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供应端扰动增多有望推升价格 

——有色金属周报 20190225 
 

   行业周报  

      ◆本周核心观点 

上周美元指数 96.53（-0.39%），基本金属迎来普涨格局，两市仅 LME 铅

价小幅收跌，其他品种均收录涨幅。其中铜、镍品种涨幅超 3%，铝、锌

涨幅超 2%。小金属方面，镁价周跌 1.93%至 1.78 万元/吨，钴价周跌 9.22%

至 31.5 万元/吨。贵金属方面，COMEX 金价周涨 1.28%至 1330.7 美元/

盎司。 

行业方面，近期铜矿供应风波不断，欧亚资源 Boss Mining 铜矿与嘉能可

Mutanda Mining 的停减产以及自由港印尼出口许可证影响铜矿供应，同时

1 月中国信贷数据超预期引发需求复苏可能，受供需提振，铜价有望维持

走势。铅锌方面，据内蒙古日报消息，2 月 23 日内蒙古银漫矿业发生安全

事故致 15 人死亡，受此安全生产事件影响，我们预计内蒙地区矿山企业

复工生产进度均可能受到影响，从而对短期铅锌矿供应产生扰动。 

随着弱美元预期、稳增长政策推进，2019 年我们对有色行业整体偏向乐观，

基于品种产能周期不同，基本金属我们看好矿山产能投放高峰已过的铜、

以及随着海外矿复产，利润改善的锌冶炼环节。小金属方面，看好国产大

飞机提振高端需求以及上游供给出清的钛。 

◆推荐组合 

核心组合：江西铜业、紫金矿业、宝钛股份、云海金属、南山铝业、锌业

股份。 

◆上周行情回顾 

上周沪深 300 指数收报 3520.12，周涨幅 5.43%。有色金属指数收报

2763.85，周涨幅 6.00%。 

上周有色金属各版块，涨幅前三名：金属新材料（9.37%）、铜（7.43%）、

锂（7.42%），涨幅后三名：稀土（4.04%）、铝（4.31%）、钨（4.58%）。 

◆风险提示：金属价格异常波动，下游不及预期。 

证券 

代码 

公司 

名称 

股价 

（元） 

EPS（元） PE（X） 投资 

评级 17A 18E 19E 17A 18E 19E 

600362 江西铜业 14.57 0.46 0.93 1.49 31 16 10 买入 

601899 紫金矿业 3.48 0.15 0.24 0.28 23 14 13 买入 

600456 宝钛股份 18.61 0.05 0.50 0.53 373 37 35 买入 

002182 云海金属 7.61 0.24 0.53 0.75 32 14 10 买入 

600219 南山铝业 2.30 0.13 0.24 0.27 17 10 9 买入 

000751 锌业股份 3.13 0.15 0.19 0.22 20 17 14 增持 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2019 年 02 月 22 日 
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一周行业数据速览 

名称 最新指数 周涨跌幅 

有色金属 2763.85 6.00% 

沪深 300 3520.12 5.43% 

美元指数 96.53 -0.39% 

 

行业与上证指数对比图 

 
 

 

-50%

-38%

-25%

-13%

0%

01-

18

03-

18

05-

18

06-

18

08-

18

09-

18

11-

18

01-

19

有色金属 沪深300



2019-02-25 有色金属 

 

