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有色金属行业 2021Q3 基金持仓分析：基金大幅增持

有色金属行业，新能源汽车产业链成重点布局方向 

 有色金属行业 

推荐  维持评级 
核心观点：   

 2021Q3 公募基金大幅增持有色金属行业，有色金属行业重仓持股市值占股票投资

市值比上升至 2.55%。根据公募基金 2021 年三季报，我们统计了全市场 5433 支主

动权益类基金，包含普通股票型基金、偏股混合型基金、平衡混合型基金、灵活配

置型基金这些主动权益基金，对基金配置有色金属行业的比例进行了定量分析。我

们通过基金前十大重仓股中 A 股有色金属行业持股市值占基金股票投资市值比来

衡量基金对 A 股有色金属行业的配置情况。2021Q3 全球经济持续复苏，海外流动

性仍旧充裕，叠加国内碳中和与能耗双控压制产能供给，使包括有色金属在内的商

品价格加速上涨，行业景气度继续提升，周期股业绩弹性释放。在 2021 年三季度

周期业绩确定性增强的情况下，基金加大了对周期风格，包括有色金属行业的配置。

2021Q3 基金有色金属行业重仓持股市值占股票投资市值比为 2.55%，环比 2021Q2

的 1.48%上行 0.87 个百分点，创 2017Q3 以来的新高。 

 从标配水平看，公募基金 2021Q3 对有色金属行业的配置仍处于低配水平。我们将

行业流通市值/A 股流通市值作为行业标配水平， 2021Q3 基金再度大幅增持有色金

属行业，对有色金属行业重仓持股市值占股票投资市值比上升至 2.55%。但同期有

色金属流通市值/A 股流通市值比为 3.94%。基金对有色金属行业的配置仍低于标配

的水平。 

 2021Q3 有色金属子行业获基金全面增持，重点加仓锂板块。2021Q3 铜、铝、铅锌、

黄金、稀土、钨、锂、其他稀有金属、金属新材料、磁性材料、非金属新材料板块

基金重仓持股市值占基金股票投资市值比分别为 0.37%、0.23%、0.02%、0.05%、

0.12%、0.01%、0.98%、0.54%、0.06%、0.01%、0.16%，较 2021Q2 环比分别变化+0.09%、

+0.13%、+0.01%、+0.02%、+0.11%、+0.005%、+0.43%、-0.01%、-0.001%、+0.003%、

+0.09%。 

 2021Q3 基金重点加仓新能源汽车产业链上游材料龙头与铝下游深加工个股。从自

下而上个股的角度看，2021Q3 基金重仓有色金属行业股票从 2021Q2 的 61 只增加

到 68 只，且基金对有色金属行业的重仓持股集中度有所分散，2021Q3 基金重仓的

有色金属行业个股前 10 市值合计占基金所有重仓有色金属个股总市值的比重较

2021Q1 环比下降 4.64 个百分点至 82.09%。2021Q3 有色金属行业个股中，基金重

仓持股占流通股比例较大的有建龙微纳（22.31%）、明泰铝业（17.81%）、嘉元科技

（17.20%）、华友钴业（16.68%）、赣锋锂业（15.96%）、鑫铂股份（14.48%）、天齐

锂业（12.33%）、菲利华（12.04%）、西部超导（10.17%）、盛新锂能（9.19%）。而

从基金重仓持股占流通股比例增幅看，2021Q3 基金加仓明显的有鑫铂股份

（+14.48%）、嘉元科技（+7.41%）、盛新锂能（+9.19%）、铂科新材（+7.33%）、华

峰铝业（+6.67%）、新疆众和（+6.55%）、天齐锂业（+6.24%）、志特新材（+5.53%）、

盛屯矿业（+4.11%）、赤峰黄金（+3.54%）；而基金减持较多的有云海金属（-6.78%）、

中矿资源（-3.43%）、赣锋锂业（-3.13%）、贵研铂业（-2.62%）、和胜股份（-2.22%）、

宝钛股份（-1.97%）、华友钴业（-1.72%）、盛达资源（-1.63%）、神火股份（-1.58%）、

湖南黄金（-1.51%）。 

 投资建议：在周期股业绩弹性预期大幅释放、周期风格占优的驱动下，2021Q3 基

金增持了有色金属行业，尤其是新能源汽车的持续景气使基金大幅加仓了锂电产业

链新材料与上游锂资源龙头标的。在三季度末、四季度初新能源汽车进入旺季以及

年底碳中和战略与新能源利好政策预期加码的情况下，预计新能源汽车产业链中有

