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投资摘要： 

上周工业金属涨跌各半，本周影响价格核心因素仍聚焦事件及数据端指引。 

数据方面好坏不一，美国 10 月 ISM非制造业 PMI 报 54.7，超市场预期；11 月

密歇根大学消费者信心指数 95.7 略低于预期；9 月工厂订单环比降 0.6%，连续

两个月处于负值区间，低于预期。美国 10 年期国债收益率创下 8 月初以来的最

高水平，国债收益率曲线回归正常。欧元区方面，10 月制造业 PMI 终值 45.9，

略高于预期；德国 9 月季调后工业产出月率-0.6%，低于预期。中国方面，10 月

份 CPI 同比上涨 3.8%，10 月 PPI 下降 1.6%，降幅比上月扩大 0.4 个百分点，

CPI 和 PPI 的剪刀差进一步扩大，会限制货币政策宽松空间。 

事件方面，商务部表示中美同意随协议进展分阶段取消加征关税。中美贸易关系

的缓解显著提振市场信心，市场风险偏好有所提高，铜铝上涨，贵金属下跌。在

美联储暂停降息、全球经济下行的压力犹存短期难见好转的大背景下，贸易关系

的变化方向成为短期价格的重要指引。 

本周市场仍将聚焦于事件及数据风险。美国将公布 10 月 CPI、PPI、制造业产出

指数等指标；欧元区各国将公布 11 月经济景气指数、10 月 CPI、PPI 等指标；

中国将公布固定资产投资、社融等指标。 

黄金实物持仓下降显著：黄金 ETF-SPDR 持仓下降 13.5 吨至 901.19 吨，为今

年 4 月以来单周第二大降幅；黄金 ishares 持仓增加 0.9 吨至 357.91 吨，白银

SLV持仓上升 82.3 吨至 11793.57 吨。黄金非商业净多持仓增加 3313 张，白银

非商业净多持仓减少 5681 张。市场风险偏好的转变令贵金属价格持续承压，迫

使投资者在投资组合中降低黄金投资比例。 

铜供应端受冶炼厂产能利用率提升而有所释放，但避险情绪降温叠加进口窗口关

闭带动现货铜市场显现偏紧状态，由此推动内盘铜现货升水吨均价上涨 55 元至

110 元/吨，铜基本面依然维持偏强态势，现货升水变化或对铜价强弱形成显性引

导；铝库存延续下降态势，社会铝库存降至 85 万吨并带动铝锭三地现货均价周

内涨超 130 元/吨，铝价开始渐显强势但实际消费的偏弱或弱化价格上涨动能；

镍交易所库存止跌上行叠加印尼恢复镍矿出口，对价格形成打压；锂盐价格周内

维持稳定，全球锂行业开始挤压高成本产能，锂供需基本面展望显现积极并带动

锂板块估值出现修复，安全边际的提升及预期差的转变是提振近期锂板块的核心

因素，但主流三元动力电池企业自 10 月中下旬开始减产，需求偏弱限制锂金属

价格涨幅；黄金周内受风险情绪修复、美元上涨及美债收益率上涨而创三年内最

大周跌幅，考虑到黄金投机性多头压力仍有释放空间，预计金价或仍下探 1450

及 1420 支撑，鉴于黄金基本面仍未产生结构性弱化，建议关注金价回调后黄金

板块的配置机会。。 

投资策略：建议关注紫金矿业，山东黄金，银泰黄金，赣锋锂业，江西铜业及云

南铜业。 

风险提示：库存大幅增长，现货贴水放大，市场风险情绪加速回落。 
 

 

 

 
 

 

行业基本资料  占比% 
 
股票家数 107 2.89% 

重点公司家数 - - 

行业市值 12612.39 亿元  2.02% 

流通市值 10049.66 亿元  2.19% 

行业平均市盈率 307.69 / 

市场平均市盈率 16.98 / 
 

 

行业指数走势图 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  
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1. 周行情回顾 

上周沪深 300 指数上涨 0.52%，有色金属板块上涨 0.19%，跑输沪深 300 指数 0.33 百分点。子板块多数窄

幅震荡，锂板块（+9.53%）延续上周强势表现，铅锌板块（-2.48%）则跌幅最大。从个股表现观察，中孚

实业（+10.88%）、天齐锂业（+10.82%）及科创新源（+9.95%）位列有色板块涨幅前三；丰华股份（-20.89%）、

兴业矿业（-12.55%）及盛达矿业（-11.82%）位列有色板块跌幅前三。 

图 1:周申万行业指数及 HS300 涨跌幅 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

图 2:有色金属子板块周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 3:有色板块周涨跌幅前五公司 
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资料来源：Wind，东兴证券研究所  

