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2023 年政府工作报告解读：关注有色金
属行业绿色转型机会 

 

——有色金属行业点评报告  

证券研究报告-行业点评报告 同步大市(维持) 
 

盈利预测和投资评级 

公司简称 21EPS 22EPS 22PE 评级 

紫金矿业 0.60 0.75 15.40 增持 

云铝股份 1.06 1.37 7.00 增持 

神火股份 1.45 3.30 5.20 增持 

明泰铝业 2.77 1.95 8.92 增持 

鑫铂股份 1.19 1.33 38.67 增持 

鼎胜新材 0.94 2.87 15.21 增持 

云海金属 0.76 1.17 20.22 增持 
 

有色金属相对沪深 300 指数表现 

  
资料来源：中原证券  
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投资要点： 

⚫ “双碳战略”促进铝消费升级转型。根据中国有色金属工业协会统

计，2021 年中国铝四大消费行业分别为建筑、交通运输、电力和

包装，消费量占比分别为 32%、22%、12%和 11%，近年来铝材在

汽车轻量化、光伏等终端领域消费占比不断提升，随着我国房地产

政策调整及“双碳战略”的稳步推进，预计建筑行业铝消费占比会

进一步下降，交通运输、电力和包装行业铝消费占比会进一步提高。

本次政府工作报告提出，稳步推进节能降碳。统筹能源安全稳定供

应和绿色低碳发展，科学有序推进碳达峰碳中和。优化能源结构，

实现超低排放的煤电机组超过 10.5 亿千瓦，可再生能源装机规模由

6.5 亿千瓦增至 12 亿千瓦以上，清洁能源消费占比由 20.8%上升到

25%以上。本次政府工作报告在关于 2023 年发展主要预期目标部

分提出，单位国内生产总值能耗和主要污染物排放量继续下降，重

点控制化石能源消费，生态环境质量稳定改善。由于我国能源消费

中二氧化碳排放量最多的是煤炭，在“双碳”政策的大背景下，电

解铝行业的绿色转型仍在路上。根据国家统计局统计，2022 年我

国煤炭消费量占能源消费总量的 56.2%，天然气、水电、核电、风

电、太阳能发电等清洁能源消费量占能源消费总量的 25.9%。根据

中国有色金属工业协会测算，中国有色金属行业二氧化碳排放量约

6.7 亿吨，其中铝工业约 5 亿吨，铝冶炼行业为我国有色金属行业

二氧化碳排放的主要领域。根据安泰科统计，截至 2021 年底，我

国电解铝行业火电占比为 82%，水电占比已提升至 16%，《有色金

属行业碳达峰实施方案》指出，力争 2025 年、2030 年电解铝使用

可再生能源比例分别达到 25%、30%以上。未来随着电解铝行业产

能置换的进程加快，预计用电结构中火电占比会进一步下降，水电

等绿色产能占比有望进一步提高。建议持续关注绿电铝龙头企业云

铝股份（000807）；不断优化产能布局、改善能源结构的煤电铝材

一体化发展典范神火股份神火股份（000933）；光伏铝型材龙头企

业鑫铂股份（003038）；国内电池铝箔行业龙头公司鼎胜新材

（603876）；国内镁合金行业龙头企业云海金属（002182）。 

⚫ 再生铝行业发展空间广阔。与传统生产原铝方式相比，每吨再生铝

比每吨原铝生产节约 3.4 吨标准煤，节水 22 立方米，减少固体废

物排放 20 吨，再生铝单位产品能耗、碳排放分别为电解铝的 5%、

2%。《有色金属行业碳达峰实施方案》提出，“十四五”期间，有色

金属产业结构、用能结构明显优化，低碳工艺研发应用取得重要进

展，重点品种单位产品能耗、碳排放强度进一步降低，再生金属供

应占比达到 24%以上；完善再生有色金属资源回收和综合利用体
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系，引导在废旧金属产量大的地区建设资源综合利用基地，布局一

