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投资要点：

 行情回顾。截至2024年1月26日，申万有色金属行业近两周下降4.40%，跑输

沪深300指数5.91个百分点，在申万31个行业中排名第20名；钢铁行业近两周

下跌1.20%，跑输沪深300指数2.72个百分点，排名第12名。

 截至2024年1月26日，近两周有色金属行业子板块中，工业金属板块下跌

2.00%，小金属板块下跌3.92%，贵金属板块下跌4.73%，能源金属板块下跌

8.03%，金属新材料板块下跌9.55%。

有色金属&钢铁行业周观点

 在22日国务院常务会议后，央行、证监会、国家金融监管总局等多部门相继

加快稳增长政策部署，提振市场信心。1月24日央行决定，自2024年2月5日起，

下调金融机构存款准备金率0.5个百分点。1月25日，国家金融监督管理总局

副局长表示，将加快推进城市房地产融资协调机制落地见效，并持续优化首

付比例、贷款利率等个人住房贷款政策。

 钢铁。房地产行业方面，首付比例、贷款利率等政策将持续优化，城市房地

产融资协调机制将加快落地见效，叠加经营性物业贷款新规的发布等利好，

助推本周房地产市场表现亮眼。房地产是钢铁下游最大的需求领域，随着近

期地产链一系列增量政策加码，钢铁行业出现联动上涨。此外，2023年下半

年以来，粗钢平控政策加快落实，2023年12月我国粗钢产量为6744万吨，较

上一年同期下降约1045万吨。在供需格局持续改善，稳金融、稳地产政策相

继加码，钢铁行业逐步回暖的预期增强。截至1月26日，钢材综合价格指数

(CSPI)收于112.67点，较1月初下降0.23点；焦炭价格收于2161元/吨，较1月

初下跌157元；铁矿石现货价收于1049.44元/吨，较1月初上涨1.22元。建议

关注久立特材（002318）、华菱钢铁（000932）。

 工业金属。工业金属传统消费淡季来临，叠加春节假期临近的影响，近期主

要工业金属的生产及消费较为平淡。消息面上，一系列稳金融政策加码，作

为工业、制造业、建筑业重要原材料的工业金属板块本周迎来上涨。截至1月

26日，LME铜价收于8529美元/吨，LME铝价收于2258美元/吨，LME铅价收于2163

美元/吨，LME锌价收于2588美元/吨，LME镍价收于16555美元/吨，LME锡价收

于26600美元/吨。建议关注神火股份（000933）、天山铝业（002532）。

 贵金属。初步统计结果显示，美国2023年第四季度GDP按年率计算增长3.3%，

高于市场预期的2%，前值为4.9%。受此消息影响，市场对三月美联储降息预

期再度降低。总的来看，美国经济表现韧性，但整体通胀正稳步下降，使得

再度加息的必要性减弱，直至美联储正式启动降息之前，金价仍具备一定上

涨空间。

 风险提示：宏观经济波动风险、境外投资国别风险、安全生产风险、环保风

险、原材料和能源价格波动风险、在建项目进程不及预期、行业竞争风险。
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一、行情回顾

截至 1 月 26 日，申万有色金属行业近两周下跌 4.40%，跑输沪深 300 指数 5.91 个

百分点，在申万 31个行业中排名第 20 名；1月截至 1月 26日，有色金属行业下跌 5.80%，

跑输沪深 300 指数 2.96 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 18 名；因本月为 2024 年

第一个月，故本年涨跌幅与本月涨跌幅一致。

申万钢铁行业近两周下跌 1.20%，跑输沪深 300 指数 2.72 个百分点，在申万 31 个

行业中排名第 12 名；1月截至 1月 26 日，钢铁行业下跌 2.75%，跑赢沪深 300 指数 0.09

个百分点，在申万 31 个行业中排名第 12 名；因本月为 2024 年第一个月，故本年涨跌

幅与本月涨跌幅一致。

图 1：申万有色金属及钢铁行业近一年行情走势（截至 2024 年 1 月 26 日）

资料来源：iFind，东莞证券研究所

表 1：申万 31 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2024 年 1 月 26 日）

序号 代码 名称 近两周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801790.SL 非银金融 5.86 0.14 0.14

