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以两端建设催动产业升级 
有色金属工业“十二五”规划解读 

 

工信部发布《有色金属工业“十二五”发展规划》。本次规划的

重点志在产业升级，总量增加速度将有所控制，规划指出“‘十

二五’期间，有色金属工业结构调整和产业转型升级取得明显进

展，工业增加值年均增长 10%以上”。 

前端资源开发和后端深加工是发展重点 

规划提出产业结构调整和升级的主要目标和措施落实在两方面：

①加快企业技术进步，②发展精深加工；③提倡节能减排，④发

展循环经济。为了支撑有色金属产业升级和可持续发展，“十二

五”规划的另一重要任务就是通过①加大自然资源开发力度和②

再生资源的利用提高资源保障能力。因此，我们认为有色金属“十

二五”的发展重点在于前端资源开发和后端深加工产品的技术水

平、生产能力的提升，最终以两端建设共同催动整体产业的升级。 

“十二五”基调：由高速增长转向平稳发展 

根据规划，到 2015 年，我国十种有色金属消费量约为 4900 万吨

左右，年均增长率为 7.4%。与“十一五”相比，铜、铝等基本金

属消费量增速大幅放缓，但锡、锑、镁等小金属的需求将凭借下

游行业的快速发展和产业政策扶持，继续保持高速增长。其中镁

消费量年均增速为 26.7%，成为“十二五”期间有色金属中最大

的亮点。 

“十二五”主要目标：产业升级 

规划指出要以发展精深加工、提升品种质量为重点，以轻质、高

强、大规格、耐高温、耐腐蚀、低成本为发展方向，大力发展铝、

镁、钛等高强轻合金材料。以节能减排、提高资源利用率为重点，

突破核心技术，对现有工艺进行升级改造，加快淘汰落后产能。

我们认为汽车、轨道交通用铝和高端钛材是深加工的重中之重，

电解铝仍然是节能减排的重点。 

“十二五”发展依托：提高资源保障能力 

资源保障程度低是制约我国有色金属工业发展的重要瓶颈。国内

矿山基础薄弱，国外资源权益较少；再生资源不能满足需要。因

此《规划》表示“十二五”期间将通过加快国内外资源基地建设

和大力发展循环经济来提高资源保障能力。 

重点公司推荐 

云海金属：镁需求年均增速最快 

利源铝业、南山铝业、中国铝业：轨道交通用铝的快速发展 

宝钛股份、西部材料：航空航天发展对高端钛材的需求带动 

中国铝业、云铝股份、新疆众和：节能减排优势企业 

铜陵有色、江西铜业、驰宏锌锗、中色股份：资源保障的重点 

格林美、贵研铂业：再生资源技术领先企业 
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有色金属行业 12 年 1月 PMI指数点

评与行业投资策略：上升失速的烦

恼与建筑业周期的希冀 
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有色金属行业跟踪报告（1.30-2.3）：

