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有色金属 

美联储如期降息贵金属有望中长期受益，MB 钴价止跌反弹 

基本金属：本周基本金属期货合约价格普遍弱势运行。周内政治局会议对

房地产行业措辞严厉，市场预期或将进一步修正；叠加中美贸易摩擦进一

步升温，谈判前景仍不明朗，本就脆弱的下游需求将再度面临压力，基本

金属价格短期或将持续震荡，需进一步关注国内逆周期调节政策及中美贸

易谈判进展情况。 

贵金属：美联储在 7 月 31 日的议息会议后宣布降息 25bp，降息决定及幅

度符合先前市场预期，加之 FOMC 决议及鲍威尔讲话立场的“鹰派”程度

略超市场预期，金银价格随即陷入振荡；但周内随后公布的美国 7 月 ISM

制造业指数（51.2）低于预期值和前值，并创 2016 年 8 月以来新低；6

月营建支出及 7 月新增非农就业人口数据亦逊于预期，美国经济增长前景

边际转差概率增加；叠加特朗普拟对 3000 亿中国商品加征关税的言论进

一步加重了市场对于国际贸易局势担忧并进一步恶化美国经济增长预期，

市场风险偏好受到重挫、避险情绪将进一步抬头（本周美三大股指大幅下

跌，10 年期国债收益率下行 22bp 至 1.86%并创 2016 年 11 月以来新低，

实际收益率降至 0.20%水平）；另据世界黄金协会本周披露的统计数据，

2019Q2 全球央行黄金总需求同比增长 47%至 224.4 吨、全球黄金 ETF 持

有量增长 67.2 吨至 2548 吨并创 6 年以来新高，中长期仍看好贵金属价

格走势，标的方面建议关注山东黄金、中金黄金、银泰资源、盛达矿业。 

小金属：本周国内外钴价录得同步反弹——周五伦敦金属导报（MB）公布

的标准级钴均价为 12.6 美元/磅、合金级钴均价为 12.7 美元/磅，较上期

报价分别涨 0.175 美元/磅和 0.075 美元/磅，为近阶段连续下跌后的首次

上涨；国内长江现货 1#钴价格环比上周涨幅达 4.48%。当前钴行业底部

特征较为明显，屡创阶段新低的价格在一定程度上抑制了上游矿山的增量

供给（如嘉能可上半年钴矿产量低于预期），产业链中下游企业库存维持

在偏低水平，需求有望企稳回升（补贴政策退坡对新能源汽车行业的冲击

有望逐渐平复，行业中长期增长确定性仍较强），价格反弹或将延续，标

的方面建议关注寒锐钴业、华友钴业。此外，本周中美贸易问题再起波澜，

市场对于稀土产业政策加码预期有所升温，行业走向值得持续关注，标的

建议关注五矿稀土、中科三环。 

投资建议：关注标的——（1）黄金：山东黄金、中金黄金、银泰资源；（2）

白银：盛达矿业；（3）钴：寒锐钴业、华友钴业；（4）稀土磁材：五矿

稀土、中科三环。 

风险提示：宏观经济不及预期、美联储降息次数及力度不及预期。 
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一、行情回顾 

1、板块表现 

本周上证综指收于 2868 点，周跌幅为 2.60%；中信有色金属指数收于 3642 点，周涨幅

为 0.48%，跑赢大盘 3.08 个百分点，在 29 个中信一级行业中排名第 2。中信有色金属

二级板块中工业金属、贵金属、稀有金属板块周涨幅分别为-0.83%、-0.46%、2.48%。 

图表 1：本期板块行情 

代码 指标 收盘价 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

000001.SH 上证综指 2,868 -2.60 -2.21 14.99 

399001.SZ 深证成指 9,136 -2.27 -2.04 26.20 

399005.SZ 中小板指 5,670 -2.16 -2.16 20.55 

399006.SZ 创业板指 1,557 -0.33 -0.87 24.49 

CI005003.WI 有色金属(中信) 3,642 0.48 -0.32 13.85 

CI005107.WI 工业金属(中信) 2,720 -0.83 -1.50 9.75 

CI005106.WI 贵金属(中信) 9,725 -0.46 -2.98 16.24 

CI005108.WI 稀有金属Ⅱ(中信) 3,873 2.48 2.43 17.81 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 2：本周一级行业（CS）涨跌幅排名 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