2. 金属价格回顾 

基本金属本周涨跌各半。沪铜、沪铝、沪锌、沪铅、沪镍及沪锡分别变动+0.25%、+1.12%、-1.93%、-2.87%、

-3.17%及-0.03%，而与之对应的伦铜、伦铝、伦锌、伦铅、伦镍及伦锡分别变动+1.04%、+1.03%、-1.15%、

-2.47%、-3.52%及+1.54%。本周宏观情绪转好，周内美国 10 月非农就业数据超预期、美国 PMI 数据表现

良好，商务部发言人释放逐步解除关税信号，均对铜铝价格构成利好。本周 LME 镍库存结束了数周来连续

大幅下降的局面，沪镍库存则显著增加，消息面上则有印尼恢复 2020 年之前的镍矿出口；多头短期离场的

情况下，镍价震荡下行。 

贵金属本周下跌显著，创今年 2 月以来最大单周跌幅。沪金、沪银本周分别变动-3.47%、-6.50%，COMEX

黄金、COMEX白银分别变动-3.21%、-6.81%。市场风险偏好的转变令贵金属价格持续承压，迫使投资者在

投资组合中降低黄金投资比例，而中美达成贸易协议的前景削弱了贵金属短期的上涨潜力。 

其他小金属方面，受制于下游需求疲软，钴锂价格继续承压。据 SMM，主流三元动力电池企业自 10 月中下

旬开始减产，预计 11 月行业整体开工率水平继续下滑至四成左右。 

 

表 1:基本金属涨跌 

    单位  本周  
周涨  月涨  年涨  2019 年  

均价  

2018 年

均价  

2017 年

均价  

均价涨

跌幅  跌幅  跌幅  跌幅  

铜  
SHFE (元 /吨）  47,240 0.25% 0.57% -2.28% 47,605 50,674 49,334 -6% 

LME （美元 /吨）  5,923 1.04% 1.77% -1.14% 6,031 6,498 6,204 -7% 

铝  SHFE (元 /吨）  14,030 1.12% 2.15% 3.24% 13,878 14,336 14,680 -3% 
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LME （美元 /吨）  1,808 1.03% 5.15% -2.17% 1,818 2,104 1,981 -14% 

