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[table_main] 行业点评报告模板 
有色金属行业 2022Q2 基金持仓分析：结构性分化至

极致，基金重点加仓新能源产业链个股 

 有色金属行业 

推荐  维持评级 
核心观点：   

 2022Q2 公募基金继续增持有色金属行业，有色金属行业重仓持股市值占股票投资

市值比上升至 2.91%。根据公募基金 2022年半年报，我们统计了全市场 6410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。2022Q2 基金对有色金属行业的持仓变动

出现了明显的结构性分化，尽管在美联储持续大幅加息引发全球经济衰退预期下为

避开大宗商品有色金属价格下跌的风险，基金大幅减持了工业金属板块。但国内疫

情受控上海全面复工复产后，叠加稳经济下推出的各种消费政策刺激，新能源汽车

产业链超预期复苏，新能源景气下基金重新大幅加仓了能源金属，使公募基金

2022Q2 对有色金属行业的总体持仓仍呈上行趋势。2022Q2 基金有色金属行业重仓

持股市值占股票投资市值比为 2.91%，环比 2022Q1的 2.61%上行 0.3个百分点，创

下 2010年以来的新高。 

 从标配水平看，公募基金 2022Q2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，2022Q2 基金继续增持有色金属行

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 2.91%，但同期有色金

属流通市值/A股流通市值比为 3.91%，基金对有色金属行业的配置仍低于标配的水

平。 

 2022Q2基金重点加仓新能源产业链个股。从自下而上个股的角度看，2022Q2基金

重仓有色金属行业股票数量仍为 79只，较 2022Q1保持不变，但基金对有色金属行

业的重仓持股集中度有所集中，2022Q2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2022Q1环比提升7.70个百分点至

80.76%。2022Q2 有色金属行业个股中，基金对有色金属重仓市值前十大个股为华

友钴业（320.38 亿元）、天齐锂业（260.40 亿元）、赣锋锂业（123.29 亿元）、紫

金矿业（71.60亿元）、石英股份（63.39亿元）、明泰铝业（53.04亿元）、盛新锂

能（45.16亿元）、西部超导（42.57亿元）、中矿资源（41.22亿元）、菲利华（38.17

亿元）；基金重仓持股占流通股比例较大的有明泰铝业（23.08%）、华友钴业

（21.29%）、菲利华（17.88%）、鑫铂股份（14.86%）、西部超导（14.77%）、天齐锂

业（14.16%）、石英股份（13.41%）、图南股份（13.25%）、华峰铝业（12.65%）、志

特新材（12.24%）。而从基金重仓持股占流通股比例增幅看，2022Q2基金加仓明显

的有中矿资源（+7.12%）、横店东磁（+6.14%）、铂科新材（+5.55%）、华峰铝业

（+5.40%）、索通发展（+4.36%）、图南股份（+4.17%）、华友钴业（+3.87%）、天齐

锂业（+3.86%）、鑫铂股份（+2.77%）、石英股份（+2.40%）；而基金减持较多的有

嘉元科技（-10.38%）、贵研铂业（-8.78%）、建龙微纳（-7.92%）、悦安新材（-4.27%）、

云铝股份（-3.69%）、银邦股份（-3.31%）、凯立新材（-3.16%）、赤峰黄金（-2.76%）、

志特新材（-2.75%）、北方稀土（-2.49%）。 

 投资建议：美联储连续大幅加息所引发市场对经济衰退的担忧与国内新能源汽车在

复工复产后政策、新技术支持下产销快速恢复的强烈对比下，使 2022Q2 公募基金

对有色金属行业的持仓呈现了明显的两级分化，基金大幅减持了受宏观经济影响大

的工业金属板块，又大幅增持了能源金属以及新能源产业链上游材料板块。而

2022Q3 经济产业发展的结构性分化或仍将持续，新能源景气度的一枝独秀或将使

能源金属板块与新能源产业链上个股在需求驱动下更有业绩超预期的可能，在结构

性的市场环境下更易获得追求确定性资金与基金仓位的加持。我们仍然看好有色金

属行业中处于新能源产业链条上的板块，在下半年新能源需求持续放量下有望维持

业绩的高增长，建议关注锂板块的天齐锂业（002466）、赣锋锂业（002460）、中矿

资源（002738）、盛新锂能（002240）、永兴材料（002756）、西藏矿业（000762）、

西藏珠峰（600338）、川能动力（000155）、融捷股份（002192）、江特电机（002176），

永磁板块的金力永磁（300748）、中科三环（000970）、宁波韵升（600366），以及

锂电铝箔板块的鼎胜新材（603876）、万顺新材（300057）。 
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一、2022Q2 基金增持有色金属行业 

