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[Table_Summary] 周行情回顾： 

有色金属子版块一周行情：上周中信一级行业指数中，有色金属指数

下跌 0.82%，同期沪深 300 指数下跌 1.08%，有色金属行业领先沪深

300 指数 0.27 个百分点。上周各子板块多数下跌，镍钴板块上涨，其

他板块均下跌。 

 

金属价格一周涨跌情况：上周基本金属多数上涨，涨幅较小均不超过

2%，LME锌、LME铝和SHFE铝、SHFE锡下跌，其中LME锌跌幅超2%，其

余跌幅均在2%以内；小金属方面，上周海绵钛和镁锭价格上涨，稀土

价格多数保持稳定，钴产品价格多数稳定，正极材料下跌，锂产品下

跌。 

 

周观点： 

基本金属板块：国家统计局于上周公布固定资产投资数据显示:1)1-8

月份国内基建增速进一步下滑1.5个百分点至4.2%从而拖累整体固定

资产投资增速下降至 5.3%;2)1-8 月份制造业投资增速和房地产投资

增速保持稳定。固定资产投资增速的下行引发的对于基本金属需求端

的隐忧恐将继续对基本金属板块的估值形成压制。而国际宏观层面，

中美贸易争端反复发酵，风险犹存，也对基本金属的价格构成压制。

需求隐忧的解除和风险事件的落地是基本金属板块重新企稳的关键因

素。当前时点，继续建议关注受中美贸易摩擦影响较小并具有较强的

基本面支撑的氧化铝相关的投资机会。 

钴板块：上周海内外钴金属价格出现回暖迹象，钴盐价格整体止跌企

稳。国内钴冶炼企业整体开工率较前期有所回升，出货情况改善，显

示下游需求在逐步好转。当前下游正极材料企业库存水平不高，随着

钴盐价格的回稳，下游厂商买涨心态预计将逐步回归，库存回补动力

有望逐步增强，进而带动钴价的回升。 

稀土板块：本周稀土氧化镨钕等轻稀土价格小幅下降，氧化镝铽等中

重稀土价格稍显强势。目前下游磁材企业库存处于低位，三四季度稀

土磁材下游需求边际回暖将带动磁材企业库存回补。政策层面，江西

省新一轮稀土打黑行动与企业核查即将开始，此轮行动主要针对南方

离子型稀土矿，核查行动对稀土原料供应端的冲击尚需持续观察。当

需求的回暖加上江西省核查行动对供应层面的冲击，稀土价格易涨难

跌。 

 

重点推荐板块：建议关注钴金属板块个股和氧化铝自給率高的电解铝

板块个股 

风险提示：氧化铝限产不及预期；钴金属下游需求回暖不及预期 
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1、一周行情回顾 

1.1 子板块涨跌幅 

上周有色指数下跌，但跑赢大盘。上周中信一级行业指数中，有色金属指

数下跌0.82%，同期沪深300指数下跌1.08%，有色金属行业领先沪深300指数

0.27个百分点。 

 

上周各子板块多数下跌，镍钴板块上涨，其他板块均下跌。上周镍钴板块

上涨2.71%，跑赢沪深300指数3.8个百分点；铜板块下跌0.38%，跑赢沪深300

指数0.7个百分点；铝板块下跌0.56%，跑赢沪深300指数0.52个百分点；稀

有金属板块下跌1.1%，跑输沪深300指数0.01个百分点；黄金板块下跌1.24%，

跑输沪深300指数0.16个百分点；铅锌板块下跌1.28%，跑输沪深300指数0.19

个百分点；锡锑板块下跌1.31%，跑输沪深300指数0.22个百分点。 

 

图1.有色金属子版块周涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind资讯，万联证券研究所 

 

图2.有色金属子版块年初至今涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind资讯，万联证券研究所 
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1.2 个股涨跌幅 

上周有色行业多数下跌。中信有色金属行业105只个股周涨跌幅情况：22只

个股上涨，9只个股停牌，74只个股下跌，周涨跌幅榜前十和周涨跌幅榜后

十如下表所示。 

周涨跌幅榜前十和周涨跌幅榜后十如下表所示。 

 

