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相关报告

投资要点：

 行情回顾。截至2025年9月11日，申万有色金属行业近两周上涨6.46%，跑赢

沪深300指数4.57个百分点，在申万31个行业中排名第3名。截至2025年9月11

日，近两周有色金属行业子板块中，贵金属板块上涨18.10%，能源金属板块

上涨10.92%，工业金属板块上涨7.60%，小金属板块下跌1.07%，金属新材料

板块下跌6.26%。

有色金属行业重要新闻及观点

 贵金属及工业金属。美国劳工统计局数据显示，美国8月季调后非农就业人口

录得2.2万人，远低于市场预期的7.5万人，市场对美联储降息的预期大幅抬

升。美国截至3月的一年非农就业总人数下修91.1万人，超出市场预估的70

万。美国8月CPI同比增长2.9%，8月核心CPI同比增长3.1%，大体符合预期，

通胀数据进一步巩固美联储降息预期。随着美国经济数据的相继发布，市场

在消化部分市场预期后，或使得短期金价出现调整，而美联储降息预期进一

步强化，后续黄金价格有望继续冲高。截至9月11日，COMEX黄金价格收于

3673.40美元/盎司，较9月初上涨157.3美元，COMEX白银价格收于42.07元/

盎司，较9月初上涨1.32美元，上海黄金交易所黄金Au（T+D）价格收于826.09

元/克，较9月初上涨31.61元。截至9月11日，LME铜价收于10057美元/吨，LME

铝价收于2679美元/吨，LME铅价收于1995.50美元/吨，LME锌价收于2905美元

/吨，LME镍价收于15220美元/吨，LME锡价收于34700美元/吨。建议关注紫金

矿业（601899）、洛阳钼业（603993）、兴业银锡（000426）。

 稀土。《稀土开采和稀土冶炼分离总量调控管理暂行办法》的发布，显示出

我国对稀土资源的管控持续深化。因前期稀土板块过快的涨幅，短期获利资

金或有退出，然而稀土资源的战略价值是中长期行情的基础，叠加需求端人

形机器人等新兴需求的加持，未来稀土及磁材行业的景气度或维持高位。截

至9月11日，稀土价格指数收于216.26，较9月初下跌10.67；氧化镨钕平均价

收于552元/公斤，较9月初下跌48元；氧化镝平均价收于1625元/公斤，较9

月初下跌5元；氧化铽平均价收于7160元/公斤，较9月初下跌140元。建议关

注中国稀土（000831）、金力永磁（300748）。

 钨。当前，钨市场原料端紧缺格局未改，下游采购商或因高钨价而有所观望。

需求端，钨下游需求光伏钨丝、核聚变及PCB微钻等新兴需求不断提振，持续

关注相关领域产业化进程。截至9月11日，仲钨酸铵价格收于41.25万元/吨，

较9月初上涨3.75万元，白钨精矿价格收于28万元/吨，较9月初上涨2.40万元。

建议关注厦门钨业（600549）。

 风险提示：宏观经济波动风险、行业下游需求不及预期风险、原材料价格波

动风险、在建项目进程不及预期、美联储再度施行紧缩性货币政策、行业内

部竞争加剧等风险。
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一、行情回顾

截至 9 月 11 日，申万有色金属行业近两周上涨 6.46%，跑赢沪深 300 指数 4.57 个

百分点，在申万 31 个行业中排名第 3 名；本月截至 9 月 11 日，有色金属行业上涨 3.93%，

跑赢沪深 300 指数 2.79 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 3 名；年初截至 9 月 11

日，有色金属行业上涨 54.36%，跑赢沪深 300 指数 38.77 个百分点，在申万 31 个行业

中排名第 2 名。

图 1：申万有色金属行业近一年行情走势（截至 2025 年 9 月 11 日）

资料来源：iFind，东莞证券研究所

表 1：申万 31 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2025 年 9 月 11 日）

序号 代码 名称 近两周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801730.SL 电力设备 11.64 8.26 28.39