 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -2- 证券研究报告 

1、市场回顾 

1.1、金属价格 

上周美元指数 96.53（-0.39%），金属行情方面，伦铜收盘价 6477.00 美元

/吨（4.67%），上期所铜收盘价 49920.00 元/吨（3.25%）；伦铝收盘价 1914.50

美元/吨（2.99%），上期所铝收盘价 13675.00 元/吨（2.28%）；伦铅收盘

价 2063.00 美元/吨（-0.72%），上期所铅收盘价 17045.00 元/吨（1.04%）；

伦锌收盘价 2712.00 美元/吨（2.22%），上期所锌收盘价 21680.00 元/吨

（2.43%）；伦锡收盘价 21550.00 美元/吨（1.65%），上期所锡收盘价

149610.00 元/吨（0.75%）；伦镍收盘价 12990.00 美元/吨（4.76%），上

期所镍收盘价 102700.00 元/吨（5.35%）。 

表 1：基本金属价格及涨跌幅（%） 

基本金属 市场 本周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅 

铜 
LME(美元/吨) 6477.00 6224.00 4.67% 4.99% 8.00% 

SHFE（元/吨） 49920.00 48200.00 3.25% 3.91% 3.14% 

铝 
LME(美元/吨) 1914.50 1855.50 2.99% 0.24% 3.77% 

SHFE（元/吨） 13675.00 13385.00 2.28% 1.26% -0.26% 

铅 
LME(美元/吨) 2063.00 2077.00 -0.72% -2.32% 0.05% 

SHFE（元/吨） 17045.00 16870.00 1.04% -2.57% -4.91% 

锌 
LME(美元/吨) 2712.00 2664.00 2.22% -0.26% 11.15% 

SHFE（元/吨） 21680.00 21400.00 2.43% -1.09% 4.11% 

锡 
LME(美元/吨) 21550.00 21105.00 1.65% 3.36% 10.60% 

SHFE（元/吨） 149610.00 148300.00 0.75% 1.11% 3.25% 

镍 
LME(美元/吨) 12990.00 12415.00 4.76% 4.09% 21.06% 

SHFE（元/吨） 102700.00 96650.00 5.35% 4.96% 16.26% 

资料来源：wind，光大证券研究所 

COMEX期金收盘价 1330.70 美元/盎司（1.28%），上期所金价收盘 289.60

元/克（0.40%）；本周 COMEX 期银收盘价 15.97 美元/盎司（2.85%），上

期所银价收盘 3720.00 元/千克（0.76%）；NYMEX钯收盘价 1465.30 美元

/盎司（5.73%）；NYMEX 铂收盘价 845.60 美元/盎司（7.15%）。 

表 2：贵金属价格及涨跌幅（%） 

贵金属 市场 本周 前一周 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅 

黄金 
SHFE（元/克） 289.60 289.60 0.40% 0.87% 0.96% 

COMEX（美元/盎司） 1330.70 1325.00 1.28% 0.42% 3.72% 

白银 
SHFE（元/千克） 3720.00 3707.00 0.76% -0.53% 1.95% 

COMEX（美元/盎司） 15.97 15.76 2.85% -0.63% 3.46% 

钯 NYMEX（美元/盎司） 1465.30 1408.70 5.73% 35.71% 34.65% 

铂 NYMEX（美元/盎司） 845.60 808.40 7.15% -2.02% -10.89% 

资料来源：wind，光大证券研究所 
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表 3：小金属价格及涨跌幅（%） 

小金属名称 本周价格 周涨跌幅 月涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1#镁锭(元/吨) 17800 -1.93% -2.20% -2.20% 

