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本报告导读： 

MB 钴价持续反弹，钛铝供给扰动加剧。山东自备电政策将大幅拉平铝行业成本曲线；

宝鸡钛厂目前仅少量复产，钛材或继续提价。 

摘要： 

[Table_Summary]  周期研判：MB 钴价持续反弹，钛铝供给扰动加剧。海外 mb 高等级

和低等级电钴报价同步回升，国内钴盐止跌。山东发布《关于完善自

备电厂价格政策的通知》，18/7/1-19/12/31 过渡期标准按 0.05 元/度执

行 ,行业成本曲线再次抬升。山西河南铝土矿受降雨、环保等因素影

响，Q3 以来持续紧张；四季度铝土矿或将继续上涨，推动铝成本端

上行。宝鸡方面由于秦岭违章建筑拆除导致小厂关停，目前仅 10%

厂家复产，钛材价格近期上涨。 

 新能源产业链：MB 钴持续反弹。海外 MB 钴高低等级继续反弹。在

海外的定价锚 MB 逐渐修复的过程中，国内企业的信心将是反弹的

重要因素。本周钴龙头公司电钴、四钴、硫酸钴销售皆有改善，产业

信心边际改善。目前整个钴盐下游库存仍在低位，信心的恢复将改变

整个行业的采购和定价策略。锂盐方面，电池级碳酸锂略微下跌，

8-8.5 万/吨。 

 自备电政策将大幅改变铝行业成本曲线。本周沪铝下跌 0.5%，山东

发布《关于完善自备电厂价格政策的通知》，18/7/1-19/12/31 过渡期

标准按 0.05 元/度执行，过渡期后按 0.1016 元/度执行，按吨铝耗电

13500 度计算，过渡期后采用自备电的铝厂吨铝成本将抬高 1371.6

元，铝行业成本曲线将被拉平。贸易战进展扰动预期，本周全球铜显

性库存继续下降 4.79%，外盘价格上涨 1.93%。本周华尔街表示美国

有意重启和中国的贸易谈判，导致投资者情绪缓和。全球铜降库速度

加快，假设贸易战缓和超市场预期，我们预计基本金属将有反弹机会。

我们长期更看好看好通过自身产量增加实现业绩增量的矿山公司。增

持评级：紫金矿业、洛阳钼业。 

 钛供给扰动仍存。宝鸡此次停产涉及 95%加工商，目前停产仍在继

续，仅 10%厂家恢复生产，北方钛厂及陕西大厂继续上调接单报价。

钼精矿小幅回调，报 1905 元/吨度。目前下游钢厂招标叠加国内外销

产能不多，导致钼铁、精矿价格维持高位。此外，钼、钨、锗、铟等

小金属经过长期价格低迷，全行业产能、库存逐步出清，加之环保整

顿超预期推进，供给受限，下游需求稳定增长，有望实现供需再平衡，

价格逐步提升。受益：金钼股份、云南锗业、锡业股份等，增持：洛

阳钼业。同时关注金属汽车零部件需求增长，受益标的：云海金属、

亚太科技、东睦股份等。 

 

 

[Table_Invest] 评级： 增持 
 上次评级： 增持 

 

[Table_Report] 相关报告 

有色金属：《钴价信心持续修复，钛钼景气
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有色金属：《宝鸡钛材大面积关停，钴价开
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一周金属价格数据 