批区域回收预处理配送中心；完善再生有色金属原料标准，鼓励企

业进口高品质再生资源，推动资源综合利用标准化，提高保级利用

水平；到 2025 年再生铜、再生铝产量分别达到 400 万吨、1150 万

吨，到 2025 年再生金属供应占比达 24%以上。根据中国有色金属

工业协会统计，2021 年我国再生铝供应量为 800 万吨，同比增长

8.11%，占铝供应量 4916 万吨的比重为 16.4%。据不完全统计，

2021 年取得环评批复的再生有色金属项目产能超过 1000 万吨，再

生铝项目产能 768 万吨，分布在广西、江西、福建、贵州、湖北、

山东、河南、浙江等省区。建议持续关注不断调整产品结构、循环

再生降碳的铝压延加工及再生铝保级应用的龙头企业明泰铝业

（601677）。 

⚫ 预计 2023 年有色金属工业生产稳中有升。本次政府工作报告在简

述今年工作重点部分提出，“加强重要能源、矿产资源国内勘探开

发和增储上产。加快传统产业和中小企业数字化转型，着力提升高

端化、智能化、绿色化水平”。据中国有色金属工业协会初步统计，

2022 年有色金属工业生产稳中有升，我国十种常用有色金属产量

为 6774.3 万吨，按可比口径计算比上年增长（下同）4.3%。其中，

精炼铜产量 1106.3 万吨，比上年增长 4.5%；原铝产量 4021.4 万

吨，比上年增长 4.5%。六种精矿金属量 670.2 万吨，比上年增长

1.0%。氧化铝产量 8186.2 万吨，比上年增长 5.6%。铜材产量（尚

未扣除企业间重复统计约 350 万吨）2286.5 万吨，比上年增长

5.7%；铝材产量（尚未扣除企业间重复统计约 1600 万吨）6221.6

万吨，比上年下降 1.4%。2022 年我国工业硅产量约为 335 万吨，

同比增长 24%左右。根据中国有色金属工业协会预测，我国有色金

属工业生产总体仍会保持平稳运行，2023 年美联储加息幅度放缓，

但目前加息周期尚未结束，受世界流动性紧缩、需求放缓、地缘冲

突、产业链重构等多重因素影响，全球经济下行压力加大，外需对

中国经济的支撑有一定减弱，尤其是对具有金融属性较强，并且产

业链、供应链与国际市场密切相关的有色金属的影响有待持续观

察，预计 2023 年十种常用有色金属产量增幅在 3.5%左右，有望突

破 7000 万吨；工业增加值增速在 4.5%左右。建议持续关注拥有丰

富矿产储备的有色金属行业龙头公司紫金矿业（601899）。 

风险提示：（1）美联储加息超预期；（2）宏观经济超预期下行；（3）

国际局势复杂多变。 



第3页 / 共4页 

 

有色金属 
   

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明 

 

表 1：推荐相关标的估值概况 

公司 

简称 

总股本

（亿股） 

流通股

（亿股） 

股价

（元） 

ROE EPS（元） 每股净

资产

（元） 

PE（倍） 

PB（倍） 
投资 

评级 2020A 2021A 2022E 2023E 2022E 2023E 

紫金矿业 263.29 205.25 11.66  11.51% 22.06% 0.75 0.81 3.25  10.85 10.04 3.64  增持 

云铝股份 34.68 34.32 13.32 7.65% 18.25% 1.37 1.54 6.56 7.00 6.19 2.14 增持 

神火股份 22.51 22.31 18.55 7.67% 37.61% 3.13 3.47 6.42 4.89 4.41 2.89 增持 

明泰铝业 9.7 9.7 17.14 13.99% 19.07% 1.95 2.62 12.80 8.92 6.64 1.42 增持 

鑫铂股份 1.48 0.68 42.72 22.13% 12.66% 1.37 2.28 13.24 42.41 25.60 3.45 增持 

鼎胜新材 4.9 4.87 40.28 -0.39% 8.74% 2.81 3.97 11.98 14.33 10.15 3.36 增持 

云海金属 6.46 5.57 24.75 8.93% 16.28% 1.17 1.60 6.30 20.22 14.72 4.10 增持 

资料来源：Wind，中原证券(注：未评级标的的 2022-2023 年 EPS 为万得一致预期值，股价为 2023 年 3 月 8 日收盘价) 
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行业投资评级 

强于大市：未来 6 个月内行业指数相对大盘涨幅 10％以上； 

同步大市：未来 6 个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至 10％之间； 

弱于大市：未来 6 个月内行业指数相对大盘跌幅 10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅 15％以上； 

增持：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅 5％至 15％； 

观望：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅－5％至 5％； 

卖出：    未来 6 个月内公司相对大盘跌幅 5％以上。 

 

证券分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券分析师执业资格，本人任职符合监管机

构相关合规要求。本人基于认真审慎的职业态度、专业严谨的研究方法与分析逻辑，独立、

客观的制作本报告。本报告准确的反映了本人的研究观点，本人对报告内容和观点负责，

保证报告信息来源合法合规。 

 

重要声明 

中原证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本报告由中原证券股份有限公司（以

下简称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本公司不会因任何机构或个人接收到本报

告而视其为本公司的当然客户。 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保

证，也不保证所含的信息不会发生任何变更。本报告中的推测、预测、评估、建议均为报

告发布日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收益可能会波动，

过往的业绩表现也不应当作为未来证券或投资标的表现的依据和担保。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本报告所含观点和建议并未考虑投资者

的具体投资目标、财务状况以及特殊需求，任何时候不应视为对特定投资者关于特定证券

或投资标的的推荐。 

本报告具有专业性，仅供专业投资者和合格投资者参考。根据《证券期货投资者适当性管

理办法》相关规定，本报告作为资讯类服务属于低风险（R1）等级，普通投资者应在投资

顾问指导下谨慎使用。 

本报告版权归本公司所有，未经本公司书面授权，任何机构、个人不得刊载、转发本报告

或本报告任何部分，不得以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的刊载、转发，

本公司不承担任何刊载、转发责任。获得本公司书面授权的刊载、转发、引用，须在本公

司允许的范围内使用，并注明报告出处、发布人、发布日期，提示使用本报告的风险。 

若本公司客户（以下简称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为其发送行为

负责，提醒通过该种途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过该种途径获得本报告

所引起的任何损失承担任何责任。 

 

特别声明 

在合法合规的前提下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问等各种服务。

本公司资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告意见或者建

议不一致的投资决策。投资者应当考虑到潜在的利益冲突，勿将本报告作为投资或者其他

决定的唯一信赖依据。 