2 801230.SL 综合 10.02 5.93 46.39

3 801050.SL 有色金属 6.46 3.93 54.36

4 801010.SL 农林牧渔 4.16 3.61 22.85

5 801760.SL 传媒 3.97 3.85 33.76

6 801120.SL 食品饮料 3.54 1.09 0.12

7 801140.SL 轻工制造 2.48 2.83 15.45

8 801890.SL 机械设备 2.46 2.42 33.57

9 801880.SL 汽车 2.40 1.15 23.51

10 801180.SL 房地产 2.33 2.86 6.30

11 801150.SL 医药生物 2.18 0.75 26.45

12 801160.SL 公用事业 2.17 2.38 2.91

13 801980.SL 美容护理 2.06 0.97 17.04

14 801130.SL 纺织服饰 1.89 2.18 11.53
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截至 2025 年 9 月 11 日，近两周有色金属行业子板块中，贵金属板块上涨 18.10%，

能源金属板块上涨 10.92%，工业金属板块上涨 7.60%，小金属板块下跌 1.07%，金属新

材料板块下跌 6.26%。

本月截至 9 月 11 日，贵金属板块上涨 15.28%，能源金属板块上涨 6.82%，工业金

属板块上涨 5.38%，小金属板块下跌 4.85%，金属新材料板块下跌 5.44%。

本年截至 9 月 11 日，贵金属板块上涨 67.50%，能源金属板块上涨 49.26%，工业金

属板块上涨 48.53%，小金属板块上涨 75.55%，金属新材料板块上涨 46.02%。

15 801200.SL 商贸零售 1.89 1.08 7.93

16 801030.SL 基础化工 1.63 0.94 25.06

17 801770.SL 通信 1.60 2.42 66.79

18 801710.SL 建筑材料 0.51 0.31 19.90

19 801970.SL 环保 0.40 1.04 16.66

20 801950.SL 煤炭 0.00 0.47 -9.17

21 801210.SL 社会服务 -0.02 0.37 14.57

22 801780.SL 银行 -0.38 0.38 9.51

23 801720.SL 建筑装饰 -0.44 0.05 4.13

24 801080.SL 电子 -0.60 0.14 38.54

25 801960.SL 石油石化 -0.74 -0.80 0.05

26 801040.SL 钢铁 -0.77 -0.97 17.68

27 801110.SL 家用电器 -1.01 0.83 7.05

28 801170.SL 交通运输 -1.42 0.27 0.33

29 801790.SL 非银金融 -2.71 -3.28 9.78

30 801750.SL 计算机 -5.77 -4.36 24.89

31 801740.SL 国防军工 -7.83 -8.53 17.07

资料来源：iFind，东莞证券研究所

表 2：申万有色金属行业各子板块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2025 年 9 月 11 日）

序号 代码 名称 近两周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801053.SL 贵金属 18.10 15.28 67.50

2 801056.SL 能源金属 10.92 6.82 49.26

3 801055.SL 工业金属 7.60 5.38 48.53

4 801054.SL 小金属 -1.07 -4.85 75.55

5 801051.SL 金属新材料 -6.26 -5.44 46.02

资料来源：iFind，东莞证券研究所
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申万有色金属行业近两周涨幅前十的个股里，西部黄金、晓程科技和寒锐钴业三家

