
 

1 

T
a
b
le

_
F

irs
t 

 

Table_First|Table_ReportType
 

证
券
研
究
报
告 

 

行
业
研
究
简
报 

 

 

Tabl e_First|Tabl e_Summar y 

 

阿根廷对华铝板启动反倾销调查 

——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 4.54%，其中涨幅最大的是非银金融行业，环比上涨

13.2%，有色行业在全部 28 行业中排第 10 位，环比上涨 6.00%。 

有色板块所有个股中，股价表现居前的主要有鹏起科技、金贵银业、豫光

金铅、鹏欣资源和盛达矿业，相比上周分别上涨 28.48%、22.07%、21.32%、

20.04%以及 19.21%。而表现较差的个股中，排名居前的分别是丰华股份、

金力永磁、*ST 众和、*ST 华泽和石英股份，周表现分别为-3.45%、-2.84%、

0.00%、0.00%和 0.49%。 

 行业重要动态 

中国2月官方制造业PMI数据为49.2，前值49.5。 

欧元区2月制造业PMI49.3，预期49.2，前值50.5，欧盟1月失业率6.5%，

前值6.6%。 

阿根廷对华铝板启动反倾销调查。 

智利政府未向Codelco提供新资助。 

美铝拒绝接受仲裁，魁北克ABI炼铝厂继续停产。 

 重要公司公告 

盛屯矿业:拟逾5亿元收购海外铜钴矿山资产。 

金贵银业2018年营收达到105.13亿元，同比下降6.98%，营业利润达到

1.76亿元，同比下降43.11%；归母净利润1.38亿元，同比下降45.36%。 

 周策略建议 

经济数据方面，欧盟1月份失业率达到6.5%，处于持续下降通道，德国1

月失业率3.2%，同样处于下行通道之中。欧盟2月的PMI虽处于荣枯线下

方，但略高于预期。英国、德国和法国的2月制造业PMI数据均符合或高

于预期。显示出欧洲经济的平稳发展。另一方面，美国的2月份制造业

PMI数据显著低于预期，但仍处于荣枯线上方。中国2月份制造业PMI为

49.2，略低于荣枯线，但受春节因素影响较大。综合来看，全球经济处于

较为平稳的阶段，基本面有短缺预期的铜仍值得重点关注，在结束的

BMO会议上，行业内人士对于铜亦表示高度关注。 

铌铁的价格稳定25万/吨的水平，钒铁小幅上涨至25万吨/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 

上一周上证综指上涨 6.77%，其中涨幅最大的是银行行业，环比上涨 9.1%，有

色行业在全部 28 行业中排第 11 位，环比上涨 6.75%。 

有色板块所有个股中，股价表现居前的主要有宏达股份、锌业股份、章源钨业、

豫光金铅和西藏珠峰，相比上周分别上涨 24.90%、21.09%、19.64%、16.92%以及

16.64%。而表现较差的个股中，排名居前的分别是兴业矿业、鹏起科技、银泰资源、

东阳光科和山东黄金，周表现分别为-11.32%、-5.50%、-2.54%、-2.33%和-2.11%。 

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，表现较好的是凯撒铝业、俄铝、韦丹塔资源、海德鲁铝

业和安托法加斯塔，周涨跌幅分别为 0.62%、0.53%、0.00%、0.00%和-0.30%。表

现较差的公司分别是金罗斯黄金、盎格鲁黄金、纽蒙特矿业、巴里克黄金和埃尔拉多

黄金，当周股价表现分别为-11.57%、-8.22%、-7.29%、-5.6%和-4.3%。 

图表 4：海外部分上市矿企一周股价表现 

-14.0%

-12.0%

-10.0%

-8.0%

-6.0%

-4.0%

-2.0%

0.0%

2.0%

 
来源：Wind，国联证券研究所 

2. 行业重要动态 

2.1. 宏观要闻 

 中国公布 2 月官方制造业 PMI 数据。 

中国 2 月官方制造业 PMI 数据为 49.2，前值 49.5。               【Wind】 

 欧洲各国公布 2 月制造业 PMI 及其它数据 

法国 1 月 PPI 环比增 0.1%，同比增 1.4%，2 月制造业 PMI 达 51.5，预期

51.4，前值 51.2；德国 2 月制造业 PMI 达 47.6，预期 47.6，前值 49.7，1 月失业

率 3.2%，前值 3.3%；英国 2 月制造业 PMI 达 52.0，预期 52.0，前值 52.6；欧元

区 2 月制造业 PMI49.3，预期 49.2，前值 50.5，欧盟 1 月失业率 6.5%，前值

6.6%。                                                          【Wind】 

 美国公布部分经济数据 

美国 2 月份制造业 PMI54.2，预期 57.8，前值 56.6；2 月 23 日当周初请失业

金人数季调后达到 22.5 万人，预期 22 万人，前值 21.7 万人。         【Wind】 
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2.2. 行业要闻 

