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赤峰黄金 0.35 59.95 0.46 45.63 0.55 38.04 增持  

华友钴业 2.44 33.96 3.18 26.07 4.62 17.93 买入  
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投资要点： 

 行情回顾：2022 年 7 月 11 日至 8 月 10 日，上证指数下跌 2.52%，沪

深 300 指数下跌 5.62%，有色金属板块上涨 1.25%，领先沪深 300 指

数 6.87 个百分点，在申万 31 个一级子行业中排名第 11 位，居于中等

水平。 

 板块情况：（1）贵金属，黄金仍然处于上涨周期。一方面虽然美国

通胀指数上涨速度有所减缓，但全球通胀仍处于较高水平，大宗商品

价格暂无太大下跌空间，且高通胀带来的实际利率降低效应会给黄金

价格带来支撑。另一方面，美元指数持续处于高位，下半年有走弱空

间，黄金价格有望借势反弹。（2）基本金属，铝：7 月以来，由于房

地产市场的持续低迷，以及汽车、电力企业订单不及预期，加上国内

电解铝产能小幅增加，铝市场暂时保持供强需弱格局，随着后续下游

市场边际改善，铝价格暂时以震荡为主。铜：7 月国内铜产能不及预

期，但需求端基建投资不断加速，电线电缆等需求将有序提升，预计

会给铜价带来小幅提升。（3）小金属。伴随着新能源汽车的快速增长，

与动力电池相关的锂、钴、镍等小金属价格均在高位震荡，预计新能

源汽车的需求持续释放，将为小金属价格的高位震荡带来支撑。 

 新能源汽车销量持续上涨，动力电池需求旺盛。2022 年 6 月，我国新

能源汽车销量达到创历史记录的 59.6 万辆，同比增长 133%，环比增

长 25%。动力电池装机量达 27GWh，同比增长 143.2%，环比增长

45.4%。对锂、钴、镍等电池材料的需求持续旺盛。加之上游供应相

对充足的共同影响，碳酸锂、氢氧化锂价格在高位震荡，镍盐、钴盐

等价格小幅下降。  

 投资建议：贵金属领域建议关注赤峰黄金，小金属领域建议关注华友

钴业。维持行业领先大市评级。 

 风险提示：新冠疫情恶化；宏观经济不及预期；行业竞争加剧。 
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1 行情回顾 

2022 年 7 月 11 日至 8 月 10 日，沪深 300 指数下跌 5.62%，上证指数下跌 2.52%，

有色金属板块上涨 1.25%，有色金属指数跑赢大盘 3.77 个百分点，跑赢沪深 300 指数 6.87

个百分点，在申万 31 个一级子行业中排名第 11 位，居于中等水平。年初以来，上证指

数下跌 11.08%，沪深 300 指数下跌 16.43%，有色金属板块下跌 1.22，表现优于大盘和沪

深 300 指数。 

图 1： 2022 年以来有色金属板块表现 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

图 2： 2022 年 7 月 11 日至 8 月 10 日有色金属板块表现 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 
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图 3： 2022 年 7 月 11 日至 8 月 10 日申万 31 个行业表现 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

有色金属板块 134 支个股中，除了一支新股外，97 支个股上涨，36 支个股下跌，上

涨幅度排名前五的个股为：悦安新材（59.93%）、众源新材（54.11%）、有研粉材（49.03%）、

中洲特材（43.71%）、鑫铂股份（41.62%），涨幅排名后五位的个股为：利源精制（-21.43%）、

融捷股份（-16.43%）、吉翔股份（-12.80%）、天齐锂业（-12.40%）、赣锋锂业（-10.56%）。 

 

 

 

图 4： 2022 年 7 月 11 日至 8 月 10 日有色板块涨幅前十

位公司  

 图 5： 2022 年 7 月 11 日至 8 月 10 日有色板块涨幅后十

位公司  

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 
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2 板块情况 

2.1 贵金属 

黄金仍然处于上涨周期。一方面美国 2022 年 7 月 CPI 同比上涨 8.5%，增速低于预

期的 8.7%，前值上涨 9.1%；季调后环比上涨 0%，增速低于预期的 0.2%，前值上涨 1.2%，

核心 CPI 同比上涨 5.9%，增速低于预期的 6.1%，前值上涨 5.9%，季调后核心 CPI 环比

上涨 0.3%，增速低于预期上涨 0.5%，前值上涨 0.7%。虽然美国 CPI 增速有所回落，但

核心 CPI 粘性仍强，存在反复的可能，且当前全球通胀仍处于较高水平，大宗商品的价

格暂无下跌空间，高通胀带来的实际利率降低效应会给黄金价格带来支撑。另一方面，

在美联储持续加息的刺激下，美元指数持续走强居于高位，随着美联储加息预期边际放

缓，美元下半年有走弱空间，黄金价格有望借势反弹。 

图 6：黄金价格与美国实际利率关系 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 
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图 7：黄金价格与美元指数关系 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

