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相关报告

投资要点：

 行情回顾。截至2024年3月8日，申万有色金属行业近两周上涨6.66%，跑赢沪

深300指数5.08个百分点，在申万31个行业中排名第5名；钢铁行业近两周上

涨2.29%，跑赢沪深300指数0.71个百分点，排名第13名。

 截至2024年3月8日，近两周有色金属行业子板块中，贵金属板块上涨13.29%，

工业金属板块上涨7.35%，小金属板块上涨6.15%，金属新材料板块上涨3.84%，

能源金属板块上涨2.73%。

有色金属&钢铁行业周观点

 工业金属。铜。供给趋紧、美联储降息预期、设备更新需求等多重利好推动

近期铜板块持续上扬。首先，自去年11月Cobre Panama铜矿停产，全球铜矿

面临的各类环保问题、利益冲突、矿石品位下降等影响进入人们视野，并持

续造成了铜精矿供应趋紧的预期。同时，因为铜兼具工业金属的经济效应以

及一定避险保值属性，在美联储降息预期增强的背景下，铜价得到有力支撑。

此外，国内方面，一系列稳金融、稳地产政策持续加码，为工业金属价格托

底。3月6日，国家发改委表示，全国设备更新的需求会不断扩大，初步估算

这是一个5万亿元以上的巨大市场。设备更新的需求将直接带动上游原材料的

工业金属板块受益。截至3月8日，LME铜价收于8568美元/吨，LME铝价收于2236

美元/吨，LME铅价收于2100美元/吨，LME锌价收于2522.50美元/吨，LME镍价

收于17990美元/吨，LME锡价收于27625美元/吨。建议关注神火股份（000933）、

紫金矿业（601899）、西部矿业（601168）。

 贵金属。2月29日，美国1月份PCE数据发布，增速符合市场预期，表明通胀压

力正逐步缓解。3月6日，美联储主席鲍威尔表示，预计2024年内适当时点开

启降息。美国通胀数据缓和叠加鲍威尔的发言，使得美联储降息预期再度增

强，推升黄金价格持续走高。截至3月8日，COMEX黄金价格收于2186.20美元/

盎司，较3月初上涨133.4美元；COMEX白银价格收于24.53美元/盎司，较3月

初上涨1.65美元；上海黄金交易所黄金Au（T+D）价格收于504.80元/克，较3

月初上涨23.82元。

 钢铁。钢铁行业供过于求的局面维持，海外铁矿石供应回升，然而终端需求

疲软之下，钢铁厂复产缓慢，当前日均铁水产量继续走低。截至3月8日，钢

材综合价格指数(CSPI)收于109.90点，较年初下降3.66点；焦煤价格收于2167

元/吨，较年初下降295元；焦炭价格收于1966元/吨，较年初下跌361元；铁

矿石现货价收于903.44元/吨，较年初下跌153.34元。建议关注久立特材

（002318）、华菱钢铁（000932）、中信特钢（000708）。

 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 3 月 8 日，申万有色金属行业近两周上涨 6.66%，跑赢沪深 300 指数 5.08 个百

分点，在申万 31 个行业中排名第 5 名；本月截至 3 月 8 日，有色金属行业上涨 5.41%，

跑赢沪深 300 指数 4.59 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 1 名；年初截至 3 月 8 日，

有色金属行业上涨 1.71%，跑输沪深 300 指数 1.61 个百分点，在申万 31 个行业中排名

第 7名。

申万钢铁行业近两周上涨 2.29%，跑赢沪深 300 指数 0.71 个百分点，在申万 31 个

行业中排名第 13 名；本月截至 3月 8日，钢铁行业上涨 1.68%，跑赢沪深 300 指数 0.86

个百分点，在申万 31 个行业中排名第 11 名；年初截至 3 月 8 日，钢铁行业上涨 1.01%，

跑输沪深 300 指数 2.31 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 9名。

图 1：申万有色金属及钢铁行业近一年行情走势（截至 2024 年 3 月 8 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 3 月 8 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 801770.SL 通信 8.75 5.08 6.52