锌  
SHFE (元 /吨）  18,590 -1.93% -1.77% -11.16% 20,287 23,024 23,617 -12% 

LME （美元 /吨）  2,494 -1.15% 3.19% 1.90% 2,543 2,856 2,892 -11% 

铅  
SHFE (元 /吨）  16,100 -2.87% -4.85% -10.80% 16,761 18,849 18,267 -11% 

LME （美元 /吨）  2,111 -2.47% -1.26% 3.33% 2,018 2,224 2,326 -9% 

镍  
SHFE (元 /吨）  127,800 -3.17% -5.87% 45.11% 109,872 103,595 85,729 6% 

LME （美元 /吨）  16,180 -3.52% -6.45% 50.65% 14,073 13,180 10,469 7% 

锡  
SHFE (元 /吨）  137,180 -0.03% -0.03% -4.37% 142,178 146,525 144,515 -3% 

LME （美元 /吨）  16,775 1.54% 1.36% -13.66% 18,814 20,050 19,989 -6% 

金  
SHFE （元 /克）  332 -3.47% -3.98% 15.37% 311 257 262 21% 

COMEX （美元/盎司）  1,463 -3.21% -1.73% 14.02% 1,385 1,247 1,246 11% 

银  
SHFE （元 /千克）  4,114 -6.50% -5.53% 11.19% 3,883 3,447 3,777 13% 

COMEX （美元/盎司）  17 -6.81% -4.11% 8.99% 16 15 17 4% 

锂  
碳酸锂 99.5% （元 /吨）  58,000 0.00% -4.13% -27.04% 71,650 111,027 99,226 -35% 

氢氧化锂 56.5% （元 /吨）  62,500 0.00% -5.30% -44.20% 86,936 130,261 97,506 -33% 

钴  长江钴  （元 /吨）  280,000 -2.78% -6.67% -20.00% 280,236 262,205 389,288 7% 

锰  电解锰  （元 /吨）  12,150 0.00% -1.62% -14.13% 13,577 14,434 11,939 -6% 

稀土  

氧化镝  （元 /千克）  1,510 -1.95% -16.57% 24.79% 1,647 1,100 1,149 50% 

氧化镨  （元 /吨）  345,000 -2.82% -10.39% -13.75% 384,796 395,598 402,058 -3% 

氧化钕  （元 /吨）  287,500 -2.21% -10.02% -8.44% 310,661 308,934 316,208 1% 

氧化镨钕  （元 /吨）  288,000 -1.37% -9.15% -8.86% 308,104 292,953 286,992 5% 

氧化镧  （元 /吨）  12,250 0.00% 0.00% -3.92% 12,415 13,123 13,955 -5% 

有色

指数  

上海有色指数  
 

2,936 -0.80% -0.99% 2.54% 2,914 3,056 2,928 -5% 

伦敦有色指数  
 

2,857 0.30% 2.15% 1.69% 2,852 3,121 2,447 -9% 
 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

表 2:基本金属与大类资产周相关性 

  CU AL ZN PB NI SN USD 上证 WTI VIX 美债 

CU 1 -0.325 0.765 0.524 -0.436 0.710 0.362 0.007 0.171 0.007 0.457 

AL -0.325 1 -0.423 -0.431 0.534 -0.435 -0.293 0.523 0.397 -0.215 -0.523 

ZN 0.765 -0.423 1 0.283 -0.718 0.886 0.167 -0.058 0.201 0.021 0.333 

PB 0.524 -0.431 0.283 1 -0.220 0.311 0.689 -0.629 -0.598 0.605 0.302 

NI -0.436 0.534 -0.718 -0.220 1 -0.700 -0.418 0.398 0.096 -0.317 -0.472 

SN 0.710 -0.435 0.886 0.311 -0.700 1 0.207 -0.158 0.105 0.046 0.506 

USD 0.362 -0.293 0.167 0.689 -0.418 0.207 1 -0.592 -0.572 0.718 0.427 

上证 0.007 0.523 -0.058 -0.629 0.398 -0.158 -0.592 1 0.809 -0.741 -0.308 

WTI 0.171 0.397 0.201 -0.598 0.096 0.105 -0.572 0.809 1 -0.768 -0.129 

VIX 0.007 -0.215 0.021 0.605 -0.317 0.046 0.718 -0.741 -0.768 1 0.028 

美债 0.457 -0.523 0.333 0.302 -0.472 0.506 0.427 -0.308 -0.129 0.028 1 
 

资料来源：Wind，东兴证券研究所 
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表 3:基本金属现货升贴水（均价） 

  周均价  周变化  较月均值变化  最新升水  

  LME SHFE LME SHFE LME SHFE LM E SHFE 

铜  (20) 97  3  117  12  (121) (8) 195  

铝  (19) 163  11  13  22  63  11  200  

锌  53  606  9  115  25  9  46  630  

铅  5  139  (12) 144  12  98  1  150  

镍  20  6322  (8) 2646  (125) 6143  8  6950  

锡  (27) 834  7  808  (8) (50) (19) 820  
 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

图 4:基本金属现货升贴水（LME 0-3）   图 5:基本金属现货升贴水（长江） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

 

全球期货交易所总库存（SHFE+LME+COMEX）： 

铜的交易所库存本周下降 1.89 万吨至 42.25 万吨（-4.3%）。其中 LME 仓库库存下降 1.9 万吨至 23.60 万吨

（-7.5%）；SHFE 库存下降 0.12 万吨至 14.87 万吨（-0.8%）；COMEX 美精铜库存上升 0.14 万短吨至 3.79

万短吨（+4%）。铝本周库存下降 1.51 万吨至 121.98 万吨（-1.2%），其中 LME 铝库存下降 1.3 万吨至 94.32

万吨（-1.4%），SHFE 库存下降 0.2 万吨至 27.66 万吨（-0.7%）。铜铝库存下行，对价格形成支撑。 

其他基金属方面，锌、铅、镍及锡库存变化分别为下降 0.17 万吨（-1.4%）、上升 0.7 万吨（+7.6%）、上升

0.31 万吨（+3.3%）及上升 136 吨（+1.3%）。本周沪铅库存大增（+34.7%），叠加下游消费不振，对价格

形成压制。 

图 6:基本金属全球显性总库存走势图 
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资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