品种 单价 涨跌幅 

基本金属   

铜 4.86 万元/吨 1.9% 

铝 1.46 万元/吨 -0.5% 

铅 1.89 万元/吨 1.5% 

锌 2.08 万元/吨 0.2% 

锡 14.40 万元/吨 0.0% 

镍 10.39 万元/吨 1.6% 

贵金属   

金 268.2 元/克 0.4% 

银 3.43 元/克 0.4% 

稀有金属   

氧化镨钕 32.5 万元/吨 0.0% 

氧化镝 115.0 万元/吨 0.0% 

氧化铕 29.00 万元/吨 0.0% 

钕铁硼 138.0 万元/吨 0.0% 

钨精矿 10.00 万元/吨 0.0% 

APT 15.80 万元/吨 0.0% 

钼精矿 1905 元/吨度 -0.5% 

小金属   

碳酸锂 8.50 万元/吨 -2.3% 

电钴 49.60 万元/吨 0.0% 

海绵钛 6.60 万元/吨 4.8% 

镁 1.86 万元/吨 0.5% 

锑 5.25 万元/吨 1.0% 

铟 1500 元/千克 -3.2% 

锗 8700 元/千克 0.0% 

海绵锆 1470 元/千克 0.0% 

数据来源：万得，彭博，百川资讯 
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1. 周期研判：MB 钴价持续反弹，钛铝供给扰动加剧 

图 1：基本金属价格反弹 

 

数据来源：Bloomberg，安泰科，百川资讯，国泰君安证券研究，数据截至 2018-09-14 

周期研判：MB 钴价持续反弹，钛铝供给扰动加剧。海外 mb 高等级和

低等级电钴报价同步回升，国内钴盐止跌。山东发布《关于完善自备电

厂价格政策的通知》，18/7/1-19/12/31 过渡期标准按 0.05 元/度执行 ,行

业成本曲线再次抬升。山西河南铝土矿受降雨、环保等因素影响，Q3

以来持续紧张；四季度铝土矿或将继续上涨，推动铝成本端上行。宝鸡

方面由于秦岭违章建筑拆除导致 903 小厂关停，目前仅 10%厂家复产，

钛材价格近期上涨。 

新能源产业链：MB 钴持续反弹。海外 MB 钴高低等级继续反弹。在海

外的定价锚 MB 逐渐修复的过程中，国内企业的信心将是反弹的重要因

素。本周钴龙头公司电钴、四钴、硫酸钴销售皆有改善，产业信心边际

改善。目前整个钴盐下游库存仍在低位，信心的恢复将改变整个行业的

采购和定价策略。锂盐方面，电池级碳酸锂略微下跌，8-8.5 万/吨。 

自备电政策将大幅改变铝行业成本曲线。本周沪铝下跌 0.5%，山东发布

《关于完善自备电厂价格政策的通知》，18/7/1-19/12/31 过渡期标准按

0.05 元/度执行，过渡期后按 0.1016 元/度执行，按吨铝耗电 13500 度计

算，过渡期后采用自备电的铝厂吨铝成本将抬高 1371.6 元，铝行业成本

曲线将被拉平。贸易战进展扰动预期，本周全球铜显性库存继续下降

4.79%，外盘价格上涨 1.93%。本周华尔街表示美国有意重启和中国的贸

易谈判，导致投资者情绪缓和。全球铜降库速度加快，假设贸易战缓和

超市场预期，我们预计基本金属将有反弹机会。我们长期更看好看好通

过自身产量增加实现业绩增量的矿山公司。增持评级：紫金矿业、洛阳

钼业。 

钛供给扰动仍存。宝鸡此次停产涉及 95%加工商，目前停产仍在继续，

仅 10%厂家恢复生产，北方钛厂及陕西大厂继续上调接单报价。钼精矿

小幅回调，报 1905 元/吨度。目前下游钢厂招标叠加国内外销产能不多，

导致钼铁、精矿价格维持高位。此外，钼、钨、锗、铟等小金属经过长

期价格低迷，全行业产能、库存逐步出清，加之环保整顿超预期推进，

供给受限，下游需求稳定增长，有望实现供需再平衡，价格逐步提升。

受益：金钼股份、云南锗业、锡业股份等，增持：洛阳钼业。同时关注
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金属汽车零部件需求增长，受益标的：云海金属、亚太科技、东睦股份