（一）基金继续加仓有色金属行业，重仓比重创十年新高 

2022Q2 公募基金继续增持有色金属行业，有色金属行业重仓持股市值占股票投资市值比

上升至 2.91%。根据公募基金 2022 年半年报，我们统计了全市场 6410 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。2022Q2 基金对有色金属行业的持

仓变动出现了明显的结构性分化，尽管在美联储持续大幅加息引发全球经济衰退预期下为避

开大宗商品有色金属价格下跌的风险，基金大幅减持了工业金属板块。但国内疫情受控上海

全面复工复产后，叠加稳经济下推出的各种消费政策刺激，新能源汽车产业链超预期复苏，

新能源景气下基金重新大幅加仓了能源金属，使公募基金 2022Q2 对有色金属行业的总体持

仓仍呈上行趋势。2022Q2 基金有色金属行业重仓持股市值占股票投资市值比为 2.91%，环比

2022Q1的 2.61%上行 0.3个百分点，创下 2010 年以来的新高。 

 

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 2022Q2 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
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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

底回升的情况下，基金开始重新增持有色金属行业。2022Q2基金继续增持有色金属行业，对

有色金属行业重仓持股市值占股票投资市值比上升至 2.91%，但同期有色金属流通市值/A股

流通市值比为 3.91%，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）2022Q2基金重点加仓能源金属与新能源产业链个股 

2022Q2 基金大幅增持稀有金属板块，减持工业金属。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。2022Q2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 0.40%、0.13%、1.86%、0.53%，较 2022Q1环比分别变化-0.33%、-0.04%、

+0.50%、+0.18%。 

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 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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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，基金大幅加仓锂钴板块。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。2022Q2 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 0.17%、0.20%、0.03%、0.13%、0.03%、0.03%、1.02%、0.79%、

0.14%、0.09%、0.29%，较 2022Q1 环比分别变化-0.24%、-0.09%、-0.00%、-0.04%、-0.08%、

+0.01%、+0.40%、+0.16%、+0.01%、+0.07%、+0.09%。 

 

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 
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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 

 

2022Q2 基金重点加仓新能源产业链个股。从自下而上个股的角度看，2022Q2 基金重仓

有色金属行业股票数量仍为 79 只，较 2022Q1 保持不变，但基金对有色金属行业的重仓持股

集中度有所集中，2022Q2 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 2022Q1 环比提升 7.70 个百分点至 80.76%。2022Q2 有色金属行业

个股中，基金对有色金属重仓市值前十大个股为华友钴业（320.38亿元）、天齐锂业（260.40

亿元）、赣锋锂业（123.29 亿元）、紫金矿业（71.60 亿元）、石英股份（63.39 亿元）、明泰

铝业（53.04 亿元）、盛新锂能（45.16 亿元）、西部超导（42.57 亿元）、中矿资源（41.22

亿元）、菲利华（38.17亿元）；基金重仓持股占流通股比例较大的有明泰铝业（23.08%）、华

友钴业（21.29%）、菲利华（17.88%）、鑫铂股份（14.86%）、西部超导（14.77%）、天齐锂业

（14.16%）、石英股份（13.41%）、图南股份（13.25%）、华峰铝业（12.65%）、志特新材（12.24%）。

而从基金重仓持股占流通股比例增幅看，2022Q2 基金加仓明显的有中矿资源（+7.12%）、横

店东磁（+6.14%）、铂科新材（+5.55%）、华峰铝业（+5.40%）、索通发展（+4.36%）、图南股

份（+4.17%）、华友钴业（+3.87%）、天齐锂业（+3.86%）、鑫铂股份（+2.77%）、石英股份（+2.40%）；

而基金减持较多的有嘉元科技（-10.38%）、贵研铂业（-8.78%）、建龙微纳（-7.92%）、悦安

新材（-4.27%）、云铝股份（-3.69%）、银邦股份（-3.31%）、凯立新材（-3.16%）、赤峰黄金

（-2.76%）、志特新材（-2.75%）、北方稀土（-2.49%）。 

 

表 1：2022Q2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) 
2022Q2 基金持股

占流通股比(%) 

持股总市值(万

元) 

三级子行业分类 

601677.SH 明泰铝业 73 22,287.14 23.08 530,433.83 铝 

603799.SH 华友钴业 336 33,505.85 21.29 3,203,829.05 钴 

300395.SZ 菲利华 77 8,482.13 17.88 381,695.70 非金属新材料 

003038.SZ 鑫铂股份 5 694.29 14.86 34,762.60 铝 
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688122.SH 西部超导 52 4,617.27 14.77 425,712.39 金属新材料 