 欧亚集团营销公司到访神火洽谈进口氧化铝合作细节。 

近日，欧亚集团营销公司到访神火国贸公司，就 2019 年双方签订的 15 万吨哈

萨克斯坦进口氧化铝发运过程中的业务细节进行交流，对国内外氧化铝市场下一步的

行情走势进行分析探讨，一致同意在互利共赢的基础上继续加大合作力度。 

哈萨克斯坦氧化铝工厂属于欧亚集团下属企业，年产量 150 万吨，是哈萨克斯

坦唯一一家氧化铝企业，产品以前全部销往俄罗斯，2019 年开启与中国合作模式。

因其氧化产品指标较国内相对较好，氧化铝锂钾含量低，有利于新疆铝业公司调节电

解槽温度，且与我国新疆交界，具有天然的交通区位优势，与国内相比，可大幅度节

约运输费用。                                                 【长江有色】 

 厄瓜多尔米拉多铜矿及弗鲁塔北金矿有望于年内投产。 

厄瓜多尔政府一高层官员表示，该国五座正在开发的金属矿中，有两座有望在

2019 年第四季度开始生产铜及黄金。 

弗鲁塔北金矿由加拿大矿商 Lundin Gold Inc 开发，铜陵有色金属集团在米拉多

铜矿占股 70%。                                              【长江有色】 

 智利政府未向 Codelco 提供新资助。 

据彭博报道，智利财政部长 Felipe Larrain 在圣地亚哥举行的一次会议上表示，

由于政府正在评估未来对这家铜业巨头的支持，智利目前没有立即向国有的 Codelco

提供新的资助方案。政府于 2018 年 6 月公布了截至 2019 年 2 月底的 10 亿美元资

助计划，作为此前 10 亿美元一揽子计划的一部分，4 亿美元于周二转移。 

作为多年资本化机制的一部分，Codelco 将利润交给智利政府，智利政府再决定

是否将部分利润再投资于 Codelco。                             【长江有色】 

 阿根廷对华铝板启动反倾销调查。 

阿根廷生产和劳工部 2019 年 2 月 25 日发布公告，决定对自中国进口的铝板启

动反倾销调查。涉案产品南共市税号为：76069100 和 76069200。 

涉案企业于收到问卷时起 30 日内将问卷提交至阿方，提交证明材料的关门时间

为初裁公布后 10 个工作日。答卷和相关证据需经阿国家注册认证的译员译为西班牙

语，并由阿驻华使领馆认证。参与调查的相关利益方还应随材料附上证明其签字权资

格的认证文件。阿方要求在立案公告 60 个工作日后入关的涉案产品需提供原产地证

明。                                                         【长江有色】 

 智利 Codelco：Chuquicamata 井下开采铜矿今年中期将开始运行。 

圣地亚哥 2 月 27 日消息，智利国有铜矿产商 Codelco 的总裁 Juan Benavides

周三称，该公司旗下智利 Chuquicamata 井下开采铜矿今年中期将开始运行。 

Codelco 在 2018 年宣布将投资 55.5 亿美元，将该全球最大露天开采铜矿转为

http://www.hibor.com.cn/
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井下开采铜矿。这也是该公司正在推进的一个耗资 390 亿美元、历时 10 年的扩张老

旧铜矿产能并维持高铜矿产出计划的一部分。                     【长江有色】 

 Hot Chili 收购智利 Cortadera 铜金矿 

智利铜开发商 Hot Chili 签署了一份正式期权协议，将获得 Cortadera 大型斑岩

铜金矿公司 100%的股权。Cortadera 斑岩铜矿距该公司位于智利中部的旗舰

Productora 项目东南 14 公里。 

该矿床目前拥有 520 万吨铜和 1230 万盎司黄金的全球矿产资源。Cortadera 矿

系统仍处于开放状态，显示出其拥有比 Productora 更大的全球资源基础的潜力。

Productora 本身拥有 150 万吨铜和约 100 万盎司黄金。 

Hot Chili 的目标是在智利长期租赁，增加 Cortadera 和 El Fuego 卫星矿床可能

将 Productora 项目的矿山寿命延长至少 20 年。 

该公司此前表示，预计将在未来几个月内在 Cortadera 矿床开始钻探，并证明该

矿符合 JORC 标准的矿产资源。                                【长江有色】 

 美铝拒绝接受仲裁，魁北克 ABI 炼铝厂继续停产。 

美国铝业表示，该公司不会与美国钢铁工人联合会(United Steelworkers union)

