   

3.1  青海锂业新碳酸锂生产线投产 

青海锂业有限公司新增 5000 吨碳酸锂 99.5%min 生产线于 2018 年年底投产，预

计 2019 年 1 月产量约 25 吨。该新增生产线原计划 2018 年 8 月份投产,但是因碳

酸锂 99%min 价格在 2018 年第三季度大幅下滑,为增加产品竞争力，公司开始改

进生产线技术，计划直接生产碳酸锂 99.5%min,目前仍处于试生产阶段。 

3.2  山东鑫动能计划投产磷酸铁锂生产线 

山东鑫动能锂电科技有限公司计划在 2019 年第二季度投产磷酸铁锂。该公司位

于山东滨州，计划建设总产能为 3 万吨的磷酸铁锂生产线。一期 5000 吨项目已

在 2018 年底建设完成，计划在 2019 年 5 月份正式投产，项目总投资约 122 亿元
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人民币。 

3.3  美国能源部计划成立锂电池回收研究中心 

美国能源部(U.S. Energy Department)1 月 17 日表示将成立一个锂电池回收研

究中心，以减少美国对外国资源的依赖。同时，能源部将设立一个奖金为 550 万

美元的锂电池回收奖，以加快锂电回收项目的落地。能源部希望集合所有基于锂

的技术，并将回收率从目前的 5%提高到 90%。能源部表示，将由国家实验室牵头

向锂电池回收中心投资 1,500 万美元。 
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