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12 月全球经济数据分化，贵金属小幅收涨 

——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0.84%，其中涨幅最大的是国防军工行业，环比上涨

6.7%，有色行业在全部28行业中排第5位，环比上涨2.27%。 

有色板块所有个股中，股价表现居前的主要有鹏起科技、鹏起B股、兴业

矿业、银邦股份和金贵银业，相比上周分别上涨33.43%、28.13%、

26.10%、19.43%以及16.31%。而表现较差的个股中，排名居前的分别是

科创新源、常铝股份、紫金矿业、阿石创和宏达股份，分别为-9.03%、-

8.40%、-7.78%、-3.48%和-3.47%。 

 行业重要动态 

中国12月财新服务业PMI 53.9，创6个月新高； 

摩通12月全球制造业PMI降至51.5，创廿七个月低； 

美国去年12月非农新增就业人数31.2万，远超预期； 

伦敦锡库存大幅下降，从2180吨下降至1605吨； 

 重要公司公告 

宁波韵升股份有限公司2018年年度业绩预减； 

江西铜业收购烟台国兴铜业有限公司65%股权暨增资； 

中国铝业控股股东全资子公司完成无偿划转国有股权审批程序及控股股东

出具避免同业竞争承诺函；另，截至2019年1月5日，中铝集团累计增持

公司A股股份160,512,964股，约占公司已发行总股本的1.08%，增持金额

人民币6.08亿元； 

 周策略建议 

美国非农数据远超预期，导致黄金即时价格大跌，但随后迅速拉升，收窄

跌幅。从全球范围来看，经济增速下行和英国脱欧等政治不确定性的延续

将给予贵金属价格足够的支撑，对于贵金属的避险属性建议持续关注。 

另一方面，从供需基本面的角度，需求抬升和供给增速下行的预期仍将使

得铜的格局处于较为乐观的境地，建议保持对铜的关注。 

50钒铁和铌铁的价格在持续下跌后暂时稳定在22万/吨和25万/吨的水平，

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 0.84%，其中涨幅最大的是国防军工行业，环比上涨 6.7%，

有色行业在全部 28 行业中排第 5 位，环比上涨 2.27%。 

有色板块所有个股中，股价表现居前的主要有鹏起科技、鹏起 B 股、兴业矿业、

银邦股份和金贵银业，相比上周分别上涨 33.43%、28.13%、26.10%、19.43%以及

16.31%。而表现较差的个股中，排名居前的分别是科创新源、常铝股份、紫金矿业、

阿石创和宏达股份，分别为-9.03%、-8.40%、-7.78%、-3.48%和-3.47%。 

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 

1.2. 海外市场主要有色标的走势 

海外的主要有色矿企中，表现较好的是世纪铝业、埃尔拉多黄金、美国铝业、凯
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撒铝业和盎格鲁黄金，周涨跌幅分别为 13.24%、12.76%、6.54%、4.09%和 4.07%。