2 月金属价格仍可看好，注意黄金反

弹空间 
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有色金属“十二五”核心思想 

工信部发布《有色金属工业“十二五”发展规划》。本次规划的重点志在产业升级，总量增加速度将有所控

制，规划指出“‘十二五’期间，有色金属工业结构调整和产业转型升级取得明显进展，工业增加值年均增长

10%以上”。 

1、发展精深加工是产业升级必经之路 

规划提出产业结构调整和升级的主要目标和措施落实在两方面：①加快企业技术进步，②发展精深加工；

③提倡节能减排，④发展循环经济。 

战略性新兴产业及国防科技工业发展的需要，资源节约型、环境友好型社会战略的要求，能源、资源和生

态环境的制约因素日趋强化，都迫切要求有色金属工业加速实现转型升级。但是目前我国在深加工产品方面投

入尚浅，自主开发的新材料少，关键有色金属新材料开发滞后于战略性新兴产业发展需求，从目前行业整体情

况看来，铝、钛等高强轻合金材料是重点发展方向。 

2、有色金属资源保障势在必行 

为了支撑有色金属产业升级和可持续发展，“十二五”规划的另一重要任务就是通过①加大自然资源开发力

度和②再生资源的利用提高资源保障能力。 

从全球来看，我国有色金属冶炼产能大幅扩张，增速远高于资源储量增长，即使钨、锑、稀土等我国资源

优势品种，产量占比也远高于储量占比。在此情况下，我国的有色金属资源存量势必受到威胁，因此，加大国

内自然资源开发力度、大力拓展海外矿产权益势在必行，而长远来看，提高再生资源体系利用强度，扩大再生

资源的占比是可持续发展的必要途径。 

因此，我们认为有色金属“十二五”的发展重点在于前端资源开发和后端深加工产品的技术水平、生产能

力的提升，最终以两端建设共同催动整体产业的升级。 

“十二五”基调：由高速增长转向平稳发展 

受 GDP 年均 10%以上及固定资产投资年均 25%以上的高速增长的拉动，“十一五”期间我国有色金属需求

快速增长，期间 10 种有色金属产量和表观消费量年均增长率分别为 13.7%和 15.5%。但本次规划明确指出：“十

二五”期间有色金属需求将保持一定的增长，但增速将有所降低。 

根据规划，到 2015 年，我国十种有色金属消费量约为 4900 万吨左右，年均增长率为 7.4%。但与“十一五”

相比，精炼铜、电解铝、铅、锌等常用基本金属消费量相比“十一五”期间 15%左右的年均增长率不同程度大

幅放缓，镍、钛预测表观消费量降幅更是超过 10~30 个百分点。 

为了配合需求增速的降低，《规划》将“十二五”期间产量目标具体规定为：“10 种有色金属产量控制在 4600

万吨左右，年均增长率为 8%，其中精炼铜、电解铝、铅、锌产量分别控制在 650 万吨、2400 万吨、550 万吨

和 720 万吨，年均增长率分别为 7.3%、8.8%、5.2%和 6.9%”。与“十一五”期间年均增速 13.7%相比，下降

5.7 个百分点，增速减少 40%。由此看来未来五年的整体基调将由高速增长转向平稳发展。 
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表 1：2015 年主要有色金属需求预测 

 品种 

2010 年表观消费量

（万吨） 

“十一五”年均增长率

(%) 

2015 年表观消费量

（万吨） 

“十二五”年均增长率

（%） 

十种有色金属 3430 15.5 4900 7.4 

其

中 

精炼铜 753 15.0 970 5.2 

电解铝 1592 17.5 2400 8.6 

铅 424 16.5 620 7.9 

锌 560 11.5 720 5.2  

镍 52 21.4 70 6.1 

锡 12.4 4.0 19.1 9.0 

锑 7.1 -0.1 11 9.2 

汞 0.16 7.8 0.18 2.4 

镁 23 16.5 75 26.7 

钛 7.1 45.2 15 16.1 

数据来源：有色金属工业“十二五”发展规划，中信建投证券研发部 

投资要点：镁年均增速最快 

在常用有色金属整体需求放缓的大背景下，规划中提出“十二五”期间，锡、锑、镁等小金属的需求将凭

借下游行业的快速发展和产业政策扶持，继续保持高速增长。其中镁的消费量将由 23 万吨增长至 75 万吨，年

均增长率为 26.7%，成为“十二五”期间有色金属中最大的亮点。涉及公司主要包括：云海金属。 

图 1：中国历年镁产量 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

2005年 2006年 2007年 2008年 2009年 2010年 2011年

 

数据来源：国家统计局，中信建投证券研发部 
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图 2：云海金属 2011 年上半年收入结构 图 3：云海金属 2011 年上半年毛利结构 
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数据来源：wind，中信建投证券研发部 

