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禁止缅方稀土入关，镝铽价格持续上行 
 

投资建议 

 腾冲停止缅甸稀土进口，镝铽价格持续上行。中重稀土供给收缩超 30%，缺

口短时间难以弥补，推荐稀土板块。相关标的：广晟有色、五矿稀土。 
 

行业点评 

 稀土：缅甸矿进口正式全面停止，短缺料继续推高镝铽价格。本周稀土价格

分化，据亚洲金属网报价，氧化镝价格上涨 7.74%至 160 万元/吨，氧化铽

价格上涨 1.90%至 321.5 万元/吨，氧化镨钕价格维持 26.45 万元/吨。虽然

进口美国稀土的关税受贸易摩擦影响加征至 25%增加成本，但下游需求疲

软，轻稀土价格仅维持稳定；中重稀土则受到周三腾冲正式封关的影响价格

继续上行。本次封关导致年内至少 2 万吨稀土难以进入国内市场，对应氧化

镝产量下降 800 吨，氧化铽产量下降 120 吨。缅甸矿进口受阻使得供给收缩

超过 30%，供给不足加剧。同时，国内稀土指标较去年下降 18%以及高压

的监控导致短缺短时间难以弥补。我们继续看好镝铽供给收缩带来的影响。

维持板块买入评级，相关标的：广晟有色、五矿稀土。 

 基本金属：由宏观定价转向基本面定价，价格普遍探底回升。本周铜上涨

0.25%至 4.79 万元/吨，铝上涨 1.77%至 1.44 万元/吨，镍上涨 2.38%至

9.81 万元/吨。中美贸易谈判影响逐渐减弱，市场情绪得以修复。基本金属

由宏观定价转向基本面定价，价格普遍探底回升。铝方面，库存持续下降支

撑铝价走高，LME 总库存本周累计下降 3 万吨左右，国内主要消费区铝锭

库存下降 6.3 万吨，贸易商和中间商继续对后市保持乐观；铜方面，上游矿

山端产量减少导致铜精矿供应偏紧仍是支撑铜价的重要因素。本周现货铜精

矿 TC 较上周下降 1 美元/吨至 63-66 美元/吨，较年初下降约 30%。据 SMM

报道，在铜矿紧张的背景下，目前国内铜冶炼厂二季度采购基本结束，已多

转移至三季度的货源。我们继续看好铜板块供给减少带来的价格上行，维持

板块买入评级，相关标的：江西铜业、紫金矿业。 

 钴：MB 价格小幅降低，国内钴盐价格下跌。本周 MB 标准级钴报价 16.25

（+0）-16.80（-0.25）美元/磅，合金级钴报价 17.00（+0）-17.70（-0.3）

美元/磅。据上海有色网，本周国内硫酸钴价格下跌 2.04%至 4.80 万/吨，四

氧化三钴价格下跌 4.17%至 18.40 万/吨，电解钴价格下跌 2.80%至 26.00

万/吨。目前产业链中游厂商库存已有所上升，采购意愿下降。但价格于 30

万/吨以下钴原料端难有大量的新增供给，手抓矿的回归需要确定价格长时间

保持在高位。板块方面，4 月份新能源汽车产销分别完成 10.2/9.7 万辆，同

比+25.0%/+18.1%。维持板块增持评级，相关标的：寒锐钴业。 

 锂：锂盐市场涨跌不一。据亚洲金属网，本周电池级碳酸锂单价维持 7.65 

万元/吨，工业级碳酸锂单价上涨 0.76%至 6.65 万元/吨，氢氧化锂价格下跌

2.17%至 9.00 万元/吨。工业级碳酸锂价格在厂家库存较低、下游磷酸铁锂

和锰酸锂需求强劲的支撑下保持高位；氢氧化锂下游终端需求增长缓慢，与

上游释放速度相比明显不足。总体而言，行业仍然供给过剩，且锂矿山利润

仍足够丰厚，我们维持价格至 2020 年见底的观点。维持板块中性评级。 
 

风险提示 

 供给超预期风险；下游需求不及预期风险；政策及库存等因素变化的风险。 
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1.金属价格 