表 4:基本金属全球显性库存涨跌幅变化表： 

  库存 周涨跌幅 较去年同期   库存 周涨跌幅 较去年同期 

铜 42.25 -4.3% -9.3% 铅 9.85 7.6% -18.6% 

铝 121.98 -1.2% -33.6% 镍 9.69 3.3% -58.2% 

锌 11.46 -1.4% -32.7% 锡 1.10 1.3% 0.1% 
 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

伦敦金属的注销仓单占比：伦铜、伦铝、伦锌、伦铅、伦镍及伦锡的注销占比则分别为 25.78%、17.42%、

47.76%、8.44%、45.03%、12.14%，注销仓单数量分别变化-2.34 万吨、-0.31 万吨、-0.24 万吨、+0.19 万

吨、-0.58 万吨、+115 吨。 

图 7:伦敦基本金属注销仓单占比走势%  图 8:上海保税仓库铜库存（24.7 万吨，11 月 1日） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  
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图 9:精炼铜进口盈亏  图 10:国内显性库存可用天数（天） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

 

3. 终端消费概览及相关数据图览 

图 11:汽车及新能源汽车产量增速三月移动均值  图 12: 冰箱及空调产量增速三月移动均值 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 13:洗衣机及冷柜产量增速三月移动均值  图 14:发动及发电设备产量增速三月移动均值 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  
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图 15:中国电动机产量及累计增速  图 16:中国铜材产量及累计增速 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 17:中国相关产量累计增速图（M1-M5）  图 18:中国有色金属行业景气指数 

 

 

 

资料来源：Smm, 东兴证券研究所  资料来源：Smm, 东兴证券研究所 

图 19:期铜价格  图 20:期铜库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

 

 

 资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

单位 M1-M5 % M1-M5 % M1-M5 %
发电设备 亿千瓦 0.489 0% 0.410 -16% 0.342 -17%

光缆 芯亿米 1,395 15% 1,354 -3% 1,034 -24%
交流电动机 亿千瓦 1.141 22% 1.053 -8% 1.099 4%

发动机 亿千瓦 10.72 20% 11.51 7% 10.83 -6%
汽车 百万辆 11.72 7% 11.99 2% 10.18 -15%
空调 百万台 82.5 22% 90.3 9% 97.5 8%
冷柜 百万台 8.51 -3% 7.75 -9% 8.32 7%

家用电冰箱 百万台 39.50 4% 32.69 -17% 34.61 6%
家用洗衣机 百万台 31.44 3% 28.57 -9% 30.74 8%

铜材 百万吨 8.21 7% 6.46 -21% 6.85 6%

2017 2018 2019
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图 21:期铝价格  图 22:期铝库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 23:期锌价格  图 24:期锌库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 25:期铅价格  图 26:期铅库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

 

 

 

 资料来源：Wind, 东兴证券研究所  
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图 27:期镍价格  图 28:期镍库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 29:期锡价格  图 30:期锡库存 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

图 31:黄金 SPDR 持仓量  图 32:白银 SLV 持仓量 

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

 

 

 

 资料来源：Wind, 东兴证券研究所  
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图 33:CFTC 金银净多持仓量  图 34: CFTC 铜持仓量  

 

 

 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所   资料来源：Wind, 东兴证券研究所  

 

4. 周行业和公司动态： 

印尼恢复 2020 之前的镍矿出口：印尼政府上月针对出口规则“大规模违规”的调查而禁止当地镍的出口，

近日海事和投资协调部部长牵头举行了协调会议，并发布声明称，矿产和煤炭总干事通过了日期为 2019 年

11 月 8 日的第 1911/30/DJB/2019 号信函，信函就当地冶炼厂的实际进展和镍矿出口政策作出了答复，其中包

括：根据 ESDM 部长 2019 年第 11 号条例，镍出口批准（PE）建议低于 1.7%的最后期限为 2019 年 12 月 31

日；镍含量<1.7%且获得 PE，2020 年以前公司可以向国外销售镍。 

商务部：正加紧制定汽车报废细则和标准：商务部市场体系建设司副司长胡剑萍表示，商务部正在加紧制定

汽车报废细则和标准。据介绍，在报废车方面，今年 5 月国务院发布《报废机动车回收管理办法》，商务部

正在制定《报废机动车回收管理细则》，充分发挥市场的决定性作用，放开回收拆解企业总量控制，允许报

废机动车“五大总成”按照国家有关规定再制造再利用，放开报废金属回收价格，引导形成机动车报废更新

的长效机制。 

统计局：10 月 CPI 同比涨 3.8%创逾 7年新高：国家统计局周六发布数据显示，10 月我国消费者物价指数(CPI)