表现较差的公司分别是第一量子、嘉能可、South32、纽蒙特矿业和韦丹塔资源，当

周股价表现分别为-10.77%、-2.00%、-0.65%、-0.26%和 0.00%。 

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 

 中国 12 月财新服务业 PMI 53.9，创 6 个月新高 

1 月 4 日公布的 12 月中国中国财新 PMI 指数显示，中国经济活动整体进一步增

长，增速较 11 月份改善，服务业升至 6 个月最高，综合产出指数升至 5 个月最高。 

具体数据如下： 中国 12 月财新综合 PMI 52.2，前值 51.9。 12 月财新服务业 PMI 

53.9，预期 53，前值 53.8。                                     【华尔街见闻】 

 摩通 12 月全球制造业 PMI 降至 51.5，创廿七个月低 

摩根大通去年 12月全球(不包括日本终值)制造业采购人经理指数(PMI)创廿七个

月低，由前值 52，降至 51.5，为 2016 年 9 月以来最低。累计末季全球制造业 PMI

均值 51.8，为 2016 年第三季以来最低。 

全球 12 月产出指数企稳前值 51.9，接近去年 10 月所创 28 个月低位；新订单由

52，降至 51.3，为 2016 年 8 月以来最低；新出口订单由 49.8，降至 49.6，连续第

四个月呈收缩；就业指数由 51.7，降至 51.1，创逾两年低；投入价格由 58.6，急降

至 55.6，创 17 个月低；产出价格由 52.8，续降至 51.6，创 19 个月低。至於未来产

出指数由 59.7，续降至 58.9，创数据编制历来新低。              【长江有色】 

 发改委近一个月批复基建投资约 8600 亿元 

近一个月来，国家发改委共批复八个城市及地区的城市轨道与铁路建设规划（包

http://www.hibor.com.cn/
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含新增），包括重庆、济南、杭州、上海、长春五个城市轨道交通，广西北部湾经济

区、新建西安至延安、江苏省沿江城市群三个区域铁路建设，总投资约为 8600 亿元。

其中，上海和江苏相关规划投资分别约为 2983.48 亿元和 2180 亿元。  【长江有色】 

 美国去年 12 月非农新增就业人数 31.2 万，远超预期 

美国 2018 年 12 月非农新增就业人数 31.2 万，录得去年 3 月以来新高，预期

18.4 万，前值 15.5 万上修至 17.6 万；平均每小时工资同比升 3.2%，预期 3%，前

值 3.1%；环比 0.4%，预期 0.3%，前值 0.2%；平均每周工时 34.5 小时，预期 34.5

小时，前值 34.4 小时。 

美国 2018 年 12 月失业率 3.9%，预期 3.7%，前值 3.7%；劳动力参与率 63.1%，

前值 62.9%。                                                     【Wind】 

2.2. 行业要闻 

 高纯石墨和多种铝材入选工信部重点新材料应用示范目录 

2018 年版重点新材料首批次应用示范指导目录中 166 种先进钢铁材料、先进有

色金属材料、先进化工材料、膜材料等新材料榜上有名。其中高纯石墨作为矿物功能

材料被录入，8 种铝材产品也被收录，包括大规格 7050 系铝合金预拉伸厚板、7B50

大规格铝合金预拉伸板、含 Sc 铝合金加工材、航空支撑骨架用型材、耐损伤铝合金

预拉伸板、高性能车用铝合金薄板、Al-Si-Sc 焊丝、铝锂合金焊丝。 

从应用领域来看，入选的铝材产品多应用于航空、汽车、高端装备、船舶等领域，

而我国铝加工企业在相关领域的技术相对薄弱。目前我国铝加工行业普通产品生产能

力过剩，而高技术含量、高精度、高质量产品的生产能力却不足。国内 90%的高性能

铝材依赖进口。                                                【长江有色】 

 统计局：去年 12 月下旬流通领域重要生产资料市场价格，36 种下降 

国家统计局网站 1 月 4 日消息，据对 24 个省（区、市）流通领域 9 大类 50 种

重要生产资料市场价格的监测显示，2018 年 12 月下旬与 12 月中旬相比，7 种产品

价格上涨，36 种下降，7 种持平。                               【长江有色】 

 工信部：鼓励企业氧化铝综合回收率达到 80%以上 

工信部表示，受 2018 年年初国际市场波动、价格上涨等因素影响，一些企业对

市场前景盲目乐观，一哄而上，在沿海地区规划建设多个氧化铝项目，给行业造成了

严重的产能过剩隐忧，影响了产业健康发展。 

对于加快转型升级，工信部相关部门则表示，鼓励企业瞄准氧化铝综合回收率达

到 80%以上、吨氧化铝综合能耗低于 380 千克标准煤、吨氧化铝新水消耗低于 3 吨

等先进指标，对标挖潜，推动行业绿色发展。                        【上海有色】 

2.3. 重公司重要公告 

 宁波韵升股份有限公司 2018 年年度业绩预减公告 

http://www.hibor.com.cn/
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公司公告，经财务部门初步测算，预计 2018 年年度实现归属于上市公司股东的

