
请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 1

有色金属 行业周报（20230828-20230901） 领先大市-B(维持)
国内利好政策提振基本金属，锂盐厂出货压力增加

2023年 9月 1日 行业研究/行业周报

有色金属行业近一年市场表现

数据来源：最闻

首选股票 评级

相关报告：

【山证有色金属】美联储维持偏鹰立场，

终端需求主导金属价格-【山证有色】行

业周报（20230814-20230818） 2023.8.18

【山证有色金属】电解铝利润增厚，开

工率回升到 90%以上-【山证有色】行业

周报（20230807-20230811） 2023.8.11

分析师：

杨立宏

执业登记编码：S0760522090002

邮箱：yanglihong@sxzq.com

研究助理：

刘聪颖

邮箱：liucongying@sxzq.com

投资要点

板块市场表现

 板块涨跌幅：有色金属板块报收 4310.88，周变化 1.25%，排名第 20，

跑输上证综指-0.57pct。

 子板块表现：钨领涨，磁材紧随其后。其中，子板块市场表现前三名：

钨（5.33%）、磁性材料（5.03%）、铝（3.07%）；子板块市场表现后三位：锂

（0.79%）、锡（0.65%）、钴（-5.98%）。

金属价格表现

 基本金属：LME铜报收 8468美元/吨，周变动 1.28%；上期所阴极铜（活

跃合约）报收 69430元/吨，周变动 0.81%。LME铝报收 2163美元/吨，周变

动 1.47%；上期所铝（活跃合约）报收 18980元/吨，周变动 1.96%。

 贵金属：COMEX 黄金报收 1942.90 美元/盎司，周变动 1.29%；国内黄

金期货价格（活跃合约）报收 458.56元/克，周变动 0.54%。COMEX白银报

收 24.67美元/盎司，周变动 1.24%；国内白银期货价格（活跃合约）报收 5927.00

元/千克，周变动 2.56%。

 能源金属：氢氧化锂价格 19.00万元/吨，周变动-4.52%；工业级碳酸锂

价格 20.00万元/吨，周变动-3.85%；电池级碳酸锂价格 21.00万元/吨，周变

动-5.83%。钴酸锂价格 25.50 万元/吨，周变动-1.92%；电解钴价格 24.95 万

元/吨，周变动-2.73%；硫酸钴价格 35.25元/千克，周变动-0.70%；四氧化三

钴价格 142.50元/千克，周变动-3.39%。LME镍收盘价 20350美元/吨，周变

动-3.00%；SHFE 镍收盘价 165210元/吨，周变动-2.13%；电池级硫酸镍价格

30450元/吨，周变动 0.00%。

 小金属：镁锭价格 24050元/吨，周变动-0.21%；钯价格 325元/克，周变

动-0.91%；钛铁价格 34000元/吨，周变动 0.00%；金属硅价格 17800元/吨，

周变动 0.28%；镨钕氧化物价格 500000元/吨，周变动 1.63%。

投资建议

 基本金属：宏观方面，证监会连发政策，减半印花税、规范减持和收紧

IPO，发改委表示未来要加大调控力度，扩大内需，提振市场情绪。铜供应

端保持稳定，本周国内电解铜产量 20.86万吨，周环比+0.34%；厂内库存 4.7

万吨，周环比-2.29%；7 月我国进口电解铜 28.72 万吨，同比+2.78%，环比

+2.38%；7 月我国出口电解铜 2.74万吨，同比+104.69%，环比+23.05%，本

月出口增长主要是因为国内需求较弱，进口亏损比较严重，冶炼企业发往保

税区进行出口保值的货物增加。房地产刺激政策有望兑现，逐渐进入传统需
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求旺季，预计铜价维持震荡走势，建议关注博威合金、紫金矿业、西部矿业

等。铝方面，云南电解铝企业继续释放新投产与待复产产能，本周国内电解

铝产量为 82.08万吨，环比+0.12%，开工率提升至 90.58%；截至 8月 31日，

国内电解铝已复产规模 327.2万吨，待复产规模 32.5万吨，预计年内可复产

规模 4.5万吨；截至 8月 31日，国内已建成投产新产能规模 87.7万吨，待开

工新产能 88万吨，预期年内还可投产 35万吨。受低库存支撑以及房地产、

经济发展等政策利好，本周铝价持续上涨，且涨幅大于成本涨幅，本周电解

铝利润增厚；预计电解铝持续震荡走势，建议关注天山铝业、神火股份、云

铝股份等。

 能源金属：本周，锂价继续下跌，国内工碳市场成交价格区间在 18.5-20

万元/吨之间，电碳成交价格在 19.8-21万元/吨之间。部分小厂由于利润压缩

或成本倒挂而减产停产，本周碳酸锂产量 8305吨，周环比-6.58%；碳酸锂工

厂库存 3.16万吨，周环比+0.86%。下游正极材料厂商对原料采购态度谨慎，

采购以刚需为主，观望与压价情绪持续，预计短期内锂盐价格仍有下降空间。

虽然碳酸锂利润空间有所收窄，但自有优质锂资源的企业仍有一定利润空间，

建议关注成本控制能力较强的中矿资源、天齐锂业、赣锋锂业等。

风险提示

终端需求恢复不及预期；供给超预期释放；海外地缘政治风险。
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1. 本周观点