同比上涨 3.8%，涨幅较上月扩大 0.8 个百分点，创 2012 年 2 月以来新高。其中，猪肉价格同比上涨 101.3%，

影响 CPI 上涨约 2.43 个百分点，占 CPI 同比总涨幅的近三分之二。 

北海诚德与菲律宾 CNC 签镍矿协议，解决其镍矿供应问题：在第二届中国国际进口博览会（广西）扩大进

口政策说明会上，北海诚德公司与菲律宾 Carrascal Nickel Corporation（简称“CNC”）签订 2020 年度红土镍

矿合作协议。菲律宾 CNC 公司是北海诚德公司最大的镍矿供货商。北海诚德年产 300 万吨不锈钢，以 200

系和 300 系为主。2019 年 8 月 30 日印尼官宣禁矿，SMM 预计明年 NPI 缺口在 5 万金属吨，此次北海诚德

与菲律宾 CNC 签订协议，在一定程度上解决其镍矿供应问题。 

赣锋锂业德尔能合作参与许继电气的国家电网储能电池项目：东莞市德尔能新能源股份有限公司发布公告称，

德尔能与江西赣锋锂业股份有限公司签署了《战略合作协议书》，协议指出，未来三年内，赣锋锂业与德尔

能就许继电气参与国家电网大型充换电设备以及充电堆储能设备建设中储能电池项目进行合作，预计未来三

年内合作总金额约 50 亿。 

2019 年稀土开采、冶炼分离总量控制指标增幅 10%、10.4%：工信部网站发布“工业和信息化部 自然资源

部关于下达 2019 年度稀土开采、冶炼分离总量控制指标及钨矿开采总量控制指标的通知”。整体上开采指标

增加 1.2 万吨，冶炼分离指标增加 1.2001 万吨。细分矿上，增加的开采指标均为岩矿型稀土（轻），作为我
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国具有优势资源的离子型稀土 （以中重为主）指标持平。 