表 1.有色板块个股涨跌幅榜 

有色板块周涨跌幅榜前十（%） 有色板块周涨跌幅榜后十（%） 

代码 名称 周涨跌幅 代码 名称 周涨跌幅 

300337.SZ 银邦股份 11.22 601069.SH 西部黄金 -5.35 

002460.SZ 赣锋锂业 4.76 603260.SH 合盛硅业 -5.67 

002466.SZ 天齐锂业 4.49 002842.SZ 翔鹭钨业 -5.79 

300618.SZ 寒锐钴业 3.30 600311.SH 荣华实业 -6.47 

603799.SH 华友钴业 3.27 300328.SZ 宜安科技 -6.71 

600673.SH 东阳光科 2.19 600385.SH 山东金泰 -6.81 

603003.SH 龙宇燃油 2.08 600687.SH 刚泰控股 -7.29 

600366.SH 宁波韵升 1.00 600392.SH 盛和资源 -8.73 

600330.SH 天通股份 0.98 600766.SH 园城黄金 -10.01 

601677.SH 明泰铝业 0.91 603399.SH 吉翔股份 -15.08 

                                                 数据来源：Wind 资讯，万联证券研究所 

2、金属价格跟踪 

2.1 基本金属和贵金属价格 

上周基本金属多数上涨，贵金属多数上涨：基本金属方面：LME 镍、LME 铜、

LME 锡、LME 铅上涨，涨幅分别为 1.65%、1.02%、0.45%和 0.07%，LME 锌和

LME 铝下跌，跌幅分别为 2.49%和 0.565；SHFE 铜、SHFE 镍、SHFE 铅、SHFE

锌均上涨，涨幅分别为 1.93%、1.60%、1.53%和 0.24%，SHFE 铝和 SHFE 锡

下跌，跌幅分别为 0.55%和 0.03%。贵金属方面：SHFE 黄金和 SHFE 白银价

格均上涨，涨幅分别为 0.39%和 0.38%；COMEX 黄金上涨 0.06%,而 COMEX 白

银下跌 0.20%。 

 

库存方面，仅 SHFE 锌和 SHFE 镍库存增加超 7%，其余 SHFE 及 LME 基本金属

库存均减少，LME 铜和 LME 锌库存下降超 5%：LME 基本金属库存全面减少，

LME 铜、LME 锌、LME 铅、LME 铝、LME 镍和 LME 锡分别减少 8.24%、6.01%、

2.04%、1.40%、1.13%和 0.52%；SHFE 锌和 SHFE 镍上涨，涨幅分别为 8.99%、

7.07%，SHFE锡、SHFE铅、SHFE铝和SHFE铜下跌，跌幅分别为6.08%%、2.62%、

2.22%和 1.09%。 
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表2.基本金属和贵金属主力合约期货价格和基本金属库存涨跌幅 