0#锑锭(元/吨) 50500 -0.98% -0.98% -0.98% 

1#钴(元/吨) 315000 -9.22% -12.50% -12.50% 

1#铬(元/吨) 78000 2.63% 2.63% 2.63% 

1#海绵钛(元/千克) 66 0.00% -1.49% -1.49% 

1#海绵锆(元/千克) 250 0.00% 0.00% 0.00% 

铟(元/千克) 1300 0.00% -16.13% -16.13% 

1#钨条(元/千克) 275 0.00% -9.84% -9.84% 

1#钾(元/吨) 95000 0.00% 0.00% 0.00% 

1#钠(元/吨) 25000 0.00% 0.00% 0.00% 

1#钼(元/千克) 290 0.00% -3.33% -3.33% 

金属锂(元/吨) 800000 -1.23% -2.44% -2.44% 

锗锭(元/千克) 8100 0.00% 0.00% 0.00% 

青海工业级碳酸锂(元/吨) 65000 0.00% 0.00% 0.00% 

四川工业级碳酸锂(元/吨) 65000 0.00% 0.00% 0.00% 

江苏工业级碳酸锂(元/吨) 71000 0.00% 0.00% 0.00% 

四川电池级碳酸锂(元/吨) 81000 0.00% 0.00% 0.00% 

江苏电池级碳酸锂(元/吨) 81000 0.00% 0.00% 0.00% 

混合碳酸稀土(万元/吨) 2.1 0.00% 0.00% 0.00% 

氧化镨钕(万元/吨) 31.1 0.00% -1.58% -1.58% 

镝铁(万元/吨) 121 0.00% -0.82% -0.82% 

黑钨 65%以上均价(元/吨) 95500 0.00% 0.00% 0.00% 

白钨 65%以上均价(元/吨) 95000 0.00% 0.00% 0.00% 

仲钨酸铵(赣州)(元/吨) 152000 0.00% 0.00% 0.00% 

澳大利亚锆英砂精矿 Iluka66%（美元/吨） 1640 0.00% 0.00% 0.00% 

南非锆英砂精矿 Tronox66%（美元/吨） 1473 0.00% 0.00% 0.00% 

文昌地区海南锆英砂（元/吨） 11700 0.00% 0.00% 0.00% 

资料来源：百川资讯，光大证券研究所 

1.2、市场表现 

上周沪深300指数收报3520.12，周涨幅5.43%。有色金属指数收报2763.85，

周涨幅 6.00%。 

图 1：有色金属＆沪深 300 

 
资料来源：wind，光大证券研究所 
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图 2：市场板块涨跌幅 

 
资料来源：wind，光大证券研究所 

上周有色金属各版块，涨幅前三名：金属新材料（9.37%）、铜（7.43%）、

锂（7.42%），涨幅后三名：稀土（4.04%）、铝（4.31%）、钨（4.58%）。 

图 3：有色金属板块涨跌幅 

 
资料来源：wind，光大证券研究所 

个股方面，涨幅前五：金贵银业（22.07%）、豫光金铅（21.32%）、鹏欣

资源（20.04%）、盛达矿业（19.21%）、商赢环球（18.97%）；涨幅后五：

ST 华泽（0.00%）、*ST 吉恩（0.00%）、江粉磁材（0.47%）、贵研铂业

（0.69%）、金钼股份（0.76%）。 

图 4：个股涨幅前五（%）  图 5：个股跌幅前五（%） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 
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2、资讯回顾 

2.1、宏观动态 

粤港澳大湾区发展规划纲要 

中共中央、国务院印发《粤港澳大湾区发展规划纲要》，并发出通知，要求

各地区各部门结合实际认真贯彻落实。全文共 2.7 万字，十一章，明确了粤

港澳大湾区当前和今后一个时期合作发展的纲领。 

《粤港澳大湾区发展规划纲要》提出，逐步扩大大湾区内人民币跨境使用规

模和范围；有序推动大湾区内基金、保险等金融产品跨境交易，不断丰富投

资产品类别和投资渠道，建立资金和产品互通机制；支持广州建设区域性私

募股权交易市场，建设产权、大宗商品区域交易中心；支持深圳依规发展以

深交所为核心的资本市场，加快推进金融开放创新；支持香港建设国际认可

的绿色债券认证机构；支持香港打造大湾区绿色金融中心；支持广州建设绿

色金融改革创新试验区，研究设立以碳排放为首个品种的创新型期货交易所；

支持澳门发展租赁等特色金融业务；支持深圳建设保险创新发展试验区。 

 

