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❖ 川财周观点 

欧洲央行维持利率不变，美元强势黄金承压。周四欧洲央行利率决议如期按

兵不动，维持三大关键利率不变，其中，再融资利率在 0%不变，边际贷款利

率在 0.25%不变，存款便利利率在-0.4%不变。维持三大基准利率不变的同时，

欧洲央行调整前瞻性指引，强调如果通胀前景不及预期将决定采取行动，将

在首次加息后持续再投资计划，同时将检测分级利率以及潜在的 QE，如有必

要利率将维持在当前或者更低水平。周中欧洲央行宣布维持现有利率水平的

同时又释放出了较为鸽派的信号，在全球经济景气一致性下行的环境下，量

化宽松政策预期持续加强。7 月底中美贸易谈判将在上海开启第 12轮谈判，

中美贸易摩擦存在较强不确定性，叠加美国自身经济数据不及预期风险，将

增加市场对黄金的避险热情，中长期来看，以黄金为主的贵金属仍具备较强

的配置价值。 

基本金属走势分化，镍价大幅下挫。沪铜主力合约周跌幅 1.92%；沪铝主力合

约周跌幅 0.43%；沪锌主力合约周涨幅 1.66%；沪铅主力合约跌幅为 0.54%；

沪镍主力合约周领跌，跌幅为 6.07%。受消息面炒作的镍本周出现回调，基本

面来看，供给端印尼、中国新增镍铁投产步伐加快，需求方面，下半年镍铁加

快投放叠加下游不锈钢库存增加风险将使得镍价不具备持续上行的支撑。 

❖ 市场综述 

本周沪深 300 上涨 1.33%,有色金属板块在 28 个子行业中涨幅排名第 28。子

板块中稀有金属、黄金、工业金属和磁性材料分别变动-4.62%、-3.74%、-

3.72%、-5.99%；个股方面，本周涨幅前五的股票分别是索通发展、*ST鹏起、

东阳光、四通新材、深圳新星，涨幅分别为 9.30%、5.42%、3.78%、3.71%、

3.07%；跌幅前五的股票分别是西藏珠峰、华钰矿业、中钢天源、宁波韵升、

银泰资源，跌幅分别为 20.56%、13.44%、12.69%、9.15%、8.66%。   

❖ 行业动态 

海关总署：中国 6月废金属进口量较前月增加 5.3%，至 40 万吨，为去年 12月

以来单月最高水平。6 月废金属进口量较去年同期增加 1.2%。中国 6月废铜进

口量为 17万吨，同比下降 15.8%，但较 5月持平。中国 1-6月废铜进口量为 85

万吨，同比下滑 25.8%。中国 6月废铝进口量为 18万吨，较去年同期增加 66.2%；

1-6 月废铝进口量为 84万吨，同比小幅增加 0.1%。 

亚洲金属网：连云港港口 7月份将到港 4船共计约 12万吨进口氧化铝，创 2019

年以来新高。 

❖ 风险提示：上游矿业复产或增产节奏超预期；环保力度的可持续性；下游需

求低于预期。 
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一、周观点 

欧洲央行维持利率不变，美元强势黄金承压。周四欧洲央行利率决议如期按

兵不动，维持三大关键利率不变，其中，再融资利率在 0%不变，边际贷款利

率在 0.25%不变，存款便利利率在-0.4%不变。维持三大基准利率不变的同时，

欧洲央行调整前瞻性指引，强调如果通胀前景不及预期将决定采取行动，将

在首次加息后持续再投资计划，同时将检测分级利率以及潜在的 QE，如有必

要利率将维持在当前或者更低水平。周中欧洲央行宣布维持现有利率水平的

同时又释放出了较为鸽派的信号，在全球经济景气一致性下行的环境下，量

化宽松政策预期持续加强。7 月底中美贸易谈判将在上海开启第 12 轮谈判，

中美贸易摩擦存在较强不确定性，叠加美国自身经济数据不及预期风险，将

增加市场对黄金的避险热情，中长期来看，以黄金为主的贵金属仍具备较强

的配置价值。 

 

