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投资要点 

◼ 行业近况： 

回顾本周行情，有色板块本周下跌 1.56%，在全部一级行业中涨幅靠
后。二级行业方面，能源金属、小金属、工业金属等板块全线下跌。工
业金属、贵金属方面，上周公布的美国 5月非农数据大超预期，彰显其经
济仍存在韧性，而本周美国初请失业金人数上升大超预期则反应了美国
经济仍存在一些隐忧。本周美元指数有所回落，工业金属价格小幅反
弹。 

 

◼ 周观点： 

铜：供应宽松状态持续，需求弱稳运行。供应端，海外铜矿供应增加，
国内 6 月炼厂有检修但精铜新产能顺利释放，精铜产量继续环比微增，供
应端宽松状态仍持续。需求端，国内建筑和房地产行业处于淡季，精铜
消费需求未见明显好转。本周美元指数回落下铜价小幅上涨，而往后
看，低库存对铜价形成一定支撑，预计后市铜价维持震荡。 

铝：复产量预计低于预期，需求维持弱势。供应端，云南降水环比出现
改善，但同比仍处于低位，短期来看，水电供应预计维持低位，供电稳
定性难以保证，云南地区当地电解铝企业虽有复产，但预计 6月复产进度
将较为缓慢，复产量将低于预期。需求端，本周下游铝棒企业以减产为
主，铝棒产量为 28.4万吨，环比减少 0.69%，需求表现仍显疲弱。整体来
看，供应小幅上行而需求保持冷淡，预计后市铝价将维持偏弱震荡。 

黄金：降息预期尚未明朗，黄金价格维持震荡。美国 6月 3日当周首次申
请失业金人数为 26.1万人，为 2021年 10月 30日当周以来新高，市场预
期 23.5 万人，前值 23.2 万人。就业市场再度出现降温，美元指数和美债
收益率持续走弱，基本冲抵加拿大央行意外加息 25 个基点带来的影响，
本周黄金价格承压回落后再度走升。当前市场对于下半年降息预期尚未
明朗，后市预计金价将震荡运行。 

 

◼ 风险提示：美元持续走强；美债违约风险上升；下游需求不及预期。  
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1.   本周行情回顾：上证综指上涨 0.04%，申万有色金属行业排名

靠后    

周内上证综指上涨 0.04%，31个申万行业分类有 11个行业上涨；其中有色金属下

跌 1.56%，排名第 23位（23/31），跑输上证指数 1.60个百分点。在全部申万一级行业

中，通信（+2.95%），传媒（+2.82%），银行（+2.66%）排名前三。周内申万有色金属

类二级行业全线下跌。其中，工业金属板块下跌 0.68%，能源金属板块下跌 1.41%，小

金属板块下跌 2.14%，贵金属板块下跌 2.63%，金属新材料板块下跌 4.08%。 

 

图1：申万一级行业周涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图2：申万有色二级行业周涨跌幅（%）  图3：有色子行业周涨跌幅（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

个股方面，本周涨幅前三的公司为宏达股份（+10.49%）、大西洋（+6.89%）、吉

翔股份（+9.70%），跌幅前三的公司为银邦股份（-8.27%）、科恒股份（-7.91%）、宜安

科技（-7.69%）。 
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图4：本周涨幅前五公司（%）  图5：本周跌幅前五公司（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

表1：本周主要标的涨跌幅统计 

代码 股票名称 最新价格（元） 周涨跌幅 本月以来 年初至今 

000933.SZ 神火股份 14.05 4.07% 9.94% -15.98% 

002240.SZ 盛新锂能 34.65 3.31% 14.66% -5.80% 

601899.SH 紫金矿业 11.71 1.04% 9.54% 17.10% 

002460.SZ 赣锋锂业 63.91 -0.45% 3.08% -8.06% 

000807.SZ 云铝股份 12.90 -0.77% 6.61% 16.01% 

603993.SH 洛阳钼业 5.40 -1.28% 3.05% 18.68% 

002466.SZ 天齐锂业 74.98 -1.73% 4.23% -5.08% 

000975.SZ 银泰黄金 12.45 -2.28% -3.86% 15.29% 

600547.SH 山东黄金 25.40 -2.83% 0.59% 32.57% 

603799.SH 华友钴业 47.13 -3.72% 2.35% -14.91% 

300224.SZ 正海磁材 11.49 -3.77% -1.88% -6.79% 

300618.SZ 寒锐钴业 32.66 -6.15% -2.19% -18.45% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

