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时间：2016 年 11 月 01 日 

      星期五 

相关方向：有色金属 

 

 

来源： 

深圳市股权研究会研究所 

一、 研究背景 

事件1：有色金属价格上涨。本周基本金属价格内外盘齐涨，其中锰上涨5.4%，银上涨3.8%，

铜现货上涨2.5%，锌现货上涨3.1%。受煤炭价格上行、运力短缺等因素，电解铝价格企稳

在1.3万元/吨上方，受铝价格上行影响镁价格也开始出现上涨，四季度有望延续强势。 

图标 1：有色金属价格上升 

 

来源：Bloomberg 

 

 事件2：美国总统大选，避险情绪增强利好贵金属板块。11月9日,美国共和党总统候选

人特朗普成功当选美国总统，令市场对投资风险偏好转变，避险态度升温。 

 

 事件3：业绩抢眼，2016年前三季度有色金属行业营业总收入为8012.45亿元，同比提

高2.57%。第三季度单季实现营业总收入3057.55亿元，同比提高11.15%，环比二季度

提高8.19%。行业增收显著，第三季度表现出彩。 

 

 投资建议：基于上述投资信息，我们建议短期可留意有色板块，可重点关注贵金属板

块和资源类公司。 

 

 

 风险提示：年底流动性紧张、A股大幅回撤。 

有色金属行业 
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二、行业表现 

第三季度有色类主要金属价格延续二季度以来的上涨行情。从 2016 年 1 月 4日到 9月 30 日的

当日价格来看，锡锌以超过 37%的涨幅排名一、二，黄金、铝涨幅紧随其后，镍、铅也有较明

显的涨幅，铜涨幅最小。从前三季均价来看，黄金同比涨幅较大，铅同比涨幅较小，其余金属

较去年前三季价格有所下降。从单季度均价来看，锌、镍、锡价格环比二季度涨幅均超 10%，

其他金属价格环比也都各有增长。从价格走势可以看出，有色金属价格继续向好，行业基本面

较年初改善较大。 

图标 2：有色金属板块收入占比 

 

来源：WIND 

前三季度有色金属行业营业总收入为 8012.45 亿元，较去年前三季度增收 200.97 亿元，同比

提高了 2.57%。第三季度单季实现营业总收入 3057.55 亿元，同比去年提高了 11.15%，环比二

季度提高了 8.19%。营业收入增加与金属价格普涨的基本面较为一致，在此前半年报营业收入

同比下降的情况下，第三季度表现较为出彩，从而拉升了前三季度的整体水平。长期来看，2016

年前三季度营业收入为近 6年来最高水平，但近几年来各季度营业收入整体上变化不大。 

图标 3：有色金属行业营业总收入变动情况 

 

来源：WIND 
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三、行业估值 

上周截止11月4日，沪深300指数上涨0.24%，CS有色金属一级指数上涨3.27%；二级指数中，CS贵

金属、CS工业金属和CS稀有金属分别上涨3.79%、3.69%和2.67%。 

图标 4：2016 年有色金属一二级指数与沪深 300 指数收益情况 

 

来源：Wind 

 

本周结束为期多日的美国大选，出乎市场意外并不被看好的特朗普击败希拉里大获全胜，投资者

对新一任政府内阁成员充满担忧，投资风险偏好改变，避险情绪上升。加之 12 月美联储加息预期

不断升温，因此，贵金属等板块有望迎来一波行情。 

图标 4：VIX 市场波动指数 

 

来源：Wind 
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四、行业投资资讯（来源各大财经资讯） 

 

 1、AM统计：10月份中国锌锭产量环比增长5.1%，亚洲金属网数据中心显示，10月份中国锌锭产

量约37.39万吨，环比增长5.1%，同比上涨1.3%。1-9月份产量共计约344.02万吨，同比减少4.5%。

数据显示，10月份中国在产锌锭生产商开工率为75.84%，9月份为70.73%。其中，10月初，湖

南1家炼厂完成检修并恢复正常生产。 

 