KEBO 能源公司计划在几内亚开采铝土矿：几内亚地矿部近日审议批准了 Kebo Energie S.A 公司开采铝土矿

项目的可研报告。Kebo Energie S.A 公司 2016 年获得了一处铝土矿区块的探矿证，该矿区位于几内亚博凯大

区 Gaoual, Telimele 和 Boke 三个省之间，横跨 3 个省。 根据可研报告，Kebo Energie S.A 公司计划年开采铝

土矿 1000 万吨；此外，还计划投资建设一座氧化铝厂，计划 2024 年投产，年生产氧化铝 260 万吨。 

中铝集团签署 190 亿元采购协议：在第二届中国国际进口博览会上，中铝集团所属企业与来自墨西哥、秘鲁、

蒙古、澳大利亚、俄罗斯、智利、印度尼西亚、瑞士、加拿大、新加坡、日本、韩国等国家的 14 家供应商

集中签署了 190 亿元的采购协议，签约商品涵盖铜精矿、铝土矿、煤炭等大宗商品，均为中铝集团主导产品

铜锭、氧化铝、铝锭等产品的生产原料。 

Codelco 9 月铜产量同比增 7.5%：智利国家铜业委员会（Cochilco）周四公布的数据显示，智利国有、全球

最大的铜产商 Codelco 今年 9 月铜产量为 145,300 吨，同比增加 7.5%，尽管年初以来该公司铜产出仍低于上

年同期水平。该公司今年前九个月的铜产量同比下滑 6.7%，为 120 万吨。包括 Codelco 在内的智利大型铜矿

企业在今年早期被迫暂停生产，因遭遇暴雨且该国北部地区遭遇停电事故。 

工信部：将编制《2021 年-2035 年新能源汽车发展规划》：工业和信息化部装备工业司副司长罗俊杰 7 日在第

二届中国国际进口博览会期间举行的中国汽车产业发展论坛上表示，工信部正牵头编制《2021 年-2035 年新

能源汽车发展规划》，目前《规划》正处于征求意见阶段。 

巴里克黄金三季度业绩好于预期：加拿大矿商巴里克黄金公布的财报显示，季度获利优于预期，并调高派息，

受益于产量增加和金价走强。全球第二大黄金生产商称，第三季度黄金平均实际价格上涨 21.4%，至每盎司

1,476 美元，黄金产量从上年同期的 115 万盎司增至 131 万盎司。今年以来，现货黄金价格累计上涨 16%，

因投资者将资金转移至避险资产。中美贸易战搅乱金融市场，影响全球经济增长。 

德国电动汽车补贴提高五成：德国计划将电动车补贴从每辆 3000 欧元提高至 4500 欧元，增幅 50%。补贴提

高将加速德国汽车电动化，目前德国汽车年销量约 340 万台，电动车销量 6 万台左右，渗透率只有 1.7%，低

于中国和美国水平。 

中国的紫金矿山将于 2021 年在塞尔维亚开设新的铜金矿：中国紫金矿业集团正在加紧 在塞尔维亚的投资，

包括通过收购矿产资源，矿业部副部长称，在 2021 年阴极铜的产量将从当地开采的矿石提高到从 2018 年的

42,000 吨/年增加至 300,000 吨/年。 

世界黄金协会：印度今年黄金需求将降至三年低点：WGC 印度业务董事总经理 Somasundaram PR 表示，2019

年的黄金需求可能较上年下降 8%，至 700 吨左右，为 2016 年以来的最低水平。在 7 月至 9 月期间，印度国

内黄金价格的飙升和进口关税的提高削减了需求。 

Antofagasta 下调今年铜产量目标：智利铜矿企业安托法加斯塔(Antofagasta)周一发布了 2019 年的新的铜产量

目标。其全年产量预计将在 75 万吨至 77 万吨之间，而此前的目标为 75 万吨至 79 万吨。在 Antucoya 铜矿项

目的劳工谈判也已圆满结束，工会结束了自 10 月 16 日开始的罢工。此次罢工对铜产量的影响估计在 4000

吨左右。 

资料统一来源：SMM，Wind，上证资讯 

风险提示：市场需求明显弱化，基本金属库存大幅增长，基金属现货贴水急速放大，市场风险情绪加速回落。 

 

5. 周重要经济数据： 

表 5：20191110-1116 重要经济数据及事件预览： 

日期  时间  国家/地区 指标名称  前值  预期  今值  
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2019-11-11 7:50 日本 11 月日本央行将公布 10 月 30-31 日政策会议摘要 
   