净利润与上年同期(重述前)相比，将减少 30,000 万元到 34,000 万元，同比减少 70.94%

到 80.40%；与上年同期(重述后)相比，将减少 29,000 万元到 33,000 万元，同比减

少 70.15%到 79.83%。                                            【Wind】 

 江西铜业股份有限公司关于收购烟台国兴铜业有限公司 65%股权暨增资的公告 

投资标的名称：烟台国兴铜业有限公司 65%股权。投资金额：该股权挂牌价及摘

牌价均为 32,500 万元人民币，公司将在股权转让完成后，与转让方共同对烟台国兴

铜业有限公司增资至 10 亿元人民币。 

特别风险提示:公司与转让方将严格遵守合同相关规定，达成此次交易，但交易

仍有不确定性风险。                                                 【Wind】 

 中国铝业关于控股股东全资子公司完成无偿划转国有股权审批程序及控股股东

出具避免同业竞争承诺函的公告 

2019 年 1 月 2 日，公司收到控股股东中铝集团《关于全资子公司完成无偿划转

国有股权审批程序及出具避免同业竞争承诺函的通知》。至此，中国铜业接受无偿划

转云冶集团 51%国有股权相关审批事项已全部完成。 

由于云冶集团下属云铝股份与公司在氧化铝、电解铝业务方面存在同业竞争，中

铝集团作为云铝股份的间接控股股东及公司的直接控股股东，为妥善解决前述同业竞

争问题，维护公司及中小股东的合法权益，向公司出具了《关于避免与中国铝业股份

有限公司同业竞争的承诺函》，承诺内容如下： 

中铝集团将在 2019 年内开始筹划中国铝业与云铝股份同业竞争业务整合工作，

并承诺在五年内解决中国铝业与云铝股份的同业竞争问题。             【Wind】 

 中国铝业股份有限公司关于控股股东增持公司股份进展的公告 

截至 2019 年 1 月 5 日，中铝集团已通过上海证券交易所交易系统累计增持公司

A 股股份 160,512,964 股，约占公司已发行总股本的 1.08%，增持金额人民币 6.08

亿元。 

风险提示：本次增持计划实施可能存在因增持股份所需资金未能到位，导致增持

计划无法实施的风险。                                             【Wind】 

 

 

 

 

3. 金属价格及库存变化 

3.1. 金属价格 
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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 
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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 
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来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

 

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 
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美国非农数据远超预期，导致黄金即时价格大跌，但随后迅速拉升，收窄跌幅。

从全球范围来看，经济增速下行和英国脱欧等政治不确定性的延续将给予贵金属价格

足够的支撑，对于贵金属的避险属性建议持续关注。 

另一方面，从供需基本面的角度，需求抬升和供给增速下行的预期仍将使得铜的

格局处于较为乐观的境地，建议保持对铜的关注。 

50 钒铁和铌铁的价格在持续下跌后暂时稳定在 22 万/吨和 25 万/吨的水平，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 

2019/1/5 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E

601899.SH 紫金矿业 3.08 0.21 0.25 0.30 16.3 13.5 10.8

000807.SZ 云铝股份 3.96 0.13 0.35 0.56 25.8 10.9 7.2

002182.SZ 云海金属 6.38 0.44 0.49 0.61 14.1 12.9 10.4

002716.SZ 金贵银业 7.13 0.32 0.41 0.49 18.6 15.1 13.1

601677.SH 明泰铝业 8.98 0.86 1.10 1.35 10.3 8.1 6.5

603993.SH 洛阳钼业 3.83 0.26 0.29 0.33 14.8 12.9 11.6

EPS PE

 

来源：Wind，国联证券研究所 

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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