公司涨幅排名前三，涨幅分别达 67.75%、37.68%和 31.12%。本月涨幅前十的个股里，

西部黄金、晓程科技和寒锐钴业三家公司涨幅排名前三，涨幅分别达 60.59%、35.94%

和 27.71%。本年涨幅前十的个股里，铜冠铜箔、中洲特材和西部黄金三家公司涨幅排名

前三，涨幅分别达 198.74%、196.39%和 180.61。

申万有色金属行业近两周跌幅前十的个股里，金力永磁、北矿科技、银河磁体表现

较弱，跌幅分别达 15.45%、15.01%、14.37%。本月跌幅前十的个股里，盛和资源、北矿

科技、广晟有色表现较弱，跌幅分别达 16.84%、15.35%、13.67%。本年跌幅前十的个股

里，华峰铝业、永兴材料、济南高新表现较弱，跌幅分别达 4.66%、4.14%、2.86%。

表 3：申万有色金属行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2025 年 9 月 11日）

近两周涨幅前十 本月涨幅前十 本年涨幅前十

代码 名称 近两周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

601069.SH 西部黄金 67.75 601069.SH 西部黄金 60.59 301217.SZ 铜冠铜箔 198.74

300139.SZ 晓程科技 37.68 300139.SZ 晓程科技 35.94 300963.SZ 中洲特材 196.39

300618.SZ 寒锐钴业 31.12 300618.SZ 寒锐钴业 27.71 601069.SH 西部黄金 180.61

603978.SH 深圳新星 27.89 603978.SH 深圳新星 26.21 000506.SZ 中润资源 159.19

600489.SH 中金黄金 24.36 603876.SH 鼎胜新材 20.08 300328.SZ 宜安科技 150.41

603876.SH 鼎胜新材 23.98 600489.SH 中金黄金 18.91 600111.SH 北方稀土 138.66

600673.SH 东阳光 23.20 002460.SZ 赣锋锂业 18.36 600259.SH 广晟有色 125.10

002460.SZ 赣锋锂业 23.08 002237.SZ 恒邦股份 17.62 002988.SZ 豪美新材 123.61

002237.SZ 恒邦股份 19.23 001337.SZ 四川黄金 16.70 600673.SH 东阳光 122.94

600988.SH 赤峰黄金 18.70 600531.SH 豫光金铅 16.32 600392.SH 盛和资源 122.20

资料来源：iFind，东莞证券研究所

表 4：申万有色金属行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2025 年 9 月 11 日）

近两周跌幅前十 本月跌幅前十 本年跌幅前十

代码 名称 近两周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

300748.SZ 金力永磁 -15.45 600392.SH 盛和资源 -16.84 601702.SH 华峰铝业 -4.66

600980.SH 北矿科技 -15.01 600980.SH 北矿科技 -15.35 002756.SZ 永兴材料 -4.14

300127.SZ 银河磁体 -14.37 600259.SH 广晟有色 -13.67 600807.SH 济南高新 -2.86

688077.SH 大地熊 -13.34 600366.SH 宁波韵升 -13.26 300337.SZ 银邦股份 -1.80

300224.SZ 正海磁材 -12.76 300748.SZ 金力永磁 -12.17 002149.SZ 西部材料 1.89

600366.SH 宁波韵升 -10.47 600111.SH 北方稀土 -11.00 300390.SZ 天华超净 2.45

000970.SZ 中科三环 -10.44 300127.SZ 银河磁体 -10.70 600219.SH 南山铝业 2.62

600111.SH 北方稀土 -9.94 000970.SZ 中科三环 -10.66 300930.SZ 屹通新材 4.70

600392.SH 盛和资源 -9.16 300224.SZ 正海磁材 -10.66 000762.SZ 西藏矿业 4.85

000795.SZ 英洛华 -8.82 688077.SH 大地熊 -10.54 003038.SZ 鑫铂股份 6.90

资料来源：iFind，东莞证券研究所
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二、有色金属行业行情分析及主要产品价格

工业金属

截至 9 月 11 日，LME 铜价收于 10057 美元/吨，LME 铝价收于 2679 美元/吨，LME 铅

价收于 1995.50 美元/吨，LME 锌价收于 2905 美元/吨，LME 镍价收于 15220 美元/吨，

LME 锡价收于 34700 美元/吨。

图 2：LME 铜库存及价格（吨；美元/吨） 图 3：LME 铝库存及价格（吨；美元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所

图 4：LME 铅库存及价格（吨；美元/吨） 图 5：LME 锌库存及价格（吨；美元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所

图 6：LME 镍库存及价格（吨；美元/吨） 图 7：LME 锡库存及价格（吨；美元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所
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贵金属

截至 9 月 11 日，COMEX 黄金价格收于 3673.40 美元/盎司，较 9 月初上涨 157.3 美

元，COMEX 白银价格收于 42.07 元/盎司，较 9 月初上涨 1.32 美元，上海黄金交易所黄

金 Au（T+D）价格收于 826.09 元/克，较 9 月初上涨 31.61 元。

图 8：COMEX 黄金库存与价格（盎司；美元/盎司） 图 9：COMEX 白银库存与价格（盎司；美元/盎司）

资料来源：iFind，COMEX，东莞证券研究所 资料来源：iFind，COMEX，东莞证券研究所

图 10：上海黄金交易所黄金 Au（T+D）价格（元/克）

资料来源：iFind，上海黄金交易所，东莞证券研究所

能源金属

截至 9 月 9 日，电池级碳酸锂价格收于 7.47 万元/吨，较前一周回落 0.07 万元；

工业级碳酸锂价格收于 7.25 万元/吨，较前一周回落 0.05 万元；氢氧化锂现货价格收

于 7.53 万元/吨，较前一周回落 0.05 万元。
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图 11：碳酸锂现货价（元/吨） 图 12：氢氧化锂现货价（元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所

