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指数/板块 
一周涨跌

幅（%） 

一月涨

跌幅（%） 

年初至今

涨跌幅（%） 

上证综指 3.06 -7 -14.39 

深证成指 4.66 -7.51 -15.52 

创业板综指 4.88 -3.85 -11.12 

沪深 300 3.79 -7.44 -13.35 

SW 有色金属 4.43 -9.2 -23.25 

SW 工业金属 2.93 -11.39 -30.69 

SW 金属新材料 7.03 -8.58 -21.88 

SW 黄金 -2.46 -14.11 -24.94 

SW 稀有金属 7.85 -4.71 -13.03 
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 一周行情回顾：上周，沪深 300 指数上涨 3.79%，有

色板块上涨 4.43%。短期市场迎来修复期，有色金属

板块反弹走高，但后期中美贸易战形势尚不明朗，有

色金属价格整体呈现震荡偏弱的走势。目前，有色金

属板块 PE（TTM）为 28.05X，相对于历史估值水平，

有色金属板块滚动市盈率处于历史性低位。 

 金属价格变化：上周，有色金属价格整体偏弱，但受

益于新能源汽车产量高速增长，钴和镍价格企稳走强，

电钴价格上涨 2.91%，长江现货镍价格上涨 1.66%。由

于锌矿供给增加，伦锌延续跌势，周跌幅为 4.14%，

但近期两地交易所锌库存持续走低，上周降幅为

6.83%，支撑锌价。 

 行业资讯及公司公告：据上海有色网调研数据显示，6

月份铜管企业开工率为 95.60%，环比增加 1.69 个百

分点；高盛称基于贸易担忧对金属的抛售已经过度，

预计铜价 3个月后在 7,300 美元/吨，6个月在 7,500

美元/吨，12个月在8,000美元/吨；寒锐钴业预计2018

年半年度业绩同比增长 282%-312%，归属于上市公司

股东的净利润为 51,900 万元-55,978 万元。 

 投资建议：对于后市投资机会，建议积极关注行业景

气度确定性较高的新能源产业受益品种：钴和铜。今

年，大型钴矿山新增钴产量不及预期，而下半年新能

源汽车产销逐渐进入季节性消费旺季，有望带动钴价

走高，提升相关公司业绩。个股建议关注：钴原料产

能扩张的钴业龙头寒锐钴业（300618.SZ）、钴化学品

龙头华友钴业（603799.SH）、铜矿供给国内领先的江

西铜业（600362.SH）。 

 风险提示：贸易战持续升级；全球经济增速放缓；市

场系统性风险，行业估值水平大幅下降等。 
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1． 本周观点及投资建议 