图 8：黄金期货结算价格变化  

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

2.2 基本金属 

铝：7 月以来，由于房地产市场的持续低迷，以及汽车、电力企业订单不及预期，加

上国内电解铝产能小幅增加，铝市场暂时保持供强需弱格局，随着后续下游市场边际改

善，铝价格暂时以震荡为主。铜：7 月国内铜产能不及预期，但需求端由于基建投资的不

断加速，电线电缆等需求将有序提升，预计会给铜价带来小幅提升。 

7 月 11 日至 8 月 9 日，铝、铜、锌、铅价格上涨，LME 铝三个月期货收盘价由 2377
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美元/吨上涨到 2472 美元/吨，LME 铜的三个月期货收盘价由 7608 美元/吨上涨到 7955

美元/吨，LME 锌三个月期货收盘价由 3060 美元/吨上涨到 3525 美元/吨，LME 铅三个月

期货收盘价由 1950 美元/吨上涨到 2165 美元/吨；镍、锡价格小幅下跌，LME 镍三个月

期货收盘价由 21905 美元/吨下跌至 21450 美元/吨，LME 锡三个月期货收盘价由 25900

美元/吨下跌到 24500 美元/吨。LME 库存变动方面，铝、铜、锌、镍、铅库存下降，锡

库存增加。 

 

图 9：LME铝价格及库存走势   图 10：SHFE铝价格及库存走势  

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

图 11：LME铜价格及库存走势   图 12：SHFE铜价格及库存走势  

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

图 13：LME锌价格及库存走势  图 14：SHFE锌价格及库存走势  

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 
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图 15：LME镍价格及库存走势  图 16：SHFE镍价格及库存走势  

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

图 17：LME铅价格及库存走势  图 18：SHFE铅价格及库存走势  

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

图 19：LME锡价格及库存走势  图 20：SHFE锡价格及库存走势  

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

2.3 新能源汽车相关小金属 

新能源汽车销量持续上涨，动力电池需求旺盛。2022 年 6 月，我国新能源汽车销量

达到创历史记录的 59.6 万辆，比上月增长 25%，比上年同期增长 133%。动力电池装机

量 27GWh，比上月增长 45.4%，比上年同期增长 143.2%。对锂、钴、镍等电池材料的需
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求持续旺盛，叠加上游供应相对充足的共同影响，锂盐价格在高位震荡，镍盐、钴盐等

价格小幅下降。 

 

图 21：新能源汽车销量月度数据（万辆）  图 22：动力电池月度装机量（GWh）  

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，财信证券 

 

随着新能源汽车销量的不断增加，动力电池材料需求不断释放，锂、钴、镍等电池

材料的需求持续旺盛，叠加上游供应相对充足的共同影响，磷酸铁锂、碳酸锂、氢氧化

锂以及三元材料价格在高位震荡，镍盐、钴盐等价格小幅下降。2022 年 7 月 11 日至 8

月十日，磷酸铁锂价格由 15.5 万元/吨小幅下降至 15 万元/吨，电池级碳酸锂 99.5%价格

由 47 万元/吨上涨至 47.6 万元/吨，氢氧化锂 56.5%价格由 46.5 万元/吨上涨至 46.75 万元

/吨，8 系、6 系、5 系三元材料价格分别由 38.5 万元/吨、35.95 万元/吨、33 万元/吨下降

至 38.1 万元/吨、35.55 万元/吨、32.6 万元/吨。硫酸镍价格由 3.70 万元/吨下降至 3.65 万

元/吨。硫酸钴价格由 7.55 万元/吨下降至 5.78 万元/吨。 

图 23：磷酸铁锂价格走势   图 24：电池级碳酸锂 99.5%价格走势 

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 
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图 25：氢氧化锂 56.5%价格走势   图 26：三元材料价格走势（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券  资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

图 27：硫酸镍价格走势   图 28：硫酸钴价格走势 

 

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，财信证券   资料来源：同花顺 iFinD，财信证券 

 

 

3 行业动态 

 中国矿产资源集团有限公司成立 

 

中国矿产资源集团有限公司成立大会 7 月 25 日上午在北京举行。中共中央政治局

常委、国务院副总理韩正出席大会并为公司成立揭牌。组建中国矿产资源集团有限公司， 

是党中央、国务院着眼于用好国内国际两个市场、两种资源，增强我国重要矿产资源供应

保障能力的重大举措，对于保障产业链供应链安全，促进高质量发展具有重要意义。作为

中央直接管理的国有独资公司和国家授权投资机构，公司将坚持开放协同、合作共赢，坚

持市场化、法治化运营，打造具有全球竞争力和影响力的世界一流矿产资源综合服务企业。

王勇、何立峰出席成立大会。中央和国家机关有关部门、相关省市，以及有关金融机构和

企业、行业协会负责同志等共约 120 人参加大会。 

资料来源：新华网 

 “2022 国家制造强国建设专家论坛”在浙江省宁波市召开 
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7 月 26 日，由国家制造强国建设战略咨询委员会主办的“2022 国家制造强国建设