等。 

贵金属价格维持平稳。本周 COMEX 黄金价格上涨 0.6%。美国经济持

续强势，美元俨然成为全球资本避风港，黄金的配置需求持续下降，但

仍可关注大盘震荡下黄金板块的避险属性。增持评级：紫金矿业、兴业

矿业、银泰资源，受益标的：山东黄金。 

2. 一周板块运行：锂板块反弹 

锂板块反弹。全周 SW 有色下跌 0.8%，沪深 300 下跌 1.1%，创业板指

下跌 4.1%。板块方面，锂板块反弹 5.1%。 

图 2：锂板块反弹 

 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究，数据截至 2018-09-14 

3. 重点数据：8 月融资数据依旧不乐观 

表 1：8 月融资数据依旧不乐观 

日期 指标 前值 预期值 公布值 

2018-9-10 日本第二季度季调后实际 GDP季率终值(%) 0.50  0.70  0.70  

2018-9-10 日本第二季度季调后名义 GDP季率终值(%) 0.40  0.60  0.70  

2018-9-10 日本第二季度季调后实际 GDP年化季率终值(%) 1.90  2.60  3.00  

2018-9-10 日本 7月贸易帐(亿日元) 8205.00  (477.00) (10.00) 

2018-9-10 中国 8月 CPI年率(%) 2.10  2.10  2.30  

2018-9-10 中国 8月 PPI年率(%) 4.60  4.00  4.10  

2018-9-10 英国 7月 GDP月率(%) 0.10  0.10  0.30  

2018-9-10 欧元区 9月 Sentix 投资者信心指数 14.70  14.30  12.00  

2018-9-10 英国 7月工业产出月率(%) 0.40  0.20  0.10  

2018-9-10 英国 7月工业产出年率(%) 1.10  1.10  0.90  

2018-9-10 英国 7月季调后商品贸易帐(亿英镑) (106.79) (117.40) (99.73) 
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2018-9-10 英国 7月季调后贸易帐(亿英镑) (18.61) (21.00) (1.11) 

2018-9-11 英国 7月三个月 ILO 失业率(%) 4.00  4.00  4.00  

2018-9-11 英国 8月失业率(%) 2.50  

 

2.60  

2018-9-11 德国 9月 ZEW经济景气指数 (13.70) (13.00) (10.60) 

2018-9-11 欧元区 9月 ZEW经济景气指数 (11.10) 

 

(7.20) 

2018-9-11 美国 7月 JOLTs职位空缺(万) 682.20  667.50  693.90  

2018-9-11 美国 7月批发库存月率终值(%) 0.70  0.70  0.60  

2018-9-12 美国截至 9月 7日当周 API 原油库存变动(万桶) (117.00) (75.00) (863.60) 

2018-9-12 美国截至 9月 7日当周 API 汽油库存变动(万桶) 100.00  146.20  212.20  

2018-9-12 美国 8月 PPI年率(%) 3.30  3.20  2.80  

2018-9-12 美国 8月核心 PPI 年率(%) 2.70  2.70  2.30  

2018-9-12 美国截至 9月 7日当周 EIA 原油库存变动(万桶) (430.20) (158.03) (529.60) 

2018-9-12 美国截至 9月 7日当周 EIA精炼油库存变动(万桶) 311.90  156.39  616.30  

2018-9-12 美国截至 9月 7日当周 EIA 汽油库存变动(万桶) 184.50  28.73  125.00  

2018-9-12 中国 8月社会融资规模(亿人民币) 10415.00  13000.00  15200.00  

2018-9-12 中国 8月 M2货币供应年率(%) 8.50  8.60  8.20  

2018-9-13 澳大利亚 8月季调后失业率(%) 5.30  5.30  5.30  

2018-9-13 澳大利亚 8月就业人口变动(万人) (0.39) 1.80  4.40  

2018-9-13 德国 8月 CPI年率终值(%) 2.00  2.00  2.00  

2018-9-13 法国 8月 CPI年率终值(%) 2.30  2.30  2.30  

2018-9-13 南非 7月黄金产量年率(%) (17.30) 

 

(15.00) 

2018-9-13 英国 9月央行基准利率(%) 0.75  0.75  0.75  

2018-9-13 英国 9月央行资产购买规模(亿英镑) 4350.00  4350.00  4350.00  

2018-9-13 欧元区 9月欧洲央行主要再融资利率(%) 0.00  

 