 2、国际铅锌研究小组：今明两年全球铅市场料保持供应过剩，国际铅锌研究小组（ILZSG）周

一表示，今年全球铅市场预估供应过剩42,000吨，2017年过剩23,000吨。ILZSG称，今年全球锌

市场预估供应过剩349,000吨，明年则预计短缺248,000吨。今年全球对精炼铅的需求预估增加

2.8%至1,119万吨，2017年料进一步增加1.3%至1,134万吨。ILZSG称，今年全球对精炼锌的需求

将小幅增加0.6%至1,357万吨，明年料增加2.1%至1,385万吨。 

 

 3、2016年1-3季度我国黄金产量347.798吨，中国黄金协会最新统计数据显示，2016年1-3季度，

全国累计生产黄金347.798吨，与去年同期相比，黄金产量减少9.134吨，同比下降2.56%。其中，

黄金矿产金完成288.458吨，比去年同期下降2.48%；有色副产金完成59.340吨，比去年同期下

降2.96%。  

 4电解铝产业实现“全行业盈利”，今年1-8月份，全国规模以上铝企业实现利润482亿元，其中

铝冶炼企业利润91亿元，初步扭转去年底全行业亏损的局面。铝行业实现盈利主要得益于铝价

的回、升，也得益于企业自律。据测算表明，截至2015年底，国内累计关停电解铝产能达815万

吨。1-9月份电解铝产量2344万吨，同比下降1.4%，是连续9个月同比下降。 

 

 5、俄美共同研制出新型太阳能电池：效率更高成本更低。11月8日消息，俄罗斯莫斯科钢铁合

金学院和美国德克萨斯大学达拉斯分校组成的国际研究小组，研发出钙钛矿太阳能电池的制造

技术。相比传统的硅基太阳能电池，钙钛矿型薄膜太阳能电池的光电转换效率更高，成本更低。 

 

 6、10月份中国进口铝土矿消费量环比上升3.6%，亚洲金属网数据中心显示，10月份中国进口铝

土矿消费量环比上升3.6%达到510万吨左右。10月底，中国进口铝土矿库存量环比回落0.8%降至

3020万吨左右。数据显示，10月底中国进口铝土矿库存量环比下滑0.8%降至3020万吨左右，有3

家氧化铝厂出现库存减少现象。为了满足需求，更多中国消费商可能选择拓展铝土矿进口渠道，

如印度、所罗门和多米尼加等地铝土矿。 
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部分相关上市公司 

 

 

 重点可留意业绩亮眼、行业估值被低估企业。 
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分析师声明： 

 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明：分析师撰写本报告是基于可靠的已公开信

息，准确表述了分析师的个人观点；分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映

了其个人对该证券或发行人的看法和判断；分析师对任何其他券商发布的所有可能存在雷同的研究报告不负有任何直

接或者间接的可能责任。 

 

免责声明： 

 

本报告仅供深圳市股权研究会（以下简称“研究会”）的客户使用。研究会不会因接收人收到本报告而视其为客户。

本报告信息均来源于公开资料，研究会对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及推测

仅反映研究会于发布本报告当日的判断。在不同时期，研究会可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。

研究会在知晓范围内履行披露义务。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成研究会对所述证券买卖的出价或询价。

本报告所载信息均为个人观点，并不构成对所涉及证券的个人投资建议。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否

符合其特定状况。本报告版权仅为研究会所有，研究会对本报告保留一切权利，未经本研究会事先书面许可，任何机

构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用本报告的任何部分。如征得研究会同意进行引用、刊发的，需在允

许的范围内使用，并注明出处为深圳市股权研究会且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。证券投资

市场是一个风险无时不在的市场，请您务必对盈亏风险有清醒的认识，认真考虑是否进行证券交易。市场有风险，投

资需谨慎。 

 