基本金属：宏观方面，证监会连发政策，减半印花税、规范减持和收紧 IPO，发改委表示未来要加大调

控力度，扩大内需，提振市场情绪。铜供应端保持稳定，本周国内电解铜产量 20.86万吨，周环比+0.34%；

厂内库存 4.7万吨，周环比-2.29%；7月我国进口电解铜 28.72万吨，同比+2.78%，环比+2.38%；7月我国

出口电解铜 2.74万吨，同比+104.69%，环比+23.05%，本月出口增长主要是因为国内需求较弱，进口亏损

比较严重，冶炼企业发往保税区进行出口保值的货物增加。房地产刺激政策有望兑现，逐渐进入传统需求

旺季，预计铜价维持震荡走势，建议关注博威合金、紫金矿业、西部矿业等。铝方面，云南电解铝企业继

续释放新投产与待复产产能，本周国内电解铝产量为 82.08万吨，环比+0.12%，开工率提升至 90.58%；截

至 8 月 31日，国内电解铝已复产规模 327.2万吨，待复产规模 32.5万吨，预计年内可复产规模 4.5万吨；

截至 8月 31日，国内已建成投产新产能规模 87.7万吨，待开工新产能 88万吨，预期年内还可投产 35万吨。

受低库存支撑以及房地产、经济发展等政策利好，本周铝价持续上涨，且涨幅大于成本涨幅，本周电解铝

利润增厚；预计电解铝持续震荡走势，建议关注天山铝业、神火股份、云铝股份等。

能源金属：本周，锂价继续下跌，国内工碳市场成交价格区间在 18.5-20万元/吨之间，电碳成交价格在

19.8-21万元/吨之间。部分小厂由于利润压缩或成本倒挂而减产停产，本周碳酸锂产量 8305吨，周环比-6.58%；

碳酸锂工厂库存 3.16万吨，周环比+0.86%。下游正极材料厂商对原料采购态度谨慎，采购以刚需为主，观

望与压价情绪持续，预计短期内锂盐价格仍有下降空间。虽然碳酸锂利润空间有所收窄，但自有优质锂资

源的企业仍有一定利润空间，建议关注成本控制能力较强的中矿资源、天齐锂业、赣锋锂业等。

2. 市场表现

2.1 有色板块市场表现：板块周变化 1.25%，跑输上证综指

本周,上证综指报收 3119.88，周变化 1.82%；有色金属板块报收 4310.88，周变化 1.25%，排名第 20，

跑输上证综指-0.57pct。
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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

2.2 子板块市场表现：钨涨势明显

本周有色金属行业各子板块市场表现来看，钨领涨，磁性材料紧随其后。其中，子板块市场表现前三

名：钨（5.33%）、磁性材料（5.03%）、铝（3.07%）；子板块市场表现后三位：锂（0.79%）、锡（0.65%）、

钴（-5.98%）。

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
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2.3 上市公司市场表现：*ST园城涨幅居前

有色板块本周涨跌幅前五公司分别为：*ST园城（14.14%）、云路股份（11.91%）、图南股份（10.65%）、

屹通新材（10.50%）、兴业矿业（9.26%）。

有色板块本周涨跌幅后五公司分别为：华友钴业（-12.29%）、凯立新材（-8.55%）、吉翔股份（-4.38%）、

盛达资源（-4.18%）、中金岭南（-3.67%）。

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：价格区间震荡，沪铜库存去化明显

价格方面，本周 LME铜报收 8468美元/吨，周变动 1.28%；上期所阴极铜（活跃合约）报收 69430元/

吨，周变动 0.81%。

库存方面，本周 LME 铜总库存 99225吨，周变动 3.98%；上期所阴极铜库存小计为 7285 吨，周变动

-29.69%。
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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

本周，铜矿 TC加工费 93.20美元/吨，周变动 0.43%。本周，4.5μm/ 6μm/ 8μm 锂电铜箔加工费分别

为 4.80/2.20/1.85万元/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：价格持续震荡，库存持续低位

价格方面，本周 LME铝报收 2163美元/吨，周变动 1.47%；上期所铝（活跃合约）报收 18980元/吨，

周变动 1.96%。

库存方面，本周 LME铝总库存 515750吨，周变动-2.24%；上期所铝库存小计为 26195吨，周变动-9.18%。
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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