2 801890.SL 机械设备 7.95 3.83 -3.71

3 801080.SL 电子 7.61 3.16 -8.60

4 801110.SL 家用电器 7.40 3.77 11.79

5 801050.SL 有色金属 6.66 5.41 1.71

6 801740.SL 国防军工 5.54 1.70 -8.73

7 801750.SL 计算机 5.30 1.41 -8.81
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截至 2024 年 3 月 8 日，近两周有色金属行业子板块中，贵金属板块上涨 13.29%，

工业金属板块上涨 7.35%，小金属板块上涨 6.15%，金属新材料板块上涨 3.84%，能源金

属板块上涨 2.73%。

本月有色金属行业子板块中，贵金属板块上涨 13.49%，工业金属板块上涨 8.74%，

小金属板块上涨 4.34%，金属新材料板块上涨 2.36%，能源金属板块下跌 4.45%。

本年有色金属行业子板块中，贵金属板块上涨 9.24%，工业金属板块上涨 8.71%，

小金属板块上涨 2.12%，金属新材料板块下跌 13.11%，能源金属板块下跌 12.26%。

8 801960.SL 石油石化 4.60 5.29 9.84

9 801730.SL 电力设备 4.48 1.65 -6.25

10 801880.SL 汽车 3.97 -0.29 -4.14

11 801130.SL 纺织服饰 3.27 2.88 -4.87

12 801160.SL 公用事业 3.14 3.84 6.47

13 801040.SL 钢铁 2.29 1.68 1.01

14 801950.SL 煤炭 1.78 4.00 19.32

15 801030.SL 基础化工 1.56 -0.23 -8.59

16 801970.SL 环保 1.41 0.54 -10.48

17 801230.SL 综合 1.10 -0.35 -15.30

18 801760.SL 传媒 1.01 -0.73 -3.64

19 801140.SL 轻工制造 0.75 -0.35 -9.81

20 801720.SL 建筑装饰 0.65 0.31 -1.89

21 801150.SL 医药生物 -0.56 -2.25 -12.07

22 801010.SL 农林牧渔 -0.58 -1.49 -9.75

23 801210.SL 社会服务 -0.87 -1.92 -10.96

24 801710.SL 建筑材料 -0.90 -1.33 -5.93

25 801170.SL 交通运输 -1.44 -0.92 1.08

26 801200.SL 商贸零售 -1.63 -1.83 -8.65

27 801790.SL 非银金融 -1.96 -2.07 0.73

28 801780.SL 银行 -1.98 0.24 11.10

29 801980.SL 美容护理 -2.08 -3.41 -4.23

30 801120.SL 食品饮料 -2.53 -2.00 -4.35

31 801180.SL 房地产 -5.21 -5.00 -10.67

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 3 月 8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 801053.SL 贵金属 13.29 13.49 9.24

