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投资要点

板块市场表现

 板块涨跌幅：有色金属板块报收 5369.18，周变化 3.85%，排名第 2，跑

赢上证综指 3.21pct。

 子板块表现：稀土领涨，各板块均有不同程度的涨幅。其中，子板块市

场表现前三名：稀土（8.03%）、钨（8.02%）、钴（6.36%）；子板块市场表现

后三位：磁性材料（4.18%）、铜（1.19%）、锂（1.18%）。

金属价格表现

 基本金属：LME铜报收 9054美元/吨，周变动-3.01%；上期所阴极铜（活

跃合约）报收 69060元/吨，周变动-0.89%。LME铝报收 2597美元/吨，周变

动 0.22%；上期所铝（活跃合约）报收 19095元/吨，周变动 0.13%。

 贵金属：COMEX 黄金报收 1950.70 美元/盎司，周变动 0.56%；国内黄

金期货价格（活跃合约）报收 421.58元/克，周变动-0.36%。COMEX白银报

收23.84美元/盎司，周变动-0.44%；国内白银期货价格（活跃合约）报收5222.00

元/千克，周变动-1.04%。

 能源金属：氢氧化锂价格 48.00万元/吨，周变动-1.84%；工业级碳酸锂

价格 43.00万元/吨，周变动-7.03%；电池级碳酸锂价格 46.25万元/吨，周变

动-7.68%。钴酸锂价格 38.25万元/吨，周变动-7.61%；电解钴价格 29.60 万

元/吨，周变动-2.15%；硫酸钴价格 40.50元/千克，周变动-3.57%；四氧化三

钴价格 175.00元/千克，周变动-5.41%。LME镍收盘价 30000美元/吨，周变

动 1.73%；SHFE 镍收盘价 222690元/吨，周变动 3.86%；电池级硫酸镍价格

37500元/吨，周变动 1.49%。

 小金属：镁锭价格 23350元/吨，周变动 1.08%；钯价格 416元/克，周变

动-2.80%；钛铁价格 36400元/吨，周变动 0.00%；金属硅价格 24850元/吨，

周变动 0.00%；镨钕氧化物价格 747500元/吨，周变动 3.46%。

投资建议

 宏观方面，美联储如期加息 25个基点，美元指数走势明显走弱，但利好

在前期已经基本被消化，需更多关注基本面情况。供应方面，秘鲁铜矿受干

扰较多，据五矿资源，秘鲁最大的铜矿之一 Las Bambas铜矿于周三开始暂停

铜生产，进行维护和保养；据嘉能可，Antapaccay大型铜矿受抗议者袭击后

暂停了运行。云南因枯水期水库蓄水量低，电解铝产能仍受限电影响。需求

方面，虽然有利好政策驱动，但下游需求并未明显恢复，后续持续关注国内

需求恢复情况，建议关注博威合金、紫金矿业、云铝股份、天山铝业、金力
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永磁、正海磁材等。

 能源金属方面，新能源汽车市场需求减弱，锂价持续下探。根据锂盐上

市公司披露的 2022年度业绩预告来看，业绩预增同比均达到了三位数增速，

建议关注布局一体化产业链上市公司，天齐锂业、华友钴业等。

风险提示

美联储加息影响持续，国内疫情反复，经济下行风险；下游需求增速不及预

期；供给超预期释放；海外地缘政治风险。
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1. 本周观点

宏观方面，美联储如期加息 25个基点，美元指数走势明显走弱，但利好在前期已经基本被消化，需更

多关注基本面情况。供应方面，秘鲁铜矿受干扰较多，据五矿资源，秘鲁最大的铜矿之一 Las Bambas铜矿

于周三开始暂停铜生产，进行维护和保养；据嘉能可，Antapaccay大型铜矿受抗议者袭击后暂停了运行。

云南因枯水期水库蓄水量低，电解铝产能仍受限电影响。需求方面，虽然有利好政策驱动，但下游需求并

未明显恢复，后续持续关注国内需求恢复情况，建议关注博威合金、紫金矿业、云铝股份、天山铝业、金

力永磁、正海磁材等。

能源金属方面，新能源汽车市场需求减弱，锂价持续下探。根据锂盐上市公司披露的 2022年度业绩预

告来看，业绩预增同比均达到三位数增速，建议关注布局一体化产业链上市公司，天齐锂业、华友钴业等。

2. 市场表现

2.1 有色板块市场表现：板块周变化 3.85%，跑输上证综指

本周,上证综指报收 3285.67，周变化 0.64%；有色金属板块报收 5369.18，周变化 3.85%，排名第 2，跑

输上证综指 3.21pct。

图 1：本周市场申万一级行业涨跌幅表现

资料来源：Wind，山西证券研究所
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2.2 子板块市场表现：稀土涨势明显

