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 川财周观点 

工业金属：宏观方面，国内部分地区疫情有所反复，对于当前稳增长的效果有所影响，但是

政府对稳增长的决心仍较强；9月，美联储经济褐皮书显示，美国经济增速放缓，在通胀高

位的背景下，有较大滞涨风险。铜方面，本周价格小幅上涨，供给端，部分海外铜生产国，

生产端扰动持续，产量不及预期，需求端，当前淡旺季切换效应明显，国内稳增长政策效应

已经开始显现，国内需求有望回暖。铝方面，8 月份以来，由于云南省出现来水不足的情况，

区域内用电紧张，近期云南铝企减产预期增加。由于来水不足出现电力缺口，要求电解铝减

产，先压减 10%，仅做 10%保守预估，电解铝市场已经出现轻微缺口；若减产扩大至 20%则

缺口进一步放大。供需失衡会推动铝价重心上移，行业盈利有望触底回升，建议关注：明泰

铝业、神火股份、金诚信、南山铝业、索通发展、中国铝业、天山铝业等。 

能源金属：锂资源释放低于预期。库存方面，澳大利亚主要矿山二季度库存累计约为 30.20

万吨，环比减少 3.5 万吨，且库存分布主要集中于 Marion 矿山，独立对外销售矿山库存仍

然维持低位，同时国内锂盐厂库存普遍维持低位，且原料基本被部分大厂锁定，加剧了当下

原料供给短缺。镍方面，不锈钢 8月生产继续走低，9月预期会小幅增加，此外，硫酸镍产

量近期大增，整体来看，尽管宏观情绪时有扰动，但是从基本面来看，供强需弱现状没有改

变，价格上行依旧承压，而库存仍处于低位，印尼镍产品税收政策四季度有可能落地，硫酸

镍对镍豆需求抬升，对价格形成支撑。建议关注：天齐锂业，赣锋锂业、永兴材料、中矿资

源等。 

贵金属：本周三市场再度因美国通胀数据产生波动，贵金属跳水。但总体上，世界经济形势

复杂，市场对全球主要经济体的未来情况以悲观为主，近期对于贵金属尤其是黄金的关注度

呈现明显的提升，在美联储加息、地缘政治冲突的情况下，人们对贵金属的配置情绪将愈发

高涨。目前全球高通胀下各国仍保持较快的加息节奏，美联储偏鹰言论以及美元指数持续走

强给予金价一定压力。但目前国际局势复杂多变以及地缘冲突持续，黄金仍有避险情绪支撑，

后续关注美联储加息政策变化，投资者对美国经济衰退趋势的预期不变，贵金属价格有所支

撑。建议关注贵金属中长期布局机会。 

 风险提示：宏观经济不及预期、疫情影响超预期、上游原材料价格过高。 
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一、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 3.94%,有色金属指数下跌 7.23%,有色金属板块在 28 个子行业中涨幅排

名第 25。子板块中稀有金属、黄金、工业金属和磁性材料分别变动-7.65%、-5.16%、-8.40%、

-7.09%。 

 

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 3126.40 -4.16 -2.37 0.30 0.73 
000300.SH 沪深 300 3932.68 -3.94 -3.58 12.59 18.81 
399001.SZ 深证成指 11261.50 -5.19 -4.69 14.16 10.65 
399006.SZ 创业板指 2367.40 -7.10 -7.90 34.23 20.66 
801050.SI 有色金属 4988.63 -7.23 -3.44 51.13 38.85 
801054.SI 稀有金属 17516.38 -7.65 -3.05 109.40 110.50 
801053.SI 黄金 11117.09 -5.16 1.69 76.68 50.73 
801055.SI 工业金属 1458.86 -8.40 -1.96 3.44 -6.65 
850522.SI 磁性材料 7628.10 -7.09 -4.67 68.47 45.97 