2 801055.SL 工业金属 7.35 8.74 8.71

3 801054.SL 小金属 6.15 4.34 2.12

4 801051.SL 金属新材料 3.84 2.36 -13.11

5 801056.SL 能源金属 2.73 -4.45 -12.26

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，四川黄金、华阳新材和中润资源三家

公司涨幅排名前三，涨幅分别达 24.74%、23.38%和 23.29%。本月涨幅前十的个股里，

华阳新材、四川黄金和中润资源三家公司涨幅排名前三，涨幅分别达 25.41%、24.63%

和 22.53%。本年涨幅前十的个股里，株冶集团、洛阳钼业和西部矿业三家公司表现较好，

分别+33.25%、+29.81%、+27.89%。

申万有色金属行业近两周跌幅前十的个股里，隆达股份、众源新材、鑫铂股份表现

较弱，跌幅分别达 6.25%、5.00%、4.90%。本月跌幅前十的个股里，西藏珠峰、永兴材

料和融捷股份表现较弱，跌幅分别达 11.57%、8.99%和 7.81%。本年跌幅前十的个股里，

华锋股份、深圳新星和翔鹭钨业表现较弱，跌幅分别达 39.33%、35.40%和 32.91%。

表 3：申万有色金属行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2024 年 3 月 8日）

近两周涨幅前十 本月涨幅前十 本年涨幅前十

代码 名称 近两周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

001337.SZ 四川黄金 24.74 600281.SH 华阳新材 25.41 600961.SH 株冶集团 33.25

600281.SH 华阳新材 23.38 001337.SZ 四川黄金 24.63 603993.SH 洛阳钼业 29.81

000506.SZ 中润资源 23.29 000506.SZ 中润资源 22.53 601168.SH 西部矿业 27.89

688190.SH 云路股份 17.90 300697.SZ 电工合金 17.54 000933.SZ 神火股份 19.52

002716.SZ 金贵银业 17.36 600961.SH 株冶集团 17.26 601899.SH 紫金矿业 19.50

600961.SH 株冶集团 16.77 600547.SH 山东黄金 16.87 601600.SH 中国铝业 18.09

300697.SZ 电工合金 15.11 000630.SZ 铜陵有色 15.85 600489.SH 中金黄金 17.87

600547.SH 山东黄金 15.07 688190.SH 云路股份 14.00 002155.SZ 湖南黄金 17.59

000975.SZ 银泰黄金 14.76 601899.SH 紫金矿业 13.58 600362.SH 江西铜业 17.02

300811.SZ 铂科新材 14.22 300139.SZ 晓程科技 13.20 000630.SZ 铜陵有色 15.85

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 3 月 8日）

近两周跌幅前十 本月跌幅前十 本年跌幅前十

代码 名称 近两周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

688231.SH 隆达股份 -6.25 600338.SH 西藏珠峰 -11.57 002806.SZ 华锋股份 -39.33

603527.SH 众源新材 -5.00 002756.SZ 永兴材料 -8.99 603978.SH 深圳新星 -35.40

003038.SZ 鑫铂股份 -4.90 002192.SZ 融捷股份 -7.81 002842.SZ 翔鹭钨业 -32.91

600768.SH 宁波富邦 -2.70 603399.SH 吉翔股份 -7.17 002578.SZ 闽发铝业 -32.37

002203.SZ 海亮股份 -2.37 002466.SZ 天齐锂业 -6.58 688077.SH 大地熊 -31.99

603937.SH 丽岛新材 -2.27 002460.SZ 赣锋锂业 -5.72 603045.SH 福达合金 -30.27

603876.SH 鼎胜新材 -2.15 300390.SZ 天华超净 -5.64 605208.SH 永茂泰 -30.21

300855.SZ 图南股份 -2.14 002497.SZ 雅化集团 -5.07 600768.SH 宁波富邦 -30.13

603978.SH 深圳新星 -1.92 603876.SH 鼎胜新材 -4.81 300930.SZ 屹通新材 -29.85

002192.SZ 融捷股份 -1.79 002240.SZ 盛新锂能 -4.43 688231.SH 隆达股份 -29.80

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，沙钢股份、南钢股份和中信特钢三家公司

涨幅排名前三，分别+18.88%、+11.08%和+9.97%。本月涨幅前十的个股里，沙钢股份、

中信特钢和西宁特钢三家公司表现较好，分别+18.18%、+9.75%和+8.73%。本年涨幅前

十的个股里，南钢股份、久立特材和宝钢股份三家公司表现较好，分别+24.59%、+17.25%

和+15.68%。

申万钢铁行业近两周跌幅前十的个股里，中南股份、三钢闽光、马钢股份表现较弱，

分别-10.95%、-3.42%、-3.33%。本月跌幅前十的个股里，中南股份、海南矿业和杭钢