本周有色金属行业各子板块市场表现来看，稀土领涨，各板块均有不同幅度的涨幅。其中，子板块市

场表现前三名：稀土（8.03%）、钨（8.02%）、钴（6.36%）；子板块市场表现后三位：磁性材料（4.18%）、

铜（1.19%）、锂（1.18%）。

图 2：本周市场申万有色子板块涨跌幅表现

资料来源：Wind，山西证券研究所

2.3 上市公司市场表现：金钼股份涨幅居前

有色板块本周涨跌幅前五公司分别为：金钼股份（26.78%）、东方锆业（26.78%）、东方钽业（25.19%）、

翔鹭钨业（23.23%）、宁波富邦（20.78%）。

有色板块本周涨跌幅后五公司分别为：*ST荣华（-14.05%）、博威合金（-1.73%）、云南铜业（-1.64%）、江

西铜业（-0.66%）、盛新锂能（-0.12%）。
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图 3：有色板块本周涨跌幅前五名公司 图 4：有色板块本周涨跌幅后五名公司

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

3. 行业数据跟踪

3.1 基本金属

3.1.1 铜：价格小幅下行，沪铜累库明显

价格方面，本周 LME铜报收 9054美元/吨，周变动-3.01%；上期所阴极铜（活跃合约）报收 69060元/

吨，周变动-0.89%。

库存方面，本周 LME铜总库存 74375吨，周变动-3.53%；上期所阴极铜库存小计为 108348吨，周变

动 30.23%。

图 5：LME铜价格及库存 图 6：SHFE 铜价格及库存

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 9

本周，铜矿 TC加工费 82.20美元/吨，周变动 14.00%。铜精矿成本 3.08万元/金属吨，周内持平；价格

5.75万元/金属吨，周环比-1.71%；毛利润 2.68万元/金属吨，周环比-3.60%。

本周，4.5μm/ 6μm/ 8μm锂电铜箔加工费分别为 5.40/ 3.50/ 2.65万元/吨，均周内持平。

图 7：铜矿 TC/RC加工费情况 图 8：电池级铜箔加工费情况

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

3.1.2 铝：价格小幅上涨，沪铝小幅累库

价格方面，本周 LME铝报收 2597美元/吨，周变动 0.22%；上期所铝（活跃合约）报收 19095元/吨，

周变动 0.13%。

库存方面，本周 LME铝总库存 399600吨，周变动-3.83%；上期所铝库存小计为 148937吨，周变动 11.96%。

图 9：LME铝价格及库存 图 10：SHFE 铝价格及库存

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所
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本周，电解铝成本 1.73万元/吨，周环比-1.64%；价格 1.90万元/吨，周环比+0.24%；毛利润 0.17万元/

吨，周环比+25.18%。

图 11：电解铝盈利情况（元/吨）

资料来源：Wind，山西证券研究所

3.2 贵金属

3.2.1 黄金：价格小幅震荡

黄金价格方面，COMEX黄金本周报收 1950.70美元/盎司，周变动 0.56%；国内黄金期货价格（活跃合

约）本周报收 421.58元/克，周变动-0.36%。

截至 2月 2日，SPDR黄金 ETF持仓为 920.24吨，周变动 0.19%，持仓绝对值变化 1.74吨。
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图 12：COMEX黄金价格及库存 图 13：SHFE 黄金价格及库存

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 14：SPDR黄金 ETF 持有量

资料来源：Wind，山西证券研究所

3.2.2 白银：价格小幅下跌

白银价格方面，COMEX白银本周报收 23.84美元/盎司，周变动-0.44%；国内白银期货价格（活跃合约）

本周报收 5222.00元/千克，周变动-1.04%。

截至 2月 2日，SLV白银 ETF 持仓为 14815.00吨，周变动-0.81%，持仓绝对值变动-120.69吨。
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图 15：COMEX白银价格及库存 图 16：SHFE 白银价格及库存

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 17：SLV白银 ETF持有量

资料来源：Wind，山西证券研究所

3.3 能源金属

3.3.1 锂：价格持续下探

本周，氢氧化锂价格 48.00万元/吨，周变动-1.84%；工业级碳酸锂价格 43.00万元/吨，周变动-7.03%；

电池级碳酸锂价格 46.25万元/吨，周变动-7.68%。
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图 18：氢氧化锂价格（元/吨） 图 19：碳酸锂价格（万元/吨）