2 801780.SL 银行 5.83 6.22 6.22

3 801180.SL 房地产 5.09 0.91 0.91

4 801960.SL 石油石化 4.04 2.16 2.16

5 801720.SL 建筑装饰 3.17 1.63 1.63

6 801950.SL 煤炭 2.91 7.40 7.40

7 801770.SL 通信 2.81 -6.19 -6.19
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截至 2024 年 1 月 26 日，近两周有色金属行业子板块中，工业金属板块下跌 2.00%，

小金属板块下跌 3.92%，贵金属板块下跌 4.73%，能源金属板块下跌 8.03%，金属新材料

板块下跌 9.55%。

截至 2024 年 1 月 26 日，近两周有色金属行业子板块中，工业金属板块下跌 3.46%，

小金属板块下跌 5.56%，贵金属板块下跌 7.63%，能源金属板块下跌 7.32%，金属新材料

板块下跌 14.51%。

因本月为 2024 年第一个月，故本年涨跌幅与本月涨跌幅一致。

8 801170.SL 交通运输 2.26 2.33 2.33

9 801760.SL 传媒 -0.28 -6.20 -6.20

10 801110.SL 家用电器 -0.33 -0.67 -0.67

11 801160.SL 公用事业 -0.62 0.89 0.89

12 801040.SL 钢铁 -1.20 -2.75 -2.75

13 801120.SL 食品饮料 -1.43 -6.74 -6.74

14 801130.SL 纺织服饰 -1.60 -2.12 -2.12

15 801200.SL 商贸零售 -1.63 -2.13 -2.13

16 801210.SL 社会服务 -2.07 -4.33 -4.33

17 801710.SL 建筑材料 -2.30 -2.85 -2.85

18 801140.SL 轻工制造 -2.61 -4.49 -4.49

19 801230.SL 综合 -4.02 -6.64 -6.64

20 801050.SL 有色金属 -4.40 -5.80 -5.80

21 801970.SL 环保 -4.59 -4.30 -4.30

22 801750.SL 计算机 -4.86 -14.51 -14.51

23 801880.SL 汽车 -5.15 -8.87 -8.87

24 801010.SL 农林牧渔 -5.31 -8.52 -8.52

25 801030.SL 基础化工 -5.35 -8.72 -8.72

26 801080.SL 电子 -5.50 -15.37 -15.37

27 801150.SL 医药生物 -5.74 -11.16 -11.16

28 801890.SL 机械设备 -5.80 -10.57 -10.57

29 801980.SL 美容护理 -5.88 -5.08 -5.08

30 801740.SL 国防军工 -6.13 -13.24 -13.24

31 801730.SL 电力设备 -6.28 -8.45 -8.45

资料来源：iFind、东莞证券研究所

表 2：申万有色金属行业各子板块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2024 年 1 月 26日）

序号 代码 名称 近两周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801055.SL 工业金属 -2.00 -3.46 -3.46

2 801054.SL 小金属 -3.92 -5.56 -5.56

3 801053.SL 贵金属 -4.73 -7.63 -7.63

4 801056.SL 能源金属 -8.03 -7.32 -7.32

5 801051.SL 金属新材料 -9.55 -14.51 -14.51

资料来源：iFind、东莞证券研究所
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申万有色金属行业近两周涨幅前十的个股里，株冶集团、湖南黄金和中国铝业三家