基本金属走势分化，镍价大幅下挫。沪铜主力合约周跌幅 1.92%；沪铝主力

合约周跌幅 0.43%；沪锌主力合约周涨幅 1.66%；沪铅主力合约跌幅为 0.54%；

沪镍主力合约周领跌，跌幅为 6.07%。受消息面炒作的镍本周出现回调，基本

面来看，供给端印尼、中国新增镍铁投产步伐加快，需求方面，下半年镍铁

加快投放叠加下游不锈钢库存增加风险将使得镍价不具备持续上行的支撑。 

 

市场综述 

本周沪深 300 上涨 1.33%,有色金属板块在 28 个子行业中涨幅排名第 28。子

板块中稀有金属、黄金、工业金属和磁性材料分别变动-4.62%、-3.74%、-

3.72%、-5.99%；个股方面，本周涨幅前五的股票分别是索通发展、*ST 鹏

起、东阳光、四通新材、深圳新星，涨幅分别为 9.30%、5.42%、3.78%、

3.71%、3.07%；跌幅前五的股票分别是西藏珠峰、华钰矿业、中钢天源、

宁波韵升、银泰资源，跌幅分别为 20.56%、13.44%、12.69%、9.15%、

8.66%。       
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图 1： 行业周涨跌幅 

 

资料来源：wind，川财证券研究所 

 

图 2： 本周个股涨跌幅排名   

股票名称 股票代码 收盘价（元） 周涨跌（%） 市值（亿元） EPS(TTM) PE(TTM) 

涨幅前十 

索通发展 603612.SH 12.10 51.28 40.78 0.34 36 

*ST鹏起 600614.SH 2.14 42.75 34.67 -2.23 -1 

东阳光 600673.SH 7.97 36.03 240.21 0.47 17 

四通新材 300428.SZ 12.57 29.70 72.70 0.81 16 

深圳新星 603978.SH 29.89 27.15 47.82 0.67 44 

博威合金 601137.SH 10.30 26.92 70.51 0.50 20 

坤彩科技 603826.SH 15.55 26.18 72.77 0.38 41 

ST 丰华 600615.SH 7.39 26.03 13.89 0.02 318 

云海金属 002182.SZ 8.68 23.43 56.11 0.71 12 

沃尔核材 002130.SZ 4.96 19.84 62.45 0.02 270 

跌幅前十 

西藏珠峰 600338.SH 13.91 -18.35 127.17 0.89 15.71 

华钰矿业 601020.SH 9.40 -9.89 49.44 0.39 24.27 

中钢天源 002057.SZ 9.91 -7.72 57.01 0.23 43.19 

宁波韵升 600366.SH 7.35 -7.23 72.70 0.18 41.75 

银泰资源 000975.SZ 14.23 -4.88 282.23 0.36 39.39 

五矿稀土 000831.SZ 13.05 -4.55 128.01 0.09 147.22 

银河磁体 300127.SZ 16.08 -4.41 51.96 0.49 32.91 

兴业矿业 000426.SZ 5.14 -3.20 96.04 -0.17 -30.24 

广晟有色 600259.SH 34.59 -2.51 104.39 -0.83 -41.69 

英洛华 000795.SZ 6.16 -1.96 69.83 0.11 55.25 

数据来源：Wind，川财证券研究所 
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二、基本金属周变动 

1．价格及库存动态 

本周基本金属价格涨跌互现，LME 铝，LME 铜，LME 锌，LME 铅，LME

锡，LME 镍价格变动分别为-2.02%，0.27%，-0.77%，3.73%，0.23%，-

5.30%。库存方面,LME 铝,LME 铜,LME 锌,LME 铅,LME 锡,LME 镍库存变动

分别为 4.86%，-0.78%，-4.96%，-9.61%，-7.28%，-1.95%。 

图 3： 2019/04/26-2019/07/26 铜价格及库存  图 4： 2019/04/26-2019/07/26 铝价格及库存 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 5： 2019/04/26-2019/07/26 锌价格及库存  图 6： 2019/04/26-2019/07/26 铅价格及库存 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 7： 2019/04/26-2019/07/26 锡价格及库存  图 8： 2019/04/26-2019/07/26 镍价格及库存 
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资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