“十二五”主要目标：产业升级 

战略性新兴产业及国防科技工业的发展，需要有色金属高精尖产品的支撑；随着建设资源节约型、环境友

好型社会战略的推进，对有色金属产业节能减排提出了更高的目标和任务；能源、资源和生态环境的制约因素

日趋强化，迫切要求有色金属工业加速实现转型升级。 

但是目前我国在深加工产品方面投入尚浅，2006~2010 年期间，有色金属企业研发经费支出占主营业务收

入的 0.65%，低于国内平均水平。自主开发的新材料少，新合金开发方面基本是跟踪仿制国外，关键有色金属

新材料开发滞后于战略性新兴产业发展需求，相关的节能减排技术更是少之又少。从目前行业整体情况看来，

铝、钛等高强轻合金材料是重点发展方向。 

大力发展精深加工产品 

以发展精深加工、提升品种质量为重点，以轻质、高强、大规格、耐高温、耐腐蚀、低成本为发展方向，

大力发展铝、镁、钛等高强轻合金材料；以提高性能、降低成本为方向，加快发展高性能铜合金材料、铅锌镍

各种合金及其他功能材料。 

表 2 ：深加工主要领域 

铝：开展航空用高抗损伤容限合金、高强度铝合金品种开发，以及铝合金薄板、厚板、型材和锻件的工程化技术开发，满足航空及国防科

技工业对高性能铝合金材料的要求。开发具有自主知识产权的轨道交通用大型铝合金型材、具有较好成形性能的汽车车身用6016类及6022

类合金，以及液化天然气船（LNG）船用 5083-O 态合金板材生产技术。大力发展高纯高压电子铝箔，满足特高压铝电解电容器的需求。 

镁：以开发生产汽车、高速列车及轨道交通车辆、电子信息、国防科技工业、电动工具等领域应用的大截面型材、板材、大型压铸件为重

点，采用产学研用相结合，通过增强创新能力及示范工程建设，加快高性能、低成本镁合金及深加工技术及产品研发，实现重大关键共性

技术突破，建设以镁合金铸件、型材、锻件、板材为主体，终端产品相配套的完整产业化体系。 

钛：针对国家航空航天等重大工程需求，着力发展大规格棒材和锻件、紧固件用丝材、宽幅板材和钛—钢复合板、大直径管材、大型铸件

和粉末冶金件。积极发展钛带材、焊接钛管及挤压型材等，并进一步延伸产业链，提高产品附加值。 

其他有色金属：重点发展镍及镍合金板带材、高性能锌合金，高强高导引线框架材料、水箱铜带、变截面带材、高精度异型铜合金材、超

细毛细管、高速列车及铁路电气化高性能专用铜材、5ppm（百万分之一）以下高纯无氧铜、小于 18 微米压延铜箔等高性能铜合金,锡锑精

细深加工产品、高性能稀有金属材料等。 

数据来源：有色金属工业“十二五”发展规划，中信建投证券研发部 

“十二五”期间精深加工产品发展目标具体规定为：到 2015 年，关键新合金品种开发取得重大突破，形成
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汽车用铝合金板等高端铝合金板材 20 万吨、高强镁合金压铸及型材和板材 15 万吨、高端钛合金材 2 万吨的生