涨价动力并可催化业绩加速释放的上游资源端的钴锂稀土板块，以及成长趋势明确

的动力锂电铜箔、铝箔等中游新材料加工板块仍将成为基金在 Q4 有色金属行业中

加仓的首选，建议关注赣锋锂业（002460）、华友钴业（603799）、天齐锂业（002466）、

盛新锂能（002240）、天华超净（300390）、雅化集团（002497）、融捷股份（002192）、

永兴材料（002756）、中矿资源（002738）、嘉元科技（688388）、南山铝业（600219）、

鼎盛新材（603876）。 
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一、2021Q3 基金大幅增持有色金属行业 

（一）基金增持有色金属行业，仓位创四年来新高 

2021Q3 公募基金大幅增持有色金属行业，有色金属行业重仓持股市值占股票投资市值比

上升至 2.55%。根据公募基金 2021 年三季报，我们统计了全市场 5433 支主动权益类基金，

包含普通股票型基金、偏股混合型基金、平衡混合型基金、灵活配置型基金这些主动权益基

金，对基金配置有色金属行业的比例进行了定量分析。由于主动配置型公募基金在风格上更

为灵活，对市场反应也更为灵敏，往往可以在一定程度上成为市场的风向标，了解当前市场

对各个行业的偏好情况。我们通过基金前十大重仓股中 A 股有色金属行业持股市值占基金股

票投资市值比来衡量基金对 A 股有色金属行业的配置情况。2021Q3 全球经济持续复苏，海外

流动性仍旧充裕，叠加国内碳中和与能耗双控压制产能供给，使包括有色金属在内的商品价

格加速上涨，行业景气度继续提升，周期股业绩弹性释放。在 2021 年三季度周期业绩确定

性增强的情况下，基金加大了对周期风格，包括有色金属行业的配置。2021Q3 基金有色金属

行业重仓持股市值占股票投资市值比为 2.55%，环比 2021Q2 的 1.48%上行 0.87 个百分点，

创 2017Q3 以来的新高。 

 

图 1：公募基金有色金属行业重仓股持股比例 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

从标配水平看，公募基金 2021Q3 对有色金属行业的配置仍处于低配水平。我们将行业

流通市值/A 股流通市值作为行业标配水平，根据公募基金重仓情况来看，基金对有色金属行

业的配置在 2013Q4 达到谷底，从 2014Q1 起持续增持有色金属行业。此后公募基金开始不断

加仓有色金属行业，直到 2017Q3 基金大幅度增持有色金属行业，成为自 2010 年以来基金配

置有色金属行业离标配水平最接近的一次。而此后，随着国内经济下行压力的增大以及有色

金属公司的业绩增速开始边际下滑，基金开始逐步减持有色金属行业，这使有色金属行业的

配置水平较标配水平又开始重新拉大。2019Q4 基金在对国内宏观经济复苏的预期下重新增持

了有色金属行业，但在 2020 年一季度疫情的影响下减持了有色金属行业。2020Q2 在经济触
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底回升的情况下，基金开始重新增持有色金属行业。2021Q3 基金再度大幅增持有色金属行业，

对有色金属行业重仓持股市值占股票投资市值比上升至 2.55%。但同期有色金属流通市值/A

股流通市值比为 3.94%。基金对有色金属行业的配置仍低于标配的水平。 

 

图 2：公募基金有色金属行业配置高低情况 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

 

（二）Q3 有色金属子行业获基金全面增持，重点加仓稀有金属板块 

2021Q3 基金全面增持有色金属行业各个二级子行业。我们将有色金属个股按有色金属行

业二级子行业分类分为工业金属、黄金、稀有金属、金属非金属新材料四大板块，并分别统

计基金重仓各子行业市值占基金股票投资市值的比例，了解有色金属行业二级子行业的配置

情况。2021Q3 基金重仓持有工业金属、黄金、稀有金属、金属非金属新材料板块市值占基金

股票投资市值比分别为0.61%、0.05%、1.65%、0.23%，较2020Q2环比分别变化+0.23%、+0.02%、

+0.53%、+0.09%。 

 