中美经贸磋商 

商务部：中美经贸磋商工作团队已经于 2 月 19 日开始工作，高级别磋商将

于 21 日至 22 日举行，双方将在上一轮磋商基础上进一步沟通；如此密集的

磋商，目的是按照两国元首共识，努力达成共识；至于更多信息，需要磋商

完成后将公布。 

 

2.2、行业新闻 

Kaz Minerals 2018 年铜产量增长 14%至 29.5 万吨（中国有色网） 

哈萨克斯坦和伦敦上市公司 Kaz Minerals 公布，受铜产量增加和铜价上涨推

动，2018 年营收增至 21.6 亿美元，利润增长 11%至 5.3 亿美元。 

 

巩义市 8 万吨铜杆等 13 个重点项目集中开工（中国有色网） 

2 月 18 日上午，总投资 41.4 亿元，年度计划投资 18.1 亿元的巩义市 2019

年第一批 13 个重点项目集中开工。13 个首批开工重点项目分别是： 

巩义市嘉和观澜文化旅游度假区项目，巩义市中储发展供应链集成服务平台

建设项目，河南金汇铝业科技有限公司年产 6 万吨铝箔项目，郑州永通特钢

有限公司节能减排技术改造项目，河南联晟环保科技有限公司年产 15 万吨

聚合氯化铝、5 万吨聚合硫酸铁、3 万吨聚丙烯酰胺项目，河南亿蓝得净水

材料有限公司年产 20 万吨聚合氯化铝、聚合硫酸铁项目，河南盛世新星铜

业有限公司年产 8 万吨铜杆项目，河南恒基焊材科技有限公司年产 10 万吨

环保型焊接材料生产项目，郑州市万安人防工程防护设备有限公司防护设备

二期项目，巩义市丰泽耐材散装料自动化项目，河南万合元生物工程有限公

司新型兽药、新型饲料项目，巩义市鑫达建筑机械厂搬迁项目，巩义市鲁庄

镇中小学新建项目。 
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WBMS：2018 年全球铜市供应过剩 49.6 万吨（中国有色网） 

2 月 20 日消息，世界金属统计局（WBMS）周三公布报告显示，2018 年全

球铜市供应过剩 49.6 万吨，2017 年全球供应过剩 13.8 万吨。12 月全球铜

库存较截至 2017年 12月水平下降 20.1万吨，其中 LME铜库存净减少 2000

吨。2018 年全球矿山铜产量为 2071 万吨，较上年增加 2.1%。2018 年全球

精炼铜产量为 2366 万吨，同比增加 1.1%，其中赞比亚，智利和伊朗的铜产

量分别增加 9.7 万吨、3.1 万吨和 7.1 万吨。1-12 月全球铜消费量为 2317

万吨，低于上年的 2326 万吨。中国 2018 年铜表观消费量为 1248.2 万吨，

较上年增加 5.9%。欧盟 28 国的铜产量同比下滑 1.5%，而同期铜需求增加

2.3%，至 341.3 万吨。2018 年 12 月，全球精炼铜产量为 210.74 万吨，而

消费量为 208.88 万吨。 

 

ILZSG：供不应求状态延续 2018 年铅市仍然短缺（中国有色网） 

国际铅锌研究小组(ILZSG)2 月 19 日公布的数据显示，2018 年 1-12 月全球

铅市供应短缺 9.8 万吨，缺口较上月略有放大，2017 年同期为短缺 14.8 万

吨。2018 年前 12 个月，铅产量为 1163.6 万吨，铅使用量为 1173.4 万吨。 

 

挪威北极铜矿项目——批评人士正考虑是否采取法律行动 项目可能推迟

（中国有色网） 

挪威批准了一项在北极开采铜矿的计划，激怒了环保人士，他们担心这将导

致驯鹿牧场的破坏和附近峡湾的污染。当地的萨米族牧民和渔民辩称，这项

计划将加剧气候变化、石油泄漏和偷猎等影响他们家园和生计的现有问题。 

该地区估计藏有 7,200 万吨铜矿石，是挪威最大的矿藏量 

 