本周，电解铝成本 16465.08元/吨，周环比 0.06%；价格为 19160.00元/吨，周环比 1.75%；周平均单吨

毛利为 2537.80元/吨，周环比 9.21%。

图 11：电解铝盈利情况（元/吨）

资料来源：Wind，山西证券研究所
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3.2 贵金属

3.2.1 黄金：价格高位小幅上涨

黄金价格方面，COMEX黄金本周报收 1942.90美元/盎司，周变动 1.29%；国内黄金期货价格（活跃合

约）本周报收 458.56元/克，周变动 0.54%。

截至 8月 31日，SPDR黄金 ETF 持仓为 890.10吨，周变动 0.69%，持仓绝对值变化 6.06吨。

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
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3.2.2 白银：价格高位震荡

白银价格方面，COMEX白银本周报收 24.67美元/盎司，周变动 1.24%；国内白银期货价格（活跃合约）

本周报收 5927.00元/千克，周变动 2.56%。

截至 8月 31日，SLV白银 ETF持仓为 13642.77吨，周变动-1.40%，持仓绝对值变动-193.96吨。

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
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3.3 能源金属

3.3.1 锂：价格持续下跌

本周，氢氧化锂价格 19.00万元/吨，周变动-4.52%；工业级碳酸锂价格 20.00万元/吨，周变动-3.85%；

电池级碳酸锂价格 21.00万元/吨，周变动-5.83%。

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：钴酸锂价格小幅下滑

本周，钴酸锂价格 25.50万元/吨，周变动-1.92%；电解钴价格 24.95万元/吨，周变动-2.73%；硫酸钴价

格 35.25元/千克，周变动-0.70%；四氧化三钴价格 142.50元/千克，周变动-3.39%。

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：电池级硫酸镍价格周内持平

本周，LME 镍收盘价 20350 美元/吨，周变动-3.00%；SHFE 镍收盘价 165210 元/吨，周变动-2.13%；

电池级硫酸镍价格 30450元/吨，周变动 0.00%。

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：价格普跌，稀土逆势微涨

本周，镁锭价格 24050 元/吨，周变动-0.21%；钯价格 325 元/克，周变动-0.91%；钛铁价格 34000 元/

吨，周变动 0.00%；金属硅价格 17800元/吨，周变动 0.28%；镨钕氧化物价格 500000元/吨，周变动 1.63%。

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

2023/9/1 中国
8 月，财新中国制造业 PMI 录得 51.0，较前月上升 1.8 个百分点，近四个月来第

三次落于扩张区间，为年内次高。

2023/8/31 美国

美国 7 月核心 PCE 物价指数同比升 4.2%，预期升 4.2%，前值升 4.1%；环比升

0.2%，预期升 0.2%，前值升 0.2%；7 月 PCE 物价指数同比升 3.3%，预期升 3.3%，

前值升 3.0%，环比升 0.2%，预期升 0.2%，前值升 0.2%。7 月个人支出环比升

0.8%，为 1 月以来最大增幅，预期升 0.7%，前值升 0.5%修正为升 0.6%。

2023/8/31 欧洲

欧元区 8 月 CPI 初值同比升 5.3%，预期升 5.1%，7 月终值升 5.3%；环比升 0.6%，

预期升 0.4%，7 月终值降 0.1%。8 月核心 CPI 初值同比升 6.2%，预期升 6.3%，

7 月终值升 6.6%；环比升 0.3%，7 月终值持平。

2023/8/31 法国
法国 8 月 CPI 初值同比升 4.8%，预期升 4.6%，7 月终值、初值均升 4.3%；环比

升 1%，预期升 0.8%，7 月终值升 0.1%，7 月初值持平。

2023/8/31 中国

8 月份，制造业采购经理指数为 49.7%，比上月上升 0.4 个百分点；非制造业商务

活动指数为 51.0%，比上月下降 0.5 个百分点，但持续位于扩张区间；综合 PMI

产出指数为 51.3%，比上月上升 0.2 个百分点，我国经济景气水平总体保持稳定。

2023/8/30 美国
美国第二季度实际 GDP 年化季率修正值升 2.1%，预期升 2.4%，初值升 2.4%，

第一季度终值升 2%，修正值升 1.3%，初值升 1.1%。

2023/8/30 德国
德国 8 月 CPI 初值环比升 0.3%，预期升 0.3%，7 月终值升 0.3%；同比升 6.1%，

预期升 6.0%，7 月终值升 6.2%。

2023/8/30 欧洲
欧元区 8 月经济景气指数 93.3，预期 93.7，前值 94.5；8 月消费者信心指数终值

-16，预期-16，前值-16；8 月工业景气指数-10.3，预期-9.9，前值-9.4

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 16

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

2023/9/1 中国

7 月份，广西有色金属冶炼和压延加工业增加值同比增长 23.7%，从产品产量看，

电解铝增长 42.5%，铝材增长 28.0%，十种有色金属增长 27.2%，氧化铝增长

14.6%。

2023/8/30 中国

为进一步提高贸易便利化水平，促进外贸稳规模优结构，海关总署决定对进口铅矿