公司涨幅排名前三，涨幅分别达 11.17%、5.41%和 3.80%。本月涨幅前十的个股里，株

冶集团、洛阳钼业和湖南黄金三家公司涨幅排名前三，涨幅分别达7.18%、5.77%和 4.94%。

本年涨幅前十的个股里，株冶集团、洛阳钼业和湖南黄金三家公司涨幅排名前三，涨幅

分别达 7.18%、5.77%和 4.94%。

申万有色金属行业近两周跌幅前十的个股里，江特电机、吉翔股份、丰华股份表现

较弱，跌幅分别达 18.54%、17.79%、15.53%。本月跌幅前十的个股里，图南股份、和胜

股份和金力永磁表现较弱，跌幅分别达 26.52%、22.22%和 21.51%。本年跌幅前十的个

股里，图南股份、和胜股份和金力永磁表现较弱，跌幅分别达 26.52%、22.22%和 21.51%。

表 3：申万有色金属行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2024 年 1 月 26 日）

本周涨幅前十 本月涨幅前十 本年涨幅前十

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

600961.SH 株冶集团 11.17 600961.SH 株冶集团 7.18 600961.SH 株冶集团 7.18

002155.SZ 湖南黄金 5.41 603993.SH 洛阳钼业 5.77 603993.SH 洛阳钼业 5.77

601600.SH 中国铝业 3.80 002155.SZ 湖南黄金 4.94 002155.SZ 湖南黄金 4.94

603993.SH 洛阳钼业 3.38 000426.SZ 兴业银锡 3.41 000426.SZ 兴业银锡 3.41

002240.SZ 盛新锂能 1.57 600362.SH 江西铜业 2.97 600362.SH 江西铜业 2.97

600362.SH 江西铜业 1.55 002240.SZ 盛新锂能 2.24 002240.SZ 盛新锂能 2.24

002056.SZ 横店东磁 1.20 601168.SH 西部矿业 2.17 601168.SH 西部矿业 2.17

000758.SZ 中色股份 0.91 000933.SZ 神火股份 2.14 000933.SZ 神火股份 2.14

600219.SH 南山铝业 0.34 601958.SH 金钼股份 1.80 601958.SH 金钼股份 1.80

688190.SH 云路股份 0.17 601600.SH 中国铝业 1.60 601600.SH 中国铝业 1.60

资料来源：iFind、东莞证券研究所

表 4：申万有色金属行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2024 年 1 月 26日）

本周跌幅前十 本月跌幅前十 本年跌幅前十

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

002176.SZ 江特电机 -18.54 300855.SZ 图南股份 -26.52 300855.SZ 图南股份 -26.52

603399.SH 吉翔股份 -17.79 002824.SZ 和胜股份 -22.22 002824.SZ 和胜股份 -22.22

600615.SH 丰华股份 -15.53 300748.SZ 金力永磁 -21.51 300748.SZ 金力永磁 -21.51

002824.SZ 和胜股份 -15.21 605376.SH 博迁新材 -20.50 605376.SH 博迁新材 -20.50

688786.SH 悦安新材 -15.02 603399.SH 吉翔股份 -20.04 603399.SH 吉翔股份 -20.04

603115.SH 海星股份 -14.89 002806.SZ 华锋股份 -19.74 002806.SZ 华锋股份 -19.74

605376.SH 博迁新材 -14.82 688077.SH 大地熊 -19.71 688077.SH 大地熊 -19.71

300748.SZ 金力永磁 -14.68 002176.SZ 江特电机 -19.63 002176.SZ 江特电机 -19.63

002149.SZ 西部材料 -14.56 603876.SH 鼎胜新材 -19.31 603876.SH 鼎胜新材 -19.31

688077.SH 大地熊 -13.74 002578.SZ 闽发铝业 -18.97 002578.SZ 闽发铝业 -18.97

资料来源：iFind、东莞证券研究所
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申万钢铁行业近两周涨幅前十的个股里，宝钢股份、新钢股份和包钢股份三家公司

