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  [Table_Summary] 报告摘要 

基本金属：基本面依旧强势 

1、铜冶炼利润提升。美国 1 月通胀率超预期升至 7.5%，整体和核

心 CPI 涨幅均创四十年来最高水平。国内资金面呈现全面宽松预期，

1 月社会融资规模增量为 6.17 万亿元，比上年同期多 9842 亿元。根

据 SMM 统计春节期间国内社会库存累库 8.66 万吨，同比去年春节

累库不及预期，处于往年较低水平。海外铜精矿预计依旧保持宽松，

国内铜精矿备库充足，预计铜 TC 会持续提升，带动冶炼利润提升。 

2、铝供需矛盾较为突出。周内铝价涨幅较大，涨幅 3.28%。周内

LME 铝日内虽有累库 11.9 万吨，累库增幅为 16％，为 2021 年 3 月

以来最大。但海外能源危机仍在延续，俄乌关系紧张，海外供应问

题频出。国内广西百色因疫情，电解铝产能恢复较慢。同时消费方

面，春节过后国内迎来季节性需求恢复，地产、基建开工率恢复，

预计铝仍保持供不应求状态。 

3、锌海外利润有所回升。因俄乌关系紧张，俄罗斯不太可能恢复对

欧洲天然气供应。但目前欧洲电力价格有所回落，锌成本有所下降。

国内冶炼厂利润处于较低的水平，供应增加并不明显。 

 

新能源金属：涨价传导至下游 

原材料价格上涨开始逐渐向下游传导。春节以来碳酸锂、镍、钴价

格均有所上涨，下游三元前驱体、正极材料利润受到挤压，目前前

驱体、正极材料利润出现亏损，有些企业主动下调生产量。对于成

本的上升，前驱体、正极材料企业已经开始上调报价。 

 

推荐股票：北方稀土、立中集团、天齐锂业、中矿资源 

 

风险提示：需求超预期下滑风险；产业政策急剧变化风险；疫情超预期
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一、 行业观点及投资建议 

(一) ：基本金属：基本面依旧强势 

1、铜冶炼利润提升。美国1月通胀率超预期升至7.5%，整体和核心CPI涨幅均创

四十年来最高水平。国内资金面呈现全面宽松预期，1月社会融资规模增量为6.17万亿

元，比上年同期多9842亿元。根据SMM统计春节期间国内社会库存累库8.66万吨，同

比去年春节累库不及预期，处于往年较低水平。海外铜精矿预计依旧保持宽松，国内

铜精矿备库充足，预计铜TC会持续提升，带动冶炼利润提升。 

2、铝供需矛盾较为突出。周内铝价涨幅较大，涨幅3.28%。周内LME铝日内虽有

累库11.9万吨，累库增幅为16％，为2021年3月以来最大。但海外能源危机仍在延续，

俄乌关系紧张，海外供应问题频出。国内广西百色因疫情，电解铝产能恢复较慢。消

费方面，春节过后国内迎来季节性需求恢复，地产、基建开工率恢复，预计铝仍保持

供不应求状态。 

3、锌海外利润有所回升。因俄乌关系紧张，欧洲天然气供应仍是问题。但目前欧

洲电力价格有所回落，锌成本有所下降。国内冶炼厂利润处于较低的水平，供应增加

并不明显。 

 

(二) ：新能源金属：涨价传导至下游 

原材料价格上涨开始逐渐向下游传导。春节以来碳酸锂、镍、钴价格均有所上涨，

下游三元前驱体、正极材料利润受到挤压，目前前驱体、正极材料利润出现亏损，有

些企业主动下调生产量。对于成本的上升，前驱体、正极材料企业已经开始上调报价。 

 

二、 板块行情 

本周有色金属板块涨幅为6.83%，申万一级子行业中排名第4名。本周有色金属板

块跌幅为-2.88%，行业排名第14。 

 

[Table_IndustryLv1] 图表 1 本周申万一级子行业涨跌幅 
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

[Table_IndustryLv1Month] 图表 2 本月申万一级子行业涨跌幅 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