产能力，重要功能材料取得突破，基本满足大飞机、轨道交通、节能与新能源汽车、电子信息等领域的需求。 

表 3：精深加工重点工程 

精深加工重点项目 重点关注公司 

铝：汽车铝合金板，高速列车用大型铝型材，深冷设备用铝合金板材，航空航天

用铝合金中厚板等项目。 

利源铝业、南山铝业、中国铝业、亚太科技 

镁：低成本高强度镁合金压铸、型材产业化项目，镁合金轮毂、大截面型材、宽

幅板材等应用示范项目。 

云海金属 

钛：高强高韧、耐蚀新型钛合金及其型材，大规格棒材，热轧钛合金中厚板，冷

轧钛薄板，钛合金卷带和焊管等产品生产项目。 

宝钛股份、西部材料 

铜及其他：高强高导新型铜合金接触导线、绿色无铅环保型铜合金等项目，高性

能铅合金、锌合金等项目，耐高温、耐腐蚀铁铬铝金属纤维多孔材料等项目，无

铅锡焊料、电子级锡焊粉、锡化合物等项目，高纯锑、高纯氧化锑、锑酸钠、阻

燃母粒料等项目，核级锆合金材料、高性能钨钼合金材料、大尺寸高纯稀有金属

靶材等项目。 

博威合金、鑫科材料、锡业股份、辰州矿业、

东方锆业 

数据来源：有色金属工业“十二五”发展规划，中信建投证券研发部 

投资要点 1：汽车、轨道交通用铝 

目前我国建筑用铝型材和除轨道交通用之外的工业铝型材发展已较为成熟，而以高速列车和货运列车等轨

道交通用大型铝型材远未成熟，目前国内仅南山铝业、利源铝业、辽宁忠旺等少数几家公司建立了相关的生产

线：中铝公司西南铝 2011 年 11 月建成的 5 万吨/年厚板生产线，南山铝业的中厚板项目仍募投在建。因此，以

交通工具轻量化推动的轻质铝合金材为发展重点之一。 

规划中对新型铝合金材料，尤其是 6 系汽车铝合金板、高速列车和货运列车用大型铝材的精深加工较为重

视。而我国目前汽车用铝水平与国外相比仍有很大差距，我国汽车单车铝材用量较国外有一定的差距，尤以乘

用车最为突出。2009 年，中国每辆车用铝量只有 99.88 公斤，低于全球平均 112.59 公斤的水平，较欧美等发

达国家汽车用铝量差距则更大。随着全球汽车轻量化进程加快及中国汽车工业与世界进一步深入接轨，汽车单

车铝材用量增加是必然趋势，“十二五”规划对此方面的支持，恰好为其提供了发展空间。据《中国有色金属

报》，我国汽车用铝挤压材将以 18%的增速实现快速增长，增长速度将远高于同期 GDP 增长速度。涉及公司

主要包括：亚太科技。 

图 4：中国与全球主要国家汽车单车用铝量比较 
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数据来源：亚太科技招股说明书，中信建投证券研发部 
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目前城市轨道交通主要包括地铁和轻轨两种形式，从车体材料来分主要包括铝合金车和不锈钢车两种。根