涨幅排名前三，分别+4.90%、+3.79%和+2.80%。本月涨幅前十的个股里，华菱钢铁、宝

钢股份和鄂尔多斯三家公司涨幅排名前三，涨幅分别达 4.85%、4.72%和 4.43%。本年涨

幅前十的个股里，华菱钢铁、宝钢股份和鄂尔多斯三家公司涨幅排名前三，涨幅分别达

4.85%、4.72%和 4.43%。

申万钢铁行业近两周跌幅前十的个股里，抚顺特钢、华达新材、广大特材表现较弱，

分别-20.45%、-15.59%、-9.85%。本月跌幅前十的个股里，抚顺特钢、翔楼新材和甬金

股份表现较弱，跌幅分别达 31.58%、16.29%和 14.87%。本年跌幅前十的个股里，抚顺

特钢、翔楼新材和甬金股份表现较弱，跌幅分别达 31.58%、16.29%和 14.87%。

表 5：申万钢铁行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2024 年 1 月 26 日）

本周涨幅前十 本月涨幅前十 本年涨幅前十

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

600019.SH 宝钢股份 4.90 000932.SZ 华菱钢铁 4.85 000932.SZ 华菱钢铁 4.85

600782.SH 新钢股份 3.79 600019.SH 宝钢股份 4.72 600019.SH 宝钢股份 4.72

600010.SH 包钢股份 2.80 600295.SH 鄂尔多斯 4.43 600295.SH 鄂尔多斯 4.43

000717.SZ 中南股份 2.78 601686.SH 友发集团 3.90 601686.SH 友发集团 3.90

600282.SH 南钢股份 1.63 600808.SH 马钢股份 2.57 600808.SH 马钢股份 2.57

601005.SH 重庆钢铁 1.46 600782.SH 新钢股份 2.01 600782.SH 新钢股份 2.01

000708.SZ 中信特钢 1.18 000717.SZ 中南股份 1.97 000717.SZ 中南股份 1.97

000778.SZ 新兴铸管 1.06 002478.SZ 常宝股份 1.28 002478.SZ 常宝股份 1.28

601969.SH 海南矿业 0.93 600282.SH 南钢股份 1.08 600282.SH 南钢股份 1.08

000898.SZ 鞍钢股份 0.81 000825.SZ 太钢不锈 1.07 000825.SZ 太钢不锈 1.07

资料来源：iFind、东莞证券研究所

表 6：申万钢铁行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2024 年 1 月 26 日）

近两周跌幅前十 本月跌幅前十 本年跌幅前十

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

600399.SH 抚顺特钢 -20.45 600399.SH 抚顺特钢 -31.58 600399.SH 抚顺特钢 -31.58

605158.SH 华达新材 -15.59 301160.SZ 翔楼新材 -16.29 301160.SZ 翔楼新材 -16.29

688186.SH 广大特材 -9.85 603995.SH 甬金股份 -14.87 603995.SH 甬金股份 -14.87

301160.SZ 翔楼新材 -9.82 600117.SH 西宁特钢 -11.71 600117.SH 西宁特钢 -11.71

603878.SH 武进不锈 -8.72 688186.SH 广大特材 -11.65 688186.SH 广大特材 -11.65

300881.SZ 盛德鑫泰 -8.57 300881.SZ 盛德鑫泰 -10.79 300881.SZ 盛德鑫泰 -10.79

603995.SH 甬金股份 -6.51 600516.SH 方大炭素 -9.35 600516.SH 方大炭素 -9.35

000629.SZ 钒钛股份 -6.19 603878.SH 武进不锈 -8.48 603878.SH 武进不锈 -8.48

002075.SZ 沙钢股份 -6.12 600126.SH 杭钢股份 -8.07 600126.SH 杭钢股份 -8.07

000655.SZ 金岭矿业 -5.39 000629.SZ 钒钛股份 -7.62 000629.SZ 钒钛股份 -7.62

资料来源：iFind、东莞证券研究所
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二、有色金属&钢铁行业行情分析及主要产品价格

工业金属

截至 1 月 26 日，LME 铜价收于 8529 美元/吨，LME 铝价收于 2258 美元/吨，LME 铅

价收于 2163 美元/吨，LME 锌价收于 2588 美元/吨，LME 镍价收于 16555 美元/吨，LME

锡价收于 26600 美元/吨。

图 2：LME 铜库存及价格（吨；美元/吨） 图 3：LME 铝库存及价格（吨；美元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所

图 4：LME 铅库存及价格（吨；美元/吨） 图 5：LME 锌库存及价格（吨；美元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所

图 6：LME 镍库存及价格（吨；美元/吨） 图 7：LME 锡库存及价格（吨；美元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所
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贵金属

