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[Table_Title] 
连续四季度增持有色行业，进一步加仓
金铜铝板块 

--有色金属行业 2024Q2 基金持仓分析 
 

核心观点： 

[Table_Summary]  2024Q2 主动权益类公募基金连续四个季度增持 A 股有色金属行业，有色

金属行业重仓持股市值占股票投资市值比上行至 3.11%： 根据 公 募 基金

2024 年半年报，我们统计全市场 7827 支主动权益类基金，包含普通股票型基

金、偏股混合型基金、平衡混合型基金、灵活配置型基金这些主动权益基金 ，

对基金配置有色金属行业的比例 进行了定量分析。行 业内 部业绩与景气分化

下，主动权益类公募基金 2024Q2 对 A 股有色金属行业子版块的持仓也出现分

化。虽然能源金属景气持续下行进一步遭到了机构的减持，但二季度中上旬在

经济有望加快复苏与美联储降息 临近逻辑延续下，金 铜铝 等大宗商品有色金

属价格保持了一季度末的强势状 态，工业金属与黄金 带动 有色金属行业整体

业绩改善的预期使 2024Q2 主动权益类公募基金在整体上继续增持了 A 股有

色金属行业。2024Q2 主动权益类公募基金对 A 股有色金属行业重仓持股市值

占股票投资市值比为 3.11%，环比 2024Q1 的 3.06%上行 0.05 个百分点，连续

第四个季度增持 A 股有色金属行业。 

 主动权益类公募基金 2024Q2 重点加仓 A 股有色金属行业子行业中的黄

金、铝板块，减持能源金属板块：主动权益类公募基金重仓持股中，2024Q2

对铜、铝、铅锌、黄金、稀土、钨、锂、其他稀有金属、金属新材料、磁性材

料 、 非 金 属 新 材 料 板 块 基 金 重 仓 持 股 市 值 占 基 金 股 票 投 资 市 值 比 分 别 为

1.40%、0.49%、0.06%、0.63%、0.01%、0.01%、0.08%、0.10%、0.13%、0.07%、

0.12%， 较 2024Q1 环 比 分 别 变 化 +0.03pct、 +0.06pct、 +0.01pct、 +0.08pct、

+0.01pct、-0.003pct、-0.09pct、-0.06pct、-0.01pct、+0.002pct、+0.03pct。 

 2024Q2 主动权益类公募基金进一步集中持仓金铜铝等大宗商品龙头公

司：主动权益类公募基金对 A 股有色金属行业的重仓持股集中度上升，2024Q2

主动权益类公募基金重仓的 A 股有色金属行业个股前 10 市值合计占基金所有

重仓 A 股有色金属个股总市值的比重较 2024Q1 环比上行 1.79 个百分点至

75.54%。2024Q2A 股有色金属行业个股中，主动权益类公募基金重仓市值前十

大个股为紫金矿业、洛阳钼业、中金黄金、神火股份、山东黄金、中国铝业、

银泰黄金、云铝股份、湖南黄金、西部矿业 。 

 投资建议：  2024Q2 主动权益类公募基金对 A 股铜、铝板块的持仓占比已创

下 2010 年以来新高。目前国内经济复苏不及预期以及基本面供需无改善迹象

的情况下，铜铝价格出现了回调，但对铜未来供应紧缺的一致预期使基金抱团

牢固，铜板块股价与金属价格发生了明显偏离。在当下 2024Q3 美联储降息逻

辑比国内经济复苏逻辑更具 有确定性的情况下， 黄金价格 维持强势与黄金板

块机构筹码稳固的概率或将 高于其他大宗商品有 色金属品 种与板块，建议关

注黄金板块龙头个股山东黄金、中金黄金、赤峰黄金、银泰黄金、湖南黄金。

此外，国内铝土矿传导至氧化铝的紧缺得到供需基本面上的印证，且紧缺局面

最乐观也将在四季度才能得 到缓解，氧化铝利润 在铝产业 链中的分配优势有

望在 2024Q3 延续，建议关注中国铝业、天山铝业、南山铝业。  

 风险提示：1）有色金属下游需求不及预期的风险；2）美联储降息不及预期

的风险；3）有色金属价格大幅下跌的风险；4）国内经济复苏不及预期的风险。 
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相对沪深 300 表现图 
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资料来源：中国银河证券研究院 
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一、2024Q2 基金继续小幅增持有色金属行业 