据不同的城市环境和要求，可以选择不同的车体。随着工艺水平的发展，铝合金车体已逐渐取代不锈钢车体成

为主流。截至 2010 年底，我国共规划线路 90 多条，总里程约 2700 公里，总投资超过 10720 亿元。中国城市轨

道交通协会会长表示，“十二五”期间将要建成投运 2500 公里左右，年均 500 公里左右，到 2020 年末，全国

将建成总里程将达 7000 公里左右。涉及公司主要包括：利源铝业、南山铝业、中国铝业。 

表 4：铝合金和不锈钢车体耗铝量  

部类  铝合金车体耗铝量（kg）  不锈钢车体耗铝量（kg）  

1  底架  4027.3  2866  

2  侧墙  1936  1558  

3  车顶  651  665  

4  端墙  200.6  206  

总计  车体  6814.9  5295  

数据来源：工信部，中信建投证券研发部 

投资要点 2：高端钛材 

目前，我国海绵钛生产技术已较为成熟，但由于起步较晚，我国在钛材的精深加工与美国的 ATI、TIMET，

俄罗斯的 VSMPO、日本的大阪钛业、东邦钛业等相比仍存在较大的差距，目前尚未拥有生产大型锻件的设备，

而且产品质量不稳定。由于产品质量等问题，国内仅有宝钛股份几家企业获得空客和波音的认证，而俄罗斯

VSMPO 已经拥有 300 多个认证，波音、空客在 VSMPO 供给量不够的时候才向宝钛采购，供应关系并不稳定。

这使得我国目前的钛材合金产品主要为钛棒、钛板。为了国家航空航天发展、大飞机项目的需求，高端钛合金

材也是未来五年的发展重点之一。 

钛精矿从 2010 年底开始加速上涨，主要受到国内外钛白粉产销两旺的拉动，成本推动使下游钛加工产品价

格也跟随上涨。2011 年钛材价格上涨的主要原因是需求启动明显，国内市场对钛材的需求一直是不断增长的，

之前钛材行业不景气主要是受国外市场需求萎缩的影响，从 2010 年开始国外市场开始复苏，钛材出口量增加，

外部市场拉动内部市场是价格上升的重要因素。航空业的复苏、飞机交付量和订单的大幅增加，对钛材行业的

拉动尤为明确。尤其是 2010 年波音 787、空客 380 等新机型交付量提高，新型飞机用钛量更多，对钛材需求的

拉动更明显。涉及公司主要包括：宝钛股份、西部材料。 

图 5：2010 年钛价上涨主要受成本推动（元/吨） 图 6：2011 年钛材、海绵钛受需求拉动同步涨价（万元/吨） 
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资料来源：百川资讯，中信建投证券研究发展部 
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推进节能减排，淘汰落后产能 