截至 1 月 26 日，COMEX 黄金价格收于 2018.20 美元/盎司，较 1 月初下降 53.60 美

元；COMEX 白银价格收于 22.91 美元/盎司，较 1 月初下跌 1.125 美元；上海黄金交易所

黄金 Au（T+D）价格收于 478.87 元/克，较 1月初下跌 1.04 元。

图 8：COMEX 黄金库存与价格（盎司；美元/盎司） 图 9：COMEX 白银库存与价格（盎司；美元/盎司）

资料来源：iFind，COMEX，东莞证券研究所 资料来源：iFind，COMEX，东莞证券研究所

图 10：上海黄金交易所黄金 Au(T+D)价格（元/克）

资料来源：iFind，上海黄金交易所，东莞证券研究所

能源金属

截至 1 月 26 日，工业级碳酸锂价格收于 8.86 万元/吨，较 1 月初下跌 0.24 万元；

电池级碳酸锂价格收于 9.8 万元/吨，较 1 月初下降 0.30 万元；氢氧化锂现货价格收于

8.60 万元/吨，较 1 月初下跌 1.50 万元。
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图 11：碳酸锂现货价（元/吨） 图 12：氢氧化锂现货价（元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所

钢铁

截至 1 月 26 日，钢材综合价格指数(CSPI)收于 112.67 点，较 1 月初下降 0.23 点；

焦煤价格收于 2360 元/吨，较 1月初下降 102 元；焦炭价格收于 2161 元/吨，较 1 月初

下跌 157 元；铁矿石现货价收于 1049.44 元/吨，较 1 月初上涨 1.22 元。

图 13：钢材综合价格指数(CSPI)（1994 年 4 月=100） 图 14：螺纹钢价格（元/吨）

资料来源：iFind，中钢协，东莞证券研究所 资料来源：iFind，商务部，中钢协，东莞证券研究所

图 15：焦煤及焦炭价格（元/吨） 图 16：铁矿石现货价（元/吨）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，生意社，东莞证券研究所
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三、行业新闻

