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金属价格小幅反弹，继续关注深加工板块 

德邦证券行业周报 评级：中性    维持 

  
上证综合指数          2359.22 投资要点 

深证成份指数          10292.33  上周基本金属价格维持震荡，LME 铜、铝、铅、锌、镍 3月期

货价格分别波动 2.31%、-1.21%、4.22%、0.52%、-4.80%、-0.19%。

受美元持续调整提振，国际现货黄金价格上涨 2.62%，收于 1680

美元/盎司。小金属价格继续表现弱势，铟锭、金属镓领跌，分

别下跌 10.26%、4.26%。稀土价格继续回调，金属钕、氧化镨

钕、氧化钇铕一周分别下跌 3.34%、3.62%、5.56%。 

 上周大盘超跌反弹，沪深300指数一周上涨2.81%，有色金属板

块跑赢，上涨3.02%。细分板块方面，受益于稀土价格持续回落

成本压力骤减的磁性材料和受益于新兴产业规划的金属新材料

领涨，分别上涨6.24%和6.08%，其他，铜、铝、铅锌、黄金板

块分别上涨4.06%、3.59%、4.28%和3.32%，小金属板块下跌

1.69%。受一些列经济数据利好影响，大盘反弹有望持续一段时

间，但是预计反弹幅度有限，经济回落仍是大概率时间，仍然

维持整个板块的“中性”评级。 

 行业观点：基本金属需求面临全面下滑。根源在于供需基本面

持续疲软和美欧主权债务问题引发全球金融资本避险需求，后

者对金属价格的影响更大。这两点因素短期内难以出现较大改

变，对四季度基本金属价格的总体评估为弱势震荡下行。贵金

属方面，我们认为在美国经济依靠货币政策刺激的前提下，未

来不会进入经济较快增长加较低通胀的环境，两者只能选其一，

黄金价格具备长期持续的上涨动力。美元下跌是长期趋势，短

期汇率的上涨为未来量化宽松政策的后续推出预留了空间，流

动性将再次注入市场，美元下跌，并产生通胀预期，推动黄金

价格上涨。小金属方面，关注战略新兴产业规划带来的确定性

成长机遇。 

 投资建议：1、深加工板块。金属价格大幅下跌或刺激终端用

户采购，建议关注铜加工子行业，主要涉及公司有海亮股份、

鑫科材料、精艺股份、博威合金等。铝加工企业建议关注目前

盈利能力尚未充分发挥、市净率较低的鲁丰股份、亚太科技等。

2、黄金价格风险释放后的黄金股投资机会。3、小金属：重点

推荐钨子行业龙头公司厦门钨业；估值较为合理的宁波韵升；

受益于环保标准提高并具有技术优势的贵研铂业和受益于航

空发展和军备升级的宝钛股份。4、长期关注品种：我们认为

目前短期缺乏催化剂，但中长期具备较大增长潜力的公司有铜

陵有色、云铝股份等。 
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一、一周市场回顾和展望： 

金属价格表现：基本金属价格震荡，小金属表现差强人意 

上周基本金属价格维持震荡，LME 铜、铝、铅、锌、镍 3月期货价格分别波动 2.31%、-1.21%、4.22%、

0.52%、-4.80%、-0.19%。受美元持续调整提振，国际现货黄金价格上涨 2.62%，收于 1680 美元/盎司。小

金属价格继续表现弱势，铟锭、金属镓领跌，分别下跌 10.26%、4.26%。 

稀土价格继续回调，金属钕、氧化镨钕、氧化钇铕一周分别下跌 3.34%、3.62%、5.56%。目前我国稀土

产业结构的不合理导致过度开采，形成了市场供大于求的现状，但是近年来我们稀土储量大幅下降，资源

优势正逐渐消减。后续走势需要进一步观望稀土产业整合和出口政策博弈的结果。 

行业指数表现：有色板块超跌反弹，磁性材料领涨 

上周大盘超跌反弹，沪深300指数一周上涨2.81%，有色金属板块跑赢，上涨3.02%。细分板块方面，受