2、个股表现 

本周有色金属板块涨幅前五名个股分别为华友钴业、宜安科技、寒锐钴业、电工合金、

金力永磁（涨幅分别为 13.8%、10.0%、8.8%、8.4%、7.9%），跌幅前五名个股分别为

ST 鹏起、金诚信、索通发展、宏达股份、银邦股份（跌幅分别为 16.4%、8.7%、8.6%、

7.7%、7.5%）。 
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图表 3：本周有色金属行业（CS）涨跌幅前五名个股 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

二、行业动态 

1、基本金属 

本周国内外除镍（SHFE 镍、LME 镍分别涨 3.73%、2.73%）以外的基本金属期货合约价

格普遍弱势运行，其中 LME 铅、LME 铜、LME 锌价格周跌幅分别达 5.42%、4.04%、

3.59%。交易所库存方面，除 LME 锡（环比降幅达 18.36%）等少数品种库存有所减少

以外，其余以铅为代表的大部分品种库存环比上周增加（LME 铅、SHFE 铅库存增幅达

53.90%、13.37%）。周内政治局会议对房地产行业措辞严厉，市场预期或将进一步修正；

叠加中美贸易摩擦进一步升温，谈判前景仍不明朗，本就脆弱的下游需求将再度面临压

力，基本金属价格短期或将持续震荡，需进一步关注国内逆周期调节政策及中美贸易谈

判进展情况。 
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图表 4：本期 SHFE 基本金属活跃合约价格变化 

品种 单位 收盘价 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

阴极铜 元/吨 46440  -1.32  -0.60  -3.93  

铝 元/吨 13795  -0.79  -0.72  1.51  

锌 元/吨 19275  0.26  -0.57  -7.89  

铅 元/吨 16380  -2.70  -0.76  -9.25  

镍 元/吨 114660  3.73  2.14  30.19  

锡 元/吨 134950  -0.05  0.83  -5.93  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表 6：本期基本金属交易所库存变化 

品种 库存（吨） 周变动值 周变动（%） 月变动（%） 年变动（%） 

LME 铜 286600 -7525 -2.56  5.17  13.98  

SHFE 铜 155971 6782 4.55  6.82  -20.85  

COMEX 铜 40110 1391 3.59  17.30  -80.35  

LME 铝 1024200 2875 0.28  4.75  -14.08  

SHFE 铝 403660 7260 1.83  -4.59  -55.41  

LME 锌 78500 2800 3.70  -14.32  -66.76  

SHFE 锌 75781 797 1.06  -5.15  57.43  

LME 铅 85375 29900 53.90  32.88  -32.75  

SHFE 铅 40497 4777 13.37  31.67  233.39  

LME 镍 143658 -1404 -0.97  -9.24  -43.46  

SHFE 镍 28412 1255 4.62  38.84  43.45  

LME 锡 4890 -1100 -18.36  -24.30  66.04  

SHFE 锡 6314 -105 -1.64  -24.76  -9.99  

资料来源：Wind，国盛证券研究 

  

图表 5：本期 LME 基本金属活跃合约价格变化 

品种 单位 收盘价 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

铜 美元/吨 5722  -4.04  -3.67  -3.21  

铝 美元/吨 1773  -1.61  -1.45  -4.32  

锌 美元/吨 2351  -3.59  -3.61  -4.22  

铅 美元/吨 1953  -5.42  -3.10  -2.86  

镍 美元/吨 14485  2.73  -0.48  36.07  

锡 美元/吨 17105  -3.09  -1.30  -12.10  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表 7：铜交易所库存变化趋势（单位：吨）  图表 8：铝交易所库存变化趋势（单位：吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

 

图表 9：锌交易所库存变化趋势（单位：吨）  图表 10：铅交易所库存变化趋势（单位：吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表 11：镍交易所库存变化趋势（单位：吨）  图表 12：锡交易所库存变化趋势（单位：吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