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

3.3.2 钴：价格缓慢下行

本周，钴酸锂价格 38.25万元/吨，周变动-7.61%；电解钴价格 29.60万元/吨，周变动-2.15%；硫酸钴价

格 40.50元/千克，周变动-3.57%；四氧化三钴价格 175.00元/千克，周变动-5.41%。

图 20：钴酸锂价格（元/吨） 图 21：电解钴、硫酸钴、四氧化三钴价格

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所
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3.3.3 镍：电池级硫酸镍价格小幅上涨

本周，LME镍收盘价 30000美元/吨，周变动 1.73%；SHFE 镍收盘价 222690元/吨，周变动 3.86%；电

池级硫酸镍价格 37500元/吨，周变动 1.49%。

图 22：LME镍价格（美元/吨） 图 23：SHFE 镍价格（元/吨）

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 24：电池级硫酸镍价格（元/吨）

资料来源：Wind，山西证券研究所
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3.4 小金属：稀土涨势明显

本周，镁锭价格 23350 元/吨，周变动 1.08%；钯价格 416 元/克，周变动-2.80%；钛铁价格 36400 元/

吨，周变动 0.00%；金属硅价格 24850元/吨，周变动 0.00%；镨钕氧化物价格 747500元/吨，周变动 3.46%。

表 1：稀贵金属及小金属价格表现

资料来源：Wind，山西证券研究所

4. 宏观政策

表 2：宏观政策汇总

日期 地区 主要内容

2023/2/2 英国

英国央行称，以 7-2 的投票比例通过利率决议，通胀风险大幅倾向上行，通胀

的持续将要求进一步收紧政策，通胀将从 2024 年第二季度起降至 2%以下；预

计经济前景较去年 11 月的预期更暗淡，预计 2023 年英国经济萎缩 0.5%，2024

年萎缩 0.25%；将失业率峰值的预期从 6%以上下调至 5.3%。

2023/2/2 美国 美联储周三将基准利率上调25个基点，这是自2022年 3月开始的第八次加息。

2023/2/1 美国
美国 1 月 ISM 制造业 PMI 为 47.4，创 2020 年 5 月以来新低，预期为 48，前值

为 48.4。美国 1 月 Markit 制造业 PMI 终值 46.9，预期 46.8，前值 46.8。

2023/2/1 欧洲

欧元区 1月 CPI 初值同比升 8.5%，预期升 9%，去年 12 月终值及初值均升 9.2%；

环比降 0.4%，预期升 0.1%，去年 12 月终值降 0.4%，去年 12 月初值降 0.3%；

核心 CPI 初值同比升 7%，预期升 6.9%，去年 12 月终值及初值均升 6.9%；环

比降 0.4%，去年 12 月终值及初值均升 0.7%。欧元区 1 月制造业 PMI 终值 48.8，

预期 48.8，初值 48.8。

2023/1/31 法国
法国 1 月 CPI 初值同比升 6%，预期升 6.1%，去年 12 月终值及初值均升 5.9%；

环比升 0.4%，预期升 0.5%，去年 12 月终值及初值均降 0.1%。

2023/1/31 中国

1月份，制造业采购经理指数、非制造业商务活动指数和综合 PMI 产出指数分

别为 50.1%、54.4%和 52.9%，高于上月 3.1、12.8 和 10.3 个百分点，三大指

数均升至扩张区间，我国经济景气水平明显回升。

2023/1/30 德国
德国 2022 年第四季度未季调 GDP 初值同比升 0.5%，预期升 0.8%，三季度终值

升 1.2%；季调后 GDP 初值环比降 0.2%，预期持平，三季度终值升 0.4%。

资料来源：Wind，山西证券研究所
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5. 行业与上市公司动态