品种 收盘价 
周涨跌

幅% 

18 年初以

来涨跌幅 
库存/吨 

周库存变

化/吨 

周库存变

化幅度% 

年初以来库

存变化幅度% 

LME 铜（美元/吨） 5,965.0 1.02 -17.06 225,900 -20,275 -8.24 11.98 

LME 铝（美元/吨） 2,054.0 -0.56 -8.75 1,046,700 -14,875 -1.40 -5.01 

LME 锌（美元/吨） 2,346.0 -2.49 -28.66 218,800 -14,000 -6.01 20.19 

LME 铅（美元/吨） 2,061.0 0.07 -17.63 118,925 -2,475 -2.04 -16.40 

LME 锡（美元/吨） 19,100.0 0.45 -3.78 2,845 -15 -0.52 28.15 

LME 镍（美元/吨） 12,605.0 1.65 2.44 233,592 -2,658 -1.13 -36.49 

SHFE 铜（元/吨） 48,600.0 1.93 -12.56 134,566 -1,485 -1.09 -10.58 

SHFE 铝（元/吨） 14,585.0 -0.55 -4.20 853,749 -19,406 -2.22 13.21 

SHFE 锌（元/吨） 20,750.0 0.24 -19.34 37,239 3,071 8.99 -45.74 

SHFE 铅（元/吨） 18,910.0 1.53 -1.36 16,406 -441 -2.62 -60.95 

SHFE 锡（元/吨） 144,010.0 -0.03 -0.57 6,734 -436 -6.08 37.01 

SHFE 镍（元/吨） 103,860.0 1.60 7.22 16,863 1,114 7.07 -61.86 

COMEX 黄金（美元/盎司） 1,201.1 0.06 -7.97         

SHFE 黄金（元/克） 268.2 0.39 -3.51         

COMEX 白银（美元/盎司） 14.1 -0.20 -16.71         

SHFE 白银（元/千克） 3,427.0 0.38 -11.79         

数据来源：Wind资讯，万联证券研究所   

2.2 小金属价格 

上周海绵钛和镁锭价格上涨，稀土价格多数保持稳定，钴产品价格多数稳

定，正极材料下跌，锂产品下跌：上周海绵钛和镁锭上涨下跌，涨幅分别

为2.38%和1.93%，钨精矿、APT、海绵锆和钼均与上周持平；稀土方面，氧

化钆价格上涨1.55%，其余轻稀土和重稀土价格均与上周持平；钴产品方面，

四氧化三钴价格下跌1.45%，其余与上周持平；正极材料方面，523前驱体、

钴酸锂和NCM523均下跌，跌幅分别为1.74%、1.32%和1.11%，磷酸铁锂价格

与上周持平；锂产品方面，电池级碳酸锂、工业级碳酸锂和金属锂价格下跌，

跌幅分别为4.62%、2.96%和1.12%，氢氧化锂价格与上周持平。  
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表 3.小金属价格涨跌幅 