必和必拓奥林匹克大坝项目寻求 75%的铜产量增长（中国有色网） 

必和必拓大幅提高奥林匹克大坝(Olympic Dam)铜产量的增长愿望，得到了

拥有重大开发地位的南澳大利亚政府的认可。必和必拓希望将奥林匹克大坝

的铜产量提高 75%，从每年 20 万吨增至 35 万吨。必和必拓正在为扩建项

目进行增长研究，并将在 2020 年中后期寻求董事会批准一个资本项目。 

 

第一量子 Cobre巴拿马项目加速投产 2019年新矿铜产量 14~17.5万吨（中

国有色网） 

该公司预计，到 2019 年，其新矿的铜产量将在 14 万吨至 17.5 万吨之间，

使今年的总产量达到 70 万吨至 73.5 万吨。相比之下，2018 年的铜总产量

为 60.6 万吨，2017 年为 57.4 万吨。第四季度铜产量达到 158304 吨，其中

赞比亚 Sentinel 铜矿的产量达到创纪录的 60840 吨。 

 

2018 年全球原铝市场供应短缺 85.9 万吨（中国有色网） 
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据外电 2 月 20 日消息，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。12 月报告总库存增加 18.6 万吨，较 2017 年 12 月增加 5.8 万吨。2018

年全球原铝产量同比增加 1.8%。中国原铝产量预估为 3358.6 万吨，占到全

球总产量的 56%。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。 

 

 

表 4：下周重要经济数据公布 

（2/25）周一 （2/26）周二 （2/27）周三 （2/28）周四 （3/1）周五 

美国 12 月商业批发库存:

季节调整 

法国 2 月消费者信心指数 欧盟 1月欧元区:M3(百万欧

元) 

日本 1 月工业生产指数:环

比:季调(%) 
澳大利亚 2 月 PMI 

美国 12 月商业批发销售:

季节调整 

英国 1 月抵押贷款增长率(%) 欧盟 2 月欧盟:经济景气指

数:季调 

日本 1 月工业生产指数:同

比(%) 
日本 1 月失业率(%) 

美国 1月芝加哥联储全国

活动指数 

英国 1 月购房贷款许可额:季

调(百万英镑) 

欧盟 2 月欧元区:服务业信

心指数:季调 

日本 1 月生产者产成品存

货率指数:环比:季调(%) 
日本 1 月失业率:季调(%) 

美国 2月达拉斯联储制造

业产出指数 

英国 1 月购房贷款许可数:季

调(件) 

欧盟 2 月欧元区:工业信心

指数:季调 

日本 1 月生产者产成品存

货率指数:同比(%) 

日本 2 月 CPI(剔除食品):东

京都区部:同比(%) 

 英国 1 月消费信贷增长率(%) 欧盟 2 月欧元区:经济景气

指数:季调 

日本 1 月生产者产成品库

存指数:环比:季调(%) 

日本 2 月 CPI:东京都区部:

环比(%) 

 英国 1 月再抵押贷款许可数:

季调(件) 

欧盟 2 月欧元区:消费者信

心指数:季调 

日本 1 月生产者产成品库

存指数:同比(%) 

日本 2 月 CPI:东京都区部:

同比(%) 

 英国 1 月住房抵押贷款净额:

季调(百万英镑) 

美国 2月 22日MBA购买指

数(1990 年 3 月 16 日=100) 

日本 1 月生产者出货指数:

环比:季调(%) 
日本 2 月制造业 PMI 

 英国 1 月住房抵押贷款期末

总额:非季调(百万英镑) 

美国 2月 22日MBA再融资

指数(1990年3月16日=100) 

中国 2 月官方非制造业

PMI:商务活动 
中国 2 月财新制造业 PMI 

资料来源：wind 

2.3、重要个股公告  

表 5：重要公司公告表 

序号 个股名称 公司公告 

1 明泰铝业 2018 年度业绩快报公告 

2 盛屯矿业 发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书(三次

修订稿) 