2019-11-11 17:30 英国 9 月工业生产指数:同比:季调(%) -1.76 -0.9 --- 

2019-11-11 17:30 英国 9 月制造业生产指数:同比:季调(%) -1.75 -0.7 --- 

2019-11-11 17:30 英国 第三季度 GDP(初值):同比:季调(%) 1.31 1.4 --- 

2019-11-11 17:30 英国 第三季度 GDP(修正):同比:季调(%) 1.31 1.4 --- 

2019-11-12 待定 中国 10 月 M0:同比(%) 4 --- --- 

2019-11-12 待定 中国 10 月 M1:同比(%) 3.4 --- --- 

2019-11-12 待定 中国 10 月 M2:同比(%) 8.4 8.4067 --- 

2019-11-12 待定 中国 10 月社会融资规模:当月值(亿元) 22725 --- --- 

2019-11-12 待定 中国 10 月新增人民币贷款(亿元) 16900 8178.5714 --- 

2019-11-12 17:30 英国 9 月失业率:季调(%) 3.9 3.8 --- 

2019-11-12 18:00 德国 11 月 ZEW 经济景气指数 -22.8 -27 --- 

2019-11-12 18:00 德国 11 月 ZEW 经济现状指数 -25.3 -26 --- 

2019-11-12 18:00 欧盟 11 月欧元区:ZEW 经济景气指数 -23.5 --- --- 

2019-11-12 21:45 美国 11 月 09 日上周 ICSC-高盛连锁店销售环比(%) 1.2 --- --- 

2019-11-12 21:45 美国 11 月 09 日上周 ICSC-高盛连锁店销售年率(%) 1.6 --- --- 

2019-11-12 22:55 美国 11 月 09 日上周红皮书商业零售销售年率(%) 5.5 --- --- 

2019-11-13 7:50 日本 10 月企业商品价格指数:同比(%) -1.08 --- --- 

2019-11-13 15:00 德国 10 月 CPI:环比(%) --- --- 0.1 

2019-11-13 15:00 德国 10 月 CPI:同比(%) 1.2 1.2 1.1 

2019-11-13 17:30 英国 10 月 CPI:环比(%) 0.1 0.2 --- 

2019-11-13 17:30 英国 10 月 CPI:同比(%) 1.7 1.8 --- 

2019-11-13 17:30 英国 10 月产出 PPI:环比(%) -0.09 0.1 --- 

2019-11-13 17:30 英国 10 月产出 PPI:同比(%) 1.22 1.3 --- 

2019-11-13 17:30 英国 10 月核心 CPI:环比(%) 0.19 0.2 --- 

2019-11-13 17:30 英国 10 月核心 CPI:同比(%) 1.7 1.7 --- 

2019-11-13 17:30 英国 10 月投入 PPI:环比(%) -0.77 0.2 --- 

2019-11-13 17:30 英国 10 月投入 PPI:同比(%) -2.83 -1.8 --- 

2019-11-13 18:00 德国 9 月工业生产指数:环比:季调(%) 0.6 --- --- 

2019-11-13 18:00 欧盟 9 月欧盟:工业生产指数:同比(%) -2 --- --- 

2019-11-13 18:00 欧盟 9 月欧元区:工业生产指数:环比(%) 0.4 0.3 --- 

2019-11-13 18:00 欧盟 9 月欧元区:工业生产指数:同比(%) -2.8 --- --- 

2019-11-13 21:30 美国 10 月 CPI:季调:环比 --- --- --- 

2019-11-13 21:30 美国 10 月 CPI:同比(%) 1.7 --- --- 

2019-11-13 21:30 美国 10 月核心 CPI:季调:环比 0.1 --- --- 

2019-11-13 21:30 美国 10 月核心 CPI:同比(%) 2.4 --- --- 

2019-11-13 23:30 美国 11 月 08 日 EIA 库存周报:成品汽油(千桶) 22207 --- --- 

2019-11-14 3:00 美国 10 月联邦政府财政赤字(盈余为负) -82768 --- --- 

2019-11-14 7:50 日本 第三季度 GDP(初值):环比:季调(%) 0.3 --- --- 
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2019-11-14 7:50 日本 第三季度 GDP(初值):同比(%) 1 --- --- 