中美第一轮贸易战落地，市场悲观情绪有所缓解，但 7月 11日，特朗普政府推出新的一份目标

清单，计划对中国新增 2000 亿美元产品征收 10%的制裁性关税，该关税将在 8月 30 日公开磋商结束

后生效。由于美国 2000 亿美元关税政策需等到 8月底才得以明朗，中美贸易冲突迎来缓和期，短期

市场处于修复期，上周股票市场全面反弹。从中期来看，中美贸易冲突规模尚不明确，全球经济增长

仍具较大的不确定性，预计有色金属价格维持震荡偏弱态势，有色金属板块股票仍将维持低位偏弱的

走势。 

对于后市投资机会，在宏观经济不明朗的形势下，建议积极关注行业景气度确定性较高的新能源

产业受益品种：钴和铜。今年，大型钴矿山新增钴产量不及预期，而下半年新能源产汽车销逐渐进入

季节性消费旺季，有望带动钴价走高，提升相关公司业绩。个股建议关注：钴原料产能扩张的钴业龙

头寒锐钴业（300618.SZ）、钴化学品龙头华友钴业（603799.SH）、铜矿供给国内领先的江西铜业

（600362.SH）。 

2.一周行情回顾 

2.1 市场情绪全面回暖，有色金属企稳走强 

上周，沪深 300 指数上涨 3.79%，有色板块上涨 4.43%。前期市场利空集中释放后，短期市场迎

来修复期，申万 28 个行业全线上涨，有色板块涨幅相对靠前。但后期中美贸易战形势尚不明朗，全

球经济增长仍具有较大的不确定性，有色金属价格整体呈现震荡偏弱的走势。必和必拓已向 Escondida

铜矿工会发出新劳工合同提案，目前该矿劳资谈判处于关键期，尽管当前铜市反应平淡，但若本月底

前谈判破裂，将引发新一轮罢工。 

   图表 1 上周各行业板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 2 上周有色金属子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

个股方面，涨幅前五位的分别是寒锐钴业（31.79%）、华友钴业（19.38%）、常铝股份（18.53%）、领

益智造（16.81%）和洛阳钼业（15.58%）；跌幅前五位的分别是吉翔股份（-13.62%）、福达合金（-5.63%）、

烯碳退（-5.33%）、西部黄金（-3.95%）和紫金矿业（-3.4%）。 

图表 3 个股涨幅前十位 
 

图表 4 个股跌幅前十位 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
                

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

2.2 板块估值五年低位，全行业相对偏高 

上周，有色金属板块企稳回升，带动估值水平小幅走高。截止 2018 年 7月 13 日，板块 PE（TTM）

为 28.05X，近五年平均水平为 66.79X，近五年最低值为 27.03X，相对于历史估值水平，有色金属板

块滚动市盈率处于历史性低位。在申万 28 个一级行业估值从高到低排序中，有色金属行业位于第 10

位，相对于全行业 PE（TTM）25X 而言，有色金属板块估值处于偏高水平。 
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图表 5 申万一级行业滚动市盈率(单位：倍）  图表 6 有色金属行业滚动市盈率（单位：倍） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

3. 行业资讯及重点公司公告 

3.1 行业资讯 

6 月铜管企业开工率环比延续增长态势 

据上海有色网调研数据显示，6月份铜管企业开工率为 95.60%，环比增加 1.69 个百分点，同比

增加 5.78 个百分点，主要原因是 6月重点空调企业排产量环比增加。（上海有色网） 

必和必拓已向 Escondida 铜矿工会发出新劳工合同提案 

7 月 11 日，必和必拓（BHP Billiton Plc）周三称，该公司向旗下智利 Escondida 铜矿的工人工

会提供了一份新的劳工合同提案，内容包括根据通胀调整薪水，以及每名工人 23,000 美元奖金。目

前，Escondida 铜矿的劳工磋商正处于关键时期，该矿劳工合同将在本月底到期。（上海有色网） 

Cochilco：智利 5月铜产量同比增 6.1% 

7 月 10 日，智利铜业委员会（Cochilco）数据显示，智利 5月铜产量同比增加 6.1%至 494,500

吨，为今年以来月度最高水平。1-5 月智利铜产量为 236 万吨，同比增加 13.5%。（上海有色网） 

高盛称基于贸易担忧对金属的抛售已经过度 

高盛表示，鉴于中国信贷收紧、贸易摩擦等，近期前景变得更为黯淡，但是“铜价从 7,300 美元

/吨大幅回调至 6,300 美元/吨，在我们看来这一走势过头，尤其是在基本面基本没有变化的情况下更

是如此。高盛预计铜价 3个月后在 7,300 美元/吨，6 个月在 7,500 美元/吨，12 个月在 8,000 美元/

吨。（彭博） 
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    一波未平一波又起 嘉能可再陷泥淖 