小金属

截至 9 月 11 日，稀土价格指数收于 216.26，较 9 月初下跌 10.67；氧化镨钕平均

价收于 552 元/公斤，较 9月初下跌 48 元；氧化镝平均价收于 1625 元/公斤，较 9 月初

下跌 5 元；氧化铽平均价收于 7160 元/公斤，较 9月初下跌 140 元。

图 13：稀土价格指数 图 14：氧化镨钕平均价（元/公斤）

资料来源：iFind，中国稀土行业协会，东莞证券研究所 资料来源：iFind，中国稀土行业协会，东莞证券研究所

图 15：氧化镝平均价（元/公斤） 图 16：氧化铽平均价（元/公斤）

资料来源：iFind，中国稀土行业协会，东莞证券研究所 资料来源：iFind，中国稀土行业协会，东莞证券研究所
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截至 9 月 11 日，仲钨酸铵价格收于 41.25 万元/吨，较 9 月初上涨 3.75 万元，白

钨精矿价格收于 28 万元/吨，较 9 月初上涨 2.40 万元。

图 17：仲钨酸铵价格（万元/吨） 图 18：白钨精矿价格（万元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所

三、行业新闻

 美国8月CPI同比2.9%，持平预期（华尔街见闻，2025/9/11）

9 月 11 日，美国劳工统计局公布数据显示，美国 8 月 CPI 同比 2.9%，持平预期，较前

值 2.7%小幅回升。美国 8 月 CPI 环比 0.4%，略高于预期的 0.3%，前值 0.2%。美国 8 月

核心 CPI 同比 3.1%，环比 0.3%，均持平预期和前值。

 美国截至3月的一年非农就业总人数下修91.1万人（财联社，2025/9/9）

财联社 9 月 9 日电，美国截至 3 月的一年非农就业总人数下修 91.1 万人，市场预估为

下修 70 万，或 0.6%。美国劳工统计局称，过去十年间，年度基准修订绝对值的平均水

平为非农就业总数的 0.2%。

 智利国家铜业公司与SQM接近达成锂矿联合开采最终协议（财联社，2025/9/9）

财联社 9 月 9 日电，智利国家铜业公司（Codelco）与全球第二大锂生产商智利矿业化

工公司（SQM）即将敲定一项具有里程碑意义的合作协议，双方将联合在阿塔卡马盐沼

开采锂矿。支持者认为，这一合作项目将使智利国家铜业公司的收入来源多元化。目前，

该公司正因铜矿产量下降，以及扩建项目超预算导致债务激增而面临资金压力。

 海关总署：今年前8个月主要大宗商品进口价格下跌 机电产品进口值增长（财联社，

2025/9/8）

财联社 9月 8日电，据海关统计，2025 年前 8个月，我国进口铁矿砂 8.02 亿吨，减少

1.6%，进口均价下跌 14.1%；原油 3.76 亿吨，增加 2.5%，均价下跌 12.9%；煤 3 亿吨，

减少 12.2%，均价下跌 25%；天然气 8191.3 万吨，减少 5.9%，均价下跌 7.1%；大豆 7331.2

万吨，增加 4%，均价下跌 11.9%；成品油 2673.3 万吨，减少 17.8%，均价下跌 3.9%。
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此外，进口初级形状的塑料 1791.8 万吨，减少 6.8%，均价下跌 0.4%；未锻轧铜及铜材