002466.SZ 天齐锂业 348 20,865.78 14.16 2,604,049.48 锂 

603688.SH 石英股份 98 4,779.91 13.41 633,863.73 非金属新材料 

300855.SZ 图南股份 23 2,232.78 13.25 93,307.78 金属新材料 

601702.SH 华峰铝业 13 3,516.27 12.65 46,414.76 铝 

300986.SZ 志特新材 7 856.63 12.24 31,284.44 铝 

资料来源:Wind，中国银河证券研究院 

 

表 2：2022Q2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) 

2022Q2 持股占

流通股比(%) 

2022Q1 持股占

流通股比(%) 

2022Q2 基金流通

股加仓比（%） 
三级子行业分类 

002738.SZ 中矿资源 86 3,428.30 10.54 3.42 7.12 锂 

002056.SZ 横店东磁 44 9,844.39 6.62 0.49 6.14 磁性材料 

300811.SZ 铂科新材 14 284.18 7.05 1.50 5.55 磁性材料 

601702.SH 华峰铝业 13 1,501.47 12.65 7.25 5.40 铝 

603612.SH 索通发展 21 1,905.89 6.56 2.20 4.36 非金属新材料 

300855.SZ 图南股份 23 1,228.97 13.25 9.09 4.17 金属新材料 

603799.SH 华友钴业 336 12,419.88 21.29 17.42 3.87 钴 

002466.SZ 天齐锂业 348 5,682.01 14.16 10.30 3.86 锂 

003038.SZ 鑫铂股份 5 129.38 14.86 12.09 2.77 铝 

603688.SH 石英股份 98 922.85 13.41 11.01 2.40 非金属新材料 

资料来源:Wind，中国银河证券研究院 

 

表 3：2022Q2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) 

2022Q2 持股占

流通股比(%) 

2022Q1 持股占

流通股比(%) 

2022Q2 基金流通

股减仓比（%） 
三级子行业分类 

688388.SH 嘉元科技 6 154.42 0.90 11.29 -10.38 铜 

600459.SH 贵研铂业 2 220.16 0.39 9.17 -8.78 其他小金属 

688357.SH 建龙微纳 2 161.17 4.79 12.71 -7.92 非金属新材料 

688786.SH 悦安新材 0 0.00 0.00 4.27 -4.27 其他金属新材料 

000807.SZ 云铝股份 3 1,910.33 0.61 4.31 -3.69 铝 

300337.SZ 银邦股份 1 53.53 0.08 3.38 -3.31 铝 

688269.SH 凯立新材 2 143.23 3.32 6.48 -3.16 其他金属新材料 

600988.SH 赤峰黄金 18 13,229.28 8.62 11.38 -2.76 黄金 

300986.SZ 志特新材 7 856.63 12.24 14.99 -2.75 铝 

600111.SH 北方稀土 20 2,636.49 0.73 3.21 -2.49 稀土 

资料来源:Wind，中国银河证券研究院 
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二、投资策略 

美联储连续大幅加息所引发市场对经济衰退的担忧与国内新能源汽车在复工复产后政

策、新技术支持下产销快速恢复的强烈对比下，使 2022Q2 公募基金对有色金属行业的持仓

呈现了明显的两级分化，基金大幅减持了受宏观经济影响大的工业金属板块，又大幅增持了

能源金属以及新能源产业链上游材料板块。而 2022Q3 经济产业发展的结构性分化或仍将持

续，新能源景气度的一枝独秀或将使能源金属板块与新能源产业链上个股在需求驱动下更有

业绩超预期的可能，在结构性的市场环境下更易获得追求确定性资金与基金仓位的加持。我

们仍然看好有色金属行业中处于新能源产业链条上的板块，在下半年新能源需求持续放量下

有望维持业绩的高增长，建议关注锂板块的天齐锂业（002466）、赣锋锂业（002460）、中矿

资源（002738）、盛新锂能（002240）、永兴材料（002756）、西藏矿业（000762）、西藏珠峰

（600338）、川能动力（000155）、融捷股份（002192）、江特电机（002176），永磁板块的金

力永磁（300748）、中科三环（000970）、宁波韵升（600366），以及锂电铝箔板块的鼎胜新

材（603876）、万顺新材（300057）。 

 

三、风险提示 

1）有色金属下游需求不及预期； 

2）美联储货币政策收缩超预期； 

3）新能源汽车产销量不及预期； 

4）疫情恶化超出预期； 

5）有色金属价格大幅下滑。 
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