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[Table_Title] 
材料 材料Ⅱ 

周观点：贸易争端加剧及美联储偏鸽利好黄金再次上行 

  [Table_Summary] 报告内容 

 

本周上证综指涨幅 2.61%，有色金属板块整体涨幅 0.75%，钢铁

板块整体涨幅 1.31%，包括采掘在内的周期板块本周排名相对靠后。

子板块中，铝(4.9%)、非金属新材料(3.85%)、铁矿石(2.85%)、磁

性材料(2.57%)排名靠前。 

 

尽管相比过去两三周连续上涨，黄金板块本周表现较弱，周跌

幅 2.2%，同时价格上，外盘金价一度跌至 1492.2美元/盎司，内盘

SHFE黄金周跌幅也有 0.43%。美国就业数据的稳健、国际贸易局势

的缓和，以及美联储会议纪要偏鹰，是本周贵金属疲弱的主要因素。 

 

但我们仍要强调黄金板块的投资机会仍旧凸显，在大趋势中，

任何调整都只是提供更好的买点。 

 

从本周看，中国周五提出涉及 750亿美元商品关税加征的反制

措施，市场避险情绪显著提高。贸易战的不确定性将加剧市场动荡，

从而进一步拖累美国和全球经济放缓。由于时间节点是在周五收盘

后，我们预计事件会在下周继续发酵，权益市场的消化和调整可能

给金价上行继续带来动力。下周若特朗普进一步对贸易问题发出针

锋相对的表述，市场避险情绪可能进一步升温。 

 

同时鲍威尔在杰克逊霍尔年会上的讲话偏向鸽派，鲍威尔定调

美国经济面临“重大风险”，并“将采取适当的措施来维持扩张”。

鲍威尔表态“贸易政策的不确定性似乎正在全球经济放缓，以及美

国制造业和资本支出的疲软中发挥作用”。这个表态仅在中国提出

关税被迫反制的两个小时候，可以说是一个非常好的呼应。 

 

另外要特别关注的是特朗普“美元极强而美联储极弱”的表述，

这使得市场对于美国政府出售干预汇率市场进而让美元贬值的预期

大幅增加。总体而言，特朗普对美联储的或许没有直接干预的权利

和效果，但我们认为特朗普通过社交媒体引导市场预期，进而催化

出美联储宽松政策的间接影响是显而易见的。 

 

目前市场对美联储 9月份降息已有普遍预期，但对降息的力度

是 25bp 还是 50bp还没有形成一致，我们认为不能忽视 9月份 50bp

的概率。中国关税反制和鲍威尔的表态进一步强化市场对 9月份更

 走势对比 

 

[Table_IndustryList]  子行业评级 

白银 看好 

贵金属与矿石 看好 

黄金 看好  
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《毛利增速稳定，龙头地位巩固 

___2019 年 半 年 报 点 评 》

--2019/08/23 

《周观点：持续看好贵金属板块投

资机会》--2019/08/18  
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大幅度降息的预期，使得金价和黄金股具备上行的动力和空间。 

 

下周需要密切关注 1）特朗普对中国 750亿美元关税反制的表

态；2）关注美国二季度 GDP的修正数据；3）美国 7月份的耐用品

订单数据和美国 7月份 PCE数据。总体而言，我们判断各项数据利

空美元利多黄金的概率居多。 

 

重点标的推荐：山东黄金（黄金）、银泰资源（黄金）、紫金

矿业（铜、黄金）、盛达矿业（白银）；盛和资源（稀土）、五矿

稀土（稀土）；洛阳钼业（钴）、寒锐钴业（钴）等。 

 

风险提示：美元超预期走强、稀土政策不及预期、嘉能可关停

铜钴矿进度不及预期。 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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