钴锂：锂盐市场涨跌不一，MB钴价略有下降。 

稀土：本周镝铽价格继续上行，镨钕价格保持稳定。 

 

图表 1：电池级碳酸锂价格维持 7.65 万元/吨  图表 2：工业级碳酸锂价格上涨至 6.65 万元/吨                                                                                                                                                                                                                                                                                   

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

图表 3：MB钴价小幅下降  图表 4：国内外钴与钴盐价差略微增大 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 
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图表 5：本周氧化铽价格上涨至 321.5 万元/吨 

 

来源：亚洲金属网，国金证券研究所 

图表 6：本周氧化镝价格上涨至 160 万元/吨 

 

来源：亚洲金属网，国金证券研究所 

图表 7：本周氧化镨钕价格维持 26.45 万元/吨 

 

来源：亚洲金属网，国金证券研究所 
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2.行业新闻及公司公告 

图表 8：5 月 13 日—5 月 17 日新能源汽车上游资源行业新闻汇总 

周一 “亚洲最大固体锂辉矿”四川康定甲基卡锂辉矿即将开工 

SMM 网讯：5 月 10 日，四川甘孜州康定市人民政府新闻办公室召开新闻发布会，宣布该市大型新能源项

目甘孜州融达锂业有限公司所属的甲基卡锂辉矿即将开工。该项目产业链计划总投资 160 亿元，正式投产

后，预计年产值 8 亿元。（来源：上海有色网） 

Albemarle2019Q1 电话会议纪要 

SMM网讯：Albemarle 在 2019 年 5 月 9 日美国东部时间上午 9：00 进行电话会议，其中提到，预计 2019

年在 La Negra 的两个现有运营单位将生产近 4 万吨碳酸锂。在西澳大利亚的 Kemerton，氢氧化锂项目的

土方工程正在顺利进行，并已为主要和长期提前设备，项目的工程采购和施工管理授予合同。（来源：上

海有色网） 

周二 10 万吨锂电正极材料及锂电池储能系统项目正式签约落地徐州 

SMM网讯：5 月 13 日下午，在江苏徐州 10 万吨锂电池正极材料及锂电池储能系统项目正式签约落地。该

项目由徐州政府牵头，协鑫集团利用其原多晶硅生产基地，联合多家企业共同投资建设，生产以磷酸铁锂

等为代表的锂电池正极材料和锂电储能系统，达产后年产能 10 万吨。（来源：上海有色网） 

周三 工信部印发 2019 年新能源汽车标准化工作要点 

SMM 网讯：工信部装备工业司组织全国汽标委编制 2019 年新能源汽车标准化工作要点，其中提到，加快

车载氢系统、加氢口、加氢槍、加氢通信协议等标准的制修订，开展燃料电池电动汽车碰撞后安全标准的

预研工作。充电设施及加氢系统领域要完成传导式车载充电机、充电耦合系统电磁兼容等标准的技术审

查，启动无线充电系统及互操作性、车辆传导放电要求等标准的制定。（来源：上海有色网） 

德方纳米与宁德时代合资规划生产磷酸铁锂 1 万吨 

SMM 网讯：5 月 13 日，德方纳米发布公告称，公司与宁德时代于 2019 年 5 月 11 日签署《合资经营协

议》，包括：德方纳米的全资子公司曲靖麟铁首期规划年产磷酸铁锂 1 万吨。该公司德方纳米持股 60%，

宁德时代持股 40%。（来源：上海有色网） 

周四 继碳酸乙烯酯吨价本周涨至 1.8 万元后今日再度封盘 

SMM 网讯：近期，锂电池电解液原料碳酸乙烯酯价格持续上涨，在周一调涨 2000 元/吨至 1.8 万元/吨

后，今天再度因供不应求封盘。经过数周连续上行，该品种价格较 2 月已基本翻倍。（来源：上海有色