353.6 万吨，减少 2.1%，均价上涨 5%。同期，进口机电产品 4.72 万亿元，增长 5.2%。

 两部门：目标到2027年 全国新型储能装机规模达到1.8亿千瓦以上 带动项目直接投资

约2500亿元（财联社，2025/9/12）

财联社 9 月 12 日电，国家发展改革委、国家能源局印发《新型储能规模化建设专项行

动方案（2025—2027 年）》，目标提到，2027 年，新型储能基本实现规模化、市场化

发展，技术创新水平和装备制造能力稳居全球前列，市场机制、商业模式、标准体系基

本成熟健全，适应新型电力系统稳定运行的多元储能体系初步建成，形成统筹全局、多

元互补、高效运营的整体格局，为能源绿色转型发展提供有力支撑。全国新型储能装机

规模达到 1.8 亿千瓦以上，带动项目直接投资约 2500 亿元，新型储能技术路线仍以锂

离子电池储能为主，各类技术路线及应用场景进一步丰富，培育一批试点应用项目，打

造一批典型应用场景。

四、公司公告

 西部黄金：全资子公司宏发铁合金生产设备将停产检修（2025/9/11）

9 月 11 日，西部黄金（601069.SH）公告称，公司全资子公司新疆宏发铁合金股份有限

公司生产设备将停产检修，检修期预计至本年度末，后期将根据实际检修情况决定是否

恢复生产。宏发铁合金最近一期（2025 年 1—6月）营业收入 1.27 亿元，占公司营业收

入总额的 2.53%；净利润-3820.91 万元。

 宏达股份：拟向多龙矿业阶段性投资1.59亿元（2025/9/10）

9 月 10 日，宏达股份（600331.SH）公告称，公司拟与关联方宏达集团共同向参股公司

多龙矿业进行阶段性投资，其中公司以货币出资 15,853.00 万元，本次出资后公司对多

龙矿业持股比例不变，仍为 30%。多龙矿业现拥有多龙铜矿和多不杂西铜矿 2 宗探矿权，

其中多龙铜矿已进入“探转采”阶段。

五、有色金属行业本周观点

贵金属及工业金属。美国劳工统计局数据显示，美国8月季调后非农就业人口录

得2.2万人，远低于市场预期的7.5万人，市场对美联储降息的预期大幅抬升。美国截至

3月的一年非农就业总人数下修91.1万人，超出市场预估的70万。美国8月CPI同比增长

2.9%，8月核心CPI同比增长3.1%，大体符合预期，通胀数据进一步巩固美联储降息预期。

随着美国经济数据的相继发布，市场在消化部分市场预期后，或使得短期金价出现调整，

而美联储降息预期进一步强化，后续黄金价格有望继续冲高。截至9月11日，COMEX黄金

价格收于3673.40美元/盎司，较9月初上涨157.3美元，COMEX白银价格收于42.07元/盎

司，较9月初上涨1.32美元，上海黄金交易所黄金Au（T+D）价格收于826.09元/克，较9

月初上涨31.61元。截至9月11日，LME铜价收于10057美元/吨，LME铝价收于2679美元/

吨，LME铅价收于1995.50美元/吨，LME锌价收于2905美元/吨，LME镍价收于15220美元/
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吨，LME锡价收于34700美元/吨。建议关注紫金矿业（601899）、洛阳钼业（603993）、

