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嘉能可 Mutanda 铜钴矿拟裁员削减成本 

——有色金属行业周报 

投资要点： 

 一周走势回顾 

上一周上证综指上涨 4.54%，其中涨幅最大的是非银金融行业，环比上涨

13.2%，有色行业在全部 28 行业中排第 10 位，环比上涨 6.00%。 

有色板块所有个股中，股价表现居前的主要有鹏起科技、金贵银业、豫光

金铅、鹏欣资源和盛达矿业，相比上周分别上涨 28.48%、22.07%、21.32%、

20.04%以及 19.21%。而表现较差的个股中，排名居前的分别是丰华股份、

金力永磁、*ST 众和、*ST 华泽和石英股份，周表现分别为-3.45%、-2.84%、

0.00%、0.00%和 0.49%。 

 行业重要动态 

欧盟公布2019年1月CPI数据，符合预期。 

2019年巴林铝业铝产量预计将提升至135万吨。 

WBMS：2018年全球原铝市场供应短缺85.9万吨。 

嘉能可Mutanda铜、钴矿裁员2000人，考虑改变采矿方法削减成本。 

 重要公司公告 

明泰铝业2018年营收133.2亿元，增速28.54%，营业利润同比增长

35.54%、利润总额同比增长38.22%、归母净利润同比增长41.61%，扣非

后归母净利同比增长13.25%； 

亚太科技2018年年度营业总收入同比增长5.31%，公司营业利润、利润总

额、归属于上市公司股东的净利润分别同比增长23.18%、22.96%、

24.67%，； 

 周策略建议 

经济数据方面，欧盟的CPI环比下滑、同比增速放缓，符合预期。德法意

等国的CPI数据也基本符合预期。黄金价格在一周经历了先涨后跌，全周

收涨仅0.65%。而周末委内瑞拉宣布与哥伦比亚断交，并在边境部署兵

力，此举或将再次推升避险情绪。 

受到伦铜库存持续下降的影响，以及嘉能可Mutanda铜钴矿裁员的消息刺

激，铜价保持持续的上涨势头，建议对铜保持关注。 

铌铁的价格稳定25万/吨的水平，钒铁小幅上涨至24.5万吨/元。当前受冬

季需求低迷的影响价格承压，2019年保持对价格的乐观判断，建议持续

关注。 

 风险提示 

经济低迷致基本金属需求下降；全球金属行业供给增速大于预期 
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1. 一周走势回顾 

1.1. 国内市场板块及个股 

上一周上证综指上涨 4.54%，其中涨幅最大的是非银金融行业，环比上涨 13.2%，

有色行业在全部 28 行业中排第 10 位，环比上涨 6.00%。 

有色板块所有个股中，股价表现居前的主要有鹏起科技、金贵银业、豫光金铅、

鹏欣资源和盛达矿业，相比上周分别上涨 28.48%、22.07%、21.32%、20.04%以及

19.21%。而表现较差的个股中，排名居前的分别是丰华股份、金力永磁、*ST 众和、

*ST 华泽和石英股份，周表现分别为-3.45%、-2.84%、0.00%、0.00%和 0.49%。 

图表 1：申万一级行业周表现 
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来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表 2：行业内周度股价表现居前的个股  图表 3：行业内周度股价表现靠后的个股 
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来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 
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1.2. 海外市场主要有色标的走势 

海外的主要有色矿企中，上周表现较好的是南方铜业、纽蒙特矿业、盎格鲁黄金、

安托法加斯塔和世纪铝业，周涨跌幅分别为 11.35%、9.75%、9.35%、8.34%和 8.05%。

表现较差的公司分别是俄铝、South32、韦丹塔资源、巴里克黄金和海德鲁铝业，当

周股价表现分别为-0.80%、-0.76%、0.00%、0.7%和 1.0%。 

图表 4：海外部分上市矿企一周股价表现 
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来源：Wind，国联证券研究所 

2. 行业重要动态 

2.1. 宏观要闻 

 日本机械订单环比同比均下降。 

日本 2018 年 12 月机械订单季调后环比下降 18.59%，前值 8.32%，季调后同

比下降 2%，前值 4.27%。                                         【Wind】 

 俄罗斯公布 2019 年 1 月 PPI 及失业率。 

俄罗斯 2019 年 1 月 PPT 同比增 9.5%，前值 11.7%。1 月失业率 4.9%，预期

4.9%，前值 4.8%                                                 【Wind】 

 欧盟公布 2019 年 1 月 CPI 数据。 

2019 年 1 月欧盟 CPI 初值同比增 1.5%，前值 1.6%；欧元区 CPI 环比下降

1%，预期下降 1.1%，前值 0%；欧元区 CPI 同比增 1.4%，预期 1.4%，前值

1.5%。欧元区核心 CPI 环比下降 1.5%，同比增 1.1%，符合预期。     【Wind】 

 委内瑞拉宣布与哥伦比亚断交。 

2 月 23 日，在委内瑞拉首都加拉加斯，马杜罗（中）在一场执政党支持者的集

会活动上讲话。委内瑞拉总统马杜罗 23 日宣布，委内瑞拉与哥伦比亚断绝外交和

http://www.hibor.com.cn/
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政治关系。他要求哥伦比亚驻委内瑞拉外交人员 24 小时内离境。     【新华网】 