进行有约束力的仲裁谈判，以结束魁北克年产 45 万吨电解铝冶炼厂将停产第 14 个

月的局面。                                                   【长江有色】 

 BMO 表示金属市场的积极情绪“令人惊讶” 

BMO 资本市场的分析师在周四（2 月 28 日）发布的报告中表示，对金属的看法

普遍显得“令人惊讶的积极。”BMO 本周举行了一次重要的年度会议，吸引了许多主

要矿业公司的投资者和首席执行官参加。“尽管最近工业宏观经济数据疲软，但在会

议上，我们发现金属市场前景的情绪出乎意料地为正，”BMO表示。“然而，有趣的是，

我们在此次活动中采访的中国市场参与者表示，他们的本土市场对经济前景的看法弱

于目前国际投资者的情绪。                                 【长江有色】 

2.3. 重公司重要公告 

 盛屯矿业:拟逾 5 亿元收购海外铜钴矿山资产。 

公司间接全资控股子公司旭晨国际，拟现金收购恩祖里 100%股权，总交易金额

不超 1.14 亿澳大利亚元(折台人民币不超 5.46 亿元)。恩祖里主要资产为刚果民主共

和国加丹加地区的铜钴矿山，主要包括卡隆威采矿项目和 FTB 勘探项目。卡隆威采

矿项目已探明资源量:矿石量 1346 万吨，铜矿石平均品位 2.7%，钴矿石平均品位

0.62%，金属量铜 30.2 万吨，钴 4.27 万吨。                       【长江有色】 

 金贵银业发布 2018 年度业绩快报 

公司 2018 年营收达到 105.13 亿元，同比下降 6.98%，营业利润达到 1.76 亿

元，同比下降 43.11%；归母净利润 1.38 亿元，同比下降 45.36%。业绩下滑的主要

原因是：1、报告期内在国家宏观调控及去杠杆等因素影响下，公司融资利率上升，

http://www.hibor.com.cn/
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公司融资利息支出较上年增加；2、公司技术研发投入大幅增加，管理费用较上年大

幅增加；3、子公司西藏金和矿业有限公司下属唐加选厂因政策性拆迁，计提了资产

减值准备所致。                                                  【Wind】 

 银邦股份发布 2018 年度业绩快报 

报告期内公司实现营业收入 194,020.08 万元，较上年同期减少 2.46%；营业利

润-3,873,34 万元，较上年同期减少 405.83%；利润总额-4,141 万元，较上年同期减

少 529.16%；实现归属于上市公司股东净利润为-5,264.73 万元，比去年同期减少

771.75%。                                                      【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 
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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 

经济数据方面，欧盟 1 月份失业率达到 6.5%，处于持续下降通道，德国 1 月失

业率 3.2%，同样处于下行通道之中。欧盟 2 月的 PMI 虽处于荣枯线下方，但略高于

预期。英国、德国和法国的 2 月制造业 PMI 数据均符合或高于预期。显示出欧洲经

济的平稳发展。另一方面，美国的 2 月份制造业 PMI 数据显著低于预期，但仍处于

荣枯线上方。中国 2 月份制造业 PMI 为 49.2，略低于荣枯线，但受春节因素影响较

大。综合来看，全球经济处于较为平稳的阶段，基本面有短缺预期的铜仍值得重点关

注，在结束的 BMO 会议上，行业内人士对于铜亦表示高度关注。 

铌铁的价格稳定 25 万/吨的水平，钒铁小幅上涨至 25 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 

2019/3/1 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E

601899.SH 紫金矿业 3.63 0.20 0.24 0.29 16.3 13.5 10.8

000807.SZ 云铝股份 4.59 -0.17 0.23 0.51 25.8 10.9 7.2

002182.SZ 云海金属 7.78 0.50 0.60 0.00 14.1 12.9 10.4

002716.SZ 金贵银业 7.87 0.43 0.53 0.00 18.6 15.1 13.1

601677.SH 明泰铝业 10.32 1.12 1.38 0.00 10.3 8.1 6.5

603993.SH 洛阳钼业 4.79 0.24 0.25 0.27 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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