2.   本周基本面回顾 

2.1.   工业金属：本周美元指数回落，商品价格小幅反弹 

海外方面，美国就业数据略有降温，美元指数回落刺激商品价格反弹。美国 6月 3

日当周首次申请失业金人数为 26.1万人，为 2021年 10月 30日当周以来新高，市场预

期 23.5万人，前值 23.2万人。上周公布的美国 5月非农数据大超预期，彰显其经济仍

存在韧性，而本周美国初请失业金人数上升大超预期则反应了美国经济仍存在一些隐

忧。本周美元指数有所回落，工业金属价格小幅反弹。 
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国内方面，5月出口增速转向负增长，内外需求均显疲弱，关注后续刺激政策。海

关总署 6月 7日公布的 2023年 5月贸易统计显示，按美元计价，商品出口额降至 2835

亿美元，同比减少 7.5%，前值为增长 8.5%；5 月进口额同比下降 4.5%，前值为下降

7.9%，出口数据不及预期显示了外需趋于弱化。而内需方面，此前国家统计局公布的

数据显示，5月我国制造业采购经理指数（PMI）为 48.8%，比上月下降 0.4个百分点，

低于荣枯线和 49.4%的预测值。制造业 PMI下降且连续两个月位于收缩区间，同时 PMI

新订单环比下降 0.5ppt至 48.3%，显示内需不足仍然是当前的核心矛盾。整体来看，内

外需求疲弱压力双重夹击下，国内经济修复出现边际放缓，关注未来是否会有进一步

的经济刺激政策出台。 

表2：工业金属价格周度变化表 

工业金属   本周价格 周变化 周环比 月环比 年同比 

LME价格 

 

LME3月期铜（美元/吨） 8,372 125  1.51% -2.82% -12.87% 

LME3月期铝（美元/吨） 2,264 -4  -0.18% -2.22% -17.99% 

LME3月期铅（美元/吨） 2,049 13  0.62% -4.23% -6.76% 

LME3月期锌（美元/吨） 2,413 111  4.87% -9.59% -36.10% 

LME3月期镍（美元/吨） 21,050 40  0.19% -10.33% -24.63% 

LME3月期锡（美元/吨） 25,860 335  1.31% -0.31% -29.82% 

国内价格 

 

SHFE当月期铜（元/吨） 67,080 830  1.25% 0.01% -7.87% 

现货铜（元/吨） 67,410 1090  1.64% -0.30% -7.83% 

SHFE当月期铝（元/吨） 18,425 -55  -0.30% 0.82% -11.61% 

现货铝（元/吨） 18,650 90  0.48% 1.58% -10.25% 

SHFE当月期铅（元/吨） 15,180 130  0.86% -0.43% 0.03% 

现货铅（元/吨） 15,200 125  0.83% -0.65% -0.82% 

SHFE当月期锌（元/吨） 19,965 665  3.45% -6.92% -24.55% 

现货锌（元/吨） 20,170 730  3.76% -6.88% -23.71% 

SHFE当月期镍（元/吨） 162,640 -420  -0.26% -9.50% -25.42% 

现货镍（元/吨） 168,200 -4100  -2.38% -11.71% -24.54% 

SHFE当月期锡（元/吨） 214,860 4340  2.06% 3.28% -18.58% 

现货锡（元/吨） 214,750 5000  2.38% 2.38% -18.66% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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表3：工业金属库存周度变化表 

工业金属 库存类别 库存 周变化 周环比 月环比 年同比 

铜 

 

LME库存（万吨） 9.77 -0.10 -1.04% 36.24% -17.37% 

COMEX库存（万吨） 2.82 0.05 1.80% 2.00% 34.47% 

SHFE库存（万吨） 7.65 -1.02 -11.74% -35.40% 76.42% 

铝 

 

LME库存（万吨） 57.83 -0.07 -0.13% 3.00% 34.47% 

SHFE库存（万吨） 12.37 -2.34 -15.89% -39.50% -55.69% 

铅 

 