3 博威合金 回购公司股份预案(修订版) 

4 贵研铂业 配股提示性公告 

5 西部材料 关于与中国恩菲工程技术有限公司签署战略合作协议的公告 

6 兆新股份 2018 年度业绩快报 

7 有研新材 关于回购注销部分限制性股票通知债权人的公告 

8 中国铝业 关于中铝能源有限公司转让所持两家配售电公司股权的公告 

9 中国铝业 关于发行股份购买资产暨关联交易之标的资产完成过户的公告 

10 中国铝业 关于山西华圣铝业有限公司拟转让电解铝产能指标的公告 

11 云铝股份 关于公司控股子公司鹤庆溢鑫铝业有限公司拟购买山西华圣铝业有限

公司电解铝产能指标暨关联交易的公告 

12 神火股份 关于拟引入河南资产神火转型发展基金(有限合伙)对河南省许昌新龙矿

业有限责任公司增资涉及关联交易的公告 

13 亚太科技 2018 年度业绩快报 
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14 深圳新星 关于政府收回全资子公司国有土地使用权的公告 

15 闽发铝业 2018 年度业绩快报 

16 罗平锌电 2018 年度业绩快报 

17 明泰铝业 2018 年度业绩快报公告 

资料来源：wind，光大证券研究所 
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3、本周观点及重点组合 

3.1、投资建议 

上周美元指数 96.53（-0.39%），基本金属迎来普涨格局，两市仅 LME 铅

价小幅收跌，其他品种均收录涨幅。其中铜、镍品种涨幅超 3%，铝、锌涨

幅超 2%。小金属方面，镁价周跌 1.93%至 1.78 万元/吨，钴价周跌 9.22%

至 31.5 万元/吨。贵金属方面，COMEX 金价周涨 1.28%至 1330.7 美元/盎

司。 

行业方面，近期铜矿供应风波不断，欧亚资源 Boss Mining 铜矿与嘉能可

Mutanda Mining 的停减产以及自由港印尼出口许可证影响铜矿供应，同时 1

月中国信贷数据超预期引发需求复苏可能，受供需提振，铜价有望维持走势。

铅锌方面，据内蒙古日报消息，2 月 23 日内蒙古银漫矿业发生安全事故致

15 人死亡，受此安全生产事件影响，我们预计内蒙地区矿山企业复工生产进

度均可能受到影响，从而对短期铅锌矿供应产生扰动。 

随着弱美元预期、稳增长政策推进，2019 年我们对有色行业整体偏向乐观，

基于品种产能周期不同，基本金属我们看好矿山产能投放高峰已过的铜、以

及随着海外矿复产，利润改善的锌冶炼环节。小金属方面，看好国产大飞机

提振高端需求以及上游供给出清的钛。 

3.2、重点推荐组合 

核心组合：江西铜业、紫金矿业、宝钛股份、云海金属、南山铝业、锌业股

份。 

4、风险提示 

金属价格异常波动，下游不及预期。 
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附录：有色金属价格走势图 

图 6：LME 铜（单位：美元/吨）  图 7：SHFE 铜（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 8：LME 铝（单位：美元/吨）  图 9：SHFE 铝（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 10：LME 铅（单位：美元/吨）  图 11：SHFE 铅（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

 

5775

5975

6175

6375

6575

6775

6975

7175

7375

7575

LME铜 

46890

47890

48890

49890

50890

51890

52890

53890

54890

SHFE铜 

1794

1894

1994

2094

2194

2294

2394

2494

2594

LME铝 

13285

13785

14285

14785

15285

15785

SHFE铝 

1902

2002

2102

2202

2302

2402

2502

2602

2702

LME铅 

16710

17210

17710

18210

18710

19210

19710

20210

20710

21210

SHFE铅 



2019-02-25 有色金属 

 