0.00  

2018-9-13 欧元区 9月欧洲央行边际借贷利率(%) 0.25  0.25  0.25  

2018-9-13 欧元区 9月欧洲央行资产购买规模(亿欧元) 300.00  

 

300.00  

2018-9-13 欧元区 9月欧洲央行存款机制利率(%) (0.40) (0.40) (0.40) 

2018-9-13 美国 8月未季调 CPI 年率(%) 2.90  2.80  2.70  

2018-9-13 美国 8月未季调核心 CPI年率(%) 2.40  2.40  2.20  

2018-9-13 美国截至 9月 8日当周初请失业金人数(万) 20.50  21.00  20.40  

2018-9-13 

美国截至 9月 8日当周初请失业金人数四周均值

(万) 20.95  

 

20.80  

2018-9-14 中国 1-8月规模以上工业增加值年率-YTD(%) 6.60  6.50  6.50  

2018-9-14 中国 8月规模以上工业增加值年率(%) 6.00  6.10  6.10  

2018-9-14 中国 8月社会消费品零售总额年率(%) 8.80  8.80  9.00  

2018-9-14 中国 8月社会消费品零售总额月率(%) 0.67  

 

0.65  

2018-9-14 中国 1-8月社会消费品零售总额年率 YTD(%) 9.30  9.30  9.30  

2018-9-14 中国 1-8月城镇固定资产投资年率 YTD(%) 5.50  5.60  5.30  

2018-9-14 欧元区 7月季调后贸易帐(亿欧元) 165.00  162.00  128.00  

2018-9-14 欧元区 7月未季调贸易帐(亿欧元) 225.00  

 

176.00  

2018-9-14 美国 8月零售销售月率(%) 0.70  0.10  0.40  

2018-9-14 美国 8月核心零售销售月率(%) 0.90  0.50  0.30  

2018-9-14 美国 8月进口物价指数月率(%) (0.10) (0.20) (0.60) 

2018-9-14 美国 8月进口物价指数年率(%) 4.90  4.10  3.70  

2018-9-14 美国 8月工业产出月率(%) 0.40  0.30  0.40  

2018-9-14 美国 9月密歇根大学消费者信心指数初值 96.20  96.60  100.80  

2018-9-15 美国截至 9月 14日当周油服贝克休斯总钻井总数 1048.00  

 

1055.00  
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(口) 

2018-9-15 

美国截至 9月 14日当周油服贝克休斯天然气钻井

总数(口) 860.00  

 

867.00  

2018-9-15 

美国截至 9月 14日当周油服贝克休斯石油钻井总

数(口) 186.00    186.00  

数据来源：Wind，汇通网，国泰君安证券研究 

表 2：下周重点关注经济数据 

日期 指标 前值 预期值 

2018-9-17 意大利 7 月贸易帐(亿欧元) 50.71  

 2018-9-17 欧元区 8 月未季调 CPI 年率终值(%) 2.10  

 2018-9-18 日本 9 月央行政策利率(%)(9/18-9/19)  (0.10) 

 2018-9-18 日本 9 月年度基础货币扩容规模(万亿日元)(9/18-9/19) 80.00  

 2018-9-19 美国截至 9 月 14 日当周 API 原油库存变动(万桶) (863.60) 

 2018-9-19 美国截至 9 月 14 日当周 API 汽油库存变动(万桶) 212.20  

 2018-9-19 日本 8 月未季调商品贸易帐(亿日元) (2319.00) 

 2018-9-19 日本 8 月季调后商品贸易帐(亿日元) (456.00) 

 2018-9-19 英国 8 月未季调输入 PPI 年率(%) 10.90  

 2018-9-19 英国 8 月零售物价指数年率(%) 3.20  

 2018-9-19 英国 8 月 CPI 年率(%) 2.50  

 2018-9-19 英国 8 月核心 CPI 年率(%) 1.90  

 2018-9-19 美国第二季度经常帐(亿美元) (1241.00) (1033.00) 

2018-9-19 美国截至 9 月 14 日当周 EIA 原油库存变动(万桶) (529.60) 