LME库存（万吨） 3.72 0.07 1.92% 13.96% -5.23% 

SHFE库存（万吨） 3.65 0.24 6.99% 13.63% -55.18% 

锌 

 

LME库存（万吨） 8.58 -0.16 -1.89% 67.50% 1.18% 

SHFE库存（万吨） 4.77 0.06 1.37% -19.46% -72.07% 

镍 

 

LME库存（万吨） 3.72 -0.04 -0.99% -6.72% -47.40% 

SHFE库存（万吨） 0.33 -0.04 -10.44% 89.64% -1.64% 

锡 

 

LME库存（万吨） 0.20 0.01 2.79% 25.78% -32.61% 

SHFE库存（万吨） 0.90 -0.01 -0.68% -7.21% 232.08% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

2.1.1.   铜：供应宽松状态持续，需求弱稳运行 

本周海内外期铜价格上涨。本周伦铜报收 8,372美元/吨，周环比上涨 1.51%；沪铜

报收 67,080元/吨，周环比上涨 1.25%。供应端，海外铜矿供应增加，国内 6 月炼厂有

检修但精铜新产能顺利释放，精铜产量继续环比微增，供应端宽松状态仍持续。需求

端，国内建筑和房地产行业处于淡季，精铜消费需求未见明显好转。本周美元指数回

落下铜价小幅上涨，而往后看，低库存对铜价形成一定支撑，预计后市铜价维持震荡。 

本周伦铜、沪铜库存均下降。LME库存 9.77万吨，环比下降 0.10万吨，周环比下

降 1.04%。上期所库存 7.65万吨，环比下降 1.02万吨，周环比下降 11.74%。 

图6：LME铜价及库存  图7：SHFE铜价及库存 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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千吨，周环比上涨 2.16%。国内铜价精废价差较上周上涨 600 元/吨，周环比上涨

34.68%。我们认为，铜加工费在高位略有上涨，加工费持续上涨不改供给宽松局面；

此外精废价差扩大一定程度上抑制废铜企业生产积极性，废铜供应受限。 

图8：铜粗炼加工费（美元/千吨）  图9：铜精废价差（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.1.2.   铝：复产量预计低于预期，需求维持弱势 

国内库存维持去化，本周铝价小幅下跌。价格方面，本周 LME铝报收 2,264美元/

吨，较上周下跌 0.18%；沪铝报收 18,425 元/吨，较上周下跌 0.30%。库存方面，本周

LME库存 57.83万吨，周环比下降 0.13%；上期所库存 12.37万吨，周环比下降 15.89%。 

供应端，云南降水环比出现改善，但同比仍处于低位，短期来看，水电供应预计

维持低位，供电稳定性难以保证，云南地区当地电解铝企业虽有复产，但预计 6月复产

进度将较为缓慢，复产量将低于预期。需求端，本周下游铝棒企业以减产为主，铝棒

产量为 28.4 万吨，环比减少 0.69%，需求表现仍显疲弱。整体来看，供应小幅上行而

需求保持冷淡，预计后市铝价将维持偏弱震荡。 

图10：LME铝价及库存  图11：SHFE铝价及库存 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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2.1.3.   锌：国外锌库存环比下降，锌价低位上涨 

本周伦锌、沪锌价格均上涨。本周伦锌收盘价为 2,413美元/吨，较上周上涨 111美

元/吨，周环比上涨 4.87%；本周沪锌收盘价为 19,965元/吨，较上周上涨 665元/吨，周

环比上涨 3.45%。 

伦锌库存下降，沪锌库存上升。本周 LME库存 8.58万吨，较上周减少 0.16万吨，

环比下降 1.89%；SHFE库存为 4.77万吨，较上周增加 0.06万吨，环比上升 1.37%。 

国内四地锌锭库存环比下降。本周上海、广东、天津、山东各地锌锭库存分周环

比分别-21.32%，-15.65%，-20.61%，0.00%，-19.67%，四地合计库存下降 0.70 万吨，

环比下降 7.89%。 

 

图12：LME锌价及库存  图13：SHFE锌价及库存 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 图14：国内四地锌锭库存（万吨） 

 

 

 数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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2.1.4.   锡：海内外锡价环比上涨 