 

图 3：公募基金重仓持有有色金属二级子行业市值占基金净值比 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图 4：公募基金重仓持有有色金属二级子行业市值占基金股票投资市值比 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

从有色金属行业三级子行业看，基金大幅加仓锂板块。我们将有色金属行业个股按有色

金属三级子行业分类分为铜、铝、铅锌、黄金、稀土、钨、锂、其他稀有金属、金属新材料、

磁性材料、非金属新材料这 11 个子板块，并分别统计基金重仓各子版块市值占基金股票投

资市值的比例，了解有色金属行业三级子行业的配置情况。2021Q3 铜、铝、铅锌、黄金、稀

土、钨、锂、其他稀有金属、金属新材料、磁性材料、非金属新材料板块基金重仓持股市值

占基金股票投资市值比分别为 0.37%、0.23%、0.02%、0.05%、0.12%、0.01%、0.98%、0.54%、

0.06%、0.01%、0.16%，较 2021Q2 环比分别变化+0.09%、+0.13%、+0.01%、+0.02%、+0.11%、

+0.005%、+0.43%、-0.01%、-0.001%、+0.003%、+0.09%。 
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图 5：公募基金重仓持有有色金属三级子行业市值占基金净值比 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图 6：公募基金重仓持有有色金属三级子行业市值占基金股票投资市值比 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

2021Q3 基金重点加仓新能源汽车产业链上游材料龙头与铝下游深加工个股。从自下而上

个股的角度看，2021Q3 基金重仓有色金属行业股票从 2021Q2 的 61 只增加到 68 只，且基金

对有色金属行业的重仓持股集中度有所分散，2021Q3 基金重仓的有色金属行业个股前 10 市

值合计占基金所有重仓有色金属个股总市值的比重较 2021Q1 环比下降 4.64 个百分点至

82.09%。2021Q3 有色金属行业个股中，基金重仓持股占流通股比例较大的有建龙微纳

（22.31%）、明泰铝业（17.81%）、嘉元科技（17.20%）、华友钴业（16.68%）、赣锋锂业（15.96%）、

鑫铂股份（14.48%）、天齐锂业（12.33%）、菲利华（12.04%）、西部超导（10.17%）、盛新锂

能（9.19%）。而从基金重仓持股占流通股比例增幅看，2021Q3 基金加仓明显的有鑫铂股份

（+14.48%）、嘉元科技（+7.41%）、盛新锂能（+9.19%）、铂科新材（+7.33%）、华峰铝业（+6.67%）、
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新疆众和（+6.55%）、天齐锂业（+6.24%）、志特新材（+5.53%）、盛屯矿业（+4.11%）、赤峰

黄金（+3.54%）；而基金减持较多的有云海金属（-6.78%）、中矿资源（-3.43%）、赣锋锂业

（-3.13%）、贵研铂业（-2.62%）、和胜股份（-2.22%）、宝钛股份（-1.97%）、华友钴业（-1.72%）、

盛达资源（-1.63%）、神火股份（-1.58%）、湖南黄金（-1.51%）。 

 

表 1：2021Q3 基金有色金属行业重仓个股 

代码 名称 持有基金数 基金持股总量(万股) 
2021Q3 基金持股

占流通股比(%) 

持股总市值(万

元) 

三级子行业分类 

688357.SH 建龙微纳 8 586.09 22.31 80,452.24 非金属新材料 

601677.SH 明泰铝业 71 12,151.32 17.81 419,828.02 铝 

688388.SH 嘉元科技 48 2,884.21 17.20 409,161.71 铜 

603799.SH 华友钴业 192 20,195.48 16.68 2,088,212.37 钴 

002460.SZ 赣锋锂业 269 13,712.89 15.96 2,234,377.55 锂 

003038.SZ 鑫铂股份 1 385.23 14.48 17,605.01 铝 

002466.SZ 天齐锂业 273 18,173.31 12.33 1,846,045.04 锂 

300395.SZ 菲利华 38 3,786.00 12.04 188,391.56 非金属新材料 

688122.SH 西部超导 15 3,178.34 10.17 228,204.66 金属新材料 

002240.SZ 盛新锂能 39 6,397.33 9.19 381,536.52 锂 

资料来源:Wind，中国银河证券研究院 

 