（一）公募基金连续四个季度加仓有色金属行业 

2024Q2 主动权益类公募基金小幅增持 A 股有色金属行业，有色金属行业重仓持股市值占股票投

资市值比上行至 3.11%。根据公募基金 2024 年半年报，我们统计全市场 7827 支主动权益类基金，包

含普通股票型基金、偏股混合型基金、平衡混合型基金、灵活配置型基金这些主动权益基金，对基金

配置有色金属行业的比例进行了定量分析。由于主动配置型公募基金在风格上更为灵活，对市场反应

也更为灵敏，往往可以在一定程度上成为市场的风向标，了解当前市场对各个行业的偏好情况。我们

通过基金前十大重仓股中 A 股有色金属行业持股市值占基金股票投资市值比来衡量基金对 A 股有色金

属行业的配置情况。行业内部业绩与景气分化下，主动权益类公募基金 2024Q2 对 A 股有色金属行业

子版块的持仓也出现分化。虽然能源金属景气持续下行进一步遭到了机构的减持，但二季度中上旬在

经济有望加快复苏与美联储降息临近逻辑延续下，金铜铝等大宗商品有色金属价格保持了一季度末的

强势状态，工业金属与黄金带动有色金属行业整体业绩改善的预期使 2024Q2 主动权益类公募基金在

整体上继续增持了 A 股有色金属行业。2024Q2 主动权益类公募基金对 A 股有色金属行业重仓持股市

值占股票投资市值比为 3.11%，环比 2024Q1 的 3.06%上行 0.05 个百分点，连续第四个季度增持 A 股有

色金属行业。 

 

图1：主动权益类公募基金对 A 股有色金属行业重仓股持股比例 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

（二）2024Q2 基金主要增持金铝板块 

2024Q2 主动权益类公募基金继续重点加仓 A 股工业金属与黄金板块。我们将 A 股有色金属个股

按有色金属行业二级子行业分类分为工业金属、黄金、稀有金属、金属非金属新材料四大板块，并分

别统计主动权益类公募基金重仓各子行业市值占基金股票投资市值的比例，了解有色金属行业二级子

行业的配置情况。2024Q2 主动权益类公募基金重仓持有工业金属、黄金、稀有金属、金属非金属新材

料板块市值占基金股票投资市值比分别 为 1.95%、0.63%、 0.20%、 0.32%， 较 2024Q1 环比分别变 化

+0.10pct、+0.08pct、-0.15pct、+0.02pct。 
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图2：主动权益类公募基金重仓持有 A 股有色金属二级子行业市值占基金净值比 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图3：主动权益类公募基金重仓持有 A 股有色金属二级子行业市值占基金净值比 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

从有色金属行业三级子行业看，主动权益类公募基金 2024Q2 重点加黄金、铝板块，减持能源金属

板块。我们将 A 股有色金属行业个股按有色金属三级子行业分类分为铜、铝、铅锌、黄金、稀土、钨、

锂、其他稀有金属、金属新材料、磁性材料、非金属新材料这 11 个子板块，并分别统计基金重仓各子

版块市值占基金股票投资市值的比例，了解有色金属行业三级子行业的配置情况。2024Q2 铜、铝、铅

锌、黄金、稀土、钨、锂、其他稀有金属、金属新材料、磁性材料、非金属新材料板块基金重仓持股市

值占基金股票投资市值比分别为 1.40%、0.49%、0.06%、0.63%、0.01%、0.01%、0.08%、0.10%、0.13%、

0.07%、0.12%，较 2024Q1 环比分别变化+0.03pct、+0.06pct、+0.01pct、+0.08pct、+0.01pct、-0.003pct、