 小金属 价格 周涨跌幅% 
年初以来涨

跌幅% 

钨、钛、

锆、镁、

钼 

钨精矿(65%/江西,元/吨） 99,000 0.00 -11.61 

APT(88.50%/江西,元/吨) 159,000 0.00 -8.09 

一级海绵钛(≥99.6%，元/千克) 65 2.38 15.18 

海绵锆(≥99%，元/千克) 250 0.00 8.70 

1#镁锭(≥99.95%/闻喜，元/吨) 18,450 1.93 16.04 

1#钼(≥99.95%，元/千克) 273 0.00 24.09 

轻稀土 

氧化镧(99.0-99.9%/上海，元/吨) 14,250 0.00 1.79 

氧化铈(99.0-99.5%/上海，元/吨) 14,000 0.00 0.00 

氧化钕(99.0-99.9%/上海，元/吨) 316,500 0.00 -2.62 

氧化镨(99.0-99.5%/包头，元/吨) 410,000 0.00 -1.20 

氧化镨钕(≥75.0%/上海，元/吨) 325,000 0.00 4.84 

氧化钐(≥99.5%/上海，元/吨） 13,750 0.00 -3.51 

氧化铕(99.9-99.99%/上海，元/千克） 295 0.00 -31.40 

重稀土 

氧化钆(99.5-99.9%/上海，元/吨） 131,000 1.55 52.33 

氧化铽(99.9-99.99%/上海，元/千克） 2,925 0.00 5.41 

氧化镝(99.5-99.9%/上海，元/千克） 1,145 0.00 -0.43 

氧化铒(99.5-99.9%/上海，元/吨） 165,000 0.00 -2.94 

氧化钇(99.99-99.999%/上海，元/吨） 20,500 0.00 -4.65 

氧化镱(≥99.99%/中国，元/吨） 195,000 0.00 0.00 

氧化镥(≥99.9%/中国，元/千克） 4,500 0.00 -22.41 

钴产品 

1#钴(长江有平均价，元/吨) 490,000 0.00 -12.50 

钴粉(-200 目/国产,元/千克） 515 0.00 -12.12 

四氧化三钴（≥72%/国产,元/千克） 340 -1.45 -13.92 

硫酸钴(≥20.5%/国产,元/千克） 92 0.00 -17.19 

正极材料 

523 前驱体(上海，元/千克） 113 -1.74 -5.83 

NCM523(上海，元/千克） 178 -1.11 -13.17 

钴酸锂(百川资讯，元/吨) 375,000 -1.32 -8.54 

磷酸铁锂(百川资讯，元/吨) 72,500 0.00 -27.50 

锂产品 

金属锂(百川资讯，元/吨) 880,000 -1.12 -4.86 

工业级碳酸锂(百川资讯，元/吨) 73,750 -2.96 -51.48 

电池级碳酸锂(百川资讯，元/吨) 82,500 -4.62 -53.52 

氢氧化锂(百川资讯，元/吨) 130,000 0.00 -12.16 

数据来源：Wind 资讯，百川资讯，万联证券研究所 

 

3、行业动态 

3.1 基本金属和贵金属动态 

中国 1-8 月未锻轧铜及铜材进口量增加 15.3% 

中国 1-8 月未锻轧铜及铜材进口量增加 15.3%，至 347 万吨。 中国 8 月未
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锻轧铜及铜材进口量为 42万吨，环比下降 6.7%。中国 8 月未锻轧铝及铝材

出口量为 51.7 万吨，高于 7月的 51 万吨。 

 

印尼 8月精炼锡出口同比增长 25% 

据数据显示，印尼 8 月精炼锡出口量为 8082.46 吨，较去年同期增长 25%。

8 月出口量较上月增长 23%。 

 

再生铅冶炼企业 8月开工率 50.32% 

据 SMM 调研了解，2018 年 8 月 SMM 国内再生铅产量 14.29 万吨，环比下降

0.22 万吨。8月再生铅冶炼开工率达 50.32%，环比下降 0.77%。8 月份再生

铅冶炼厂产量小幅回落的原因为部分地区受环保督查及炼厂检修影响。 

 

6-8 月中国铝出口量超过 150 万吨 

8 月份中国未锻造的铝及相关铝材产品出口量增至 51.7 万吨，接近 7 月的

52 万吨，也是三年多来的最高水平。今年 6到 8月，中国铝出口量超过 150

万吨，创以连续三个月为长度的出口量新高。同时，今年前八个月出口量则

相比去年同期增长 15%。 

 

2018 年秘鲁预计新开工 9个矿业项目 

秘鲁能矿部长安吉拉·格罗斯海姆透露，2018 年秘鲁将新开工 9 个矿业项

目，总投资为 114 亿美元，项目建成投产后，秘鲁铁矿石产量将增长 170%，

铜增长 18%，钼增长 12%，锌增长 5%，银增长 7%。 

 

秘鲁新建年产 10.2 万吨铜矿 

秘鲁宣布启动一个新的铜矿项目，位于南部沿海地区 Ica 价值 16 亿美元的

Mina Justa 项目将从 2020 年开始生产 10.2 万吨/年的铜精矿。 

 

智利 1-7 月铜产量同比增加 10.8% 

智利今年 1-7 月铜产量达到 331 万吨，较去年同期增加 10.8%。智利在 7月

份生产了 48.17 万吨铜，较 2017 年 7 月增加 2.9%，受在该全球最大铜生产

国的大规模私营矿场产量增加提振。 

 

伊朗铝消费增长率是全球增长率的 2倍 

伊朗矿业和采矿业发展及改革组织(IMIDRO)主席 Mehdi Karbasia 表示，全

球铝消费量年均增长率为 6%，伊朗为 12%。据 IRNA 报道，在世界铝消费量

中，汽车行业占比最高为 27%，其次是建筑业占 25%，包装业占 17%，电力

行业占 12%。 

 

刚果矿业部长坚持提高矿业版税和税收 

刚果民主共和国矿业部长星期三说，新采矿法规不应受到业界质疑。即使嘉

能可(Glencore)和兰德黄金(Randgold)在内的大型矿业公司都强烈反对该

法规。因为该法规消减了税收减免，提高了矿业版税和利润税。 

 