2．行业动态 

为减少对进口成品的依赖及抑制原材料出口，印尼宣布计划斥资数十亿美元

建造铝和镍冶炼厂。根据 PT Indonesia Asahan Aluminum 总裁 Budi Gunadi 

Sadikin 的发言，公司计划在未来五年内拨出 100 亿美元资金用于建造铝和

镍冶炼厂和精炼厂。（来源：长江有色，7 月 26 日） 

全球各大铜矿企业纷纷公布了各自今年第二季度的产量报告，总体来看今年

第二季度这 8 家全球主要矿企的铜产量较去年同期下降了 5.2%，上半年同比

减少了 4.8%，叠加多矿区干扰率抬升，可以在一定程度上反映出全球矿端趋

于紧张的情况。（来源：生意社，7 月 26 日） 

国际铝业协会数据，2019 年 6 月南美洲原铝产量增至 9.5 万吨，同比增长近

8%。2019 年上半年，金属总产量下降 15.57%至 51.5 万吨，2018 年同期

61 万吨。2018 年南美洲全年原铝总产量 116.4 万吨。2019 年一季度全球原

铝产量 1570 万吨。根据美国地质调查局的数据，全球大部分铝产量来自亚

洲。南美洲主要铝生产国有巴西、圭亚那、委内瑞拉、厄瓜多尔、哥伦比

亚，但近年来该地区原铝总产量大幅下降。（来源：中铝网，7 月 25 日） 

连云港港口 7 月份将到港 4 船共计约 12 万吨进口氧化铝，创 2019 年以来新

高。此外，连云港 2019 年上半年仅到港 5 万吨进口氧化铝。连云港为中国

进口氧化铝的主要港口，本月目前已有两船约 6 万吨进口氧化铝抵港。“第三

船将于未来一周抵达，第四船将于月底抵港，”一消息人士称，并补充道本月

全部货物来源于澳大利亚，目前港口有约 3 万吨进口氧化铝库存。（来源：亚

洲金属网，7 月 25 日） 

俄罗斯铝业联合公司(United Company Rusal)周五报告称，第二季度铝销售

较上季增加 21%，因该公司自长达 10 个月的美国制裁相关中恢复。第二季

度铝销售总计为 108 万吨，产量则增长 1%至 93.8 万吨。（来源：阿拉丁铝
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业，7 月 25 日） 

中国 6 月废金属进口量较前月增加 5.3%，至 40 万吨，为去年 12 月以来单

月最高水平。6 月废金属进口量较去年同期增加 1.2%。中国 6 月废铜进口量

为 17 万吨，同比下降 15.8%，但较 5 月持平。中国 1-6 月废铜进口量为 85

万吨，同比下滑 25.8%。中国 6 月废铝进口量为 18 万吨，较去年同期增加

66.2%；1-6 月废铝进口量为 84 万吨，同比小幅增加 0.1%。与此同时，中

国 6 月氧化铝进口量为 5 万吨，较去年同期增加 4.6%。今年上半年，中国氧

化铝进口量为 32 万吨，较去年同期减少 9.5%。（来源：海关总署，7 月 23

日） 

 

3．公司动态 

【株治集团】公司 2019 年上半年完成锌总产量 15 万吨，实现营业收入

41.88 亿元，实现利润总额-2,889.87 万元，减少亏损 132,873.30 万元。 

【云海金属】公司 2019 年上半年实现营业收入 246,379.03 万元，比去年同

期增长 0.89%；实现归属于母公司的净利润 27,775.85 万元，比去年同期增

长 91.08%，主要原因是报告期内镁价涨幅高于原材料价格涨幅,且收到政府

拆迁补贴,非经常性损益增加。 

【罗平锌电】公司 2019 年上半年实现合并营业总收入为 86,249.28 万元，

较上年同期的 59,270.25 万元增加了 45.52%，增加的主要原因是 2019 年上

半年公司锌产品产量增加，从而导致销售量增加所致。 

【锌业股份】公司设立全资子公司葫芦岛连石保税仓储有限责任公司，注册

资本 2,000 万元，主营业务：进口有色精矿保税储存业务。 

 

三、贵金属周变动 

1．价格动态 

本周贵金属方面，COMEX 黄金，白银价格变动分别为 0.39%，1.25%。库

存方面,COMEX 黄金，白银库存变动分别为 0.00%，0.53%。 

图 9： 2019/04/26-2019/07/26 黄金价格及库存  图 10： 2019/04/26-2019/07/26 银价格及库存 
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资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

