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 川财周观点 

本周铝价环比上涨，涨幅 3.02%。伴随联储加息逐渐落地，大宗商品压制情绪得到缓解，电

解铝冶炼厂的盈利水平逐渐回归成本线以上。基本面来看，供给方面，尽管冶炼产能有所提

升，但是压力仍存。需求端，型材端企业开工率小幅下行，消费端相对仍处淡季，本周电解

铝表观消费量下降近 2.5万吨。整体来看，受到下游需求端一定的影响，铝价或继续维持反

弹，但是持续性有待观察。总体而言，疫情对传统下游建筑地产、交通运输、电力等需求形

成较大拖累。伴随国内出口增多及消费回升，国内铝库持续去化，在此背景之下，建议关注

水电产能有天然优势，能源成本和结构具有优势的电解铝标的，例如南山铝业、中国铝业、

天山铝业等。 

锂盐需求持续改善，复苏预期增强，锂电价格继续上行。需求端，新能源车 6月销量数据有

望助推锂电需求。产业链复工复产持续深入推进，复产速度加快；供给端，当前供给紧缺的

现象依然在持续。国内原料厂家基本维持满产状态，但检修企业开工率逐渐提升，海外方面，

供给依旧保持之前的紧平衡状态，整体供给增量相对有限。盈利端：锂板块业绩已呈现连续

多个季度业绩爆发式增长，年内逐季提升概率大。因此，从供需多方面来看，当前锂价基本

企稳，锂盐板块的估值将迎来持续修复。在标的选择上，一是可以关注成本压力迎来缓解的

电池厂：宁德时代、亿纬锂能等；二受利润上移的产业上游的锂资源公司：盛新锂能、天齐

锂业等。 

稀土价格逐渐企稳，需求和价格共同推动板块估值修复。价格端，由于短期供需紧张格局加

剧，中长期来看，受新能源市场发展前景乐观和重稀土原料供应难以增加的支持，产品价格

下降幅度有限。需求端，随着当前上海复工持续深入推进，工业电机、新能源汽车、空调等

需求正在恢复，随着疫情好转，港口正在恢复运输，海外需求也在有序增加。中重稀土市场

上，整体呈现稳中偏弱格局，下游客户需求不高并且全球经济增长预期不佳。供给端，进矿

数据仍有所降低，同时海外长期供给相对有限。国内方面，中重稀土由于环保等问题的限制，

减产和停产现象严重。北方轻稀土矿受到的限制相对较小，而南方在开采指标受限的情况下，

废料的冶炼分离由于原材料的供应问题，无法正常生产，尽管目前有一定挖采计划，但产出

仍数量不多，且供给增加仍需要时间。长期来看，稀土目前和锂钴需求高增的逻辑相似，而

国内供给端比锂钴要更优异，看好其拥有全球定价权的核心资产价格重估带来的机遇。建议

关注相关标的：五矿稀土、北方稀土、盛和资源。 

 风险提示：宏观经济不及预期、磷酸铁锂需求不及预期、上游原材料价格过高。 
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1.有色金属行业本周表现 

图 1： 有色金属行业板块本周表现（%） 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所； 

 

本周沪深 300 下跌 1.61%,有色金属指数上涨 1.47%,有色金属板块在 28 个子行业中涨幅排

名第 5。子板块中稀有金属、黄金、工业金属和磁性材料分别变动 0.98%、6.58%、3.53%、

6.42%.。 

 

图 2： 本周个股涨跌幅排名 

代码 名称 收盘价 周涨跌幅/% 月涨跌幅/% 6 月至今% 年初至今% 

000001.SH 上证综指 3253.24 -0.51 -4.28 4.36 4.82 
000300.SH 沪深 300 4170.10 -1.61 -7.02 19.39 25.98 
399001.SZ 深证成指 12266.92 -1.03 -4.88 24.35 20.53 
399006.SZ 创业板指 2670.45 -2.44 -4.99 51.41 36.10 
801050.SI 有色金属 5524.34 1.47 -1.62 67.36 53.76 
801054.SI 稀有金属 19584.98 0.98 -3.53 134.13 135.35 
801053.SI 黄金 10919.77 6.58 3.43 73.55 48.05 
801055.SI 工业金属 1579.02 3.53 3.59 11.96 1.04 
850522.SI 磁性材料 9931.55 6.42 9.54 119.35 90.04 

资料来源：iFinD，川财证券研究所； 
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图 3： 本周个股涨跌幅排名 

涨幅前五   跌幅前四   

股票代码 股票简称 涨跌幅% 股票代码 股票简称 涨跌幅% 

002379.SZ 宏创控股 35.03 603799.SH 华友钴业 -5.04 
002295.SZ 精艺股份 24.58 002460.SZ 赣锋锂业 -4.39 
603527.SH 众源新材 18.12 300618.SZ 寒锐钴业 -3.89 
600766.SH *ST 园城 15.95 600490.SH 鹏欣资源 -3.32 
600311.SH *ST 荣华 15.17    

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所； 
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2.川财观点：加息预期逐渐落地，能源金属需求回升 

