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2018 年全球央行买入 651.5 吨黄金，同比增 74% 

——有色金属行业周报 

投资要点： 

 一周走势回顾 

春节前一周上证综指上涨 0.63%，其中涨幅最大的是家用电器行业，环比

上涨 3.1%，有色行业在全部 28 行业中排第 24 位，环比下跌-2.61%。 

有色板块所有个股中，股价表现居前的主要有银泰资源、东阳光科、合金

投资、兴业矿业和宜安科技，相比上周分别上涨 8.83%、7.88%、7.52%、

5.59%以及 5.16%。而表现较差的个股中，排名居前的分别是园城黄金、

中孚实业、宏达股份、刚泰控股和山东金泰，周表现分别为-22.18%、-

20.78%、-18.70%、-18.52%和-16.27%。 

 行业重要动态 

加拿大1月就业人数增6.68万人远超预期，但失业率上升。； 

俄罗斯央行维持利率7.75%不变，符合预期； 

意大利统计局：预计意大利经济活动放缓的时间将延长； 

澳洲联储货币政策声明：下调2020年经济预期； 

俄铝(00486)2018年铝产量增加1.3% 销量减少7.2%； 

全球央行去年买入黄金创半个世纪以来最多； 

嘉能可2018年铜、镍、钴产量飙升 2019预计铜产量约154万吨、镍产量

约13.8万吨； 

 重要公司公告 

紫金矿业(601899.SH)发布关于刚果（金）卡莫阿-卡库拉铜矿区卡库拉预

可研、卡莫阿-卡库拉初步经济评估结果公告； 

截至2019年1月31日，海亮股份以集中竞价交易方式累计回购公司股份

15,963,693股，占总股本0.8178%，最高成交价格为8.05元/股，最低成交

价格为7.599元/股； 

 周策略建议 

全球经济增长放缓的预期仍在持续，继IMF和欧盟下调了全球、欧盟整体

和区域内多个经济体的经济增长预期后，英国和澳大利亚也在上周下调了

本国19、20年的经济增速。2018年各国政府购买黄金的总量超过650吨，

达到近半个世纪来的新高，也表明了政府层面对于避险的关注，建议持续

关注贵金属。 

铌铁的价格稳定25万/吨的水平，钒铁价格在2月1号小幅上涨至24.5万吨/

元。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 

春节前一周上证综指上涨 0.63%，其中涨幅最大的是家用电器行业，环比上涨

3.1%，有色行业在全部 28 行业中排第 24 位，环比下跌-2.61%。 

有色板块所有个股中，股价表现居前的主要有银泰资源、东阳光科、合金投资、

兴业矿业和宜安科技，相比上周分别上涨 8.83%、7.88%、7.52%、5.59%以及 5.16%。

而表现较差的个股中，排名居前的分别是园城黄金、中孚实业、宏达股份、刚泰控股

和山东金泰，周表现分别为-22.18%、-20.78%、-18.70%、-18.52%和-16.27%。 

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，春节期间（截止 2 月 9 日）表现较好的是 South32、巴

里克黄金、埃尔拉多黄金、俄铝和金罗斯黄金，周涨跌幅分别为 2.80%、2.79%、1.51%、

0.91%和 0.89%。表现较差的公司分别是海德鲁铝业、第一量子、世纪铝业、盎格鲁

黄金和嘉能可，当周股价表现分别为-13.63%、-7.42%、-6.00%、-5.6%和-4.6%。 

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 

 加拿大 1 月就业人数增 6.68 万人远超预期，但失业率上升。 

加拿大 1 月就业人数增 6.68 万人，预期 0.5 万人，前值 0.93 万人修正为 0.78

万人。加拿大 1 月失业率 5.8%，预期 5.7%，前值 5.6%。加拿大 1 月就业参与率

65.6%，前值 65.4%。                                            【Wind】 

 俄罗斯央行维持利率 7.75%不变，符合预期。 

俄罗斯央行维持利率 7.75%不变，符合预期。俄罗斯央行称，上调增值税对 CPI

的影响是温和的，预计 2019 年底 CPI 为 5%-5.5%，2020 年上半年回至 4%的目标；

预计 2019 年经济增速为 1.2%-1.7%。                              【Wind】 

 意大利统计局：预计意大利经济活动放缓的时间将延长。 

意大利统计局：预计意大利经济活动放缓的时间将延长，维持当前的经济水平存

在困难。                                                          【Wind】 

 法国 12 月工业产出环比升 0.8%，预期 0.6%。 

法国 12 月工业产出同比降 1.4%，预期降 1.4%，前值降 2.1%。法国 12 月工业

http://www.hibor.com.cn/
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产出环比升 0.8%，预期升 0.6%，前值降 1.3%。法国 12 月制造业产出同比降 1%，