2、贵金属 

本周国内外贵金属价格涨跌互现，COMEX 黄金、SHFE 黄金分别涨 1.42%、1.79%，

COMEX 白银、SHFE 白银分别跌 1.05%、1.19%。 

美联储在 7 月 31 日的议息会议后宣布降息 25bp，降息决定及幅度符合先前市场预期，

加之 FOMC 决议及鲍威尔讲话立场的“鹰派”程度略超市场预期，金银价格随即陷入振

荡；但周内随后公布的美国 7 月 ISM 制造业指数（51.2）低于预期值和前值，并创 2016

年 8 月以来新低；6 月营建支出及 7 月新增非农就业人口数据亦逊于预期，美国经济增

长前景边际转差概率增加；叠加特朗普拟对 3000 亿中国商品加征关税的言论进一步加

重了市场对于国际贸易局势担忧并进一步恶化美国经济增长预期，市场风险偏好受到重

挫、避险情绪将进一步抬头（本周美三大股指大幅下跌，10 年期国债收益率下行 22bp

至 1.86%并创 2016 年 11 月以来新低，实际收益率降至 0.20%水平）；另据世界黄金协

会本周披露的统计数据，2019Q2 全球央行黄金总需求同比增长 47%至 224.4 吨、全球

黄金 ETF 持有量增长 67.2 吨至 2548 吨，创 6 年以来新高，中长期仍看好贵金属价格走

势，标的方面建议关注山东黄金、中金黄金、银泰资源、盛达矿业。 
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图表 13：本期贵金属价格变化 

品种 单位 价格 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

COMEX 黄金（活跃合约） 美元/盎司 1452.50  1.42  1.85  13.06  

伦敦现货黄金 美元/盎司 1441.75  1.50  2.00  18.27  

SHFE 黄金（活跃合约） 元/克 324.25  1.79  0.62  12.65  

上海金交所黄金现货 元/克 322.67  1.84  1.47  20.29  

COMEX 白银（活跃合约） 美元/盎司 16.23  -1.05  -0.34  4.27  

伦敦现货白银 美元/盎司 16.20  -1.49  5.78  4.65  

SHFE 白银（活跃合约） 元/千克 3913.00  -1.19  -1.46  5.76  

上海金交所白银现货（T+D） 元/千克 3861.00  -1.20  5.61  6.51  

伦敦现货铂 美元/盎司 841.00  -2.77  0.96  1.94  

伦敦现货钯 美元/盎司 1389.00  -9.27  -10.79  49.84  

资料来源： Wind，国盛证券研究所 
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3、小金属 

本周国内电钴、钼铁、钒铁、海绵钛等品种价格有所上涨，碳酸锂、电解锰价格有所调

整；稀土磁材市场方面，氧化镨钕、氧化镝、氧化钆价格上涨，氧化铽价格小幅回调。 

周内国内外钴价录得同步反弹——周五伦敦金属导报（MB）公布的标准级钴均价为 12.6

美元/磅、合金级钴均价为 12.7 美元/磅，较上期报价分别涨 0.175 美元/磅和 0.075 美元

/磅，为近阶段连续下跌后的首次上涨；国内长江现货 1#钴价格环比上周涨幅达 4.48%。

当前钴行业底部特征较为明显，屡创阶段新低的价格在一定程度上抑制了上游矿山的增

量供给（如嘉能可上半年钴矿产量低于预期），产业链中下游企业库存维持在偏低水平，

需求有望企稳回升（补贴政策退坡对新能源汽车行业的冲击有望逐渐平复，行业中长期

增长确定性仍较强），价格反弹或将延续，标的方面建议关注寒锐钴业、华友钴业。此外，

本周中美贸易问题再起波澜，市场对于稀土产业政策加码预期有所升温，行业走向值得

持续关注，标的建议关注五矿稀土、中科三环。 

 