 2018-9-19 美国截至 9 月 14 日当周 EIA 汽油库存变动(万桶) 125.00  

 2018-9-19 美国截至 9 月 14 日当周 EIA 精炼油库存变动(万桶) 616.30  

 2018-9-20 新西兰第二季度 GDP 季率(%) 0.50  

 2018-9-20 新西兰第二季度 GDP 年率(%) 2.70  

 2018-9-20 瑞士 9 月央行活期存款利率(%) (0.75) 

 2018-9-20 英国 8 月季调后零售销售月率(%) 0.70  

 2018-9-20 英国 8 月季调后核心零售销售月率(%) 0.90  

 2018-9-20 美国截至 9 月 15 日当周初请失业金人数(万) 20.40  

 2018-9-20 美国截至 9 月 15 日当周初请失业金人数四周均值(万) 20.80  

 2018-9-20 欧元区 9 月消费者信心指数初值 (1.90) 

 2018-9-20 美国 8 月成屋销售年化总数(万户) 534.00  534.00  

2018-9-21 日本 8 月全国 CPI 年率(%) 0.90  

 2018-9-21 日本 8 月全国 CPI 月率(%) 0.10  

 2018-9-21 日本 8 月全国核心 CPI 年率(%) 0.80  

 2018-9-21 日本 8 月全国核心-核心 CPI 年率(%) 0.30  

 2018-9-21 法国第二季度 GDP 年率终值(%) 1.70  1.70  

2018-9-21 法国第二季度 GDP 季率终值(%) 0.20  0.20  

2018-9-21 法国 9 月 Markit 制造业 PMI 初值 53.50  53.40  

2018-9-21 德国 9 月 Markit 制造业 PMI 初值 55.90  56.10  

2018-9-21 欧元区 9 月 Markit 制造业 PMI 初值 54.60  54.60  

2018-9-21 加拿大 8 月 CPI 年率(%) 3.00  

 2018-9-21 加拿大 8 月核心 CPI 年率(%) 1.60  

 2018-9-21 加拿大 7 月零售销售月率(%) (0.20) 

 2018-9-21 加拿大 7 月核心零售销售月率(%) (0.10) 

 

http://rl.fx678.com/id/112015032410000218.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000099.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000030.html
http://rl.fx678.com/id/102016031510000253.html
http://rl.fx678.com/id/102015040110000020.html
http://rl.fx678.com/id/102015040110000022.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000257.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000258.html
http://rl.fx678.com/id/102016120510000371.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000384.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000380.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000355.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410013413.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410026936.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410026937.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410026938.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410014669.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410014670.html
http://rl.fx678.com/id/102015061710000213.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000387.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000385.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000192.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410013900.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000110.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000108.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000242.html
http://rl.fx678.com/id/102015043010000169.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410013455.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000225.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000132.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000131.html
http://rl.fx678.com/id/102015050410000180.html
http://rl.fx678.com/id/102015050410000181.html
http://rl.fx678.com/id/102015050410000182.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000034.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000036.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000054.html
http://rl.fx678.com/id/112015032410000055.html
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2018-9-21 美国 9 月 Markit 制造业 PMI 初值 54.70  55.00  

2018-9-22 美国 9 月 21 日当周总钻井总数(口) 1055.00  

 2018-9-22 美国 9 月 21 日当周石油钻井总数(口) 867.00  

 2018-9-22 美国 9 月 21 日当周天然气钻井总数(口) 186.00    

数据来源：Wind，汇通网，国泰君安证券研究 

4. 金属价格更新 

4.1. 基本金属价格和库存 

图 3： SHFE 铜上涨 1.9%，LME 铜上涨 0.7% 
 

图 4：铜显性库存减少 26436 吨 

 

 

 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：元/吨  数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：吨 

图 5：SHFE 铝下跌 0.5%，LME 铝下跌 1.2% 
 

图 6：铝显性库存减少 34281 吨 

 

 

 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：元/吨  数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：吨 