-0.09pct、-0.06pct、-0.01pct、+0.002pct、+0.03pct。 
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图4：主动权益类公募基金重仓持 A 股有有色金属三级子行业市值占基金净值比 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图5：主动权益类公募基金重仓持有 A 股有色金属三级子行业市值占基金股票投资市值比 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

2024Q2 主动权益类公募基金进一步集中持仓金铜铝等大宗商品龙头公司 。从自下而上个股的角度

看，2024Q2 主动权益类公募基金重仓 A 股有色金属行业股票数量为 81 只，较 2024Q1 增加 1 只。而主

动权益类公募基金对 A 股有色金属行业的重仓持股集中度上升，2024Q2 主动权益类公募基金重仓的 A

股有色金属行业个股前 10 市值合计占基金所有重仓 A 股有色金属个股总市值的比重较 2024Q1 环比上

行 1.79 个百分点至 75.54%。2024Q2A 股有色金属行业个股中，主动权益类公募基金重仓市值前十大个

股为紫金矿业（持仓市值 307 亿元）、洛阳钼业（68 亿元）、中金黄金（58 亿元）、神火股份（57 亿元）、

山东黄金（46 亿元）、中国铝业（44 亿元）、银泰黄金（43 亿元）、云铝股份（28 亿元）、湖南黄金（23

亿元）、西部矿业（15 亿元）；主动权益类公募基金重仓持股占流通股比例较大的有图南股份（18.37%）、

铂科新材（13.79%）、神火股份（12.58%）、银泰黄金（10.69%）、湖南黄金（10.50%）、紫金矿业（8.50%）、

中金黄金（8.07%）、贵研铂业（7.89%）、东睦股份（7.86%）、西部材料（7.72%）。而从主动权益类公

募 基 金 重 仓 持 股 占 流 通 股 比 例 增 幅 看 ， 2024Q2 基 金 加 仓 明 显 的 有 湖 南 黄 金 （ +8.03%）、 鼎 胜 新 材

（+2.38%）、联瑞新材（+1.84%）、顺博合金（+1.70%）、浩通科技（+1.45%）、章源钨业（+1.41%）、明

泰铝业（+1.35%）、中国铝业（+1.22%）、兴业银锡（+1.20%）、东睦股份（+1.14%）；而基金减持较多

的有西部材料（-4.79%）、银泰黄金（-3.85%）、华友钴业（-3.60%）、中矿资源（-2.68%）、盛新锂能

（-2.64%）、宝武镁业（-2.54%）、株冶集团（-2.09%）、天齐锂业（-1.92%）、铜陵有色（-1.91%）、华

峰铝业（-1.78%）。 
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表1：2024Q2 主动权益类公募基金 A 股有色金属行业重仓个股 

代码 名称 持有基金数 基金持股总量(万股) 
2024Q2 基金持股

占流通股比(%) 

持 股 总市 值( 万

元) 

三级子行业分类 

601899.SH 紫金矿业 672 174,712.57 8.50 3,069,699.90 铜 

603993.SH 洛阳钼业 223 80,177.27 4.54 681,506.82 铜 

600489.SH 中金黄金 142 39,119.56 8.07 578,969.54 黄金 

000933.SZ 神火股份 85 28,170.11 12.58 569,881.31 铝 

600547.SH 山东黄金 136 16,981.76 4.70 464,960.62 黄金 

601600.SH 中国铝业 126 57,335.72 4.37 437,471.52 铝 

000975.SZ 银泰黄金 115 26,575.63 10.69 432,916.98 黄金 

000807.SZ 云铝股份 49 21,064.70 6.07 284,584.10 铝 

002155.SZ 湖南黄金 40 12,625.11 10.50 228,514.48 黄金 

601168.SH 西部矿业 55 8,601.08 3.61 154,389.43 铜 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