以先进技术提高节能力度 

“十二五”规划指出有色金属行业节能目标：结合技术进步，到 2015 年力争完成 1500 万吨及以上电解铝

技术改造，电解铝直流电耗降到 12500 千瓦时/吨以下，年节约电力 100 亿千瓦时；完成 120 万吨落后铅熔炼以

及 300 万吨铅鼓风炉还原能力改造，年节约标煤 80 万吨；完成骨干镁冶炼企业技术改造，力争年节约标煤 100

万吨。铜冶炼、电解铝、铅冶炼、钛冶炼等主要行业技术指标居世界领先。 

《规划》指出将以矿产资源勘查、节能减排、提高资源利用率、先进材料制备等领域为重点，着力突破核

心关键技术和共性基础技术，同时对现有企业生产工艺及装备进行升级改造，加快淘汰落后产能。 

表 5：科技开发重点 

重点开发技术  炼铜、炼铅、镍矿冶金、镍锍吹炼、炼钛技术、赤泥分选等 

重大节能技术 氧化铝、铝电解、电热法产镁、红土镍矿产镍铁、海绵钛、镁电解等节能技术 

精深加工技术 

高洁净、高均匀性合金冶炼、中厚板固溶及预拉伸、高性能铸造镁合金及变形镁合金、镁合金

腐蚀控制、18 微米及以下压延铜箔、钛铝合金加工、钛合金模锻压等 

重点前沿技术 有色金属矿产资源潜力快速评估与勘查基地优选等 

数据来源：有色金属工业“十二五”发展规划，中信建投证券研发部 

加快淘汰落后产能 

“十二五”计划按期淘汰落后冶炼生产能力，万元工业增加值能源消耗、单位产品能耗进一步降低。铜、

铅、镁、电锌冶炼综合能耗分别降到 300 千克标煤/吨、320 千克标煤/吨、4 吨标煤/吨和 900 千克标煤/吨及以下，

电解铝直流电耗、全流程海绵钛电耗分别降到 12500 千瓦时/吨和 25000 千瓦时/吨及以下。 

表 6：落后产能淘汰目录 

铜：鼓风炉、电炉、反射炉炼铜工艺及设备（2011年），铜线杆（黑杆）生产工艺，无烟气治理措施的再生铜焚烧工艺

及设备，50吨以下传统固定式反射炉再生铜生产工艺及设备。 

铝：铝自焙电解槽及100KA及以下预焙槽（2011年），利用坩埚炉熔炼再生铝合金、再生铅的工艺及设备，铝用湿法氟化

盐项目，1万吨/年以下的再生铝，4吨以下反射炉再生铝生产工艺及设备。 

铅：采用烧结锅、烧结盘、简易高炉等落后方式炼铅工艺及设备，1万吨/年以下的再生铅项目，未配套制酸及尾气吸收

系统的烧结机炼铅工艺，烧结-鼓风炉炼铅工艺。 

锌：采用马弗炉、马槽炉、横罐、小竖罐等进行焙烧、简易冷凝设施进行收尘等落后方式炼锌或生产氧化锌工艺装备。 

锑：采用地坑炉、坩埚炉、赫氏炉等落后方式炼锑。  

汞：采用铁锅和土灶、蒸馏罐、坩埚炉及简易冷凝收尘设施等落后方式炼汞。  

其他有色金属：采用土坑炉或坩埚炉焙烧、简易冷凝设施收尘等落后方式炼制氧化砷或金属砷工艺装备，烟气制酸干法

净化和热浓酸洗涤技术，再生有色金属生产中采用直接燃煤的反射炉项目。  

数据来源：有色金属工业“十二五”发展规划，中信建投证券研发部 

此外《规划》还提出要积极推进企业重组，进一步提高产业集中度。发挥大型企业集团的带动作用，形成

若干家具有核心竞争力和国际影响力的企业集团。到 2015 年，前 10 家企业的冶炼产量占全国的比例为铜 90%、

电解铝 90%、铅 60%、锌 60%。 
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投资要点：电解铝仍然是节能重点 

“十一五”期间整个铝工业耗能约占有色金属工业总耗能的 50%以上，目前我国电解铝平均吨铝直流电耗

13084 千瓦时，距国内先进水平 12100~12500 千瓦时水平仍有一定差距。《规划》中针对这一情况不仅提出了要

大力支持铝电解节能技术研发、淘汰 100KA 及以下预焙槽等落后产能，还通过调整产业布局，将目前电力相对

紧张的河南、山东等地的电解铝产能，向新疆、内蒙、云南等具有能源优势的地区转移，使用直购电的企业通

过大幅节省电力成本而具有竞争优势。涉及公司主要包括：中国铝业、云铝股份、新疆众和。 

表 7：直购电试点企业产能情况 

企业名称 产能（万吨） 所属上市公司 

中国铝业连城分公司 22.5 中国铝业 

中国铝业山东分公司 7.5 中国铝业 

中国铝业贵州分公司 40.37 中国铝业 

中国铝业广西分公司 13.95 中国铝业 

中国铝业青海分公司 36.7 中国铝业 

抚顺铝业 24 中国铝业 

山西华圣铝业 22 中国铝业 

甘肃华鹭铝业 23 中国铝业 

包头铝业 38.8 中国铝业 

中国铝业小计 228  

云铝股份 40  

关铝股份 11.5  

陕西铜川铝业 25  

青铜峡铝业集团 58  

四川启明星铝业 25 金马集团 

四川广元启明星铝业 25  

合计 413.32  

资料来源：中国铝业公司公告，中信建投证券研发部 

图 7：中国铝业电解铝产能分布（%） 图 8：10 年中国铝业所在地区销售电价水平（元/千千瓦时） 
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资料来源：Bloomberg，公司公告，中信建投证券研发部 
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图 9：中国历年氧化铝、电解铝能耗水平 图 10：中国铝业电解铝综合交流电耗变化（千瓦时/吨） 
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资料来源：Bloomberg，公司公告，中信建投证券研发部 

“十二五”发展依托：提高资源保障能力 

近 20 年的时间里，中国的工业化进程已经带动基本金属冶炼产能大幅扩张。2009 年，铜、铝、铅、锌、

锡、镍冶炼产量的全球占比分别达到 22%、55%、42%、38%、41%和 13%。此外，近年来中国已逐渐成为全球

小金属产品主要的供应国，根据全球战略金属研究机构 SMI 的指数化统计，中国小金属产品在全球的供应量占

比已达到 40%。但是从全球来看，我国有色金属储量占比远远低于供应量的占比，比如铜矿冶炼产量中国占全

球产量 21.85%，但铜矿资源仅占全球储量的 4.35%。即使钨、锑、稀土等我国资源优势品种，产量占比也远高

于储量占比。产量占比长期高于储量占比的情况下，我国的有色金属资源存量势必受到威胁。 

截至 2010 年，铜、铝、镍的自给率分别只有 23%、54%和 14%。资源保障程度低成为制约我国有色金属工

业发展的重要瓶颈。主要体现以下几个方面：一是国内矿山基础薄弱，国外资源权益较少；二是再生资源不能

满足需要。因此《规划》表示“十二五”期间将通过加快国内外资源基地建设和大力发展循环经济来提高资源

保障能力。加大国内自然资源开发力度、大力拓展海外矿产权益势在必行，而长远来看，提高再生资源体系利

用强度，扩大再生资源的占比是可持续发展的必要途径。 

表 8：中国基本金属冶炼产量及全球占比（万吨，%） 

 2010 年中国产量 2010 年全球产量 中国占比% 

铜 457.3 1925 23.76% 

铝 1565 4079.5 38.36% 

铅 431.6 931.1 46.35% 

锌 526.5 1278 41.20% 

锡 16.44 35.7 46.05% 

镍 21.41 151.7 14.11% 

资料来源：国家统计局，世界金属统计局(WBMS)，中信建投证券研究发展部 
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表 9：中国基本金属储量占比（2010 年） 

