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行业研究 行业周报 投资评级：推荐 

关注电子新材料及金银比修复机会 
新材料行业周报 

核心观点  

一、行业表现 

本周上证综指上涨 3.93%，申万有色指数上涨 2.61%，新材料指数上涨

4.79%。子板块中，锡、金属新材料涨幅居前，贵金属、磁性材料跌幅

居前。 

 

二、行业动态与投资观点 

1、贵金属 

1）市场避险情绪略有下降，黄金仍具备中长期配置价值：本周中美重

启高级别经贸磋商，市场风险偏好下降，贵金属板块波动较大金银普遍

回撤。本周美国数据喜忧参半，PMI 数据实际公布 49.1，低于预期 

51.2，为 2016 年 1 月以来的最低水平；ADP 数据超预期，大非农 13

万人低于预期 16 万人。 考虑美国多重数据验证经济放缓、全球正面临

较大经济下行压力及未来经济增长的不确定性，建议持续关注贵金属板

块的中长期价值。 

2）基本面改善或促进金银比加速修复：历史经验表明，黄金确立涨势

后，白银将开启补涨，且涨幅超过黄金，参考历史数据金银比修复行情

多以白银价格大幅上涨进行修复，平均涨幅 98%。据世界白银协会发

布的《2019 年世界白银调查报告》称，2018 年全球白银需求创下三年

新高，超过 10 亿盎司，较 2017 年增长 4%。与此同时，全球银矿产量

连续第三年下降，2018 年下降 2%至 8.557 亿盎司。目前金银比处于历

史高位区间，基于未来弱势美元的趋势、金银比仍在高位、白银的工业

需求后续有望边际改善等判断，本轮的金银比修复行情将持续。 

 

2、电子材料 

【菲利华】公司 9 月 4 日发布公告称公司收到证监会核准非公开发行股

票的批复，核准公司非公开发行不超过 5950 万股新股,本批复自核准发

行之日起 6 个月内有效。 

1）非公开发行落地，新项目投入进一步打开公司成长空间：本次非公

开发行股票计划募集资金不超 7 亿元，拟使用 2.84 亿投入集成电路及

光学用高性能石英玻璃项目，2.69 亿投入高性能纤维增强复合材料制品

生产建设项目，1.47 亿用于补充流动资金。随着新项目的投入落地，公

司在半导体、航空航天等领域的供应品类将更加丰富，供应能力不断加

强，公司成长空间有望进一步打开。 

 

2、钛 

【宝钛股份】公司 19H1 营收 19.65 亿元，同比增加 24.42%；归母净

利润 1.11 亿元，同比上升 225.00%；其中 Q2 归母净利润 0.81 亿元，

同比增加 91.71%，环比增加 179.31%。业绩提升得益于钛材量价齐升：

公司业绩增长明显，主要得益于公司主营钛材产销量的大幅提升以及钛

材价格的上涨。 
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2）虽然短期半导体行业的波动对公司业绩产生了一定的影响，但是中长期来看一方面

行业的前景依然广阔，国际半导体协会预计 2020 年半导体材料市场有望复苏；同时公

司在半导体领域的渗透率也有持续提升的逻辑，继续看好。 

 

3、锡 

【锡业股份】为积极响应中国锡行业企业联合减产倡议，实现锡产业的持续健康发展，

公司将实施减产，预计 2019 度公司精锡生产量将比全年生产计划减少 10%左右。 

据达成的减产共识，锡行业准备联合减产，其中国内锡冶炼企业将联合减产 2.02 万吨，

全球主要的精锡供应商印尼天马公司也表示将减产 1 万吨以上，全球精锡供应将减产

3.02 万吨以上，大概占全球年产量的 10%左右。高集中度下，行业自发调节价格能力

较强，作为电子元器件焊接的核心材料，锡价中长期存在上行趋势。尽管公司公告预计

全年产量减少 10%左右，但价格回升完全可能对冲产量下滑。并且随着价格上行，实

际减产并不一定以 10%为界限。 

 

三、重点个股 

菲利华、火炬电子、宝钛股份、钢研高纳、山东黄金（黄金）、盛达矿业（白银） 

 

四、风险提示 

宏观经济形势不及预期；下游需求低于预期；原材料价格波动风险 
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 
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供相关服务。本报告中所有观点与建议仅供参考，根据本报告作出投资所导致的任何后果与公司及研究员无关，投资者据此操作，
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