表2：2024Q2 主动权益类公募基金 A 股有色金属行业重点加仓个股 

代码 名称 持有基金数 季报持仓变动(万股) 
2024Q2 持股占流

通股比(%) 

2024Q1 持 股 占

流通股比(%) 

2024Q2 基金流通

股加仓比（pct） 

002155.SZ 湖南黄金 40 9,653.35 10.50 2.47 8.03  

603876.SH 鼎胜新材 6 2,112.59 7.21 4.83 2.38  

688300.SH 联瑞新材 16 341.31 2.39 0.56 1.84  

002996.SZ 顺博合金 2 559.49 1.70 0.00 1.70  

301026.SZ 浩通科技 1 84.69 2.00 0.55 1.45  

002378.SZ 章源钨业 4 1,687.11 1.41 0.00 1.41  

601677.SH 明泰铝业 7 1,604.41 1.76 0.41 1.35  

601600.SH 中国铝业 126 16,159.31 4.37 3.15 1.22  

000426.SZ 兴业银锡 21 1,776.31 5.69 4.49 1.20  

600114.SH 东睦股份 35 703.74 7.86 6.72 1.14  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

表3：2024Q2 主动权益类公募基金 A 股有色金属行业重点减仓个股 

代码 名称 持有基金数 季报持仓变动(万股) 
2024Q2 持股占流

通股比(%) 

2024Q1 持 股 占

流通股比(%) 

2024Q2 基金流通

股减仓比（pct） 

002149.SZ 西部材料 8 -2,338.91 7.72 12.52 -4.79  

000975.SZ 银泰黄金 115 -9,570.85 10.69 14.54 -3.85  

603799.SH 华友钴业 10 -6,077.41 2.36 5.97 -3.60  

002738.SZ 中矿资源 13 -1,928.47 6.12 8.80 -2.68  

002240.SZ 盛新锂能 5 -2,238.32 0.40 3.04 -2.64  

002182.SZ 宝武镁业 7 -226.64 5.37 7.91 -2.54  

600961.SH 株冶集团 11 -1,571.32 1.76 3.85 -2.09  

002466.SZ 天齐锂业 12 -2,840.50 1.30 3.23 -1.92  

000630.SZ 铜陵有色 26 -20,117.66 3.71 5.63 -1.91  

601702.SH 华峰铝业 33 -1,778.42 2.61 4.40 -1.78  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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二、投资策略 

2024 年二季度主动权益类公募基金继续坚定经济复苏与美联储降息临近的逻辑，进一步加仓铜铝

等工业金属与黄金板块，且对板块核心资产、龙头个股的持仓更加集中 ，2024Q2 主动权益类公募基金

对铜、铝板块的持仓占比已创下 2010 年以来的新高。目前国内经济复苏不及预期以及基本面供需无改

善迹象的情况下，二季度下旬至三季度上旬铜铝价格出现了回调，但对铜未来供应紧缺的一致预期使

基金抱团牢固，铜板块股价与金属价格发生了明显偏离 。在当下 2024Q3 美联储降息逻辑比国内经济复

苏逻辑更具有确定性的情况下，黄金价格维持 强势与黄金板块机构筹码稳固的概率或将高于其他大宗

商品有色金属品种与板块，建议关注黄金板块龙头个股山东黄金、中金黄金、赤峰黄金、银泰黄金、

湖南黄金。此外，国内铝土矿传导至氧化铝的紧缺得到供需基本面上的印证，且紧缺局面最乐观也将

在四季度才能得到缓解，氧化铝利润在铝产业链中的分配优势有望在 2024Q3 延续，建议关注中国铝

业、天山铝业、南山铝业。 

 

三、风险提示 

1）有色金属下游需求不及预期的风险； 

2）美联储降息不及预期的风险； 

3）有色金属价格大幅下跌的风险； 

4）国内经济复苏不及预期的风险。  
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