5.1 行业动态

表 3：有色金属行业本周重要动态汇总

日期 地区 主要内容

2023/2/2 中国

据国家统计局数据，1-12月我国十种有色金属产量6774.3万吨，同比增长4.3%。

其中，精炼铜、原铝、铅、锌产量分别为 1106.3 万吨、4021.4 万吨、781.1 万

吨、680.2 万吨，同比分别增长 4.5%、4.5%、4.0%、1.6%。

2023/2/2 巴西

淡水河谷公布的报告显示，2022 年，铜产量为 25.3 万吨，同比下降 15%，原因

在于上半年索塞古(Sossego)运营区钻机维修活动时间延长，以及索塞古和萨洛

博(Salobo)运营区都需要进行额外的维修。得益于萨德伯里运营区生产稳定以

及汤普森(Thompson)运营区从铜沉淀池对铜进行回收(减少废弃物是我们实现

循环采矿的一部分)，加拿大的铜产量增长，这部分抵消了上述影响。

2023/2/2 俄罗斯
俄罗斯金属生产商诺尔斯克镍业公司（Nornickel）表示，由于西方合作伙伴拒

绝供应一些设备，一些计划 2024 年后完成的项目可能会推迟两到三年。

2023/2/2 中国
电解铝和氧化铝单位产品能源消耗限额国家标准已发布并将于2024年 1月 1日

实施。

2023/2/2 日本

日本财务省贸易统计数据显示，2022 年日本进口未锻轧铝合金共计 106 万吨，

同比下降 7%，其中自阿联酋进口 27.7 万吨，同比增 15.8%，从中国进口量 13.7

万吨，同比增长 24.6%，自俄罗斯进口量同比下降 47%至 14.5 万吨。

2023/2/2 中国
为深入贯彻《成渝地区双城经济圈建设规划纲要》，着力推动川渝地区铝产业

链高质量协同发展，特制定川渝铝产业链协同发展工作方案。

2023/2/1 中国

根据海关数据显示，2022 年 12 月，中国碳酸锂进口量为 10,876 吨，环比减少

12%，同比增长 50%。按进口国拆分，智利进口量环比减少 19%，阿根廷进口量

环比增加 66%。

2023/2/1 中国

海南省人民政府印发《海南省“十四五”节能减排综合工作方案》，提出到 2025

年，全省万元国内生产总值能耗比 2020 年下降 13%，力争 2025 年底全省新能

源汽车保有量达 50 万辆。

2023/2/1 中国

浙江省发展改革委、省经信厅、省科技厅印发《浙江省加快新能源汽车产业发

展行动方案》。《行动方案》明确，浙江将着力打造国内领先的新能源汽车应

用示范区、具有国际竞争力的新能源汽车智造高地和有影响力的新能源汽车产

业生态引领区。

2023/1/31 智利
智利统计局数据显示，智利 2022 年 12 月铜产量为 49.80 万吨，较 2022 年 11

月的 45.92 万吨增加 8.44%，较 2022 年 12 月的 50.36 万吨减少 1.1%。

2023/1/31 中国

重庆市经济信息委、发展改革委、生态环境局近日联合印发《重庆市工业领域

碳达峰实施方案》，提严格落实电解铝产能置换政策，适当调整电解铝规模，

稳步推进再生铝发展。支持镁综合利用项目，壮大轻合金产业。

资料来源：各行业网站，山西证券研究所
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日期 地区 主要内容

