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❖ 川财周观点 

经济增速进一步趋缓，有色金属冶炼维持增长。本周国家统计局公布了前三

季度经济数据。数据显示，前三季度 GDP同比增长 6.2%。分季度看，一季度

增长 6.4%，二季度增长 6.2%，三季度增长 6.0%，经济增速逐步放缓。2019年

9月份，规模以上工业增加值同比实际增长 5.8%，超过预期的 4.9%。分行业

看，有色金属冶炼和压延加工业增长 7.7%，分产品看，十种有色金属 497万

吨，增长 5.1%。2019年以来，世界经济和国际贸易增长都在放缓，国内经济

的下行压力较大，中央出台了一系列逆周期调节的政策，继续关注基本金属

基本面改善情况。三季度电解铝环节盈利有望持续改善，业绩将继续增长。 

贸易摩擦及英国脱欧仍存不确定性，外部风险将支撑黄金。由于中美贸易摩

擦取得阶段性结果，本周黄金价格走弱。虽然中美贸易摩擦短期取得一定结

果，但不代表贸易摩擦结束，未来贸易摩擦风险仍将继续存在。同时英国脱欧

进程方面，虽然英国议会将于本周末投票就是否批准脱欧协议进行裁决，但

十月末前批准脱欧协议依旧存在一定的不确定性。无论是中美贸易摩擦缓和

还是国内经济数据中工业企业增加值高于预期，都在短期内使得黄金价格承

压。中长期来看，全球经济下行大背景，叠加美国对中国及欧盟等施加的贸易

摩擦持续不断，外部风险难以出现实质性缓解，市场避险情绪仍存。贵金属作

为避险工具，具备较强的上涨动力。 

❖ 市场综述 

本周沪深 300 下降 1.08%,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-3.78%、-5.40%、-

2.46%、-5.85%；个股方面，本周涨幅前五的股票分别是东方锆业、德展健康、

*ST 鹏起 B、明泰铝业、华锋股份，涨幅分别为 6.67%、5.05%、2.75%、1.82%、

1.60%；跌幅前五的股票分别是 ST金贵、翔鹭钨业、神火股份、银河磁体、章

源钨业，跌幅分别为 22.34%、11.21%、10.18%、9.68%、8.97%。    

❖ 行业动态 

亚洲金属网：2019 年 8月份中国共进口 13,990吨钴矿，环比上扬 87.3%，同

比增加 7.2%。2019 年 8 月中国共从刚果（金）进口 13,990 吨钴矿，环比上

扬 87.3%，同比增加 7.2%。 

❖ 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。 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 2/11 

正文目录  

一、周观点 ............................................................................................................................. 4 

市场综述 ............................................................................................................................ 4 

二、基本金属周变动 .............................................................................................................. 6 

1．价格及库存动态 ............................................................................................................ 6 

2．行业动态 ....................................................................................................................... 7 

3．公司动态 ....................................................................................................................... 8 

三、贵金属周变动 .................................................................................................................. 8 

1．价格动态 ....................................................................................................................... 8 

2．行业动态 ....................................................................................................................... 8 

3．公司动态 ....................................................................................................................... 9 

四、稀土及小金属周变动 ....................................................................................................... 9 

1．价格动态 ....................................................................................................................... 9 

2．行业动态 ....................................................................................................................... 9 

3．公司动态 ..................................................................................................................... 10 

风险提示 .............................................................................................................................. 10 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 3/11 

图表目录  

图 1： 行业周涨跌幅 ..................................................................................................................... 5 

图 2： 2017/10/26-2017/01/26 铜价格及库存 ............................................................................ 6 

图 3： 2017/10/26-2017/01/26 铝价格及库存 ............................................................................ 6 

图 4： 2017/10/26-2017/01/26 锌价格及库存 ............................................................................ 6 

图 5： 2017/10/26-2017/01/26 铅价格及库存 ............................................................................ 6 

图 6： 2017/10/26-2017/01/26 锡价格及库存 ............................................................................ 6 

图 7： 2017/10/26-2017/01/26 镍价格及库存 ............................................................................ 6 

图 8： 2017/10/26-2018/01/26 黄金价格及库存 ........................................................................ 8 

图 9： 2017/10/26-2018/01/26 银价格及库存 ............................................................................ 8 

图 10： 2017/11/03-2018/01/26 碳酸锂价格 ........................................................................... 9 

图 11： 2017/09/15-2018/01/18 MB 钴价 ................................................................................. 9 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 4/11 