三、 公司新闻跟踪 

立中集团 公司与黄石大冶湖高新技术产业开发区于 2022 年 2 月 8 日一致同意签署

《大冶汽车轮毂生产基地项目投资合同书》，规划一期项目在湖北大冶远

际汽车轮毂有限公司现有轮毂生产线基础上，通过技术改造升级达到年

产 120 万只铝合金轮毂的生产能力；二期项目在现有闲置厂房内投入新

购置的设备，建设生产 150 万只铝合金轮毂生产线。 

赣锋锂业 公司与 Process Minerals International Pty Ltd 签署了《合作协议》，约定由

PMI 向公司提供其在 Mt Marion 锂辉石项目包销的锂辉石，并由公司加

工为双方约定的锂化合物产品，且由公司负责销售。 

PMI的管理层正在考虑通过生产工艺优化以及开发接触矿种的方式对Mt 

Marion 锂辉石项目的产能进行技改扩建，扩建项目初步预计将于 2022

年下半年投产，预计原产能规模将增加 10-15%，另外将新增加接触矿种

产能，预计将额外增加 10-15%产能规模，具体扩大规模视工艺优化结果

及接触矿种实际情况而定。 
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中矿资源 中矿资源计划以 1.8亿美元收购AMMS和 SAMM持有的Bikita公司 74%

股权。根据 IRES 出具的资源量估算报告，Bikita 锂矿区累计探获的保有

锂矿产资源量为 2941.40 万吨矿石量，折合 84.96 万吨 Li2CO3 当量。 

华峰铝业 公司拟投资 198,001 万元在重庆市涪陵区白涛化工园区建设“年产 15 万

吨新能源汽车用高端铝板带箔项目”。预计总投资 198,001 万元，资金来

源为自筹资金（自筹资金包括但不限于自有资金、定向增发、项目融资

等方式） 

西部黄金 公司拟通过发行股份的方式购买百源丰、科邦锰业和蒙新天霸 100%的

股权。本次交易完成后，百源丰、科邦锰业和蒙新天霸将成为上市公司

的全资子公司。本次交易的标的资产百源丰共拥有 4 个采矿权、5 个探

矿权，蒙新天霸共拥有 1 个采矿权、1 个探矿权，均位于我国著名的锰

矿成矿地带。 

云海金属 云海金属发布 2022 年度第一季度业绩预告，预计归属于上市公司股东的

净利润为 27,000-37,000 万元，比上年同期上升: 257.94%-390.52% 

 

 

四、 行业数据 

(一) 价格 

总结：春节期间金属价格普遍上涨。 

基本金属方面：春节以来LME铜价上涨1.69%，铝价上涨3.28%，锌价上涨1.01%，

铅价上涨0.13%，锡价上涨1.67%。 

贵金属方面：春节以来COMEX黄金上涨3.81%，白银上涨4.94%，钯金下跌2.59%，

铂金上涨1.43%。 

新能源金属方面：春节以来LME镍价上涨4.76%，钴价上涨2.98%，碳酸锂上涨

7.69%，氢氧化锂上涨9.38%。 

 

 

图表 3：LME 铜价格(美元/吨) 

 

 图表 4：LME 铝价格(美元/吨) 

 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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图表 5：LME 锌价格(美元/吨) 

 

 图表 6：LME 铅价格(美元/吨) 

 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 7：LME 锡价格(美元/吨) 

 

 图表 8：COMEX 黄金价格(美元/盎司) 

 

 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 9：COMEX 白银价格(美元/盎司) 

 

 图表 10：NYMEX 铂价格(美元/盎司) 

 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 11：NYMEX 钯价格(美元/盎司) 

 

 图表 12：LME 镍价格(美元/吨) 
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 13：长江有色金属网钴价格(元/吨)  图表 14：碳酸锂价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 15：氢氧化锂锂价格（元/吨）  图表 16：长江有色金属网镁锭#1 价格(元/吨) 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

(二) 库存 

总结：铝累库较为明显，主要是本周LME铝交仓119025吨至880975吨，日度增幅

为16％。镍仍保持去库。  
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基本金属方面：春节以来全球显性库存铜累库1077吨，铝累库78688吨，锌累库

14497吨，铅去库1239吨，锡累库606吨，镍去库5876吨。 

贵金属方面：黄金去库73万金盎司，白银去库325万金盎司。 

 

 

图表 17：全球交易所铜库存(吨) 

 

 图表 18：全球交易所铝库存(吨) 