 央行：下调金融机构存款准备金率和支农支小再贷款、再贴现利率（财联社，2024/1/24）

财联社 1月 24 日电，中国人民银行在官网宣布，自 2024 年 2 月 5 日起，下调金融机构

存款准备金率 0.5 个百分点（不含已执行 5%存款准备金率的金融机构），本次下调后，

金融机构加权平均存款准备金率约为 7.0%；自 2024 年 1 月 25 日起，分别下调支农再贷

款、支小再贷款和再贴现利率各 0.25 个百分点。

 央行、金融监管总局：做好经营性物业贷款管理 满足房地产企业合理融资需求（财联

社，2024/1/24）

财联社 1 月 24 日电，中国人民银行办公厅、金融监管总局办公厅联合印发《关于做好

经营性物业贷款管理的通知》。《通知》细化了商业银行经营性物业贷款业务管理口径、

期限、额度、用途等要求，明确 2024 年底前，对规范经营、发展前景良好的房地产开

发企业，全国性商业银行在风险可控、商业可持续基础上，除发放经营性物业贷款用于

与物业本身相关的经营性资金需求、置换建设购置物业形成的贷款和股东借款等外，还

可发放经营性物业贷款用于偿还房地产开发企业及其集团控股公司（含并表子公司）存

量房地产领域的相关贷款和公开市场债券。下一步，中国人民银行、金融监管总局将指

导商业银行抓紧落实《通知》要求，依法合规开展经营性物业贷款业务，一视同仁满足

不同所有制房地产企业合理融资需求，促进房地产市场平稳健康发展。

 中国黄金协会：2023年我国黄金消费量1089.69吨 同比增长8.78%（财联社，2024/1/25）

财联社 1月 25 日电，据中国黄金协会消息，2023 年，全国黄金消费量 1089.69 吨，与

2022 年同期相比增长 8.78%。其中：黄金首饰 706.48 吨，同比增长 7.97%；金条及金币

299.60 吨，同比增长 15.70%；工业及其他用金 83.61 吨，同比下降 5.50%。

 2023年我国进口锂精矿约401万吨 同比增长约41%（财联社，2024/1/22）

财联社 1月 22日电，据中国有色金属工业协会锂业分会援引海关数据统计，2023 年 1-12

月，我国进口锂精矿约 401 万吨，主要来源于澳大利亚、巴西、津巴布韦等国，同比增

长约 41%；净进口碳酸锂 14.91 万吨，同比增长约 18.6%；净出口氢氧化钾 12.62 万吨，

同比增长约 39.8%；净出口锂镍钻锰氧化物 0.26 万吨，同比减少约 79.7%；净进口锂镍

钴铝氧化物 1.12 万吨，同比减少约 24.8%；磷酸铁锂进口量减少，为 40 吨，2022 年为

1000 吨；磷酸铁锂出口量基本持平，均为 1100 吨左右。

 九部门：加强重点行业智能装备、算力设施、模型算法的建设部署和推广普及，为数字

化转型应用提供关键智能化支撑（财联社，2024/1/25）

财联社 1月 25 日电，工信部等九部门关于印发《原材料工业数字化转型工作方案（2024

—2026 年）》，打造 120 个以上数字化转型典型场景，培育 60 个以上数字化转型标杆

工厂，形成一批数字化转型标杆企业。加强重点行业智能装备、算力设施、模型算法的
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建设部署和推广普及，为数字化转型应用提供关键智能化支撑。充分运用 5G、标识解析、

大数据、人工智能、云计算、物联网、区块链等技术，加强化工、有色金属等重点行业

园区数字化基础能力升级和公共服务平台建设，推动园区数据互联互通，实现基础设施、

资源能源、技术人才等要素共享共用。

四、公司公告

 常宝股份：2023年净利润同比预增57.1%-76.21%（2024/1/23）

1 月 23 日，常宝股份发布业绩预告，预计 2023 年净利润 7.4 亿元-8.3 亿元，同比预增

57.1%-76.21%。报告期内，公司加大高端化转型及高端产品市场拓展，产销量同比保持

增长，创历史新高，产品盈利能力改善提升，制造成本有所下降。

 武进不锈：预计2023年净利同比增加64.13%左右（2024/1/25）

1 月 25 日，武进不锈公告，预计 2023 年年度实现归属于上市公司股东的净利润 3.53 亿

元左右，同比增加 64.13%左右。2023 年，公司聚焦主业，专注中高端不锈钢管市场，

主营业务整体发展较好，主要产品产量、销量同比均有所增加。2023 年，下游市场对公

司高端产品需求增加，进一步推动了公司产品结构优化进程，公司整体经营业绩实现持

续、稳定的增长。

 金钼股份：2023年净利润31.26亿元 同比增134.18%（2024/1/24）

1 月 24 日，金钼股份发布业绩快报，2023 年营业收入为 116.31 亿元，同比增长 22.03%；

归母净利润 31.26 亿元，同比增长 134.18%；基本每股收益 0.97 元。报告期内，国内外

钼市场价格持续向好，主要钼产品价格同比上涨，公司产品盈利能力有效提升。

 天山铝业：拟以1亿元-2亿元回购股份（2024/1/23）

1 月 23 日，天山铝业公告，拟以 1亿元-2 亿元回购股份，回购股份价格不超过 8.6 元/

股。

 金诚信：2023年年度净利预增60.72%到68.92%左右（2024/1/22）

1 月 22 日，金诚信公告，经财务部门初步预算，预计 2023 年度实现归属于上市公司股

东的净利润 9.8 亿元到 10.3 亿元，同比增加 60.72%到 68.92%左右。本期公司业绩的增

长一方面来自矿山服务业务规模稳步增长，特别是随着海外矿山服务业务的持续推进，

收入逐步兑现;另一方面得益于矿山资源开发业务铜精粉及磷矿石的销售。

 金诚信：拟收购Lubambe铜矿80%的权益（2024/1/21）

1 月 21 日，金诚信公告，公司拟新设境外全资子公司以 1 美元收购 Konnoco (B) Inc.