图表 14：本期国内小金属价格变化 

品种 单位 价格 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

钴 1#（长江现货） 元/吨 233000.0  4.48  0.87  -53.63  

硫酸钴（≥20.5%） 元/千克 37.0  0.00  -2.63  -64.25  

氯化钴（≥24.2%） 元/千克 43.0  0.00  -4.44  -65.60  

氧化钴（≥72%） 元/千克 144.5  0.00  -7.96  -59.30  

钴酸锂（60%、4.35V） 元/千克 190.0  0.00  -8.65  -53.88  

金属锂（≥99%） 元/吨 655000.0  0.00  -7.09  -28.42  

碳酸锂（99.5%） 元/吨 66000.0  -3.65  -9.59  -36.23  

氢氧化锂（56.5%） 元/吨 76000.0  -1.30  -8.43  -45.71  

锑锭 1#（≥99.85%） 元/吨 38000.0  0.00  -1.94  -26.21  

黑钨精矿（≥65%） 元/吨 71000.0  0.71  -9.55  -33.64  

钨铁（≥70%） 元/吨 129000.0  0.00  -8.51  -25.65  

精铟（≥99.99%） 元/千克 1120.0  0.00  0.00  -35.07  

锗锭（50Ω/cm） 元/千克 7500.0  0.00  0.00  -18.48  

二氧化锗（99.999%） 元/千克 4650.0  0.00  0.00  -19.13  

镓（≥99.99%） 元/千克 1000.0  0.00  0.00  -15.97  

镁锭 1#（≥99.95） 元/吨 16450.0  0.00  -0.90  -6.80  

精铋（≥99.99%） 元/吨 42250.0  1.20  0.60  -25.88  

海绵锆（≥99%） 元/千克 258.0  1.18  1.18  3.20  

铬 1#（≥99.2%：99A） 元/吨 58000.0  0.00  -1.69  -24.68  

金属硅（长江现货） 元/吨 12750.0  0.00  -4.49  -11.76  

钼精矿（45%） 元/吨 1950.0  0.00  7.14  7.14  

钼 1#（≥99.95%） 元/千克 282.5  1.62  1.62  14.37  

钼铁（Mo60B） 元/吨 136000.0  0.74  14.29  -1.45  

钒铁 50# 元/吨 148000.0  7.25  18.40  -46.18  

海绵钛（≥99.6%） 元/千克 78.0  2.63  11.43  25.81  

电解锰 1#（长江现货） 元/吨 13700.0  -1.79  -2.49  -33.82  

硫酸镍（长江现货） 元/吨 29500.0  0.00  18.00  5.36  

资料来源： Wind，国盛证券研究所 
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图表 15：本期国内稀土价格变化 