8 月电解铝产量同比增加 7.8% 

国家统计局周五公布数据显示，中国 8 月原铝（电解铝）产量为 284 万吨，
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低于 7月创单月历史高位的 293 万吨，但较去年同期增加 7.8%。1-8 月累计

原铝产量为 2,221 万吨，较上年同期增加 3.5%。 

 

今年智利 Collahuasi 铜矿铜产量料增加 4% 

智利 Collahuasi 铜矿的运营副总裁 Francisco Carvajal 周四在秘鲁表示，

今年 Collahuasi 铜矿料生产铜 545,000 吨，较 2017 年增加 4%。Collahuasi

全球最大的铜矿之一。 

 

数据来源：上海有色网，文华财经，万联证券研究所 

 

3.2 新能源金属动态 

8 月动力电池装机量环比增长 25％ 

动力电池应用分会研究部分析数据显示，2018 年 8 月，我国新能源汽车动

力电池装机量约 4.17Gwh，环比增长 25％，同比增长 43.44％；1－8月累计

装机总量约 22.97Gwh。从车辆分类来看，新能源乘用车装机量约 2.97Gwh，

环比增长 26.27％。从电池类型分类来看，三元动力电池装机量为 2.63Gwh，

占比 63％；磷酸铁锂动力电池装机量为 1.47Gwh，占比 35.28％。 

 

LG 化学将 2020 年电池生产目标提高 29% 

LG 化学已将其 2020 年电池产能目标提升约 29%，从提供能量为 70千兆瓦时

（GWh）的电动车电池提高至 90 千兆瓦时。如果按照该产能目标全力生产，

LG化学的锂离子电池的产量和原材料的消耗量将大于2015年整个锂离子电

池市场的产量和消耗量。 

 

8 月新能源车产销量同期分别增长 39%和 49.5% 

8 月，新能源汽车仍是车市最大亮点，产销量分别为 9.9 万辆和 10.1 万辆，

比上年同期分别增长 39%和 49.5%；1-8 月，新能源汽车产销分别完成 60.7

万辆和 60.1 万辆，比上年同期分别增长 75.4%和 88%。 

 

8 月智利碳酸锂出口额同比增加 52.9% 

8 月份智利钼和锂出口额分别从去年同期的 0.23 亿美元和 0.59 亿美元，增

至 0.27 亿美元和 0.97 亿美元，增幅分别为 17.4%和 64.4%。前 8个月，智

利碳酸锂出口额从去年同期的 4.37 亿美元增至 6.68 亿美元，增幅 52.9%。 

 

8 月我国动力电池装机量同比增长 44% 

8 月我国动力电池装机总电量约 4.17GWh，同比增长 44%。从不同电池类型

来看，8 月份三元动力电池装机总电量 2.54GWh，同比增长 89%；磷酸铁锂

动力电池装机总电量 1.38GWh，同比下降 4%；锰酸锂动力电池装机总电量

0.06GWh，同比下降 39%。 

 

塔菲尔公司年产 2GWh 锂离子电芯产能项目（一期）开工 

近日，江苏塔菲尔新能源科技股份有限公司宣布，其动力与储能锂离子电芯

项目（一期）在山东省德州开工。该项目产线建成后年产不低于 2GWh，计

划于 2019 年年中建设完成，二、三期将继续增建锂电池生产线。 

 



  

 

证券研究报告|有色金属 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 9 页 共 12 页 

 

数据来源：上海有色网，自然资源部，高工锂电，万联证券研究所 

 