图 7：SHFE 锌上涨 0.2%，LME 锌下跌 3.6% 
 

图 8：锌显性库存减少 10929 吨 
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http://rl.fx678.com/id/102015042310000124.html
http://rl.fx678.com/id/102015121710000227.html
http://rl.fx678.com/id/102015121710000229.html
http://rl.fx678.com/id/102015121710000228.html
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数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：元/吨  数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：吨 

图 9：SHFE 铅上涨 1.5%，LME 铅下跌 0.9% 
 

图 10：铅显性库存减少 2916 吨 

 

 

 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：元/吨  数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：吨 

图 11: SHFE 锡下跌 0.0%，LME 锡上涨 0.6% 
 

图 12：SHFE 镍上涨 1.6%，LME 镍上涨 0.9% 

 

 

 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：元/吨  数据来源：Wind，国泰君安证券研究，单位：元/吨 

4.2. 贵金属 
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图 13：外盘金价上涨 0.6%，银价下跌 0.5% 
 

图 14：内盘金价上涨 0.4%，银价上涨 0.4% 

 

 

 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究  数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

图 15：非商业多头减少 0.7%，空头减少 3.4% 
 

图 16：主要黄金 ETF 持仓减少 1.1 吨 

 

 

 
数据来源：Wind，国泰君安证券研究  数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

4.3. 小金属价格 

图 17：钨精矿价格持平 
 

图 18：钼精矿价格下跌 0.5% 

 

 

 

数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究  数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究 
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图 19：金属镨钕价格持平 
 

图 20：氧化镝价格持平 

 

 

 

数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究  数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究 

图 21：氧化铕价格持平 
 

图 22：烧结钕铁硼价格持平 

 

 

 

数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究  数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究 

图 23：碳酸锂电池级下跌 2.3%，工业级持平 
 

图 24：钴价格持平 

 

 

 

数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究  数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究 
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图 25：镁锭价格上涨 0.5%，硅铁持平 
 

图 26：锑锭价格上涨 1.0% 

 

 

 

数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究  数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究 

图 27：铟价格下跌 3.2% 
 

图 28：锗锭价格持平 

 

 

 

数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究  数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究 

图 29：海绵锆价格持平 
 

图 30：海绵钛价格上涨 4.8% 

 

 

 

数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究  数据来源：百川资讯，国泰君安证券研究 
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5. 上市公司盈利预测 