品种 单位 价格 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

碳酸稀土 元/吨 30000  0.00  0.00  30.43  

氧化镧 元/吨 12250  0.00  0.00  -14.04  

氧化铈 元/吨 12250  0.00  0.00  -12.50  

氧化镨 元/吨 390000  0.00  -3.70  -4.88  

氧化钕 元/吨 296500  1.72  -14.92  -6.32  

氧化钐 元/吨 12750  0.00  0.00  -7.27  

氧化铕 元/千克 220  0.00  -15.38  -30.16  

氧化钆 元/吨 167500  3.08  -11.84  30.86  

氧化铽 元/千克 3935  -0.13  -3.44  34.53  

氧化镝 元/千克 1895  3.27  -3.56  65.50  

氧化铒 元/吨 187500  0.00  -5.06  13.64  

氧化钇 元/吨 21000  0.00  -2.33  2.44  

镨钕氧化物 元/吨 295500  1.72  -14.96  -8.80  

金属镧 元/吨 35500  0.00  0.00  -7.79  

金属铈 元/吨 34500  0.00  0.00  -15.85  

金属镨 元/吨 700000  0.00  -1.41  6.06  

金属钕 元/吨 382500  0.00  -14.04  -6.13  

金属铽 元/千克 5155  0.00  -2.74  31.34  

金属镝 元/千克 2300  0.00  -4.17  41.54  

金属钇 元/千克 225  0.00  0.00  0.00  

富铈金属 元/吨 36000  0.00  0.00  0.00  

镨钕合金 元/吨 382500  0.00  -14.04  -7.83  

镨钕镝合金 元/吨 373500  0.00  0.00  0.00  

电池级混合稀土金属 元/吨 145000  0.00  0.00  0.00  

镝铁合金 元/吨 1860000  1.09  -4.37  58.97  

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

三、公告梳理 

兴业矿业:关于控股股东股份被轮候冻结的公告。兴业集团共持有本公司 556,075,350 股

股份，占本公司总股 本的 29.76%。其所持公司股份累计被司法冻结 556,075,350 股，

占兴业集团持有本公司股份总数的 100%，占本公司总股本的 29.76 %。其所持公司股

份累计被轮候冻结 556,075,350 股，占兴业集团持有本公司股份总数的 100%，占本公

司总股本的 29.76%。  
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西藏珠峰:关于公司股份质押登记解除的公告,用于为成都工投融资租赁有限公司融资租

赁贷款提供质押担保。2018 年 8 月 20 日，上述股份解除限售条件，股份性质变更为无

限售条件流通股。2019 年 6 月 19 日，公司 2018 年度权益分派实施完毕（10 送 4 股派

0.4 元），上述质押股份相应变更为 365.4 万股。塔城国际已于 2019 年 7 月 23 日完成了

上述 365.4 万股股票的质押登记解除，并已在中国证券登记结算有限责任公司上海分公

司办理完成解除质押登记的手续，本次解除质押股份占公司总股本的 0.40%。  

 

融捷股份 :2019 年半年度业绩快报。本报告期归属于上市公司股东的净亏损

26,005,849.34 元，上年同期为净亏损 3,138,320.28 元，与上年同期相比亏损扩大

728.66%。本报告期基本每股收益-0.1002 元，上年同期为-0.0121 元，与上年同期相比

收益率继续下降 728.10%。 

 

盛和资源:关于为控股子公司提供担保的公告。公司为文盛新材在华夏银行股份有限公司

海口分行的人民币壹亿元整综合授信提供最高额担保，本次担保方式为连带责任保证，

保证期间为主合同项下各具体授信的债务履行期限届满之日（履行期限届满日早于或同

于被担保债权确定日，起算日为被担保债权确定日）后两年。  

 

湖南黄金 :2019 年半年度业绩快报。本报告期实现归属于上市公司股东的净利润

86,200,304.68 元，上年同期为盈利 138,159,744.62 元，与上年同期相比下降 37.61%；

实现基本每股收益 0.07 元，上年同期为 0.11 元，同比下降 36.36%。 

 

华钰矿业:关于 2019 年半年度业绩预减公告。西藏华钰矿业股份有限公司预计 2019 年

半年度归属于上市公司股东的净利润预计为 3,600 万元到 4,000 万元，与上年同期（法

定披露数据）相比，将减少 65.90%到 69.31%。  

 

梦舟股份:关于对外提供担保的公告。本次安徽梦舟实业股份有限公司为飞尚铜业提供担

保人民币 4,000 万元。截至 2019 年 8 月 1 日，公司及控股子公司累计对外提供担保额

度为人民币 218,800 万元（其中：公司及控股子公司之间相互提供担保额度为人民币

173,800 万元，公司和巴彦淖尔市飞尚铜业有限公司相互提供银行融资担保额度人民币

30,000 万元，公司及控股子公司通过银行授信为鑫科铜业客户提供买方信贷担保额度人

民币 15,000 万元），实际使用担保额度为人民币 108,630 万元（含此次使用的人民币

4,000 万元）。  

 

*ST 鹏起:关于公司实际控制人所持公司股份被轮候冻结的公告。2019 年 7 月 30 日，

鹏起科技发展股份有限公司收到中国结算上海分公司《股权司法冻结及司法划转通知》、

北京市第三中级人民法院（简称“北京三中院”）《协助执行通知书》（[2019]京 03 执保

302 号）等文件，获知公司实际控制人张朋起先生因涉天津丰瑞恒盛投资管理有限公司

（简称“丰瑞恒盛”）诉鹏起科技控股集团有限公司（简称“鹏起集团”）等一案，所持

有的公司股份被轮候冻结。 

 