益于稀土价格持续回落成本压力骤减的磁性材料和受益于新兴产业规划的金属新材料领涨，分别上涨6.24%

和6.08%，其他，铜、铝、铅锌、黄金板块分别上涨4.06%、3.59%、4.28%和3.32%，小金属板块下跌1.69%。 

受一些列经济数据利好影响，大盘反弹有望持续一段时间，但是预计反弹幅度有限，经济回落仍是大概

率时间，仍然维持整个板块的“中性”评级。 

行业观点 

基本金属需求面临全面下滑。根源在于供需基本面持续疲软和美欧主权债务问题引发全球金融资本避

险需求，后者对金属价格的影响更大。这两点因素短期内难以出现较大改变，对四季度基本金属价格的总

体评估为弱势震荡下行。 

贵金属方面，我们认为在美国经济依靠货币政策刺激的前提下，未来不会进入经济较快增长加较低通

胀的环境，两者只能选其一，黄金价格具备长期持续的上涨动力。美元下跌是长期趋势，短期汇率的上涨

为未来量化宽松政策的后续推出预留了空间，流动性将再次注入市场，美元下跌，并产生通胀预期，推动

黄金价格上涨。 

小金属方面，关注战略新兴产业规划带来的确定性成长机遇。 

投资建议 

1、深加工板块。金属价格大幅下跌或刺激终端用户采购，建议关注铜加工子行业，主要涉及公司有

海亮股份、鑫科材料、精艺股份、博威合金等。铝加工企业建议关注目前盈利能力尚未充分发挥、市净率

较低的鲁丰股份、亚太科技等。 

2、黄金价格风险释放后的黄金股投资机会。 

3、小金属：重点推荐钨子行业龙头公司厦门钨业；估值较为合理的宁波韵升；受益于环保标准提高
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并具有技术优势的贵研铂业和受益于航空发展和军备升级的宝钛股份。 

4、长期关注品种：我们认为目前短期缺乏催化剂，但中长期具备较大增长潜力的公司有铜陵有色、

云铝股份等。 

 

表格 1 行业指数表现（截至 10 月 14 日） 

行业 最近一周 最近一月 最近一年 今年以来 

沪深 300 

 

2.81  

 

 

-2.90  

 

 

-17.69  

 

 

-15.17  

 

有色金属 SW 

 

3.02  

 

 

-6.52  

 

 

-22.51  

 

 

-22.00  

 

磁性材料 SW 

 

6.24  

 

 

0.42  

 

 

11.62  

 

 

-15.48  

 

金属新材料 SW 

 

6.08  

 

 

2.91  

 

 

8.00  

 

 

6.34  

 

小金属 SW 

 

-1.69  

 

 

-8.86  

 

 

-17.39  

 

 

-14.41  

 

黄金 SW 

 

3.32  

 

 

-11.03  

 

 

-35.57  

 

 

-22.50  

 

铅锌 SW 

 

4.28  

 

 

-5.58  

 

 

-24.43  

 

 

-26.53  

 

铝 SW 

 

3.59  

 

 

-4.00  

 

 

-28.58  

 

 

-20.36  

 

铜 SW 

 

4.06  

 

 

-7.04  

 

 

-27.01  

 

 

-35.31  

 

资料来源：Wind，德邦证券研究所 

 

 

表格 2 行业重点跟踪公司估值信息 

公司名称 股票代码 EPS 最新股价 投资评级 

10A 11E 

江西铜业 600362 1.4843 2.155 27.76  买入 
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铜陵有色 000630 0.67 1.273 21.42  买入 