根据《华尔街日报》报道，嘉能可在刚果金的一分公司 Kamoto 铜矿（简称 KCC）每年都向以色列

商人 Dan Gertler 名下的一家公司支付高达几百万美元，目的是借此来疏通同刚果金各政府机构的关

系。双方为此签订了合同。不过目前 Dan Gertler 已经因为贪腐受到美国的制裁。（百川资讯） 

新疆全面关停罗布泊保护区内铁矿、有色金属、贵重金属等矿山 

为贯彻落实中央环境保护督察组的反馈意见，截至 6月底，新疆按照“全部关闭，立即拆除，尽

快完成生态环境恢复”的工作要求，已经全面关停了罗布泊野骆驼自然保护区内的铁矿、有色金属、

贵重金属等矿山。（百川资讯） 

Eramet 公司计划收购智利、阿根廷、巴西锂矿资源 

法国矿业公司 Eramet SA 表示计划收购智利，阿根廷和巴西的锂矿，以扩大其投资组合，用于发

展电动汽车电池业务。Eramet 计划在 2019 年上半年在阿根廷的锂开发项目中作出投资决定，估计投

资额约为 4亿欧元。（百川资讯） 

3.2 重点公司公告 

【301618.SZ 寒锐钴业】2018 年半年度业绩预告 

公司预计 2018 年半年度业绩同比增长 282%-312%，归属于上市公司股东的净利润为 51,900 万

元-55,978 万元。业绩大幅上升的主要原因是：1、随着新能源电池产业发展旺盛，特别是三元锂电

池市场需求量加大，公司钴产品销售量、价齐升， 成为公司盈利的主要动力；2、公司募投项目产

能进一步释放；铜、钴生产线持续性技改，公司铜、 钴产品产销量稳步增长。 

【000630.SZ 铜陵有色】2018 年半年度业绩预告 

公司预计 2018 年半年度业绩同比增长 61%-86%，归属于上市公司股东的净利润为 38,000 万元

-44,000 万元。公司报告期业绩变动的主要原因如下：1、公司本期主产品阴极铜销售均价同比上涨，

主营业务盈利能力提升；2、上年同期公司主要冶炼厂金冠铜业及金隆铜业正常周期停产检修，主

产品产量受到一定影响，经营利润较本期减少。 

【000878.SZ 云南铜业】2018 年半年度业绩预告 

公司预计 2018 年半年度业绩同比增长 71.01%-117.65%，归属于上市公司股东的净利润为

22,000 万元-28,000 万元。业绩变动原因是：报告期内，公司生产平稳运行，持续加强经营管理，

伴随主产品电解铜、硫酸价格同比上涨，公司本期经营业绩同比上升。 
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【000831.SZ 五矿稀土】2018 年半年度业绩预告 