本周伦锡、沪锡收盘价环比上涨。本周 LME 锡收盘价为 25,860 美元/吨，较上周

上涨 335美元/吨，环比上涨 1.31%。沪锡收盘价为 214,860元/吨，较上周上涨 4340元/

吨，环比上涨 2.06%。 

本周 LME锡库存上升，上期所锡库存下降。本周 LME库存 0.20万吨，环比增加

0.01万吨，周环比上升 2.79%。上期所库存为 0.90万吨，环比下降 0.01万吨，周环比

下降 0.68%。海外库存维持历史低位，而国内库存处于历史高位，近期呈小幅下降趋势。 

图15：LME锡价及库存  图16：SHFE锡价及库存 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

2.2.   贵金属：降息预期尚未明朗，黄金价格维持震荡 

本周海内外黄金收盘价涨跌互现。本周 COMEX 黄金收盘价为 1,980.10美元/盎司，

较上周下跌 15.00美元/盎司，周环比下跌 0.75%；SHFE黄金收盘价为 452.34元/克，较

上周上涨 0.04元/克，周环比上涨 0.01%。 

美国 6月 3日当周首次申请失业金人数为 26.1万人，为 2021年 10月 30日当周以

来新高，市场预期 23.5万人，前值 23.2万人。就业市场再度出现降温，美元指数和美

债收益率持续走弱，基本冲抵加拿大央行意外加息 25 个基点带来的影响，本周黄金价

格承压回落后再度回升。当前市场对于下半年降息预期尚未明朗，后市预计金价将震

荡运行。 

表4：贵金属价格周度变化表 

工业金属 单位 最新价格 周变化 周环比 月环比 年同比 

Comex黄金 美元/盎司 1,980.10 -15.00 -0.75% -3.02% 6.99% 

Comex白银 美元/盎司 24.40 0.42 1.77% -5.65% 12.31% 

SHFE金 元/克 452.34 0.04 0.01% -0.19% 13.42% 

SHFE银 元/吨 5,708.00 154.00 2.77% -0.54% 19.46% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图17：各国央行总资产  图18：美联储资产负债表组成 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图19：美联储银行总资产与 Comex黄金  图20：实际利率与 Comex黄金 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图21：美国国债长短期利差（%）  图22：金银比（金价/银价） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图23：黄金、白银 ETF持仓量  图24：Comex黄金、白银期货收盘价 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.3.   稀土：下游需求一般，短期供给收缩下价格上涨 

本周氧化镨钕、氧化镝、氧化铽价格上涨。氧化镨钕收报 49.10 万元/吨，较上周

增长 2.29%；氧化镝收报 2,110元/千克，较上周增长 0.96%、氧化铽收报 8,200元/千克，

较上周增长 0.61%。供应端，分离厂及金属厂生产稳定，交付以长协订单为主，现货供

应有限，价格上涨趋势下，部分商家惜售，整体供应面略显紧张。需求端，在价格上

涨阶段，少量订单释放，但不足以满足钕铁硼厂家满负荷开工，整体开工率变化不大，

市场多刚需采购，且以长协订单居多，现货采购量较少，采购积极性一般，预计后市

价格维持震荡。 

表5：稀土价格周度变化表 

稀土 本周价格 周变化 周环比 月环比 年同比 

氧化镨钕（元/吨） 491,000 11000  2.29% 9.60% -48.75% 

烧结钕铁硼 50H（元/公斤） 320 0  0.00% 0.00% -18.99% 

氧化镧（元/吨） 4,000 0  0.00% -20.00% -42.86% 

氧化铈（元/吨） 5,000 -500  -9.09% -9.09% -42.86% 

氧化镨（元/吨） 516,000 0  0.00% 12.17% -47.77% 

氧化镝（元/千克） 2,110 20  0.96% 10.47% -17.74% 

氧化铽（元/千克） 8,200 50  0.61% 1.86% -43.55% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图25：氧化镨钕价格（元/吨）  图26：烧结钕铁硼 50H（元/千克） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图27：氧化镧价格（元/吨）  图28：氧化铈价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图29：氧化镝价格（元/千克）  图30：氧化铽价格（元/千克） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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2.4.   稀有金属 

 