一、周观点 

经济增速进一步趋缓，有色金属冶炼维持增长。本周国家统计局公布了前三

季度经济数据。数据显示，前三季度 GDP同比增长 6.2%。分季度看，一季度

增长 6.4%，二季度增长 6.2%，三季度增长 6.0%，经济增速逐步放缓。2019

年 9月份，规模以上工业增加值同比实际增长 5.8%，超过预期的 4.9%。分行

业看，有色金属冶炼和压延加工业增长 7.7%，分产品看，十种有色金属 497

万吨，增长 5.1%。2019 年以来，世界经济和国际贸易增长都在放缓，国内经

济的下行压力较大，中央出台了一系列逆周期调节的政策，继续关注基本金

属基本面改善情况。三季度电解铝环节盈利有望持续改善，业绩将继续增长。 

 

贸易摩擦及英国脱欧仍存不确定性，外部风险将支撑黄金。由于中美贸易摩

擦取得阶段性结果，本周黄金价格走弱。虽然中美贸易摩擦短期取得一定结

果，但不代表贸易摩擦结束，未来贸易摩擦风险仍将继续存在。同时英国脱

欧进程方面，虽然英国议会将于本周末投票就是否批准脱欧协议进行裁决，

但十月末前批准脱欧协议依旧存在一定的不确定性。无论是中美贸易摩擦缓

和还是国内经济数据中工业企业增加值高于预期，都在短期内使得黄金价格

承压。中长期来看，全球经济下行大背景，叠加美国对中国及欧盟等施加的

贸易摩擦持续不断，外部风险难以出现实质性缓解，市场避险情绪仍存。贵

金属作为避险工具，具备较强的上涨动力。 

 

市场综述 

本周沪深 300 下降 1.08%,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-3.78%、-5.40%、-

2.46%、-5.85%；个股方面，本周涨幅前五的股票分别是东方锆业、德展健

康、*ST 鹏起 B、明泰铝业、华锋股份，涨幅分别为 6.67%、5.05%、

2.75%、1.82%、1.60%；跌幅前五的股票分别是 ST 金贵、翔鹭钨业、神火

股份、银河磁体、章源钨业，跌幅分别为 22.34%、11.21%、10.18%、

9.68%、8.97%。         
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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 

东方锆业 002167.SZ 7.20 51.28 44.71 0.01 1,090 

德展健康 000813.SZ 8.73 42.75 195.68 0.33 27 

ST 鹏起 B 900907.SH 0.11 36.03 2.77 -2.30 0 

明泰铝业 601677.SH 11.17 29.70 68.66 0.93 12 

华锋股份 002806.SZ 14.60 27.15 25.73 0.37 39 

亚太科技 002540.SZ 4.09 26.92 51.96 0.26 15 

电工合金 300697.SZ 15.84 26.18 32.95 0.53 30 

*ST 鹏起 600614.SH 1.17 26.03 19.59 -2.30 -1 

坤彩科技 603826.SH 14.37 23.43 67.25 0.37 39 

*ST 中孚 600595.SH 1.50 19.84 29.42 -1.28 -1 

跌幅前十 

ST 金贵 002716.SZ 3.65 -18.35 35.06 -0.05 -68.85 

翔鹭钨业 002842.SZ 13.30 -9.89 36.52 0.33 39.78 

神火股份 000933.SZ 4.41 -7.72 83.81 0.10 45.55 

银河磁体 300127.SZ 17.36 -7.23 56.10 0.46 37.48 

章源钨业 002378.SZ 6.19 -4.88 57.21 0.00 -6,215 

领益智造 002600.SZ 9.46 -4.55 647.73 0.15 63.78 

和胜股份 002824.SZ 10.94 -4.41 20.08 0.03 322.48 

盛达矿业 000603.SZ 13.27 -3.20 91.56 0.74 18.03 

深圳新星 603978.SH 29.14 -2.51 46.62 0.81 36.13 

金钼股份 601958.SH 7.13 -1.96 230.06 0.16 45.53 

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 

本周基本金属价格普涨，本周基本金属方面，LME 铝，LME 铜，LME 锌，

LME 铅，LME 锡，LME 镍价格变动分别为-1.49%，2.17%，5.95%，

1.59%，0.67%，0.35%。库存方面,LME 铝,LME 铜,LME 锌,LME 铅,LME

锡,LME 镍库存变动分别为 1.03%，-1.15%，-2.88%，-0.25%，-2.51%，-

21.58%。 

图 3： 2019/07/22-2019/09/22 铜价格及库存  图 4： 2019/07/22-2019/09/22 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： 2019/07/22-2019/09/22 锌价格及库存  图 6： 2019/07/22-2019/09/22 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： 2019/07/22-2019/09/22 锡价格及库存  图 8： 2019/07/22-2019/09/22 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 