2019-11-14 7:50 日本 第三季度 GDP 总量(初值)(十亿日元) 138037.4 --- --- 

2019-11-14 8:30 澳大利亚 10 月就业人数:季调(千人) 12944.0173 --- --- 

2019-11-14 8:30 澳大利亚 10 月失业率:季调(%) 5.197179 --- --- 

2019-11-14 10:00 中国 10 月工业增加值:当月同比(%) 5.8 5.3313 --- 

2019-11-14 10:00 中国 10 月固定资产投资:累计同比(%) 5.4 5.4 --- 

2019-11-14 10:00 中国 10 月社会消费品零售总额:当月同比(%) 7.8 7.94 --- 

2019-11-14 15:00 德国 第三季度 GDP:环比:季调(%) -0.1 -0.1 --- 

2019-11-14 15:00 德国 第三季度 GDP:同比(%) --- -0.3 --- 

2019-11-14 15:00 德国 第三季度 GDP:同比:季调(%) 0.4 --- --- 

2019-11-14 15:00 德国 第三季度 GDP 总量:季调(百万欧元) 856383 --- --- 

2019-11-14 15:45 法国 10 月 CPI:环比(%) -0.3 --- -0.1 

2019-11-14 15:45 法国 10 月 CPI:同比(%) 0.9 --- 0.7 

2019-11-14 18:00 法国 第三季度 GDP(初值):同比:季调(%) 1.4 --- --- 

2019-11-14 18:00 欧盟 第三季度欧盟:实际 GDP(预估):同比:季调(%) 1.4 --- --- 

2019-11-14 18:00 欧盟 第三季度欧元区:实际 GDP(初值):环比:季调(%) 0.2 0.2 --- 

2019-11-14 18:00 欧盟 第三季度欧元区:实际 GDP(初值):同比:季调(%) 1.2 1.1 --- 

2019-11-14 21:30 美国 10 月 PPI:最终需求:环比:季调(%) -0.3 --- --- 

2019-11-14 21:30 美国 10 月 PPI:最终需求:剔除食品和能源:环比:季调 -0.3 --- --- 

2019-11-14 21:30 美国 10 月 PPI:最终需求:剔除食品和能源:同比:季调 1.9 --- --- 

2019-11-14 21:30 美国 10 月 PPI:最终需求:同比:季调(%) 1.4 --- --- 

2019-11-14 21:30 美国 10 月核心 PPI:环比:季调(%) -0.1 --- --- 

2019-11-14 21:30 美国 10 月核心 PPI:同比:季调(%) 0.9 --- --- 

2019-11-14 21:30 美国 11 月 02 日持续领取失业金人数:季调(人) 1689000 --- --- 

2019-11-14 21:30 美国 11 月 09 日当周初次申请失业金人数:季调(人) 211000 --- --- 

2019-11-15 9:30 中国 10 月国家统计局发布大中城市住宅销售价格报告 
   

2019-11-15 18:00 欧盟 10 月欧盟:CPI:同比(%) 1.2 --- --- 

2019-11-15 18:00 欧盟 10 月欧元区:CPI:环比(%) 0.2 0.2 0.2 

2019-11-15 18:00 欧盟 10 月欧元区:CPI:同比(%) 0.8 0.7 0.7 

2019-11-15 18:00 欧盟 10 月欧元区:核心 CPI:环比(%) 0.4 0.4 0.1 

2019-11-15 18:00 欧盟 10 月欧元区:核心 CPI:同比(%) 1 1 1.1 

2019-11-15 18:00 欧盟 9 月欧盟:贸易差额:季调(百万欧元) -5450.1 --- --- 

2019-11-15 18:00 欧盟 9 月欧元区:贸易差额:季调(百万欧元) 20296.2 --- --- 

2019-11-15 18:00 意大利 10 月 CPI:环比(%) -0.6 -0.5 --- 

2019-11-15 18:00 意大利 10 月 CPI:同比(%) 0.3 0.4 0.3 

2019-11-15 21:30 美国 10 月出口物价指数:环比(%) -0.2 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 10 月出口物价指数:同比(%) -1.6 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 10 月核心零售总额:季调(百万美元) 355099 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 10 月核心零售总额:季调:环比(%) -0.13 --- --- 
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2019-11-15 21:30 美国 10 月进口价格指数（剔除石油制品）:环比 -0.1 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 10 月进口价格指数:环比(%) 0.2 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 10 月进口价格指数:同比(%) -1.6 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 10 月零售和食品服务销售:同比:季调(%) 4.1 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 10 月零售和食品服务销售额:不包括机动车辆环比 -0.08 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 10 月零售总额:季调(百万美元) 460399 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 10 月零售总额:季调:环比(%) -0.32 --- --- 

2019-11-15 21:30 美国 11 月纽约 PMI 4 5.2 --- 

2019-11-15 22:15 美国 10 月工业产能利用率(%) 77.4663 --- --- 

2019-11-15 22:15 美国 10 月工业总体产出指数:环比(%) -0.39 --- --- 

2019-11-15 22:15 美国 10 月制造业产出指数:环比:季调 -0.46 --- --- 

2019-11-15 23:00 美国 9 月商业库存:季调(百万美元) 2042132 --- --- 
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分析师简介 

 

郑闵钢 

房地产行业首席研究员，房地产、传媒、计算机、家电、农业、非银金融、钢铁、煤炭等小组组长。央视财

金嘉宾。2007 年加盟东兴证券研究所从事房地产行业研究工作至今。获得“证券通-中国金牌分析师排行

榜”2011 年最强十大金牌分析师（第六名）。“证券通-中国金牌分析师排行榜”2011 年度分析师综合实力榜-房

地产行业第四名。朝阳永续 2012 年度“中国证券行业伯乐奖”优秀组合奖十强（第七名）。朝阳永续 2012 年

度“中国证券行业伯乐奖”行业研究领先奖十强（第八名）。2013 年度房地产行业研究“金牛奖”最佳分析师第五

名。2014 万得资讯年度“卖方机构盈利预测准确度房地产行业第三名”。2016 年度今日投资天眼房地产行业

最佳选股分析师第三名。 

胡道恒 

清华大学材料科学与工程硕士，北京科技大学材料学学士。3 年证券从业经验，2019 年加入东兴证券研究所，

从事有色金属行业研究。 
 

研究助理简介 

 

张天丰 

英国布里斯托大学金融与投资学硕士。9 年金融衍生品研究、投资及团队管理经验，曾任职东兴期货投资咨

询部总经理，有色金属、期权及量化策略组组长；曾担任圆信永丰东兴资产管理计划投资经理。曾获得中国

金融期货交易所（中金所）期权联合研究课题二等奖，中金所期权联合研究课题三等奖；曾获得中金所期权

产品大赛文本类银奖及多媒体类铜奖；曾获得大连商品期货交易所豆粕期权做市商仿真大赛三等奖，中金所

股指期权做市商仿真大赛入围奖。曾为安泰科、中国金属通报、经济参考报“期货气象”特约撰稿人。2018 年

9 月加入东兴证券研究所。 

 
 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决

策与本公司和作者无关。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提

供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，

任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且不得

对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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