持有的 Lubambe Copper Mine Limited（“LCML”）之 80%股权，并以 1美元收购 Lubambe

Copper Holdings Limited 向 LCML 提供的 8.57 亿美元贷款所形成的债权。若交易完成，

公司将拥有 Lubambe 铜矿 80%的权益。Lubambe 铜矿的采矿权有效期至 2033 年 4 月 28

日，矿权面积 5813.04 公顷。
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 楚江新材：预计2023年净利润同比增长274%-311%（2024/1/23）

1 月 23 日，楚江新材公告，预计 2023 年归母净利润为 5 亿元-5.5 亿元，同比增长

274.06%-311.47%。报告期内，铜基材料板块营业规模持续增长，同时市场逐步回暖，

产品加工费有所提升，盈利能力进一步恢复；军工碳材料板块始终保持良好的增长态势，

子公司湖南顶立科技股份有限公司随着碳化钽项目的建成投产，营业规模和业绩快速提

升；子公司江苏天鸟高新技术股份有限公司订单充足，业绩稳定。

 斯瑞新材：拟投建液体火箭发动机推力室材料等产业化项目（2024/1/24）

1 月 24 日，斯瑞新材公告，公司拟投资建设“液体火箭发动机推力室材料、零件、组件

产业化项目”，项目总投资 5.1 亿元，其中一阶段拟投资 2.3 亿元，二阶段拟投资 2.8

亿元。项目整体预计实现年产约 300 吨锻件、400 套火箭发动机喷注器面板、1100 套火

箭发动机推力室内壁、外壁等零组件。另外，公司全资子公司西安斯瑞先进铜合金科技

有限公司现拟投资 8.2 亿元建设“斯瑞新材科技产业园建设项目（一）”，其中包括年

产 3万套医疗影像装备等电真空用材料、零组件研发及产业化项目，拟投资 4 亿元；年

产 2000 万套光模块芯片基座/壳体材料及零组件项目，拟投资 3.2 亿元；钨铜合金材料、

零件项目，拟投资 1 亿元。

五、有色金属及钢铁行业本周观点

在22日国务院常务会议后，央行、证监会、国家金融监管总局等多部门相继加快

稳增长政策部署，提振市场信心。1月24日央行决定，自2024年2月5日起，下调金融机

构存款准备金率0.5个百分点。1月25日，国家金融监督管理总局副局长表示，将加快推

进城市房地产融资协调机制落地见效，并持续优化首付比例、贷款利率等个人住房贷款

政策。

钢铁。房地产行业方面，首付比例、贷款利率等政策将持续优化，城市房地产融

资协调机制将加快落地见效，叠加经营性物业贷款新规的发布等利好，助推本周房地产

市场表现亮眼。房地产是钢铁下游最大的需求领域，随着近期地产链一系列增量政策加

码，钢铁行业出现联动上涨。此外，2023年下半年以来，粗钢平控政策加快落实，2023

年12月我国粗钢产量为6744万吨，较上一年同期下降约1045万吨。在供需格局持续改善，

稳金融、稳地产政策相继加码，钢铁行业逐步回暖的预期增强。截至1月26日，钢材综

合价格指数(CSPI)收于112.67点，较1月初下降0.23点；焦炭价格收于2161元/吨，较1

月初下跌157元；铁矿石现货价收于1049.44元/吨，较1月初上涨1.22元。

建议关注久立特材（002318）、华菱钢铁（000932）。

工业金属。工业金属传统消费淡季来临，叠加春节假期临近的影响，近期主要工

业金属的生产及消费较为平淡。消息面上，一系列稳金融政策加码，作为工业、制造业、

建筑业重要原材料的工业金属板块本周迎来上涨。截至1月26日，LME铜价收于8529美元

/吨，LME铝价收于2258美元/吨，LME铅价收于2163美元/吨，LME锌价收于2588美元/吨，

LME镍价收于16555美元/吨，LME锡价收于26600美元/吨。
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建议关注神火股份（000933）、天山铝业（002532）。