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   跌幅前五   

股票代码 股票简称 涨跌幅% 股票代码 股票简称 涨跌幅% 

600766.SH 园城黄金 16.29 603612.SH 索通发展 30.75 

002716.SZ 金贵银业 6.34 603260.SH 合盛硅业 112.23 

002171.SZ 楚江新材 5.71 600531.SH 豫光金铅 5.10 

000697.SZ 炼石航空 5.31 600549.SH 厦门钨业 23.06 

300395.SZ 菲利华 4.13 000807.SZ 云铝股份 10.04 
 

资料来源：iFinD，川财证券研究所； 
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二、川财观点：关注电解铝相关机会 

工业金属：宏观方面，国内部分地区疫情有所反复，对于当前稳增长的效果有所影响，但是

政府对稳增长的决心仍较强；9月，美联储经济褐皮书显示，美国经济增速放缓，在通胀高

位的背景下，有较大滞涨风险。铜方面，本周价格小幅上涨，供给端，部分海外铜生产国，

生产端扰动持续，产量不及预期，数据上，7月秘鲁铜产量同比下降 6.6%；国内限电和检修

等影响逐渐减弱，精铜生产企业逐步恢复正常经营。需求端，当前淡旺季切换效应明显，国

内稳增长政策效应已经开始显现，国内需求有望回暖。铝方面，8月份以来，由于云南省出

现来水不足的情况，区域内用电紧张，近期云南铝企减产预期增加。海外特别是欧洲深受能

源危机困扰，高耗能工业已经开始减产，电解铝首当其冲，减产压缩海外供给，拉动我国铝

材出口需求。云南，由于来水不足出现电力缺口，要求电解铝减产，先压减 10%，仅做 10%

保守预估，电解铝市场已经出现轻微缺口；若减产扩大至 20%则缺口进一步放大。供需失衡

会推动铝价重心上移，行业盈利有望触底回升，在欧洲金属大幅减产的背景下，建议关注：

明泰铝业、神火股份、金诚信、南山铝业、索通发展、中国铝业、天山铝业等。 

能源金属：澳大利亚五大矿山在二季度总计生产锂精矿 63.79 万吨，环比增长 26.45%，整

体产能率为 81%，环比下降 7pct，主要系 Pilbara 公司 Ngungaju 项目仍处于爬坡阶段。供

给方面，由于疫情、缺乏劳工等因素，多个海外锂资源项目出现推迟投产现象，锂资源释放

低于预期。库存方面，澳大利亚主要矿山二季度库存累计约为 30.20万吨，环比减少 3.5万

吨，且库存分布主要集中于 Marion 矿山，独立对外销售矿山库存仍然维持低位，同时国内

锂盐厂库存普遍维持低位，且原料基本被部分大厂锁定，加剧了当下原料供给短缺。镍方面，

不锈钢 8 月生产继续走低，9 月预期会小幅增加，此外，硫酸镍产量近期大增，整体来看，

尽管宏观情绪时有扰动，但是从基本面来看，供强需弱现状没有改变，价格上行依旧承压，

而库存仍处于低位，印尼镍产品税收政策四季度有可能落地，硫酸镍对镍豆需求抬升，对价

格形成支撑。建议关注：天齐锂业，赣锋锂业、永兴材料、中矿资源等。 

贵金属：本周三市场再度因美国通胀数据产生波动，贵金属跳水。但总体上，世界经济形势

复杂，市场对全球主要经济体的未来情况以悲观为主，近期对于贵金属尤其是黄金的关注度

呈现明显的提升，在美联储加息、地缘政治冲突的情况下，人们对贵金属的配置情绪将愈发

高涨。目前全球高通胀下各国仍保持较快的加息节奏，美联储偏鹰言论以及美元指数持续走

强给予金价一定压力。但目前国际局势复杂多变以及地缘冲突持续，黄金仍有避险情绪支撑，

后续关注美联储加息政策变化，投资者对美国经济衰退趋势的预期不变，贵金属价格有所支

撑。建议关注贵金属中长期布局机会。 
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三、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

1.34%，-2.86%，0.13%，-1.95%，-3.05%，-5.87%。库存方面,LME 铝,LME铜,LME锌,LME

铅,LME锡,LME镍库存变动分别为 4.29%，-2.11%，-1.20%，-4.83%，2.01%，-3.13%。 

 