专家论坛”在浙江省宁波市召开，论坛以“产业基础高级化——率先突破走在前列”为主

题，多位院士专家、企业家、各级工业主管部门代表共同探讨如何加快国家产业基础能力

提升，推动制造业高质量发展。产业基础高级化是我国制造业综合实力和产业竞争力的重

要体现。工信部最新数据显示， 十年来，我国制造业增加值从 2012 年的 16.98 万亿元

增加到 2021 年的 31.4 万亿元，持续保持世界第一制造大国地位，充分表明了中国制造

业的竞争力的强劲，以及不断升级的产业态势，但同时，与制造强国相比，中国产业基础

薄弱的问题仍然不可忽视。 

资料来源：21 世纪经济报道 

 赤峰黄金(600988.SH)发布 2022 年半年度报告。 

赤峰黄金 8 月 9 日发布 2022 年半年度报告，2022 年上半年，公司实现营业收入 30.46

亿元，同比增长 82.12%， 实现归母净利润 4.11 亿元，同比增长 2.5%。基本每股收益 0.25

元，与上年同期持平。2022 年上半年公司生产矿产金 6,436.73 公斤，较上年同期增长 

64.95%，生产电解铜 0.37 万吨，较上年同期增长 161.13%，黄金单位销售成本较上年同

期下降 5.50%，较 2021 年度下降 16.10%。公司营业收入增长与归母净利润增长存在巨

大差异的主要原因在于金星资源并购的相关费用及金星资源纳入合并范围所导致财务费

用增加所致。公司是国内最专注黄金探采选的一体化矿业公司，矿产金产量明显增长，预

计黄金业务毛利水平进入持续优化阶段。 

资料来源：公司公告 

 华友钴业（603799.SH）发布公告，拟引入福特汽车，与淡水河谷印尼共同规划建设

高压酸浸湿法项目。 

华友钴业 7 月 22 日发布公告，公司与福特汽车和淡水河谷印尼签署了合作备忘录，

基于公司与淡水河谷印尼在前期达成的战略合作意向，计划合作用褐铁矿矿石为原料的高

压酸浸湿法项目，以处理淡水河谷印尼 Pomalaa 矿山的褐铁矿，项目规划产能为年产不

超过 120,000 吨镍金属量的氢氧化镍钴产品（MHP）。同时，在项目建成后，公司将把

镍产品转化为电池材料产品并供应给福特汽车，福特汽车对高压酸浸湿法项目的推进将发

挥重大作用。华友钴业、福特汽车和淡水河谷印尼均有权利并有义务在项目公司镍产品可

供出售时，按照在该期间的各自的相对股份比例购买项目公司生产的镍产品。项目建成后，

华友钴业将向福特汽车每年供应约 8.4 万吨镍当量的材料产品。  

公司本次与福特汽车和淡水河谷印尼签订合作备忘录在印尼合作开发镍资源，符合公

司发展战略，将充分发挥各方在资源、技术、产业链、融资能力及终端市场等方面的优势，

共同打造领先的新能源动力电池镍原料供应平台，有利于公司进一步强化产业链合作，拓

宽产品市场。 

资料来源：公司公告 

 华友钴业（603799.SH）发布公告，控股子公司华友新能源科技（衢州）、华友（香

港）与 Tesla, Inc.以及特斯拉（上海）供货协议。 

华友钴业 8 月 1 日发布公告，华友钴业控股子公司华友新能源科技（衢州）、华友（香

港）与 Tesla, Inc.以及特斯拉（上海）签订了供货协议。协议约定，公司拟于 2022 年 7 

月 1 日至 2025 年 12 月 31 日期间向特斯拉供应电池材料三元前驱体产品。在协议约

定的期限内，买方将向卖方采购电池材料三元前驱体，具体的采购情况特拉以订单方式

确定，最终销售金额须以特斯拉发出的采购订单实际结算为准。 

公司“十四五”期间发展战略规划把新能源锂电材料产业作为重点发展的核心业务。本

次供货框架协议的签订进一步强化了公司在新能源锂电材料领域的竞争力，符合公司和
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股东利益。公司将根据协议履行情况在相关年度确认收入，预计将对公司 2022 年至 

2025 年度经营业绩产生积极的影响。 

资料来源：公司公告 

 

4 投资建议 

高通胀带来实际利率的降低和美元指数走低预期会给黄金价格到来支撑，贵金属领

域建议关注赤峰黄金；新能源汽车销量的持续旺盛会给镍、钴等电池材料带来持续的需

求，小金属领域建议关注华友钴业。维持行业领先大市评级。 

5 风险提示 

（1）新冠疫情恶化；（2）宏观经济不及预期；（3）行业竞争加剧。 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 
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