砂及其精矿、锌矿砂及其精矿检验监管模式进行调整优化。将现行由海关对进口铅

矿砂及其精矿、锌矿砂及其精矿逐批实施抽样品质检验调整为依企业申请实施；必

要时，海关实施监督检验。

2023/8/30 国际
全球 7 月氧化铝产量为 1217.9 万吨，日均产量为 39.29 万吨。6 月全球氧化铝产

量修正为 1167.5 万吨。IAI 表示，中国 7 月氧化铝预估产量为 733.7 万吨。

2023/8/28 中国
山西省统计局近日发布的数据显示，7 月份，全省规模以上工业增加值同比增长

3.0%。其中 7 月山西原铝产量增长 0.3%，氧化铝产量下降 9.4%。

2023/8/28 中国

据国家统计局数据显示，2023 年 1-7 月，有色金属冶炼和压延加工业实现营业收

入 42071.1 亿元，同比增长 0.6%；营业成本 39904.7 亿元，同比增长 2.4%；利

润总额 989.6 亿元，同比下降 36.7%。​ ​ ​ 1-7 月，有色金属矿采选业实现营业

收入 1877.4 亿元，同比下降 1.7%；营业成本 1198.9 亿元，同比下降 3.7%；利

润总额 442.6 亿元，同比增长 1.9%。​ ​ ​

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 内容

002056.SZ 横店东磁 2023/8/31 全资子公司年产 5GW 新型高效组件项目投产。

002466.SZ 天齐锂业 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 248.23 亿元，同

比+73.64%；实现归母净利润 64.52 亿元，同比-37.52%；基

本每股收益 3.93 元。

000737.SZ 北方铜业 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 45.37 亿元，同

比-21.69%；实现归母净利润 3.18 亿元，同比-39.20%；基本

每股收益 0.1794 元。

300390.SZ 天华新能 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 66.42 亿元，同

比-14.58%；实现归母净利润 13.74 亿元，同比-60.86%；基

本每股收益 1.65 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 内容

002203.SZ 海亮股份 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 436.99 亿元，同

比+14.87%；实现归母净利润 7.17 亿元，同比+10.08%；基

本每股收益 0.36 元。

301217.SZ 铜冠铜箔 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 17.53 亿元，同

比-11.45%；实现归母净利润 0.28 亿元，同比-85.35%；基本

每股收益 0.03 元。

002501.SZ 利源股份 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 2.50 亿元，同比

+24.76%；实现归母净利润-0.80 亿元，同比+45.97%；基本

每股收益-0.02 元。

688190.SH 云路股份 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 8.48 亿元，同比

+32.71%；实现归母净利润 1.64 亿元，同比+82.31%；基本

每股收益 1.37 元。

000831.SZ 中国稀土 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 21.27 亿元，同

比-3.36%；实现归母净利润 0.45 亿元，同比-85.13%；基本

每股收益 0.0462 元。

601212.SH 白银有色 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 473.47 亿元，同

比+10.45%；实现归母净利润-0.73 亿元，同比-244.72%；基

本每股收益-0.01 元。

600366.SH 宁波韵升 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 26.86 亿元，同

比-16.24%；实现归母净利润-1.87 亿元；基本每股收益-0.1732

元。

603876.SH 鼎胜新材 2023/8/30

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 92.19 亿元，同

比-19.46%；实现归母净利润 3.50 亿元，同比-41.28%；基本

每股收益 0.40 元。

601677.SH 明泰铝业 2023/8/29

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 126.39 亿元，同

比-18.34%；实现归母净利润 8.03 亿元，同比-26.40%；基本

每股收益 0.83 元。

002460.SZ 赣锋锂业 2023/8/29

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 181.45 亿元，同

比+25.63%；实现归母净利润 58.50 亿元，同比-19.35%；基

本每股收益 2.90 元。

688102.SH 斯瑞新材 2023/8/29

发布 2023 年半年度报告：2023H1 实现营收 5.60 亿元，同比

+15.46%；实现归母净利润 0.53 亿元，同比+1.03%；基本每

股收益 0.094 元。

资料来源：各公司公告，山西证券研究所

6. 风险提示

终端需求恢复不及预期；

供给超预期释放；

海外地缘政治风险。
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