股份表现较弱，分别-9.96%、-5.35%和-2.84%。本年跌幅前十的个股里，抚顺特钢、盛

德鑫泰和翔楼新材表现较弱，分别-36.42%、-20.21%和-19.06%。

表 5：申万钢铁行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2024 年 3 月 8日）

近两周涨幅前十 本月涨幅前十 本年涨幅前十

代码 名称 近两周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

002075.SZ 沙钢股份 18.88 002075.SZ 沙钢股份 18.18 600282.SH 南钢股份 24.59

600282.SH 南钢股份 11.08 000708.SZ 中信特钢 9.75 002318.SZ 久立特材 17.25

000708.SZ 中信特钢 9.97 600117.SH 西宁特钢 8.73 600019.SH 宝钢股份 15.68

600117.SH 西宁特钢 7.94 600282.SH 南钢股份 8.47 000932.SZ 华菱钢铁 14.95

002318.SZ 久立特材 7.47 603878.SH 武进不锈 7.01 600295.SH 鄂尔多斯 14.43

600126.SH 杭钢股份 5.77 600507.SH 方大特钢 5.83 000708.SZ 中信特钢 13.89

600507.SH 方大特钢 5.59 600295.SH 鄂尔多斯 5.61 002478.SZ 常宝股份 6.79

300881.SZ 盛德鑫泰 5.26 000923.SZ 河钢资源 4.80 002075.SZ 沙钢股份 5.50

605158.SH 华达新材 5.06 605158.SH 华达新材 4.75 600010.SH 包钢股份 5.48

000923.SZ 河钢资源 4.86 000932.SZ 华菱钢铁 4.04 601686.SH 友发集团 4.27

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 3 月 8 日）

近两周跌幅前十 本月跌幅前十 本年跌幅前十

代码 名称 近两周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

000717.SZ 中南股份 -10.95 000717.SZ 中南股份 -9.96 600399.SH 抚顺特钢 -36.42

002110.SZ 三钢闽光 -3.42 601969.SH 海南矿业 -5.35 300881.SZ 盛德鑫泰 -20.21

600808.SH 马钢股份 -3.33 600126.SH 杭钢股份 -2.84 301160.SZ 翔楼新材 -19.06

600569.SH 安阳钢铁 -2.22 600569.SH 安阳钢铁 -2.76 688186.SH 广大特材 -19.03

600231.SH 凌钢股份 -2.21 601005.SH 重庆钢铁 -2.24 600231.SH 凌钢股份 -17.67

000959.SZ 首钢股份 -2.10 600231.SH 凌钢股份 -2.21 000655.SZ 金岭矿业 -17.57

600399.SH 抚顺特钢 -1.90 001203.SZ 大中矿业 -1.88 600569.SH 安阳钢铁 -17.37

000761.SZ 本钢板材 -1.45 600399.SH 抚顺特钢 -1.75 603995.SH 甬金股份 -15.44

600307.SH 酒钢宏兴 -1.43 603995.SH 甬金股份 -1.51 002443.SZ 金洲管道 -12.26

000778.SZ 新兴铸管 -1.01 600808.SH 马钢股份 -1.51 600581.SH 八一钢铁 -12.26

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 3 月 8 日，LME 铜价收于 8568 美元/吨，LME 铝价收于 2236 美元/吨，LME 铅价

收于 2100 美元/吨，LME 锌价收于 2522.50 美元/吨，LME 镍价收于 17990 美元/吨，LME

锡价收于 27625 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 3 月 8 日，COMEX 黄金价格收于 2186.20 美元/盎司，较 3 月初上涨 133.4 美元；

COMEX 白银价格收于 24.53 美元/盎司，较 3 月初上涨 1.65 美元；上海黄金交易所黄金

Au（T+D）价格收于 504.80 元/克，较 3 月初上涨 23.82 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 3 月 8 日，工业级碳酸锂价格收于 9.30 万元/吨，较年初上涨 0.20 万元；电

池级碳酸锂价格收于10.30万元/吨，较年初上涨0.20万元；氢氧化锂现货价格收于8.75

万元/吨，较年初下跌 0.35 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 3 月 8 日，钢材综合价格指数(CSPI)收于 109.90 点，较年初下降 3.66 点；焦

煤价格收于 2167 元/吨，较年初下降 295 元；焦炭价格收于 1966 元/吨，较年初下跌 361

元；铁矿石现货价收于 903.44 元/吨，较年初下跌 153.34 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