3.3 小金属动态 

江西加大稀土打黑力度 

近日江西省公安厅等单位联合发布函文表示，自 18年 9 月至 19 年 1 月开展

打击稀土违法违规行为专项行动。江西占据了约全国 30%重稀土储量，2018

年拥有约1.29万吨的稀土生产计划指标，接近南方稀土开采总量计划50%。 

4、上市公司动态 

【领益智造（002600）】解除质押：公司持股 5%以上股东汪南东先生解除质

押 147 万股公司股票，占其所持股份比例 0.34%。 

【盛屯矿业（600711）】股票质押：控股股东盛屯集团质押 2000 万股公司股

份，战旗所持公司股票的 4.78%。 

【新疆众和（600888）】非公开发行预案修订稿：本次非公开发行的股票数

量不超过发行前公司总股本 20%，拟募集不超过 12 亿，用于建设新项目和

偿还银行贷款。本次发行不会导致公司的控制权发生变化。 

【华钰矿业（601020）】减持计划进展：公司股东西藏铠茂累计减持股份约

4,31 万股，占公司总股本的 0.8201%，现持有公司股份 22,31 万股，占公司

总股本的 4.2420%。 

【西部黄金（601069）】涉及诉讼： 本案为确认本公司出资人权益的确权之

诉，本公司将作为第二被告参与诉讼，该诉讼对公司本期利润或期后利润不

会产生负面影响。 

【银泰资源（000975）】股权质押：股东程少良质押其持有的本公司 3170

万股，占其所持股份 21.49%。 

【西部资源（600139）】股份冻结：控股股东四川恒康被司法冻结

267,512,037 股，对本公司的运行和经营管理尚未造成实质性影响。 

【利源精制（002501）】土地房产查封：公司全部土地房产因借款纠纷被法

院查封，但未被限制正常使用，暂未对公司日常生产经营造成影响，但不排

除被司法拍卖偿还债务的可能。 

【仁东控股（002647）】股份冻结：公司持股 5%以上股东民众创新持有的公

司股票将被执行司法拍卖，均因民众创新一致行动人张永东个人债务原因所

致。 

【中矿资源（002738）】发行股份及支付现金购买资产进展：公司共发行

58,782,096 股，发行价 23.83 元/股。 

【天通股份（600330）】回购预案：本次回购股份资金总额在 0.8 亿~1.2

亿元；回购价格为不超过 9.8 元/股，回购期限不超过 6 个月。 

【宏达股份（600331）】股权质押：公司持股 5%以上股东新华联控股质押

2,000 万公司股票，占公司总股本的 0.98%。 
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【江西铜业（600362）】17 公司债付息：本期债券票面利率为 4.74%。每手