2．行业动态 

国家外汇管理局发布了《国家外汇管理局年报（2018）》。其中显示，我国已

成为世界第一大黄金生产国，同时也是黄金消费大国。截至 2018 年末，我

国黄金储备规模达到 1852 吨，位居全球第六。从我国往年黄金储备规模来

看，2005 年末-2008 年末的黄金储备规模均维持在 600 吨，2009 年年末-

2014 年末的黄金储备维持在 1054 吨，2015 年末黄金储备规模升至 1762

吨，2016 年末及 2017 年末的黄金储备规模为 1842 吨。（来源：Wind，7

月 28 日） 

欧洲央行宣布维持主要再融资利率在 0.00%不变，将存款利率维持在-0.40%

不变，将边际借贷利率维持在 0.25%不变。尽管如此，欧洲央行还是释放出

宽松信号。欧洲央行表示，如有必要利率将维持在当前或者更低水平，需要

在更长时间内的高度宽松政策，如果通胀前景不及预期将决定采取行动，随

时准备好调整所有工具来确保通胀以持续性方式朝着目标前进。欧洲央行行

长德拉吉表示，本月的会议没有就降息做出讨论，但通胀预期下降，需要重

大的货币刺激措施。（来源：Wind，7 月 26 日） 

欧元区 7 月制造业 PMI 初值为 46.4，大幅不及预期的 47.6，这已是欧元区

制造业 PMI 连续第 6 个月低于枯荣线。法国、德国 PMI 数据亦表现不佳：法

国 7 月份制造业 PMI 初值报 50，预估 51.6；德国 7 月 Markit 制造业 PMI 初

值 43.1，预期 45.2。随着本周四将公布欧央行利率决议，市场普遍预期将释

放鸽派信号。（来源：Wind，7 月 24 日） 

 

3．公司动态 

【赤峰黄金】公司 2019 年上半年实现营业收入 265,134.34 万元，归属于上
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市公司股东净利润 11,091.01 万元，经营活动产生的现金流量净额 58,112.33

万元，分别比上年同期增长 165.46%、78.15%和 93.86%。 

 

 

 

四、稀土及小金属周变动 

1．价格动态 

本周稀土金属及小金属板块，国内碳酸锂价格维持下跌 0.80%。MB 钴价

（高级）上涨 1.67%，MB 钴价（低级）上涨 3.20%。 

图 11： 2019/05/06-2019/07/26 碳酸锂价格  图 12： 2019/05/06-2019/01/29 MB 钴价 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 13： 本周各稀土及小金属价格变动   

金属名称 最新价格 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅 

氧化镨钕 278.60 -2.86% -9.90% -4.43% 

氧化铽 3,940.00 -2.11% -5.63% 38.25% 

二氧化锗 4,650.00 0.00% 0.00% -11.43% 

钛精矿 1,250.00 0.00% 0.00% -10.71% 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 
  

 

2．行业动态 

包头海关最新统计数据显示，今年 5 月份，包头地区稀土出口量为 1007

吨，与 4 月份的 1275 吨的出口量相比，降幅达 21%。同一时期，全国稀土

出口量为 3639.5 吨，与 4 月份的 4328.9 吨的出口量相比，降幅达到近

16%。（来源：中国有色，7 月 26 日） 
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2019 年 6 月份，中国出口稀土 3966.4 吨，与 5 月份相比，增长了 326.9

吨，环比增幅 8.98%。1-6 月，中国累积出口的稀土总量达到了 23232.2

吨。与 2018 年上半年的 26185.4 吨相比，减少了 2953.2 吨，降幅为

11.3%。（来源：海关总署，7 月 22 日） 

 

 

3．公司动态 

【沃尔核材】公司全资子公司乐庭电线工业（惠州）有限公司使用自有土地

使用权及房屋建筑物作价共计 7,360.4414 万元向其全资子公司惠州市悦庭电

子有限公司增资，其中 7,300 万元计入实收资本，60.4414 万元计入资本公

积。本次增资完成后，惠州悦庭注册资本将由 100 万元人民币增加至 7,400

万元人民币，公司仍通过乐庭电线间接持有惠州悦庭 100%股权。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

风险提示 

上游矿业复产或增产节奏超预期 

上游矿产资源的复产或增产节奏超预期可能会加速供给，对资源品的价格产

生影响。 

环保力度的可持续性不及预期 

环保核查对冶炼企业生产经营构成影响，核查涉及的限产、停产可能影响生

产线调配及产品产量。 
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下游需求低于预期 

需求不及预期可能对加工企业的销售造成影响，使得公司业绩不及预期。 
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