 国家发改委：设备更新的需求是一个在5万亿以上的巨大市场（财联社，2024/3/6）

财联社 3月 6日电，十四届全国人大二次会议于 3 月 6 日下午 3 时举行记者会。国家发

改委主任郑栅洁在记者会上表示，以设备为例，去年中国工业、农业等重点领域的设备

投资规模已经达到了大概 4.9 万亿，随着高质量发展的深入推进，设备更新的需求会不

断扩大，我们初步估算，是在 5万亿以上的巨大市场。

 美联储主席鲍威尔：今年某个时点可能适当降息（财联社，2024/3/6）

财联社 3月 6日电，美联储主席鲍威尔表示，今年某个时点可能适当降息；美联储对通

胀风险保持高度关注，预计在对通胀可持续朝 2%下降有更大信心之前，降低政策利率将

不合适。

 中钢协：2月下旬钢材社会库存1367万吨 环比上升12.8%（财联社，2024/3/4）

3 月 4 日，据中国钢铁工业协会消息，2月下旬，21 个城市 5 大品种钢材社会库存 1367

万吨，环比增加 155 万吨，上升 12.8%，库存继续上升，幅度有所回落；比 1 月下旬增

加 501 万吨，上升 57.9%;比年初增加 638 万吨，上升 87.5%;比上年同期增加 9 万吨，

上升 0.7%。

 海关总署：中国1至2月稀土出口8,773.9吨（财联社，2024/3/7）

财联社 3月 7日电，海关总署数据显示，中国 1 至 2 月未锻轧铜及铜材进口 90.2 万吨，

1 至 2 月铜矿砂及其精矿进口 465.8 万吨，1 至 2 月未锻轧铝及铝材出口 96.6 万吨，1

至 2月钢材出口 1,591.2 万吨，1 至 2 月稀土出口 8,773.9 吨。

 央行连续第16个月增持黄金储备（财联社，2024/3/7）

财联社 3 月 7 日电，央行数据显示，中国 2 月末黄金储备 7258 万盎司，1 月末为 7219

万盎司，为连续第 16 个月增持黄金储备。

 我国废旧手机存量超20亿部 每吨废旧手机可提炼约200g黄金（财联社，2024/3/5）

财联社 3月 5日电，中国循环经济协会数据显示，目前一部手机的平均寿命在 2.2 年左

右。我国平均每年产生 4 亿部以上废旧手机，废旧手机存量超过 20 亿部。据估算，每

吨废旧手机可提炼约 200 克黄金、2200 克白银、100 千克铜。

四、公司公告

 赤峰黄金：控股子公司收购中国投资（老挝）矿业独资有限公司90%股权（2024/3/4）

3 月 4 日，赤峰黄金公告，控股子公司上海赤金厦钨金属资源有限公司及其全资子公司
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CHIXIA Laos Holdings Limited(中文名称：赤厦老挝控股有限公司，简称“CHIXIALaos”)