表 3：相关上市公司列表 

板块 证券代码 证券名称 
收盘价

（元） 
PE/TTM 

EPS（元） PE 
评级 

2018E 2019E 2018E 2019E 

铜 600362 江西铜业 14.07 24 1.02 1.15 13.8 12.2 增持 

铜 000630 铜陵有色 2.11 31 0.12 0.13 17.6 16.2 增持 

铜 000878 云南铜业 9.02 35 0.56 0.67 16.1 13.5 增持 

铜/钴 603993 洛阳钼业 4.43 19 0.22 0.28 20.1 15.8 增持 

铜/黄金 601899 紫金矿业 3.45 18 0.27 0.29 12.8 11.9 增持 

铝 601600 中国铝业 4.00 40 0.19 0.28 21.1 14.3 增持 

铝 600219 南山铝业 2.68 15 0.24 0.31 11.2 8.6 增持 

铝 000807 云铝股份 5.17 24 0.35 0.54 14.8 9.6 增持 

铝 000933 神火股份 4.87 109 0.51 0.65 9.5 7.5 增持 

铅锌 600497 驰宏锌锗 4.47 17 0.63 0.81 7.1 5.5 未评级 

铅锌/铜 000426 兴业矿业 6.14 16 0.63 0.81 9.7 7.6 增持 

铅锌/铜 601168 西部矿业 5.88 24 0.28 0.38 21.0 15.5 未评级 

铅锌 600338 西藏珠峰 22.01 13 2.17 2.51 10.1 8.8 增持 

铅锌 600711 盛屯矿业 6.86 16 0.43 0.46 16.0 14.9 增持 

贵金属 600547 山东黄金 23.47 39 0.99 1.25 23.7 18.8 未评级 

贵金属 000975 银泰资源 7.87 32 0.7 0.97 11.2 8.1 增持 

钛 600456 宝钛股份 15.09 60 0.32 0.49 47.2 30.8 增持 

稀土 600392 盛和资源 8.89 39 0.33 0.44 26.9 20.2 增持 

镁 002182 云海金属 6.81 22 0.48 0.63 14.2 10.8 未评级 

锑 002155 湖南黄金 6.45 28 0.45 0.52 14.3 12.4 增持 

钨 600549 厦门钨业 13.41 38 1.17 1.56 11.5 8.6 增持 

钼 601958 金钼股份 6.15 83 0.11 0.18 55.9 34.2 未评级 

锡 000960 锡业股份 9.81 20 0.72 0.85 13.6 11.5 未评级 

锗 002428 云南锗业 6.51 315 0.05 0 130.2  未评级 

锂 002466 天齐锂业 34.94 16 1.85 2.34 18.9 14.9 增持 

锂 002460 赣锋锂业 28.59 19 1.62 1.96 17.6 14.6 增持 

盐湖 000408 藏格控股 12.42 19 0.82 1.22 15.1 10.2 未评级 

盐湖 000792 盐湖股份 8.85 -5 0 0.3  29.5 未评级 

盐湖 600499 科达洁能 5.57 18 0.53 0.68 10.5 8.2 未评级 

钴 300618 寒锐钴业 126.02 29 5.53 7.37 22.8 17.1 增持 

钴 603799 华友钴业 49.83 15 3.37 4.28 14.8 11.6 未评级 

硫酸镍 002340 格林美 5.17 29 0.24 0.33 21.5 15.7 未评级 

磁性材料 300224 正海磁材 6.20 34 0.15 0.28 41.3 22.1 增持 

磁性材料 000970 中科三环 8.23 36 0.4 0.46 20.6 17.9 增持 

铜加工 002171 楚江新材 5.51 15 0.41 0.49 13.4 11.2 增持 

铝加工 601677 明泰铝业 9.95 14 0.81 1.08 12.3 9.2 增持 

铝加工 002160 常铝股份 4.31 24 0.47  9.2  增持 

铝阳极 603612 索通发展 15.18 11 2.49 3.68 6.1 4.1 增持 

军工材料 300337 银邦股份 6.84 -1,046 0.49  14.0  增持 

军工材料 000697 炼石有色 15.53 119 0.11 0.19 141.2 81.7 增持 

军工材料 300034 钢研高纳 10.65 68 0.48 0.63 22.2 16.9 增持 
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矿业工程 603979 金诚信 8.75 20 0.79 0.95 11.1 9.2 增持 

矿业工程 000758 中色股份 3.98 55 0.51  7.8  增持 

矿业工程 002738 中矿资源 15.74 69 0.5 0.74 31.5 21.3 增持 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究，收盘价截至 2018-09-14，未评级公司盈利预测取自 Wind 
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本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格 

分析师声明 

作者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，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析

逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或

影响，特此声明。 

 

免责声明 

本报告仅供国泰君安证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司

的当然客户。本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发放，概不构成任何广告。 

 

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及

推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可升可跌。过往表现不应

作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信

息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修

改。 

 

本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见

均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投

资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决

策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。 

 

本公司利用信息隔离墙控制内部一个或多个领域、部门或关联机构之间的信息流动。因此，投资者应注意，在法律许可的情况

下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提

供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况下，本公司的员工可能担任本报告所提到的

公司的董事。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的判断。

在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 

 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“国泰君安证券研究”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、

删节和修改。 

 

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得本报告的

投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息或进而交易本报告中提及的证券。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的

投资建议，本公司、本公司员工或者关联机构亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 

 

评级说明 

   评级 说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

以报告发布后的12个月内的市场表现为

比较标准，报告发布日后的 12 个月内的

公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对

同期的沪深 300 指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 15%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 12 个月内的公司股价

（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪

深 300 指数的涨跌幅。 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300 指数 

中性 基本与沪深 300 指数持平 

减持 明显弱于沪深 300 指数 
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