图31：国内钼精矿报价（元/吨）  图32：国内钨精矿报价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图33：长江现货市场电解镁报价（元/吨）  图34：长江现货市场电解锰报价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图35：长江现货市场锑锭报价（元/吨）  图36：国产海绵钛报价（元/千克） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图37：国产精铋 99.99%报价（元/吨）  图38：国内精铟 99.99%报价（元/千克） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图39：钽铁矿 30-35%报价（美元/磅）  图40：国产二氧化锗 99.999%报价（元/千克） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

3.   本周新闻 

3.1.   宏观新闻  

6月 5日 SMM消息，据 IMF总裁表示，IMF尚未看到贷款大幅放缓，再加上周五

公布的美国非农就业报告强劲，预计美联储可能进一步加息。 

6月 5日 SMM消息，交易员预计美联储本月或下月至少进行一次 25个基点的加息

概率超 80%，本月立即加息的概率约为 31%。 

6月 7日 SMM消息，据 6月《全球经济展望》，世界银行将 2023年全球经济增长

预期由 1.7%上调至 2.1%，将 2023年中国经济增长预期由 5.1%上调至 5.6%。 

6月 9日 SMM消息，1-5月中国平均CPI同比上涨 0.8%，平均 PPI同比下降 2.6%； 
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5月中国 CPI同比上涨 0.2%，PPI同比下降 4.6%。 

3.2.   行业新闻 

3.2.1.   铜行业 

6月 5日 SMM消息，1-4月秘鲁铜产量 83.75万吨，同比增长 15.7%；4月纯铜产

量 22.20万吨，同比增长 30.5%。 

6月 7日 SMM消息，1-5月我国未锻轧铜及铜材进口 213.9万吨，同比减少 11%；

每吨 6.1万元，下跌 5.7%。 

6月 8日 SMM消息，5月智利铜出口达 34.6亿美元，同比增长 6.9%。 

6月 8日 SMM消息，1-5月中国铜精矿进口 1131.4万吨，同比增加 8.8%，5月中

国铜矿砂及精矿进口 255.7万吨，同比增加 16.8%，环比增加 21.6%。 

3.2.2.   铝行业 

6月 6日 SMM消息，网传云南给予电解铝行业 200万千瓦电力用于复产。云南近

期来水量有所增加，水电发电量逐步好转，预计 6月下旬省内或有少量复产预期，总体

复产规模仍需等待更明确的电力通知。 

6月 7日 SMM消息，5月国内电解铝产量 347.2万吨，同比增长 1.08%，运行产能

增幅放缓。 

3.2.3.   能源金属 

6月 6日 SMM消息，据广东省发改委，能源局印发文件《广东省促进新型储能电

站发展若干措施》，2025年广东省争取配建储能电站 100万千瓦以上，下游储能装机需

求有望起量。 

6月 9日 SMM消息，1-5月中国新能源汽车产量 300.5万辆，同比增长 45.1%；销

量 294万辆，同比增长 46.8%；市占率达 27.7%。5月中国新能源汽车产量 71.3万辆，

同比增长 53%；销量 71.7万辆，同比增长 60.2%；市占率达 30.1%。 

3.2.4.   贵金属 

6月 6日 SMM消息，全球央行外汇储备中美元占比降至历史新低 58%，黄金占比

升至 15%，各国央行对黄金持乐观态度，新型经济体央行热衷于增加黄金储备。 

 6月 8日 SMM消息，截至 5月末，中国央行黄金储备增加至 6727万盎司，较上

月增加 51万盎司。自去年 11月，已连续 7月实现净增长，累计增加 463万盎司。 

3.3.   公司新闻 

3.3.1.   赣锋钾业 
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6月 6日 赣锋钾业《关于对外提供财务资助的公告》 

【赣锋钾业】公司为某公司提供不超过 2.5亿元的财务资助，资助期限 3年，年利

率 5.8%，某公司以其持有的某矿业公司 5%的股权作为质押担保。 

3.3.2.   中金岭南 

6月 9日 中金岭南《关于 2023年度第二期超短期融资券（科创票据）发行结果的

公告》 

【中金岭南】公司成功发行2023年度第二期超短期融资券（科创票据），发行期限

180天，发行总额 10亿元，发行利率 2.32%。 

 

4.   风险提示 

美元持续走强；美债违约风险上升；下游需求不及预期。 
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