 全球 中国 占比 

铜 690000 30000 4.35% 

铅 85000 14000 16.47% 

锌 250000 43000 17.20% 

镍 80000000 3000000 3.75% 

锡 4800000 1500000 31.25% 

资料来源：wind，中信建投证券研究发展部 

表 10：中国小金属产量和储量的全球占比（2009 年） 

金属品种 产量占比% 储量占比% 金属品种 产量占比% 储量占比% 

稀土 96.77% 36.36% 镓 32.07%  

锑 90.91% 37.62% 锰 25.00% 6.98% 

钨 81.03% 64.29% 镉 22.87% 13.94% 

锗 71.00% 40.70% 锂 12.78% 26.92% 

硅 64.81%  锆 11.38% 0.89% 

铋 61.64% 75.00% 钛 10.49% 15.00% 

铟 50.00%  钴 10.00% 1.09% 

钼 38.50% 37.93% 硒 1.00%  

钒 37.04% 37.50% 铬 0.87%  

资料来源：SMI，USGS，中信建投证券研究发展部  注：2010 年中国锑储量的全球占比已上升至 53% 

加快国内外资源基地建设 

积极推动境外资源勘探和开发。以加快境外铜、铝、铅、锌、镍、钛等原料供应基地建设为重点，在资源

丰富的国家和地区，依托具有国际化经营能力的骨干企业，建立与资源所在国利益共享的对外资源开发机制，

加快境外资源开发项目建设，形成一批境外矿产资源基地。 

进一步加强国内重点成矿地带的普查与勘探。积极开展现有矿山深部边部找矿，延长矿山服务年限。以云

南、新疆、甘肃、青海、西藏、内蒙古、黑龙江等省（区）有色金属成矿带资源开发为重点，加快建设西部矿

产资源基地。在广西、贵州、山西适度发展具有资源保障的氧化铝产能。 

“十二五”目标：到 2015 年，新增铜精矿生产能力 130 万吨/年，新增铅锌精矿生产能力 230 万吨/年，新

增镍产能达到 6 万吨/年。 
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表 11：资源开发重点工程 

重点工程 重点关注公司 

资源勘探工程。重点是新疆天山地区、西南“三江”（金沙江、澜沧江、怒江）地区、

藏东、青海西南部、内蒙古东部等资源前景较好成矿带的地质勘探工作，使资源量上

升为储量和基础储量。扩大现有矿山深部及周边地区的找矿，延长矿山服务年限。 

 