兴业银锡（000426）。

稀土。《稀土开采和稀土冶炼分离总量调控管理暂行办法》的发布，显示出我国

对稀土资源的管控持续深化。因前期稀土板块过快的涨幅，短期获利资金或有退出，然

而稀土资源的战略价值是中长期行情的基础，叠加需求端人形机器人等新兴需求的加持，

未来稀土及磁材行业的景气度或维持高位。截至9月11日，稀土价格指数收于216.26，

较9月初下跌10.67；氧化镨钕平均价收于552元/公斤，较9月初下跌48元；氧化镝平均

价收于1625元/公斤，较9月初下跌5元；氧化铽平均价收于7160元/公斤，较9月初下跌

140元。建议关注中国稀土（000831）、金力永磁（300748）。

钨。当前，钨市场原料端紧缺格局未改，下游采购商或因高钨价而有所观望。需

求端，钨下游需求光伏钨丝、核聚变及PCB微钻等新兴需求不断提振，持续关注相关领

域产业化进程。截至9月11日，仲钨酸铵价格收于41.25万元/吨，较9月初上涨3.75万元，

白钨精矿价格收于28万元/吨，较9月初上涨2.40万元。建议关注厦门钨业（600549）。

表 5：建议关注标的理由

000831.SZ 中国稀土

公司预计2025年上半年归属于上市公司股东的净利润为1.36亿元—1.76亿元，同比扭亏。

本报告期业绩预计盈利的主要原因是：报告期内稀土市场行情整体上涨，公司强化市场研

判，有效把握稀土产品价格回升契机，调整营销策略，实现销售同比增长；公司推动生产

工艺和生产过程优化升级，持续提质增效。

300748.SZ 金力永磁

公司上半年实现营业收入 35.07 亿元，同比增长 4.33%；归母净利润 3.05 亿元，同比增长

154.81%。公司拟每 10 股派发现金红利 1.8 元（含税）。报告期内，公司新能源汽车及汽

车零部件领域实现销售收入 16.75 亿元，对应产品销售量同比增长 28.14%；变频空调领域

实现销售收入 10.50 亿元，对应产品销售量同比增长 19.85%。此外，公司风力发电领域实

现销售收入 2.14 亿元；机器人及工业伺服电机领域实现销售收入 1.33 亿元；公司 3C领

域实现销售收入 1.01 亿元。

600549.SH 厦门钨业

公司 2025 年上半年实现营业总收入 191.78 亿元，同比增长 11.75%；净利润 9.72 亿元，

同比下降 4.41%；基本每股收益 0.61 元。报告期内，公司利润总额同比下降，主要原因是

上年同期公司完成成都滕王阁地产与成都滕王阁物业股权处置及金龙稀土冶炼分离业务

处置，确认投资收益 1.92 亿元，而本期无该事项；报告期内权属矿山公司洛阳豫鹭补缴

从尾矿资源综合回收利用的钨精矿资源税 0.63 亿元。

601899.SH 紫金矿业

公司 2025 年上半年实现营业收入 1677.11 亿元，同比增长 11.50%；归属于上市公司股东

的净利润为 232.92 亿元，同比增长 54.41%。业绩增长主要由于矿产金、矿产铜、矿产锌、

矿产银销售价格同比上升，叠加矿产铜、矿产金产量分别增长 10%和 17%，带动公司盈利

能力提升。

000426.SZ 兴业银锡

2025 年上半年，公司实现营业收入 24.73 亿元，同比增长 12.50%；实现归母净利润 7.96 亿

元，同比下降 9.93%，扣非归母净利润 8.01 亿元，同比下降 10.42%，基本每股收益 0.45

元。公司白银储量位列亚洲第一、全球第八。公司收购宇邦矿业后，白银保有储量增至

24536.7 吨，占国内总储量的 34.56%，占全球白银储量的 4.46%。

603993.SH 洛阳钼业

2025 年上半年，公司实现营业收入 947.73 亿元，同比下降 7.83%；归母净利润达到 86.71

亿元，同比增长 60.07%。公司各产品产量全部达成上半年度目标，实现时间过半任务超半。

其中，产铜 35.36 万吨，同比增长约 12.68%；产钴 6.11 万吨，同比增长约 13.05%。钼、

钨、铌、磷肥等产品产量均超过年度目标的 50%。

资料来源：iFind，东莞证券研究所



有色金属行业双周报（2025/08/29-2025/09/11）

12请务必阅读末页声明。

六、风险提示

（1） 宏观经济波动风险：有色金属行业的市场需求与国内外宏观经济高度相关，其产品

价格随国内外宏观经济波动呈周期性变动规律。未来若宏观经济进入下行周期，

或出现重大不利变化导致有色金属需求放缓，可能会对相关企业业绩产生不利影

响。

（2） 境外投资国别风险：我国有色金属企业境外投资规模不断增加，境外项目国别政治、

经济、文化发展水平差异较大，存在一定的国别政治、政策风险。

（3） 安全生产风险：有色金属采矿涉及多项风险，包括自然灾害、设备故障及其他突发

性事件等，这些风险可能导致公司的矿山受到不可预见的财产损失和人员伤亡。

（4） 环保风险：有色金属企业在矿产资源开采、选冶过程中伴有可能影响环境的废弃物，

如废石、废渣的排放。矿产资源的开采，不仅会产生粉尘及固体废物污染，还可

能导致地貌变化、植被破坏、水土流失等现象的发生，进而影响生态环境的平衡。

（5） 原材料和能源价格波动风险：随着市场环境的变化，生产各类有色金属所需的原材

料和能源价格受基础原料价格和市场供需关系影响，呈现不同程度的波动。若相

关公司不能有效地将原材料和能源价格上涨的压力转移到下游，将会对相关企业

的经营业绩产生不利影响。

（6） 在建项目进程不及预期：目前我国各有色金属企业处于产能扩张阶段，针对产业链

各环节强链补链，倘若在建项目的建设进程不及预期，可能会对相关企业的生产

经营造成一定不利影响。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。

证券分析师承诺：

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金
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