贵金属。初步统计结果显示，美国2023年第四季度GDP按年率计算增长3.3%，高

于市场预期的2%，前值为4.9%。受此消息影响，市场对三月美联储降息预期再度降低。

总的来看，美国经济表现韧性，但整体通胀正稳步下降，使得再度加息的必要性减弱，

直至美联储正式启动降息之前，金价仍具备一定上涨空间。

表 7：建议关注标的理由

代码 名称 建议关注标的推荐理由

002532.SZ 天山铝业

1.铝产业链一体化发展，确保公司业绩稳定性。2.良好的资源及能源布局，公

司产品成本优势凸显。3.紧抓新能源机遇，积极切入电池铝箔领域，目前 20万

吨电池铝箔项目首批箔轧机已投产。4.2024 年高纯铝出口关税调减为 0，有利

于孙公司天展新材高纯铝的出口。

000933.SZ 神火股份

煤铝双主业持续受益。公司受益于云南丰富的水电资源与广西省丰富的氧化铝

资源，未来在下游房地产、基建等促进下，电解铝需求有望快速提升。此外，

公司积极进军新能源赛道，铝箔产品有望成为新的盈利增长点。

000932.SZ 华菱钢铁

公司产品结构加速转型升级，持续完善精益生产、销研产一体化、营销服务“三

大战略支撑体系”，立足细分市场，瞄准标志性工程和标杆客户，致力于为全

球客户提供满意的钢材和服务。

002318.SZ 久立特材

布局高端合金产品、研发优势显著。公司是国家高新技术企业、国家火炬计划

重点高新技术企业，是国内规模最大的工业用不锈钢管专业生产企业。通过增

资合金公司，加强了与合金公司的优势互补及协同效应，并不断加强新材料研

发，使得研发能力持续提升。公司第三季度实现营业收入 23.898 亿元，同比增

长 34.77%；归属于上市公司股东的净利润 3.96 亿元，同比增长 6.52%。

资料来源：iFind，东莞证券研究所
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六、风险提示

（1） 宏观经济波动风险：有色金属及钢铁行业的市场需求与国内外宏观经济高度相关，

其产品价格随国内外宏观经济波动呈周期性变动规律。未来若宏观经济进入下行

周期，或出现重大不利变化导致有色金属及钢铁需求放缓，可能会对相关企业业

绩产生不利影响。

（2） 境外投资国别风险：我国有色金属企业境外投资规模不断增加，境外项目国别政治、

经济、文化发展水平差异较大，存在一定的国别政治、政策风险。

（3） 安全生产风险：有色金属、钢铁采矿涉及多项风险，包括自然灾害、设备故障及其

他突发性事件等，这些风险可能导致公司的矿山受到不可预见的财产损失和人员

伤亡。

（4） 环保风险：有色金属、钢铁企业在矿产资源开采、选冶过程中伴有可能影响环境的

废弃物，如废石、废渣的排放。矿产资源的开采，不仅会产生粉尘及固体废物污

染，还可能导致地貌变化、植被破坏、水土流失等现象的发生，进而影响到生态

环境的平衡。

（5） 原材料和能源价格波动风险：随着市场环境的变化，生产各类有色金属所需的原材

料和能源价格受基础原料价格和市场供需关系影响，呈现不同程度的波动。若相

关公司不能有效地将原材料和能源价格上涨的压力转移到下游，将会对相关企业

的经营业绩产生不利影响。

（6） 在建项目进程不及预期：目前我国各有色金属企业处于产能扩张阶段，针对产业链

各环节强链补链，倘若在建项目的建设进程不及预期，可能会对相关企业的生产

经营造成一定不利影响。

（7） 行业竞争风险：国内钢铁行业竞争激烈，普通钢铁供给过剩，且加速向特钢转型。

未来特钢行业可能会存在新的投资者进入，无论是普钢抑或是特钢行业将长期面

临严峻的竞争形势。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。

证券分析师承诺：

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金

管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有利用发

布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。

声明：

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本

报告所载资料及观点均为合规合法来源且被本公司认为可靠，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所

载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投

资收入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观

点和分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见及

推测只提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，据此报告做

出的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任

何责任，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司及其所属关联机构在法律许

可的情况下可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、经纪、

资产管理等服务。本报告版权归东莞证券股份有限公司及相关内容提供方所有，未经本公司事先书面许可，任何人不得以任何

形式翻版、复制、刊登。如引用、刊发，需注明本报告的机构来源、作者和发布日期，并提示使用本报告的风险，不得对本报

告进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本证券研究报告的，应当承担相应的法律责任。

东莞证券股份有限公司研究所
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