 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表 19：全球交易所锌库存(吨) 

 

 图表 20：全球交易所铅库存(吨) 

 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表 21：全球交易所锡库存(吨) 

 

 图表 22：全球交易所镍库存(吨) 
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表 23：全球交易所黄金库存(金盎司)  图表 24：全球交易所白银库存(金盎司) 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

 

 

(三) 利润 

总结：碳酸锂、电解铝利润不断创新高，硫酸镍利润有所恢复。 

碳酸锂利润：目前国内碳酸锂利润在16万元/吨，处于2021年以来新高。 

电解铝利润：目前国内电解铝利润为3813元/吨，利润率为24.5%。 

硫酸镍利润：目前国内硫酸镍生产利润为894元/吨，利润率为2.18%。春节前镍价

大幅上涨，硫酸镍理论利润打到负值，春节过后受下游新能源需求回升，硫酸镍价格

不断上涨，硫酸镍重新恢复盈利。 

 

图表 25：国内碳酸锂利润（万元/吨） 
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 26：国内电解铝利润（元/吨） 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 27：国内硫酸镍利润（元/吨） 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

2
0

2
1

-0
9

-1
3

2
0

2
1

-0
9

-2
0

2
0

2
1

-0
9

-2
7

2
0

2
1

-1
0

-0
4

2
0

2
1

-1
0

-1
1

2
0

2
1

-1
0

-1
8

2
0

2
1

-1
0

-2
5

2
0

2
1

-1
1

-0
1

2
0

2
1

-1
1

-0
8

2
0

2
1

-1
1

-1
5

2
0

2
1

-1
1

-2
2

2
0

2
1

-1
1

-2
9

2
0

2
1

-1
2

-0
6

2
0

2
1

-1
2

-1
3

2
0

2
1

-1
2

-2
0

2
0

2
1

-1
2

-2
7

2
0

2
2

-0
1

-0
3

2
0

2
2

-0
1

-1
0

2
0

2
2

-0
1

-1
7

2
0

2
2

-0
1

-2
4

2
0

2
2

-0
1

-3
1

2
0

2
2

-0
2

-0
7

碳酸锂利润(万元/吨)(右轴) 电池级碳酸锂(万元)

-2000.0

-1000.0

0.0

1000.0

2000.0

3000.0

4000.0

5000.0

11000

13000

15000

17000

19000

21000

23000

利润（右轴） 铝价



 
行业周报 

P12 报告标题 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

六、个股信息 

（一）个股涨跌、估值一览 

图表 28 A 股个股市场表现 

[Table_AStockInfo] 
股票名称 本周涨跌幅（%） 本月涨跌幅（%） 本周换手率（%） 2021 年动态 PE 

本周涨跌幅前 10 

吉翔股份 25 80.61 50.42 (37.5) 

国城矿业 24.12 15.12 5.09 35.31 

云海金属 22.87 7.14 25.66 20.59 

神火股份 21.27 33.88 31.46 6.08 

中矿资源 20.15 19.6 31.21 29.48 

西部矿业 17.11 6.73 13.25 6.81 

章源钨业 16.2 6.45 7.75 46.47 

北方稀土 15.03 1.83 16.24 22.76 

紫金矿业 13.32 18.04 6.48 10.52 

怡球资源 12.84 0.66 17.21 5.7 

本周涨跌幅后 10 

和胜股份 (15.08) (10.72) 15.21 22.11 

*ST 环球 (14.75) (41.08) 24.52 (1.86) 

(20%)

(15%)

(10%)

(5%)

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

(2500)

(1500)

(500)

500

1500

2500

3500

4500

5500

硫酸镍现金利润 成本利润率



 
行业周报 

P13 报告标题 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

银邦股份 (10.7) (11.17) 12.07 78.06 

铂科新材 (9.33) (19.54) 7.71 20.52 

嘉元科技 (8.81) (4.11) 6.66 27.1 

博威合金 (8.76) (21.38) 7.76 13.55 

鑫铂股份 (7.85) (23.09) 4.47 19.24 

天通股份 (7.29) (11.29) 12.04 11.47 

图南股份 (6.77) (14.46) 5.37 27.97 

鼎胜新材 (5.74) (7.38) 6.49 26.71 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理；本周换手率基准为自由流通股本 
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