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； 
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2.贵金属 

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-2.49%，4.48%。库存方面,COMEX 黄

金，白银库存变动分别为-1.30%，-1.21%。 

 

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

四、 行业动态 

 据工业和信息化部 9 月 16 日消息，工业和信息化部今日举行“新时代工业和信息化发

展”系列主题新闻发布会。工业和信息化部原材料工业司副司长冯猛在发布会上介绍称，

按照碳达峰碳中和工作总体部署，工业和信息化部牵头制定了有色金属、建材行业碳达

峰方案，拟于近期发布实施；同时配合制定了石化化工、钢铁行业碳达峰实施方案。原

材料工业是实体经济的根基，也是工业绿色发展的主战场，为统筹推进高质量发展和碳

达峰目标如期实现，工业和信息化部重点开展了四方面工作：一是梳理重点行业绿色低

碳发展情况。摸底调研石化化工、钢铁、有色金属、建材等重点行业碳排放情况。开展

典型企业碳排放“解剖麻雀”专题调研，分析全产品流程的碳排放和能耗情况，明确节

能降碳潜力和着力点。组织遴选原材料工业“二十大低碳技术”，编制重点行业低碳技术

路线图，推动新工艺新技术推广应用。二是引导原材料工业数字化转型发展。编制建材、

石化、钢铁、有色金属等行业智能制造标准体系建设指南，发布“工业互联网与钢铁行

业融合应用参考指南”“建材工业智能制造数字转型行动计划”等政策文件，遴选建材行

业智能制造数字化转型典型案例，召开先进企业现场经验交流会。三是坚定不移优化产

业结构。深入推进供给侧结构性改革，严格执行钢铁、电解铝、水泥等行业产能置换政

策，做好政策解读和指导。编制实施《原材料工业“三品”实施方案》，促进产业发展模

式从规模速度型向质量效益型转变。引导石化化工行业科学布局，推进化工项目进区入

园，加快危险化学品生产企业搬迁改造。开展光伏压延玻璃产能风险预警，推动光伏压

延玻璃行业科学发展、合理布局。四是推动新材料产业创新发展。联合有关部门制定促

进新材料发展系列指导文件。搭建民机材料等上下游合作机制，引导整机牵引、产学研

一体化协同攻关。健全新材料统计和标准体系。开展重点新材料首批次保险补偿，推动

190多个新材料产品进入初期市场。建设新材料生产应用示范、测试评价等三类 29个平

台。（iFinD） 

 9月 9日，中国铜业召开 2022年 9月经济活动分析会，会议指出，今年 1至 8月公司生

产经营情况较好，精矿含锌、阴极铜、电铅、电锌、铜加工材等主产品产量超进度完成，
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主产品销售均实现跑赢市场，各项重点工作计划稳步推进。在取得成绩的同时，也要清

醒认识到面临的内外部挑战和困难。（长江有色） 

 工业和信息化部办公厅、国务院国有资产监督管理委员会办公厅、国家市场监督管理总

局办公厅、国家知识产权局办公室日前印发原材料工业“三品”实施方案。方案提出，

实施关键基础材料提升行动，完善新材料生产应用平台，优化上下游合作机制，聚焦高

性能、功能化、差别化的新材料产品，重点发展高温合金、高性能特种合金、稀土功能

材料、生物基和生物医用材料等关键基础材料。实施前沿材料前瞻布局行动，积极培育

石墨烯材料、量子材料、智能材料等前沿新材料，进一步提升高端产品有效供给能力，

强化对战略性新兴产业和国家重大工程的支撑作用。（金融界） 

 

 风险提示：宏观经济不及预期、疫情影响超预期、上游原材料价格过高。 
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相关报告 

【川财研究】有色行业周报：能源金属价格逐渐企稳（20220806） 

【川财研究】有色行业周报：加息预期逐渐落地，能源金属需求回升（20220731） 
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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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