2023/1/31 智利

五矿资源公告，在运输受阻而影响进出运输后，其位于秘鲁的 Las Bambas 矿山

由于关键物资出现短缺，矿山被迫开始逐步减缓营运。倘若情况持续，矿山将

自 2023 年 2 月 1日(秘鲁时间)起暂停铜生产，而其营运将开始处于维护状态。

2023/1/31 印尼 自由港印尼公司 2023 年铜矿石产量预计约为 16 亿磅，约 72.57 万吨。

2023/1/31 俄罗斯

2022 年第四季度，诺里尔斯克镍业（Norilsk Nickel）综合镍产量季度环比增

长 1%，达到 6 万吨，几乎全部是由俄罗斯自己的原料生产（5.97 万吨）。产量

的微弱增长产量增长是由于 Norilsk 分部提供了更多的镍锍作为原料。

2023/1/30 智利
智利国家铜业公司（Codelco）总裁 Maximo Pacheco 近日表示，该公司 2022 年

铜产量较 2021 年相比减少 17.2 万吨。

2023/1/30 中国

国家统计局数据显示，2022 年 12 中国氧化铝产量 652.1 万吨，同比增长 4.4%；

1-12 月累计产量 8186.2 万吨，同比增长 5.6%。12 月电解铝产量 343.4 万吨，

同比增长 10.3%；1-12 月累计产量 4021.4 万吨，同比增长 4.5%。12 月铝材产

量 561.5 万吨，同比下降 6.9%；1-12 月累计产量 6221.6 万吨，同比下降 1.4%。

12 月铝合金产量 104.9 万吨，同比下降 7.6%；1-12 月累计产量 1218.3 万吨，

同比增长 13.9%。2022 年 12 月中国铜材产量 216.4 万吨，同比增长 0.8%；1-12

月累计产量 2286.5 万吨，同比增长 5.7%。12 月精炼铜（电解铜）产量 96.1 万

吨，同比增长 3.6%；1-12 月累计产量 1106.3 万吨，同比增长 4.5%。

2023/1/30 中国

青海省统计局数据显示，2022 年 12 月青海电解铝产量 22.98 万吨，同比增长

3.3%；1-12 月累计产量 268.41 万吨，同比增长 0.8%。12 月铝材产量 14.65 万

吨，同比增长 9.5%；1-12 月累计产量 156.45 万吨，同比增长 4.5%。12 月铝合

金产量2.69万吨，同比增长0.9%；1-12月累计产量38.53万吨，同比增长19.5%。

2023/1/30 挪威

挪威广播电视公司当地时间1月27日报道，根据挪威石油局的一项新资源评估，

在挪威大陆架上发现了大量镁、铌、钴和稀土。在海底还发现了 3800 万吨铜、

4500 万吨锌、2317 吨黄金等。目前，挪威正在讨论是否在海上开展采矿业务，

这需要得到挪威议会的批准。

资料来源：各行业网站，山西证券研究所

5.2 上市动态

表 4：有色金属行业本周上市公司动态汇总

代码 简称 披露日期 主要内容

002992 宝明科技 2023/2/3

公司与马鞍山市宁马新型功能区管委会签订了《宝明科技复合

铜箔生产基地项目投资建设合同》，合同约定在马鞍山市宁马

新型功能区规划区域内投资建设宝明科技复合铜箔生产基地

项目，主要生产锂电复合铜箔。

002176 江特电机 2023/2/3
公司拟在江西省高安市投资新建年产 3万吨碳酸锂项目，项目

计划总投资不超过 6.5 亿元。

资料来源：各公司公告，山西证券研究所
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代码 简称 披露日期 主要内容

603876 鼎盛新材 2023/2/2

公司全资子公司五星铝业与 LG 新能源及其在中国 3家全资子

公司签订了《Agreement for Product Unit Price and Supply

Assurance》。2023 年-2026 年期间，LG 新能源及其中国 3家

全资子公司向公司及五星铝业采购锂电池铝箔，总供应量合计

为 6.1 万吨左右，最终供应量按照双方后续具体订单为准。

601899 紫金矿业 2023/2/2
公司完成苏里南 Rosebel 金矿项目收购，交割完成后公司通过

境外全资子公司 Silver Source Group Limited 持有 RGM95%

的 A 类股份股权和 100%的 B 类股份股权。

603527 众源新材 2023/2/2

公司为全资子公司杰冠商贸、控股子公司安徽哈船提供合计

2097 万元人民币的连带责任保证担保，截至 2023 年 1 月 30

日，公司及控股子公司实际对外担保总额 11.03 亿元（不含本

次担保金额），占公司最近一期经审计净资产（不包含少数股

东权益）的 104.53%。

002426 胜利精密 2023/1/31
公司 2022 年度预计实现归母净利润 0.15-0.22 亿元，同减

61.30%-43.24%；预计扣非净利润亏损 1.3-1.95 亿元；预计基

本每股收益 0.0044-0.0065 元。

000831 中国稀土 2023/1/31
公司 2022 年度预计实现归母净利润 3.62-4.62 亿元，同增

85.01%-136.19%预计实现扣非净利润 3.71-4.41 亿元，同增

95.98%-132.97%；预计实现每股收益 0.37-0.47 元。

688359 三孚新科 2023/1/31
公司预计 2022 年度实现归属于母公司所有者的净利润与上年

同期相比，将出现亏损，实现归属于母公司所有者的净利润为

-5400 万元至-6400 万元。

600711 盛屯矿业 2023/1/31
公司预计 2022 年度实现归属于上市公司股东的净利润与上年

同期相比，将减少 8.81 亿元至 9.71 亿元，同比减少 85.46%

至 94.18%。

002074 国轩高科 2023/1/31
公司 2023 年度预计实现归母净利润 2.2-3.2 亿元，同增

115.92%-214.06%；预计实现基本每股收益 0.13-0.19 元。

资料来源：各公司公告，山西证券研究所

6. 风险提示

美联储加息影响持续，国内疫情反复，经济下行风险；

下游需求增速不及预期；

供给超预期释放；

海外地缘政治风险。
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电话：0351-8686981
http://www.i618.com.cn

北京市西城区平安里西大街 28 号中海

国际中心七层

电话：010-83496336
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