网） 

报告预测 2025 年全球电动汽车销量将达 1000 万辆 

SMM 网讯：据彭博新能源财经报道，去年全球电动汽车销量超过 200 万辆，预计未来几年将持续快速增

长，2025 年有望达到 1000 万辆，2030 年有望达到 2800 万辆，2040 年将达到 5600 万辆。届时，电动汽车

销量将占到全部新车销量的 57%。（来源：上海有色网） 

周五 SK创新计划投资 4.9 亿美元在华组建第二座电池工厂 

SMM 网讯：据外媒报道，韩国 SK 创新（SK Innovation）5 月 14 日表示计划投资 5799 亿韩元（约合

4.883 亿美元）在中国组建第二座电动车电池工厂，而其此举也是下注中国将对韩国电池生产商打开市

场。（来源：上海有色网） 
 

来源：上海有色网、亚洲金属网、华尔街见闻、相关微信公众号、新闻整理、国金证券研究所 
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图表 9：5 月 13 日—5 月 17 日新能源汽车上游资源行业上市公司公告汇总 

周一 海亮股份：近几年铜管的产能和产量均有显著增长 

海亮股份 2018 年度业绩说明会中，董秘钱自强在活动上表示，公司近几年主要产品铜管的产能和产量

均有显著增长，近三年铜管产品的产能利用率分别为 91.18%、100.12%和 89.90%，产能利用趋于饱

和。因此，公司通过新建与改建铜管生产线来解决目前的产能瓶颈。 

周二 白银有色：股东国安集团 22.5 亿股轮候冻结 

国安集团持有的 22.5 亿白银有色限售流通股因光大永明与国安集团仲裁财产保全一案被法院轮候冻

结，自 2019 年 5 月 14 日起冻结三年，自转为正式冻结之日起计算。截至本公告日，国安集团持有白

银有色共 22.5 亿股，占公司总股本 31.20%，均为限售流通股，全部处于轮候冻结状态。 

周三 洛阳钼业：收到上海证券交易所对公司中大资产购买报告书问询函 

洛阳钼业 5 月 15 日晚间收到上交所对公司重大资产购买报告书问询函，要求公司说明标的公司 2018

年归母净利润大幅下降的原因及合理性并提示相关风险等。 

周四 云南铜业：东南铜业已实现盈利，赤峰云铜已投产 

云南铜业在投资者交流会上表示，东南铜业项目自去年 6 月 30 日点火试车以来，现生产平稳，一季度

东南铜业已实现盈利。赤峰云铜现已投产，正在按照达产计划稳定生产。上述两个公司达产后，公司

生产规模将达到 130 万吨以上。 

周五 江西铜业：收购恒邦冶炼股份 29.99%股权获江西国资委批覆 

江西铜业发布公告，公司收到江西省国有资产监督管理委员会出具的《关于江西铜业股份有限公司协

议受让山东恒邦冶炼股份有限公司股份有关事项的批覆》，原则同意江西铜业收购恒邦冶炼股份

29.99%的股权。 

紫金矿业：主体信用等级为 AAA，评级展望稳定 

中诚信证券评估有限公司出具了《紫金矿业集团股份有限公司 2016 年公司债券(第一期、第二期)跟踪

评级报告(2019)》，维持本次跟踪主体信用等级为 AAA，评级展望稳定；维持紫金矿业集团股份有限

公司 2016 年第一期和第二期公司债券信用等级为 AAA。 
 

来源：wind 资讯，公司公告整理、国金证券研究所 

 

3.风险提示 

供给超预期风险：如果矿山/盐湖等供应产能释放超预期，可能会导致锂、钴、
稀土等资源供给过剩，造成价格下跌。 

下游需求不及预期风险：锂、钴等下游需求分散在新能源汽车、3C 产品等，如
果下游需求量不及预期，可能会造成价格下跌，影响相应公司的利润。 

政策及库存等因素变化的风险：新能源汽车等领域受政策影响较大，如果政策
变化较大，或者库存超过预期水平，可能会导致有色金属价格较大幅度的波动，
从而影响相关公司的盈利水平。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，任何机构和个人

均不得以任何方式对本报告的任何部分制作任何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵

犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本
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