预期降 1.2%，前值降 2.2%修正为降 2.3%。法国 12 月制造业产出环比升 1%，预期

升 1.1%，前值降 1.4%修正为降 1.5%。                             【Wind】 

 澳洲联储货币政策声明：下调 2020 年经济预期。 

澳洲联储货币政策声明：下调 2020 年经济预期，预计 2020 年至 2021 年经济

增速为 2.75%，下调 2019 年至 6 月的通胀预期至 1.25%，消费支出的韧性是前景的

关键不确定性。                                                  【Wind】 

2.2. 行业要闻 

 俄铝(00486)2018 年铝产量增加 1.3% 销量减少 7.2%。 

2018 年铝产量总计 375.3 万吨，按年增加 1.3%。铝销量按年相比减少 7.2%，

总计 367.1 万吨。附加值产品销量按年相比减少 11.0%，总计 166.4 万吨。现时附加

值产品销量占总销量的份额为 45%。平均铝实现价格按年相比增长 7.3%至 2259 美

元╱吨。平均实现溢价报价按年相比下跌 6.7%至 152 美元╱吨。      【Wind】 

 全球央行去年买入黄金创半个世纪以来最多。 

世界黄金协会 1 月 31 日发布报告，显示全球中央银行 2018 年买入的黄金达大

约半个世纪以来最多。全球央行去年买入 651.5 吨黄金，比 2017 年多 74%，“全球

2018 年消费 4345.1 吨黄金，这一数字在 2017 年为 4159.9 吨”。 

世界黄金协会数据显示，俄罗斯去年买入 274.3 吨黄金，是迄今最大净买入。买

入黄金的资金主要来自出售美国国债。这使俄罗斯黄金储备达到 2066 吨，价值大约

870 亿美元。                                                    【Wind】 

 嘉能可 2018 年铜、镍、钴产量飙升 2019 预计铜产量约 154 万吨、镍产量约

13.8 万吨。 

公司预计 2019 年铜产量为 154 万吨，上下浮动 4.5 万吨。预计 2019 年镍产量

为 13.8 万吨，上下浮动 5 千吨。预计 2019 年铅产量为 34.5 万吨，上下浮动 1 万吨。

预计 2019 年锌产量为 119.5 万吨，上下浮动 3 万吨。预计 2019 年钴产量为 5.7 万

吨，上下浮动 5 千吨。预计 2019 年煤产量为 14.5 万吨，上下浮动 3 千吨。【Wind】 

2.3. 重公司重要公告 

 紫金矿业(601899.SH)发布关于刚果（金）卡莫阿-卡库拉铜矿区卡库拉预可研、

卡莫阿-卡库拉初步经济评估结果公告。 

选厂将按每期年处理 300 万吨矿石量的规模分两期进行建设，最后达到年处理

矿石量 600 万吨的能力。矿山服务年限 25 年，服务年限内将采出约 1.2 亿吨平均品

位 5.48%的铜矿石，生产约 980 万吨高品位铜精矿，其中含铜约 560 万吨。生产首

期的矿石品位非常高，第二年的铜品位高达约 7.1%，前 10 年的平均品位为 6.4%。

该方案前 10 年预期平均年产铜 29.1 万吨，矿山现金成本 0.46 美元/磅，总现金成本

1.11 美元/磅（包括权益金）。第 4 年铜年产量可达 36 万吨。 

http://www.hibor.com.cn/
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经济分析采用长期铜价假设为 3.10 美元/磅。包括不可预见费在内的初始资本开

支预计 11 亿美元。按 8%折现率的税后净现值（NPV）54 亿美元，内部收益率（IRR）

46.9%，投资回收期 2.6 年。                                      【Wind】 

 海亮股份关于股份回购进展公告。 

截至 2019年1月 31日，公司以集中竞价交易方式累计回购公司股份 15,963,693

股，占总股本 0.8178%，最高成交价格为 8.05 元/股，最低成交价格为 7.599 元/股，

成交总金额为 124,650,480.3 元（含交易费用）。本次回购符合公司回购预案及相关

法律法规的要求。                                                  【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 
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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 
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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 

全球经济增长放缓的预期仍在持续，继 IMF 和欧盟下调了全球、欧盟整体和区

域内多个经济体的经济增长预期后，英国和澳大利亚也在上周下调了本国 19、20 年

的经济增速。2018 年各国政府购买黄金的总量超过 650 吨，达到近半个世纪来的新

高，也表明了政府层面对于避险的关注，建议持续关注贵金属。 

铌铁的价格稳定 25 万/吨的水平，钒铁价格在 2 月 1 号小幅上涨至 24.5 万吨/

元。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 

2019/2/8 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E

601899.SH 紫金矿业 3.01 0.21 0.25 0.30 16.3 13.5 10.8

000807.SZ 云铝股份 3.62 -0.09 0.25 0.56 25.8 10.9 7.2

002182.SZ 云海金属 6.31 0.46 0.51 0.61 14.1 12.9 10.4

002716.SZ 金贵银业 5.97 0.32 0.41 0.49 18.6 15.1 13.1

601677.SH 明泰铝业 9.10 0.86 1.10 1.35 10.3 8.1 6.5

603993.SH 洛阳钼业 3.90 0.25 0.29 0.31 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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