铜矿山建设工程。重点是国内云南大红山铜矿二期、内蒙古乌努格吐山铜钼矿二期、

云南普朗铜矿、黑龙江多宝山、江西朱砂红铜矿区、青海德尔尼铜钴矿区、青海铜峪

沟铜矿区、西藏玉龙、西藏甲玛铜多金属矿、西藏驱龙多金属矿、西藏谢通门铜矿等

矿山建设。在资源丰富的赞比亚、刚果、秘鲁、阿富汗、老挝、蒙古巴基斯坦、厄瓜

多尔等国，结合资源勘探、外部条件落实情况，重点推进境外铜矿山项目建设。 

铜陵有色、江西铜业、云南铜业、

西藏矿业、西部矿业、中色股份 

铅锌资源建设工程。以内蒙古、云南、甘肃、青海、西藏、新疆等省区铅锌成矿带矿

产资源开发以及境外资源丰富国家和地区为重点，加快推进铅锌资源基地建设，形成

新的原料基地。 

驰宏锌锗、中色股份 

铝土矿资源开发工程。在国内山西、贵州、广西等省区以及境外铝土矿资源丰富地区

建设氧化铝项目。国内重点项目有中铝山西兴县年产 100 万吨氧化铝，山西同德年产

100 万吨氧化铝，贵州清镇年产 80 万吨氧化铝项目，山西阳泉年产 100 万吨氧化铝项

目等。 

中国铝业、中色股份 

数据来源：有色金属工业“十二五”发展规划，中信建投证券研发部 

大力发展循环经济 

鼓励低品位矿、共伴生矿、难选冶矿、尾矿和熔炼渣等资源开发利用。促进铜、铅、锌等冶炼企业原料中

各种有价元素的回收，冶炼渣综合利用，以及冶炼余热利用。建立完善铜、铝再生资源利用体系，规范回收、

拆解，建设一批规模化再生利用示范工程。完善废旧铅酸电池回收利用体系，鼓励将废旧铅酸电池回收利用纳

入矿铅生产体系，最大限度地降低重金属污染。支持改扩建形成一批锌、钴、镍、锡、锑、锗、铟、贵金属等

回收利用及冶炼废渣综合利用示范工程。依托内蒙古等高铝煤炭资源，有序推进高铝粉煤灰资源开发利用，大

力推进《赤泥综合利用指导意见》的组织实施工作。 

“十二五”目标：到 2015 年，主要再生有色金属产量达到 1200 万吨，其中再生铜、再生铝、再生铅占当

年铜、铝、铅产量的比例分别达到 40%、30%、40%左右。 

投资要点：看重铜资源，重视再生利用体系 

电子、电气、能源石化、机械冶金、交通、建筑等方面都有广泛应用，中国铜消费量年均 10%以上的速度

增长使得我国成为世界第一大铜消费国，但是中国铜精矿产量只占全球的 5%，因此境内外铜矿资源勘探、铜矿

项目建设愈加重要。涉及公司主要包括：铜陵有色、江西铜业、云南铜业、西部矿业、紫金矿业。 
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图 11：世界铜矿资源分布 图 12：中国铜矿资源分布表 
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江西 内蒙古 云南 山西 西藏 安徽 甘肃

湖北 黑龙江 福建 四川 新疆 其他

 

数据来源：wind，中信建投证券研发部 

从新中国建国伊始，资源再生工作就深受重视，目前我国的资源回收再利用技术还远落后于国际先进水平，

为了提高有色金属资源保障力度，鼓励铜、铝等再生资源利用体系的运行，目前在此方面做的比较完善的企业

必然受到国家关注和政策支持。涉及公司主要包括：格林美、贵研铂业。 

图 12：2009 年中国主要金属产量及其中再生金属产量占比 

 产量 再生 再生占比 

十种有色金属 2,351.78  252.65  10.74% 

铜 275.10  130.03  47.27% 

铝 1,289.05  310.67 24.1% 

铅 262.55  114.74  43.7% 

锌 419.56  9.07  2.16% 

数据来源：中国有色金属工业年鉴，中信建投证券研发部 

表 13：“十二五”时期有色金属工业发展主要目标 

指       标 2010 年 2015 年 

工业增加值年均增速 （%） 15.8 10 

新材料增加值占工业增加值比重 （%） 8 15 

规模以上企业研发支出占主营业务收入比重 （%） 0.65 >1.5 

10 种有色金属产量（万吨） 3121 4600 

淘汰落后 

淘汰落后铜冶炼产能（万吨）     [50] [30] 

淘汰落后电解铝产能（万吨）   [84] [80] 

淘汰落后铅冶炼产能（万吨）   [40] [120] 

淘汰落后锌冶炼产能（万吨）  [20] [40] 

节能减排 

单位工业增加值能耗降低（%）  [18] 

单位工业增加值二氧化碳排放量降低（%）  [18] 

二氧化硫排放总量减少（%）  [10] 

数据来源：有色金属工业“十二五”发展规划，中信建投证券研发部  注：[  ]内为五年累计数
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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