本周铝价环比上涨，涨幅 3.02%。伴随联储加息逐渐落地，大宗商品压制情绪得到缓解，电

解铝冶炼厂的盈利水平逐渐回归成本线以上。基本面来看，供给方面，尽管冶炼产能有所提

升，但是压力仍存。需求端，型材端企业开工率小幅下行，消费端相对仍处淡季，本周电解

铝表观消费量下降近 2.5万吨。整体来看，受到下游需求端一定的影响，铝价或继续维持反

弹，但是持续性有待观察。总体而言，疫情对传统下游建筑地产、交通运输、电力等需求形

成较大拖累。伴随国内出口增多及消费回升，国内铝库持续去化，在此背景之下，建议关注

水电产能有天然优势，能源成本和结构具有优势的电解铝标的，例如南山铝业、中国铝业、

天山铝业等。 

锂盐需求持续改善，复苏预期增强，锂电价格继续上行。需求端，新能源车 6月销量数据有

望助推锂电需求。产业链复工复产持续深入推进，复产速度加快；供给端，当前供给紧缺的

现象依然在持续。国内原料厂家基本维持满产状态，但检修企业开工率逐渐提升，海外方面，

供给依旧保持之前的紧平衡状态，整体供给增量相对有限。盈利端：锂板块业绩已呈现连续

多个季度业绩爆发式增长，年内逐季提升概率大。因此，从供需多方面来看，当前锂价基本

企稳，锂盐板块的估值将迎来持续修复。在标的选择上，一是可以关注成本压力迎来缓解的

电池厂：宁德时代、亿纬锂能等；二受利润上移的产业上游的锂资源公司：盛新锂能、天齐

锂业等。 

稀土价格逐渐企稳，需求和价格共同推动板块估值修复。价格端，由于短期供需紧张格局加

剧，中长期来看，受新能源市场发展前景乐观和重稀土原料供应难以增加的支持，产品价格

下降幅度有限。需求端，随着当前上海复工持续深入推进，工业电机、新能源汽车、空调等

需求正在恢复，随着疫情好转，港口正在恢复运输，海外需求也在有序增加。中重稀土市场

上，整体呈现稳中偏弱格局，下游客户需求不高并且全球经济增长预期不佳。供给端，进矿

数据仍有所降低，同时海外长期供给相对有限。国内方面，中重稀土由于环保等问题的限制，

减产和停产现象严重。北方轻稀土矿受到的限制相对较小，而南方在开采指标受限的情况下，

废料的冶炼分离由于原材料的供应问题，无法正常生产，尽管目前有一定挖采计划，但产出

仍数量不多，且供给增加仍需要时间。长期来看，稀土目前和锂钴需求高增的逻辑相似，而

国内供给端比锂钴要更优异，看好其拥有全球定价权的核心资产价格重估带来的机遇。建议

关注相关标的：北方稀土、盛和资源、五矿稀土。 
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3.有色金属行业核心数据 

1.基本金属 

图 4： 近期铜价格及库存  图 5： 近期铝价格及库存 

 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；  资料来源：iFinD，川财证券研究所； 

 本周基本金属方面，LME 铝，LME 铜，LME 锌，LME 铅，LME 锡，LME 镍价格变动分别为

3.02%，5.47%，8.60%，0.16%，2.36%，9.60%。库存方面,LME铝,LME铜,LME锌,LME铅,LME

锡,LME镍库存变动分别为-5.53%，-1.95%，-2.79%，1.15%，8.74%，-3.93%。 

 

图 6： 近期锌价格及库存  图 7： 近期铅价格及库存 

 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；  资料来源：iFinD，川财证券研究所； 

图 8： 近期锡价格及库存  图 9： 近期镍价格及库存 

 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；  资料来源：iFinD，川财证券研究所； 

 

2.贵金属 
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图 10： 近期黄金价格及库存  图 11： 近期银价格及库存 

 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；  资料来源：iFinD，川财证券研究所； 

 

 本周贵金属方面，COMEX黄金，白银价格变动分别为 3.15%，8.49%。库存方面,COMEX黄

金，白银库存变动分别为-2.70%，-1.51%。 

 

3.小金属 

图 12： 近期镝价格  图 13： 近期镨钕氧化物价格 

 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；  资料来源：iFinD，川财证券研究所； 

 

图 14： 近期碳酸锂价格  图 15： 近期电解钴价格 

 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；  资料来源：iFinD，川财证券研究所； 
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4.行业动态 