 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -11- 证券研究报告 

图 12：LME 锌（单位：美元/吨）  图 13：SHFE 锌（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 14：LME 锡（单位：美元/吨）  图 15：SHFE 锡（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 16：LME 镍（单位：美元/吨）  图 17：SHFE 镍（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 
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图 18：COMEX 黄金（单位：美元/盎司）  图 19：SHFE 黄金（单位：元/克） 

 

 

 
资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 20：COMEX 白银（单位：美元/盎司）  图 21：SHFE 白银（元/千克） 

 

 

 
资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 

 

图 22：NYMEX 钯（单位：美元/盎司）  图 23：NYMEX 铂（单位：美元/盎司） 

 

 

 

资料来源：wind，光大证券研究所  资料来源：wind，光大证券研究所 
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行业重点上市公司评级与估值指标 

证券 

代码 

公司 

名称 

收盘价 

（元） 

EPS(元) P/E(x) P/B(x) 投资评级 

17A 18E 19E 17A 18E 19E 17A 18E 19E 本次 变动 

600362 江西铜业 14.57 0.46 0.93 1.49 31 16 10 1.1 1.0 0.9 买入 维持 

601899 紫金矿业 3.48 0.15 0.24 0.28 23 14 13 2.3 2.1 1.8 买入 维持 

600456 宝钛股份 18.61 0.05 0.50 0.53 373 37 35 2.3 2.2 2.1 买入 维持 

002182 云海金属 7.61 0.24 0.53 0.75 32 14 10 3.2 2.7 2.2 买入 维持 

600219 南山铝业 2.30 0.13 0.24 0.27 17 10 9 0.8 0.6 0.6 买入 维持 

000751 锌业股份 3.13 0.15 0.19 0.22 20 17 14 1.9 1.7 1.5 增持 维持 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2019 年 02 月 22 日 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，

估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究

方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究

分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的

分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分

析师或工作人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 

特别声明 

光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）创建于 1996 年，系由中国光大（集团）总公司投资控股的全国性综合类股份制

证券公司，是中国证监会批准的首批三家创新试点公司之一。根据中国证监会核发的经营证券期货业务许可，光大证券股份有限公司

的经营范围包括证券投资咨询业务。 

本公司经营范围：证券经纪；证券投资咨询；与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问；证券承销与保荐；证券自营；为期货

公司提供中间介绍业务；证券投资基金代销；融资融券业务；中国证监会批准的其他业务。此外，公司还通过全资或控股子公司开展

资产管理、直接投资、期货、基金管理以及香港证券业务。 

本证券研究报告由光大证券股份有限公司研究所（以下简称“光大证券研究所”）编写，以合法获得的我们相信为可靠、准确、

完整的信息为基础，但不保证我们所获得的原始信息以及报告所载信息之准确性和完整性。光大证券研究所可能将不时补充、修订或

更新有关信息，但不保证及时发布该等更新。 

本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次发布时光大证券研究所的判断，可能需随时进行调整且不予通知。报告中的信息或

所表达的意见不构成任何投资、法律、会计或税务方面的最终操作建议，本公司不就任何人依据报告中的内容而最终操作建议做出任

何形式的保证和承诺。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。客户应自主作出投资决策并自

行承担投资风险。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具体投资目的、财务状况以及特定需求。投资者应当充分

考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。对依据或者使用本报告所造成的一切

后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。 

不同时期，本公司可能会撰写并发布与本报告所载信息、建议及预测不一致的报告。本公司的销售人员、交易人员和其他专业人

员可能会向客户提供与本报告中观点不同的口头或书面评论或交易策略。本公司的资产管理部、自营部门以及其他投资业务部门可能

会独立做出与本报告的意见或建议不相一致的投资决策。本公司提醒投资者注意并理解投资证券及投资产品存在的风险，在做出投资
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