2.2. 行业要闻 

 2019 年巴林铝业铝产量预计将提升至 135 万吨。 

巴林铝业表示，随着三季度 Askar 冶炼厂 6 号生产线全面运行，预计公司 2019

年铝产量将提升 35%至 135 万吨。除了铝冶炼厂，巴林铝业还经营一家年产能 55 万

吨的焦化厂，煅烧后的石油焦是进行铝冶炼的主要材料(铝用炭素)。    【长江有色】 

 ICSG：2018 年 11 月全球铜市供应短缺 52,000 吨。 

国际铜业研究小组(ICSG)在最新的月报中称，2018 年 11 月全球精炼铜市场供

不应求 52,000 吨, 10 月为供应过剩 1,000 吨。 

ICSG 表示，2018 年前 11 个月，铜市供应短缺 39.6 万吨，上年同期为短缺 28.2

万吨。2018 年 11 月，全球精炼铜产量为 203 万吨，消费量为 209 万吨。 

中国保税仓库铜库存短缺 42,000 吨，10 月为过剩 6,000 吨。    【长江有色】 

 2018 年中国铜铝加工材产量数据发布。 

中国有色金属加工工业协会日前发布，2018 年，我国包括排板材、带材、管材、

棒材、箔材、线材等在内的“铜加工材综合产量”为 1781 万吨，比上年增长 3.4%;

包括板带材、挤压材、箔材、线材、铝粉、锻件等在内的“铝加工材综合产量”为 3970

万吨，比上年增长 3.9%，其中，板带材中包含铝箔毛料约 443 万吨，剔除该部分与

铝箔的重复统计之后，“铝加工材产量”为 3527 万吨。            【长江有色】 

 英美资源集团：铜铂钯等多种金属产量增长，2018 年 EBITDA 达 92 亿美元。 

基础业务生产率的持续提高和高于预期的价格，推动了全球多元化矿业公司英美

资源集团 2018 年 EBITDA 同比增长 4%至 92 亿美元。 

公司 CEO Cutifani 预计，到 2022 年，EBITDA 将比 2017 年增加 30 亿-40 亿美

元。此外，这家多元化的矿商在 2018 年创造了 32 亿美元的可归属自由现金流，实

现了 35 亿美元的归属于股东所有者的利润，较 2017 年增长 12%。  【长江有色】 

 Barra 钴资源项目正在推进 涉及 340 万吨钴资源。 

BARRA Resources 在其西澳大利亚州诺斯曼附近拥有 50%股份的 Mt Thirsty 项

目的冶金和资源指向了开发。这项 340 万吨的资源(钴含量为 0.11%，镍含量为 0.5%)

现已符合 JORC 2012 标准，约为 90%的指定类别，并且一项采矿储备正在完成预可

行性工作。                                                   【长江有色】 

 WBMS：2018 年全球原铝市场供应短缺 85.9 万吨。 

世界金属统计局(WBMS)周三公布报告显示，2018 年全年全球原铝市场供应短

缺 85.9 万吨。2017 年全年市场供应短缺 120.9 万吨。 

2018 年中国原铝需求量为 6052.4 吨，较上年增加 68.5 万吨。2018 年原铝产量

同比增加 103.6 万吨。 

http://www.hibor.com.cn/
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今后不再发布生产商库存数据，12 月报告总库存增加 18.6 万吨，较 2017 年 12