表 2：2021Q3 基金有色金属行业重点加仓个股 

代码 名称 
持 有 基

金数 

季报持仓变动

(万股) 

2021Q3 持股占

流通股比(%) 

2021Q2 持股占

流通股比(%) 

2021Q3 基金流通

股加仓比（%） 
三级子行业分类 

003038.SZ 鑫铂股份 1 385.23 14.48 0.00 14.48 铝 

688388.SH 嘉元科技 48 2,231.23 17.20 3.95 13.25 铜 

002240.SZ 盛新锂能 39 1,105.73 9.19 0.00 9.19 锂 

300811.SZ 铂科新材 8 370.22 7.33 0.00 7.33 磁性材料 

601702.SH 华峰铝业 2 1,852.93 6.67 0.00 6.67 铝 

600888.SH 新疆众和 6 8,133.43 6.55 0.00 6.55 铝 

002466.SZ 天齐锂业 273 9,213.31 12.33 6.09 6.24 锂 

300986.SZ 志特新材 4 153.41 6.75 1.22 5.53 铝 

600711.SH 盛屯矿业 20 10,735.56 4.25 0.14 4.11 其他稀有小金属 

600988.SH 赤峰黄金 26 5,448.97 5.15 1.61 3.54 黄金 

资料来源:Wind，中国银河证券研究院 

 

表 3：2021Q3 基金有色金属行业重点减仓个股 

代码 名称 
持 有 基

金数 

季报持仓变动

(万股) 

2021Q3 持股占

流通股比(%) 

2021Q2 持股占

流通股比(%) 

2021Q3 基金流通

股减仓比（%） 
三级子行业分类 

002182.SZ 云海金属 4 -3,531.09 1.68 8.45 -6.78 镁 
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002738.SZ 中矿资源 3 -860.42 0.95 4.38 -3.43 锂 

002460.SZ 赣锋锂业 269 -2,095.78 15.96 19.08 -3.13 锂 

600459.SH 贵研铂业 5 -1,489.60 2.51 5.13 -2.62 其他稀有小金属 

002824.SZ 和胜股份 1 -248.63 0.03 2.25 -2.22 铝 

600456.SH 宝钛股份 13 -769.26 1.28 3.25 -1.97 其他稀有小金属 

603799.SH 华友钴业 192 -809.00 16.68 18.40 -1.72 钴 

000603.SZ 盛达资源 4 -1,008.63 5.74 7.36 -1.63 铅锌 

000933.SZ 神火股份 14 -2,156.49 2.56 4.13 -1.58 铝 

002155.SZ 湖南黄金 3 -1,816.14 0.74 2.26 -1.51 黄金 

资料来源:Wind，中国银河证券研究院 

 

二、投资策略 

在周期股业绩弹性预期大幅释放、周期风格占优的驱动下，2021Q3 基金增持了有色金属

行业，尤其是新能源汽车的持续景气使基金大幅加仓了锂电产业链新材料与上游锂资源龙头

标的。在三季度末、四季度初新能源汽车进入旺季以及年底碳中和战略与新能源利好政策预

期加码的情况下，预计新能源汽车产业链中有涨价动力并可催化业绩加速释放的上游资源端

的钴锂稀土板块，以及成长趋势明确的动力锂电铜箔、铝箔等中游新材料加工板块仍将成为

基金在 Q4 有色金属行业中加仓的首选，建议关注赣锋锂业（002460）、华友钴业（603799）、

天齐锂业（002466）、盛新锂能（002240）、天华超净（300390）、雅化集团（002497）、融捷

股份（002192）、永兴材料（002756）、中矿资源（002738）、嘉元科技（688388）、南山铝业

（600219）、鼎盛新材（603876）。 

 

三、风险提示 

1）有色金属下游需求不及预期； 

2）流动性收紧超预期； 

3）新能源汽车产销量不及预期； 

4）有色金属价格大幅下滑。 
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