 IT 之家 7 月 31 日消息，据证券时报今日报道，中国有色工业协会锂业分会副会长张江

峰日前在“2022中国新能源材料产业链高端论坛”谈及锂业发展。张江峰表示，在“十

四五”期间，国内乃至全球范围内对锂的需求都将大幅增长，预计世界锂的产销量每年

增长约 30%。其中，新能源汽车和储能等领域对锂的需求增量将会持续增长，不排除某

些阶段出现“跳跃式”增长。与此同时，消费类锂电池将保持稳定增长。张江峰称，为

了实现碳达峰碳中和，我国能源体系必将产生颠覆性变革，因此要更加注重新能源和清

洁能源发展。此外，广州期货交易所目前正在加快研发锂等期货品种，这将为储能等新

能源产业发展提供有效风险管理工具，让能源向绿色低碳转型更加顺利。IT之家了解到，

锂是动力电池的核心原材料，享有“白色石油”的美誉，在发展储能和新能源汽车的过

程中拥有不可或缺的地位。随着新能源汽车行业的爆发式增长，锂的价格也是一路飙升，

自今年初至 6月底，国产电池级碳酸锂现货均价从最初的 27.8万元/吨涨至 46.9万元/

吨。（IT之家） 

 天山股份 7 月 29 日晚间发布公告，公司所属子公司西南水泥有限公司之全资子公司重

庆中建材新材料有限公司(简称“重庆中建材”)拟与安徽海螺水泥股份有限公司(简称

“海螺水泥”)共同出资发起设立重庆万州海中新材料有限公司。合资公司注册资本 20

亿元人民币，其中重庆中建材认缴出资 10 亿元，持股比例 50%；海螺水泥认缴出资 10

亿元，持股比例 50%；合资公司由海螺水泥合并财务报表。合作双方均以货币形式出资，

资金来源均为自有资金。公司表示，本次设立合资公司，主要为抓住地区经济发展机遇，

加快转型升级，充分发挥投资合作方各自优势，利用双方现有的技术、人才、管理优势，

共同推进区域水泥企业高质量发展。合资公司经营范围：水泥、熟料及其他新材料的生

产、销售及售后服务；余热发电；石灰石矿开采等。（中国水泥网） 

 7 月 30 日，重庆市两江新区“2022 年重点项目开竣工活动”于赣锋新型锂电池科技产

业园召开。活动上，“赣锋新型锂电池科技产业园及先进电池研究院项目”宣布正式开

工，规划形成 10GWh 的电池产能以及 10GWh 的 Pack 项目。赣锋新型锂电池科技产业园

占地 630 亩，总建筑面积 57 万㎡，包括固态电池技术研究院、固态电池生产基地及电

池 Pack系统三个子项目。该项目拟建设国内最大的固态电池生产基地，以电芯、模组、

BMS及电池包系统解决方案为主要方向，促进重庆地区新能源汽车产业链的高质量发展。。

（赣锋锂业官网） 

 中国有色金属工业协会党委常委兼新闻发言人陈学森表示，下半年，有色金属工业有望

保持平稳运行的势头。现对下半年及全年有色金属工业主要指标预测如下：一是下半年

有色金属工业生产总体保持平稳，全年增幅有望达到 3%左右；二是下半年主要有色金属

价格下行压力加大，但受成本支撑出现塌方式下跌的可能性不大，预计全年主要有色金

属年均价格仍有望与上年均价持平或略高于上年均价；三是下半年规上有色金属企业实

现利润增幅放缓，但全年实现利润仍有望与上年大体持平；四是下半年有色金属行业固
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定资产投资额将继续保持增长的态势，全年增幅有望高于 2021 年的增幅；五是下半年

有色金属产品出口增幅可能会放缓，但全年出口增幅仍有望高于上年；下半年铜、铝等

矿山原料进口有望保持稳定或略有增加。（有色工业协会） 

 世界黄金协会(WGC)表示，由于很多国家面临经济疲软和生活成本上升，黄金首饰的需

求可能会下滑。世界黄金协会高级分析师路易斯.斯特里特(Louise Street)在一份声明

中表示：“由于许多国家面临经济疲软，生活成本危机继续挤压支出，由消费者驱动的需

求可能会走软。”世界黄金协会表示，由于各国央行收紧货币政策，降低了这种无利息资

产的吸引力，今年剩余时间投资者购买黄金的数量应该会基本持平。由于经济不景气，

对金条和金币的需求可能会保持相对稳健。（WGC） 

 国家发改委 7 月 28 日消息，近日，国家发改委产业司一级巡视员夏农赴中国钨业协会

调研，听取了协会关于做好钨产业高质量发展工作意见和建议的专题汇报。夏农指出，

钨及其合金涉及航空航天、国防军工等诸多领域，面对百年未有之大变局，其重要性日

益凸显。钨业协会近几年围绕加快转变发展方式、优化产业结构、立足于科技创新等方

面组织开展了大量卓有成效的工作，为推动钨行业健康发展做出了重要贡献。国家发改

委产业司将坚持新发展理念，持续推动钨行业高质量发展，维护我国产业链供应链安全

稳定。（国家发改委） 

 

 风险提示：宏观经济不及预期、磷酸铁锂需求不及预期、上游原材料价格过高。 
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相关报告 

【川财研究】能源材料行业跟踪（20211225） 

【川财研究】能源材料行业跟踪（20211217） 

【川财研究】能源材料行业跟踪（20211211） 

【川财研究】能源材料行业跟踪（20211204） 

【川财研究】能源材料行业跟踪（20211127） 
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水电投资经营集团有限公司等资本和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、专业
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券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券交易所、中国银行间市场交易商协会会员。 

 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国内一流学府。致力于为

金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服务，以及投资综合解决方案。 
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