东阳光:关于以集中竞价交易方式回购股份的进展公告。广东东阳光科技控股股份有限公

司审议通过了《关于以集中竞价交易方式回购股份预案的议案》，同意公司以集中竞价交

易方式回购公司股份。公司回购进展情况：2019 年 7 月，公司通过集中竞价交易方式已

累计回购股份 5,902,100 股，占公司总股本的比例为 0.20%，购买的最高价为 7.85 元/

股、最低价为 7.60 元/股，已支付的总金额为 4,572.21 万元（不含交易费用）。截至 2019

年 7 月月底，公司通过集中竞价交易方式已累计回购股份 58,099,700 股，占公司总股本

的比例为 1.93%，已支付的总金额为 49,540.80 万元（不含交易费用）。  

 

国城矿业:回购股份进展公告。国城矿业股份有限公司于 2018 年 11 月 19 日召开董事会

审议通过了《关于以集中竞价交易方式回购部分社会公众股份的议案》，拟使用自有或自

筹资金以集中竞价交易方式回购公司部分社会公众股股份，截至 2019 年 7 月 31 日，公
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司通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式回购公司股份 34,720,914 股，占公司总股

本比例的 3.05%，支付的总金额为人民币 396,509,024 元（不含交易费用）。  

 

闽发铝业:关于回购公司股份的进展公告。福建省闽发铝业股份有限公司于 2019 年 5 月

8 日召开董事会审议通过了《关于回购公司部分社会公众股份的议案》，公司拟使用自有

资金以集中竞价交易方式回购公司部分社会公众股份用于实施股权激励或员工持股计划。

截至 2019 年 7 月 31 日，公司通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式回购公司股份

数量为 34,510,603 股，占公司目前总股本的 3.4926%，最高成交价为 3.85 元/股，最低

成交价为 3.35 元/股，成交总金额为 127,878,889.72 元（不含交易费用）。 

 

闽发铝业:关于股东黄天火先生股票质押进展情况的公告。福建省闽发铝业股份有限公司

控股股东、实际控制人黄天火先生因个人资金需要，将其持有本公司股票 103,240,000

股与兴业证券股份有限公司进行股票质押式回购交易，该质押式回购交易分两笔进行,并

已由兴业证券股份有限公司于 2016 年 9 月 26 日在中登公司深圳分公司办理相关质押手

续。截至 2019 年 8 月 2 日，股东黄天火先生持有本公司股份 275,310,000 股，占公司

总股本的27.86%；累计质押股份为206,480,000股，占其持有公司股份总数的 75.00%，

占公司总股本的 20.90%。 

 

天齐锂业 :2019 年半年度业绩快报。本报告期实现归属于上市公司股东的净利润

205,617,604.20 元，上年同期为净盈利 1,309,390,520.65 元，同比下降 84.30%；实现

基本每股收益 0.18 元，上年同期为 1.15 元，同比下降 84.35%。  

 

银泰资源:关于股东股权解除质押的公告。2019 年 7 月 26 日公司接到股东王水通知，王

水质押给恒泰证券股份有限公司的 6,000,000 股公司股份已于 2019 年 7 月 26 日解除质

押，相关解除质押手续已办理完毕。 截至目前，王水持有公司 312,138,102 股，占公司

股份总数的 15.74%，累计质押股数 167,945,998 股，占公司股份总数的 8.47%。  

 

常铝股份:关于 5%以上股东减持股份实施进展的公告。苏常铝铝业集团股份有限公司于

2019 年 6 月 4 日披露了《关于持股 5%以上股东减持股份预披露的公告》（公告编号：

2019-056），公司股东上海朗诣实业发展有限公司拟通过证券交易所集中竞价或大宗交

易的方式减持本公司股份合计不超过 22,697,892 股（占公司总股本比例为 3%）。截至

2019 年 7 月 29 日，大宗交易已减持完毕，上海朗诣共减持公司股票 1560.16 万股。 

 

风险提示 

宏观经济不及预期、美联储降息次数及力度不及预期。 
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