“17江铜 01”面值 1000 元，派息为 47.4 元（含税）。 

公司延期复牌：公司拟将铝板带材业务相关的资产及负债以 1.285 亿元转让

给富邦控股；公司股票将继续停牌。 

【鑫茂科技（000836）】股份冻结：公司股东鑫茂集团被冻结约 8357 万股公

司股份，被轮候冻结 1030.26 万股公司股份，共占其持股比例 100%，占公

司总股本的 7.77%。 

【鑫茂科技（000836）】变更公司和证券名称：变更后的公司名称为天津富

通鑫茂科技股份有限公司，变更后的证券简称为富通鑫茂。 

【鑫茂科技（000836）】收购股权：公司拟以现金方式购买公司实际控制人

控制的企业富通通信所持有的富通成都 80%股权，交易对价约 6.64 亿元。 

【鑫茂科技（000836）】申请贷款：为收购富通成都，公司拟在相关股权交

割后以富通成都 80%股权作为质押，向金融机构申请不超过 4亿元并购贷款。 

【鑫茂科技（000836）】日常关联交易预计：18年度预计公司与实际控制人

王建沂先生控制的部分企业的关联交易总额不超过人民币约 5.26 亿元。 

【中润资源（000506）】合资公司进展：公司与北京国际信托下属企业合资

成立的盛远基业投资管理公司已完成工商登记并取得营业执照。 

【焦作万方（000612）】补充质押：公司股东嘉益投资补充质押 1200 万股公

司股份，占其所持股份 6.43%。 

【英洛华（000795）】投资理财：董事会同意公司使用不超过 1.2 亿元闲置

募集资金投资安全性高、流动性好、有保本约定的理财产品，增加公司收益。 

【格林美（002340）】补充质押：控股股东的一致行动人鑫源兴补充质押 250

万股公司股份，占其所持股份 7.53%。 

【格林美（002340）】行政处罚：下属子公司格林美武汉因股权收购事项未

依法申报而受到 30万元的行政处罚。 

【章源钨业（002378）】股东大会决议：审议通过了《关于向全资子公司赣

州澳克泰工具技术有限公司增资的议案》。 

【领益智造（002600）】解除质押：公司股东汪南东先生解除质押 200 万股

公司股份，占其所持股份比例 0.46%。 

【领益智造（002600）】股东大会决议：审议通过《关于公司及下属公司向

银行申请授信及相互提供担保的议案》、《关于预付账款计提坏账准备的议

案》、《关于关联方为公司提供关联担保的议案》等多项议案。 

【仁东控股（002647）】补充质押：控股股东仁东科技补充质押 700 万股公

司股份，占其所持股份 10.71%。 

【金贵银业（002716）】控制权拟变更：公司控股股东和实际控制人曹永贵

先生生拟将其持有的 160,379,945 股公司股份（占总股本的 16.7%，占其持

有公司股份的 51%）转让给稷业集团。 
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【翔鹭钨业（002842）】减持进展：奥创投资减持股份共约 242 万股，合计

减持比例 1.8349%，减持计划数量已过半。 

数据来源:公司公告，万联证券研究所 

 

5、周观点 

基本金属板块：国家统计局于上周公布固定资产投资数据显示:1)1-8 月份

国内基建增速进一步下滑 1.5 个百分点至 4.2%从而拖累整体固定资产投资

增速下降至 5.3%;2)1-8 月份制造业投资增速和房地产投资增速保持稳定。

固定资产投资增速的下行引发的对于基本金属需求端的隐忧恐将继续对基

本金属板块的估值形成压制。而国际宏观层面，中美贸易争端反复发酵，风

险犹存，也对基本金属的价格构成压制。需求隐忧的解除和风险事件的落地

是基本金属板块重新企稳的关键因素。当前时点，继续建议关注受中美贸易

摩擦影响较小并具有较强的基本面支撑的氧化铝相关的投资机会。 

钴板块：上周海内外钴金属价格出现回暖迹象，钴盐价格整体止跌企稳。国

内钴冶炼企业整体开工率较前期有所回升，出货情况改善，显示下游需求在

逐步好转。当前下游正极材料企业库存水平不高，随着钴盐价格的回稳，下

游厂商买涨心态预计将逐步回归，库存回补动力有望逐步增强，进而带动钴

价的回升。 

稀土板块：本周稀土氧化镨钕等轻稀土价格小幅下降，氧化镝铽等中重稀土

价格稍显强势。目前下游磁材企业库存处于低位，三四季度稀土磁材下游需

求边际回暖将带动磁材企业库存回补。政策层面，江西省新一轮稀土打黑行

动与企业核查即将开始，此轮行动主要针对南方离子型稀土矿，核查行动对

稀土原料供应端的冲击尚需持续观察。当需求的回暖加上江西省核查行动对

供应层面的冲击，稀土价格易涨难跌。 

 

重点推荐板块：建议关注钴金属板块个股和氧化铝自給率高的电解铝板块个

股 

 

风险提示：氧化铝限产不及预期；钴金属下游需求回暖不及预期 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

信息披露 

本公司在知晓范围内履行披露义务。客户可登录www.wlzq.cn万联研究栏目查询静默期安排。对于本公司持有比

例超过已发行数量1%（不超过3%）的投资标的，将会在涉及的研究报告中进行有关的信息披露。 

 

免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（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

为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司或其

关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银

行、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本报

告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所表达

的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。 

本报告的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、刊登、发表和引用。 

未经我方许可而引用、刊发或转载的,引起法律后果和造成我公司经济损失的,概由对方承担,我公司保留追究的

权利。 

 

万联证券股份有限公司 研究所 

上海  浦东新区世纪大道1528号陆家嘴基金大厦  

北京  西城区平安里大街28号中海国际中心  

 