月增加 5.8 万吨。                                            【长江有色】 

 中国铝业：拟转让 19 万吨电解铝产能指标。 

中国铝业近日公布，其附属山西华圣铝业拟将 19 万吨电解铝产能指标全部转让

予云铝股份附属鹤庆溢鑫铝业。至今，各方尚未就转让事宜签订任何具体协议。云铝

股份为公司控股股东中铝集团的附属公司。                      【长江有色】 

 全球最大未开发铜金矿——阿拉斯加 Pebble 矿山项目新进展。 

美国陆军工程兵团(U.S. Army Corps of Engineers)周三发布了一份环境影响声

明草案，阿拉斯加 Pebble 矿山这一全球最大的未开发铜金矿开采项目的审批又向前

迈进了一步。该项目在阿拉斯加西南部，靠近全球最大的红鲑渔场。 

Pebble 矿山每年将生产 7000 万吨黄金、钼和铜矿石，并形成一个 1970 英尺

(600 米)深的矿坑。                                                【长江有

色】 

 IAI：全球 1 月除中国外原铝产量降至 218.5 万吨。 

1 月除中国原铝产量环比减少 2.3 万吨，至 218.5 万吨，同比减少 3.3 万吨。中

国 1 月原铝产量预计为 296.9 万吨，低于 12 月修正后的 314 万吨。     【长江有

色】 

 嘉能可 Mutanda 铜、钴矿裁员 2000 人，考虑改变采矿方法削减成本。 

据外网最新消息，嘉能可计划在 Mutanda 裁员 2,000 人，主要是合约工。减产

可能是暂时的，因该公司正在研究新的铜矿开采方式。 

消息人士称，截止 2018 年底，包括合同工在内的全负荷工作的人数是 7,500 人，

其中非全日制工作的工人将被解雇。合约到期的合同工将占裁员人数的一半，其余将

是合约终止的合同工。该公司正在考虑一项计划，即停止在 Mutanda 开采氧化钴矿，

并投资开发从硫化矿中提取钴的新方法，计划削减成本。Mutanda 是全球最大、储量

最丰富的钴矿资源。                                           【长江有色】 

2.3. 重公司重要公告 

 明泰铝业 2018 年度业绩预告 

经初步核算，本报告期公司营收增速 133.2 亿元，28.54%，营业利润同比增长

35.54%、利润总额同比增长 38.22%、归母净利润同比增长 41.61%，扣非后归母净

利同比增长 13.25%。                                             【Wind】 

 亚太科技 2018 年年度业绩预告 

报告期，公司生产经营稳定发展，公司营业总收入同比增长 5.31%，主要原因：

公司产能稳定增长，销售订单稳定，开发供应汽车特别是新能源汽车动力系统及车身

用铝，同时开发航空航天、轨道交通等非汽车行业市场。 

http://www.hibor.com.cn/
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报告期，公司营业利润、利润总额、归属于上市公司股东的净利润分别同比增长

23.18%、22.96%、24.67%，主要原因：一是公司产能稳定增长，销售订单稳定；二

是公司暂时闲置的资金对应的理财收益增加；三是公司的新扩建 8 万吨高性能铝挤

压材项目还处在运营初期，产能释放不断推进中，承担的固定运营成本较高，相应的

机器设备调试期较长，调试费用较高；四是由于受证券市场行情影响，公司证券投资

业务报告期仍有的浮亏。                                      【Wind】 

 罗平锌电 2018 年度业绩预告 

本期公司实现营业总收入 107,392.35 万元，营业利润-21,174.95 万元，利润总

额 -24,708.16 万元，归属于上市公司股东的净利润 -25,777.34 万元，总资产

219,184.36 万元，归属于上市公司股东的所有者权益 154,002.05 万元。因公司环保

隐患整改，本期发生厂房提质改造、地板和设备防腐防渗整改、渣库闭库及新增工程

等约 10,000.00 万元。                                             【Wind】 

3. 金属价格及库存变化 

3.1. 金属价格 

图表 5：2018 年初至今 LME 价格变化  图表 6：2018 年初至今 SHFE 价格变化 

-40%

-20%

0%

20%

40%

2018-01 2018-04 2018-07 2018-10 2019-01

铜 铝 铅 锌 锡 镍

 

 

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

2017-12 2018-03 2018-06 2018-09 2018-12

铜 铝 铅 锌 锡 镍

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表 7：18 年以来涨幅较大的小金属  图表 8：18 年以来价格走势较弱的小金属 

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%

160%

180%

2018-01 2018-04 2018-07 2018-10 2019-01

电解锰 铬 海绵锆 氧化钼
钼精矿 铌铁 钒铁

 

 

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

2018-01 2018-04 2018-07 2018-10 2019-01

锑 钴 锗 仲钨酸铵 铟 钨精矿 碳酸锂

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 
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3.2. 金属库存 

图表 9：LME 金属库存变化  图表 10：上期所金属库存变化 
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来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

4. 周策略建议 

经济数据方面，欧盟的 CPI 环比下滑、同比增速放缓，符合预期。德法意等国的

CPI 数据也基本符合预期。黄金价格在一周经历了先涨后跌，全周收涨仅 0.65%。而

周末委内瑞拉宣布与哥伦比亚断交，并在边境部署兵力，此举或将再次推升避险情绪。 

受到伦铜库存持续下降的影响，以及嘉能可 Mutanda 铜钴矿裁员的消息刺激，

铜价保持持续的上涨势头，建议对铜保持关注。 

铌铁的价格稳定 25 万/吨的水平，钒铁小幅上涨至 24.5 万吨/元。当前受冬季需

求低迷的影响价格承压，2019 年保持对价格的乐观判断，建议持续关注。 

 

5. 重点关注股票池 

图表 11：申万一级行业周表现 

2019/2/23 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E

601899.SH 紫金矿业 3.48 0.20 0.24 0.30 16.3 13.5 10.8

000807.SZ 云铝股份 4.14 -0.17 0.23 0.51 25.8 10.9 7.2

002182.SZ 云海金属 7.61 0.50 0.60 0.00 14.1 12.9 10.4

002716.SZ 金贵银业 7.80 0.32 0.41 0.49 18.6 15.1 13.1

601677.SH 明泰铝业 9.71 1.12 1.38 0.00 10.3 8.1 6.5

603993.SH 洛阳钼业 4.39 0.25 0.29 0.31 14.8 12.9 11.6

EPS PE

 

来源：Wind，国联证券研究所 
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6. 风险提示 

经济低迷致基本金属需求下降；全球金属行业供给增速大于预期 
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