于 2024 年 3 月 4 日与中国投资(置业)有限公司签署《股权转让协议》，CHIXIA Laos 拟

以 现 金 及 承 债 式 收 购 中 国 投 资 ( 置 业 ) 有 限 公 司 持 有 的 China Investment

Mining(Laos)Sole Co.,Ltd〔中文名称：中国投资(老挝)矿业独资有限公司〕90%股权，

交易对价合计 1896.30 万美元。

 中色股份：拟约1.68亿元向中国稀土集团转让中色南方稀土41.56%股权（2024/3/5）

3 月 5 日，中色股份公告，公司于近日收到了北京产权交易所的通知，控股子公司中色

南方稀土 41.56%股权公开挂牌期间征得一个意向受让方中国稀土集团有限公司，经北京

产权交易所审核，确认中国稀土符合受让条件。2024 年 3 月 4 日，双方就转让中色南方

稀土 41.56%股权签订了《产权交易合同》，交易价格约为 1.68 亿元。

 天齐锂业：天齐集团所持330万股解除质押（2024/3/7）

3 月 7 日，天齐锂业公告，天齐集团将其此前质押给兴业银行股份有限公司成都分行的

合计 330 万股公司股份解除质押。

 龙蟠科技：拟收购山东美多100%股权并对其增资（2024/3/6）

3 月 6 日，龙蟠科技公告，公司拟以 1.01 亿元收购山东美多科技有限公司 100%股权，

并在收购完成后对其增资 5000 万元。山东美多主营业务为新能源汽车废旧动力蓄电池

回收及梯次利用，通过回收废旧锂电池再经过拆解、浸出、提炼等一系列工艺，最终得

到电池级碳酸锂、电池级硫酸镍、电池级硫酸钴、电池级硫酸锰等产品，广泛应用于磷

酸铁锂和三元正极材料等领域，与公司锂电板块业务具有较高的协同性。

 金岭矿业：子公司金钢矿业采矿权拟延续（2024/3/6）

3 月 6 日，金岭矿业公告，近日，公司关注到新疆维吾尔自治区自然资源厅网站于 3 月

5 日发布了《自治区自然资源厅 2024 年第六次厅长办公会审查通过矿业权申请公示》，

审查通过 26 个探矿权和 7 个采矿权申请，其中包括子公司塔什库尔干县金钢矿业有限

责任公司采矿权延续，公示期为 10 个工作日，若无异议，可以进行采矿权延续，获取

采矿权许可证。

 赣锋锂业：拟认购PGCO公司不低于14.8%的股份（2024/3/5）

3 月 5 日，赣锋锂业公告，公司或控股子公司拟以自有资金不超过 7000 万美元的交易对

价认购阿根廷 Proyecto Pastos Grandes S.A.（简称“PGCO”）公司不低于 14.8%的股

份。本次交易的增发款主要用于推动阿根廷 Pastos Grandes 盆地锂盐湖项目的开发建

设。本次交易完成后，公司将直接持有 PGCO 公司不低于 14.8%的股权。

五、有色金属及钢铁行业本周观点

工业金属。铜。供给趋紧、美联储降息预期、设备更新需求等多重利好推动近期

铜板块持续上扬。首先，自去年11月Cobre Panama铜矿停产，全球铜矿面临的各类环保

问题、利益冲突、矿石品位下降等影响进入人们视野，并持续造成了铜精矿供应趋紧的
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预期。同时，因为铜兼具工业金属的经济效应以及一定避险保值属性，在美联储降息预

期增强的背景下，铜价得到有力支撑。此外，国内方面，一系列稳金融、稳地产政策持

续加码，为工业金属价格托底。3月6日，国家发改委表示，全国设备更新的需求会不断

扩大，初步估算这是一个5万亿元以上的巨大市场。设备更新的需求将直接带动上游原

材料的工业金属板块受益。截至3月8日，LME铜价收于8568美元/吨，LME铝价收于2236

美元/吨，LME铅价收于2100美元/吨，LME锌价收于2522.50美元/吨，LME镍价收于17990

美元/吨，LME锡价收于27625美元/吨。

建议关注神火股份（000933）、紫金矿业（601899）、西部矿业（601168）。

贵金属。2月29日，美国1月份PCE数据发布，增速符合市场预期，表明通胀压力

正逐步缓解。3月6日，美联储主席鲍威尔表示，预计2024年内适当时点开启降息。美国

通胀数据缓和叠加鲍威尔的发言，使得美联储降息预期再度增强，推升黄金价格持续走

高。截至3月8日，COMEX黄金价格收于2186.20美元/盎司，较3月初上涨133.4美元；COMEX

白银价格收于24.53美元/盎司，较3月初上涨1.65美元；上海黄金交易所黄金Au（T+D）

价格收于504.80元/克，较3月初上涨23.82元。

钢铁。钢铁行业供过于求的局面维持，海外铁矿石供应回升，然而终端需求疲软

之下，钢铁厂复产缓慢，当前日均铁水产量继续走低。截至3月8日，钢材综合价格指数

(CSPI)收于109.90点，较年初下降3.66点；焦煤价格收于2167元/吨，较年初下降295元；

焦炭价格收于1966元/吨，较年初下跌361元；铁矿石现货价收于903.44元/吨，较年初

下跌153.34元。

建议关注久立特材（002318）、华菱钢铁（000932）、中信特钢（000708）。

表 7：建议关注标的理由

代码 名称 建议关注标的推荐理由

601899.SH 紫金矿业

公司预计 2023 年度实现归属于上市公司股东的净利润约 211 亿元，同比增加约

5.28%。2023 年度，公司矿产铜 101 万吨，同比增长 11%；矿产金 67.7 吨，同比

增长 20%；矿产锌（铅）46.7 万吨，同比增长 3%；矿产银 412 吨，同比增长 4%。

601168.SH 西部矿业

1.公司主要从事铜、铅、锌、铁等基本有色金属、黑色金属的采选、冶炼、贸易

等业务，以及钼、镍、钒、黄金、白银等稀贵金属和硫精矿等产品的生产及销售。

2.目前玉龙铜业选厂二车间已于 2023 年 11 月初完成技改，达产后矿石处理能力

可以达到 2280 万吨/年，储采比约 40年。

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。
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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。

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%。

000708.SZ 中信特钢

中信特钢凭借着丰富的复合产线和过硬的技术优势，未来将持续优化产业布局，

发挥六大板块品种优势，着力提升科技创新能力，加快国产替代的步伐，引领行

业绿色发展，创建全球最具竞争力的特钢企业集团。

资料来源：iFind，东莞证券研究所
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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。
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