
 

 

 

 

 

最近一年行业指数走势 
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投资评级:增持(维持) 

 

表 1：重点公司投资评级 

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（10.09） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 
 

600547 山东黄金 1,093.23 35.27 0.28 0.58 0.88 125.96 60.81 40.08 买入 

000975 银泰资源 278.86 14.06 0.33 0.53 0.61 42.61 26.53 23.05 买入 

000603 盛达矿业 101.91 14.77 0.60 0.74 0.91 24.62 19.96 16.23 增持 
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投资要点： 

 欧美经济数据下滑，贵金属价格受益上扬。 

美国方面，10 月 1 日发布的美国 ISM 制造业实际公布 47.80，预期 50.5，

前值 49.1，为 2009 年 6 月以来最低水平。与此同时，9 月美国非农就

业数据显示美国就业增长继续放缓，新增非农就业仅 13.6 万，低于市

场预期的新增 14.5 万。欧洲方面，10月 1日 IHS Markit 公布，9 月欧

元区 Markit 制造业 PMI 终值 45.7，略高于预期和初值 45.6，但弱于 8

月前值 47，创 2012年 10 月以来最低，连续第八个月陷入衰退区间。产

出、新订单和采购分项指数均大幅下降，投入成本的跌幅创 2016 年 4

月以来最深，消费品 PMI 是 2013 年 11 月以来首次跌破荣枯线。此外，

10 月 7 日周一公布的德国 8 月工厂订单环比下降 0.6%，是经济学家预

期降幅的两倍。8 月工厂订单同比下降 6.7%，降幅较 7 月的 5%进一步扩

大，已经连续 15 个月下滑。欧美经济数据全线下滑背景下，贵金属价

格结束短期回调重回 1500 美元/盎司以上的价格。 

 美联储表态略微转鸽。 

近期美国经济数据大幅下滑后，美联储主席鲍威尔表态，在全球经济面

临风险之际，对进一步降息持开放态度。同时指出美联储再度扩大资产

负债表规模，以确保货币市场平稳运行的时机“目前取决于我们”。鲍

威尔的表态虽未提及降息的打算，但相对上一次降息时提及的“预防式

降息”的表述已有转鸽的变化。 

 推荐标的。 

近期全球宏观经济数据同时出现下滑，全球股市也承压下行，避险情绪

再次上涨，贵金属板块经过前期的调整有望重新蓄力上行。我们看好避

险情绪及美联储大概率继续降息背景下贵金属板块的行情，推荐山东黄

金、银泰资源和盛达矿业。 

 风险提示：美联储未如预期降息，中美谈判出现实质性进展。 
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贵金属板块结束调整，有望震荡向上 
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联系信息  

李帅华 分析师 

SAC证书编号：S0160518030001 

lishuaihua@ctsec.com 
 

  
  

相关报告 

1 《金价年内 1500 美元，远期 1700 美元可

期许:贵金属行业报告》 2019-06-24 

2 《美联储发表极鸽言论，贵金属价格将受

益上涨:贵金属行业点评报告》 2019-01-07 
 

数据来源：Wind,财通证券研究所 
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