公司预计 2018 年半年度业绩比上年同期增长 149.81%-164.95%，归属于上市公司股东的净利润

为 6,600 万元-7,000 万元，基本每股收益为 0.0673 元-0.0714 元。本报告期业绩同向上升的主要

原因系销售结构变化影响，部分适销产品销量同比增加，同时子公司取得政府补助也增加了公司的

盈利。 

4.有色金属价格及库存 

4.1. 有色金属价格 

上周，有色金属价格整体偏弱，但受益于新能源汽车产量高速增长，钴和镍价格企稳走强，电钴价格

上涨 2.91%，长江现货镍价格上涨 1.66%。由于锌矿供给增加，伦锌价格延续跌势，周跌幅为 4.14%。小金

属方面，受环保因素影响，前期强势品种电解锰延续涨势，但价格涨幅明显放缓，为 0.83%。 

图表 7 基本金属和贵金属价格涨跌幅 

名称 单位 最新价 5 日涨跌幅 20 日涨跌幅 年初至今涨跌幅 

LME 铜 美元/吨 6215 -1.72% -13.2% -14.44% 

LME 铝 美元/吨 2036 -2.12% -9.61% -10.09% 

LME 锌 美元/吨 2583.5 -4.14% -18.76% -21.55% 

LME 铅 美元/吨 2215 -6.4% -9.96% -12.47% 

LME 镍 美元/吨 13970 -1.59% -8.57% 14.13% 

LME 锡 美元/吨 19760 1.54% -5.11% -0.7% 

COMEX 黄金 美元/盎司 1241.8 -1.35% -4.9% -4.85% 

COMEX 白银 美元/盎司 15.835 -1.58% -7.88% -6.77% 

长江现货铜 元/吨 48640  -0.78% -8.95% -11.96% 

长江现货铝 元/吨 13980  0.43% -3.98% -4.96% 

长江现货锌 元/吨 21690  -4.11% -13.59% -16.74% 

长江现货铅 元/吨 19950  -3.86% -3.39% 3.91% 

长江现货镍 元/吨 113450  1.66% -3.69% 17.69% 

上海现货黄金 元/克 267.80  -0.52% -0.42% -1.90% 

上海现货白银 元/千克 3647  -0.38% -2.62% -3.01% 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 8 小金属价格涨跌幅 

名称 单位 最新价 5 日涨跌幅 20 日涨跌幅 年初至今涨跌幅 

钴 元/吨 530000  2.91% -9.40% -5.36% 

硫酸钴 20.5% 元/千克 109  -0.91% -7.23% -1.36% 

四氧化三钴 72% 元/千克 405  -4.71% -8.99% 2.53% 

金属锂 元/吨 915000  0.00% -2.14% 0.55% 

碳酸锂 99.5% 元/吨 114500  -0.87% -8.03% -30.18% 

氢氧化锂 56.5% 元/吨 142500  0.00% -3.39% -4.04% 
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三元材料 523 元/千克 209  0.00% -5.00% 1.95% 

三元前驱体 523 元/千克 126  0.00% -5.97% 5.00% 

钴酸锂 60% 元/千克 420  -2.33% -9.68% 5.00% 

硫酸镍 元/吨 28000  0.00% 0.00% 5.66% 

1#锑 元/吨 52000  0.00% 0.00% 0.00% 

金属硅 元/吨 14350  -0.69% -3.69% -9.46% 

1#镁锭 元/吨 17250  -1.15% 4.23% 6.81% 

1#电解锰 元/吨 18250  0.83% 20.86% 55.32% 

金属铬 元/吨 77000  -1.28% -2.53% 27.27% 

精铋 元/吨 59000  -0.84% -5.60% -16.61% 

海绵锆 元/千克 250  0.00% 0.00% 8.70% 

钒 元/千克 2700  0.00% 0.00% 8.00% 

1#钨条 元/千克 313  0.00% -1.57% -0.16% 

仲钨酸铵 88.5% 元/吨 175500  -0.57% -2.77% 0.86% 

1#钼 元/千克 237  0.00% -2.07% 7.50% 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

图表 9 稀土涨跌幅 

名称 单位 最新价 5 日涨跌幅 20 日涨跌幅 年初至今涨跌幅 

氧化镧 99% 元/吨 13500 0.00% -10.00% -10.00% 

氧化铈 99% 元/吨 13500 0.00% -10.00% -10.00% 

氧化镨 99% 元/吨 420000 0.00% -1.18% 5.00% 

氧化钕 99% 元/吨 324000 0.00% -1.82% 8.00% 

氧化镝 99% 元/公斤 1155 0.00% -0.86% 0.43% 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

4.2. 有色金属库存 

上周，伦敦金属交易所和上海期货交易所金属总库存延续下降趋势，其中铜和锌库存降幅居前。截止

到 2018 年 7 月 13 日，铜库存为 49.3 万吨，周降幅为 7.63%；锌库存为 30.2 万吨，周降幅为 6.83%。 
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图表 10 铜价及库存  图表 11 铝价及库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
                

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 12 锌价及库存  图表 13 铅价及库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
                

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 14 镍价及库存  图表 15 锡价及库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
                

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

5.风险提示 

（1）贸易战持续升级； 

（2）全球经济增速放缓； 

（3）市场系统性风险，行业估值水平大幅下降等。 
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华鑫证券有限公司投资评级说明 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 预期个股相对沪深 300 指数涨幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 〈(-)15% 

以报告日后的6个月内，证券相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 

 

 

 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 预期行业相对沪深 300 指数涨幅 

1 增持  明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的6个月内，行业相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 
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