中铝集团与重庆市政府联手打造的中国铝业集团高端制造有限公司揭牌仪式

于 10 月 19 日在重庆市举行。此前，中铝集团与重庆市政府于 8 月 29 日签

约，共同推进建设具有全球竞争力的高端制造产业平台。作为合作的重要内

容，中铝高端制造注册资金 150 亿元，由中铝集团和重庆市按照 65%和

35%的持股比例共同组建，中铝集团旗下的铝加工板块核心资产将注入该公

司。（来源：证券日报，10 月 18 日） 

9 月全国汽车总用铜量在 37138 吨，同比去年下跌 5.12%。其中乘用车用铜

量在 27975 吨，商用车用铜量在 9163 吨。（来源：长江有色，10 月 17 日） 

日本电线和电缆制造商协会表示，日本 9 月铜线缆发运量(包括销售和出口)

较上年同期增加 7.4%至 61,000 吨。（来源：生意社，10 月 17 日） 

中国四季度铜 TC/RC 底价敲定在 66 美元/吨和 6.6 美分/磅。（来源：长江有

色，10 月 17 日） 

哈萨克统计局周二公布的数据显示，哈萨克今年 1-9 月精炼铜产量同比增加

11%，至 354,836 吨。哈萨克统计局周二公布的数据显示，哈萨克今年 1-9

月精炼铜产量同比增加 11%，至 354,836 吨。1-9 月，该国精炼锌产量同比

下滑 0.9%，至 235,914 吨。但 1-9 月，该国的粗钢产量为 3,371,053 吨，较

上年同期下滑 0.9%。（来源：文华财经，10 月 17 日） 

世界金属统计局(WBMS)周三公布的数据显示，2019 年 1-8 月全球铜市场供

应短缺 12.3 万吨。2018 年全球铜市供应短缺 26.6 万吨。8 月末库存较 2018

年 12 月末高出 17.4 万吨。这一增幅包括净付运至 LME 仓库的 20.4 万吨和

净付运至上海仓库 2.5 万吨。今年前八个月 COMEX 铜库存下滑 6.3 万吨。

消费量统计中未包含未报告库存变动，尤其是中国政府库存。（来源：生意

社，10 月 17 日） 
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3．公司动态 

【中色股份】公司拟收购“中国有色矿业”26 亿股普通股股份，占其已发行

普通股股份总数的 74.52%，交易对价暂未确定。本次交易完成后，公司将在

已有的工程承包、铅锌采选与冶炼等业务的基础上，切入铜钴产品领域。 

 

 

 

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 0.36%，-0.01%。库

存方面,COMEX 黄金，白银库存变动分别为 0.19%，0.06%。 

图 9： 2019/07/22-2019/10/14 黄金价格及库存  图 10： 2019/07/22-2019/10/14 银价格及库存 

 

 

 

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

 

2．行业动态 

前三季度国内生产总值 697798 亿元，按可比价格计算，同比增长 6.2%。分

季度看，一季度增长 6.4%，二季度增长 6.2%，三季度增长 6.0%。分产业

看，第一产业增加值 43005 亿元，增长 2.9%；第二产业增加值 277869 亿

元，增长 5.6%；第三产业增加值 376925 亿元，增长 7.0%。（来源：统计

局，10 月 18 日） 
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3．公司动态 

【西部矿业】公司 2019 年前三季度实现营业收入 223.08 亿元，比去年同期

增加 9.65%，实现归属于上市公司股东的净利润 8.11 亿元，比去年同期增加

19.35%。 

 

 

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 1.70%。MB 钴价

（高级）上涨 1.67%，MB 钴价（低级）上涨 3.20%。 

图 11： 2019/07/23-2019/10/18 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 284.80 -0.97% -1.86% -2.30% 

氧化铽 3,715.00 -2.10% -5.08% 31.05% 

二氧化锗 4,500.00 0.00% 0.00% -14.29% 

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 

2019 年 8 月份中国共进口 13,990 吨钴矿，环比上扬 87.3%，同比增加
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7.2%。2019 年 8 月中国共从刚果（金）进口 13,990 吨钴矿，环比上扬

87.3%，同比增加 7.2%。（来源：亚洲金属网，10 月 18 日） 

 

 

3．公司动态 

【楚江新材】公司 2019 年三季度实现营业收入 47.50 亿元，比去年同期增

加 43.76%，实现归属于上市公司股东的净利润 1.35 亿元，比去年同期增加

37.90%。 

 

 

 

 

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。 

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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