云铝股份 000807 0.026 0.043 7.18 买入 

新疆众和 600888 0.8286 0.8695 21.49 买入 

贵研铂业 600459 0.45 0.42 19.97 买入 

宝钛股份 600547 0.01 0.23 26.11  买入 

厦门钨业 600549 0.513 1.036 41.31 买入 

锡业股份 000960 0.4583 0.9274 24.87  增持 

银河磁体 300127 0.41 0.4629 31.81 增持 

资料来源：Wind，德邦证券研究所 

二、主要有色产品价格、库存变化情况 

表格 3 基本金属价格表现（截至 10 月 14 日） 

 
单位 

现价 价格最近一周 价格最近一月 价格最近一年 价格今年以来 

美元指数 
 

76.61  -2.72  -0.34  0.10  -2.98  

LME 铜 3 月 美元/吨 7545.00  2.31  -12.57  -10.18  -21.41  

LME 铝 3 月 美元/吨 2201.00  -1.21  -6.70  -8.79  -10.89  

LME 铅 3 月 美元/吨 2026.00  4.22  -13.53  -15.97  -20.55  

LME 锌 3 月 美元/吨 1930.00  0.52  -10.69  -20.05  -21.35  

LME 锡 3 月 美元/吨 21800.00  -4.80  -6.84  -19.11  -18.96  

LME 镍 3 月 美元/吨 18875.00  -0.19  -11.70  -22.34  -23.74  

LME 铜现货 美元/吨 7532.50  3.90  -13.61  -10.19  -21.94  

LME 铝现货 美元/吨 2171.00  -0.25  -6.92  -9.62  -11.77  

LME 铅现货 美元/吨 2006.25  3.15  -15.79  -16.47  -21.74  

LME 锌现货 美元/吨 1901.40  3.00  -11.81  -20.74  -22.20  

LME 锡现货 美元/吨 21762.00  -4.24  -7.02  -19.33  -19.16  

LME 镍现货 美元/吨 18842.00  0.76  -10.93  -22.63  -23.74  

国际现货黄金 美元/盎司 1680.73  2.62  -7.63  21.69  18.30  

国际现货白银 美元/盎司 32.20  3.34  -20.89  30.63  4.14  

沪铜连三 人民币/吨 55950.00  2.10  -13.82  -12.44  -22.70  

沪铝连三 人民币/吨 16600.00  0.03  -3.40  -0.03  -2.41  
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沪铅连三 人民币/吨 15000.00  -1.02  -9.75    

沪锌连三 人民币/吨 15320.00  -0.84  -8.70  -21.48  -22.21  

沪金连三 人民币/克 346.34  2.12  -8.46  16.62  13.71  

表格 4 小金属价格表现（截至 10 月 14 日） 

小金属        单位 现价（平均） 最近一周 最近一月 最近一年 今年以来 

锑锭 99.65% 元/吨 89750 0.00 -8.18 30.55 7.16 

金属砷 99% 元/吨 9400 0.00 0.00 10.59 2.17 

铋锭 99.99% 元/吨 174000 -1.42 -4.66 34.88 34.36 

镉锭 99.99% 元/吨 24500 0.00 -0.81 -27.73 -20.97 

金属铬 99% 元/吨 86000 0.00 1.18 21.13 13.16 

钴粉 99.5% 元/公斤 325 -0.91 -2.99 -14.47 -10.96 

金属镓 99.99% 元/公斤 4500 -4.26 -9.09 18.42 9.76 

金属锗 99.99% 元/公斤 10400 0.00 -1.89 79.31 28.40 

铟锭 99.99% 元/公斤 3650 -10.98 -23.96 7.35 7.35 

碳酸锂 99% 元/公斤 36 0.00 1.41 5.88 16.13 

金属镁 99.9% 元/吨 17250 -0.58 -2.27 2.37 2.99 

钼粉 99.95% 元/公斤 262.5 -1.13 -1.87 -      - 

电解锰 99.7% 元/吨 18600 -1.59 -2.62 6.29 2.20 

金属硅 5-5-3 元/吨 13000 -2.26 -4.41 -4.41 -4.41 

海绵钛 99.8% 元/吨 78000 -1.27 -8.24 21.88 23.81 

APT88.5% 元/吨 226000 -2.16 -3.83 59.72 31.40 

五氧化二钽 99.5% 元/公斤 2425 -2.41 -3.19 42.23 -1.22 

五氧化二钒 片状 98% 元/吨 82500 0.00 0.00 -8.84 -5.71 

锆英砂 ZrO2 65%min 元/吨 15100 0.00 -3.21 58.95 27.97 

稀土       

金属镧 99% 元/吨 169000 0.00 -6.63 218.87 218.87 

氧化镧 99% 元/吨 144000 0.00 2.13 380.00 396.55 

金属铈 99% 元/吨 239000 -2.05 -7.72 455.81 359.62 

氧化铈 99% 元/吨 149500 0.00 0.00 443.64 357.19 

金属镨 99% FOB 美元/公斤 282.5 0.00 0.00 257.59 136.40 



                                                                   

                                                         请务必阅读正文后的免责条款部分                                                                                   7 

氧化镨 99% 元/吨 879000 0.00 0.00 280.52 275.64 

金属钕 99% 元/吨 1448500 -3.34 -12.13 335.64 321.69 

氧化钕 99% 元/吨 999000 0.00 -10.72 284.23 278.41 

氧化镨钕 99% 元/吨 799000 -3.62 -14.91 263.18 273.36 

金属镝 99% 元/公斤 14790 0.00 3.50 674.35 654.59 

氧化镝 99% 元/公斤 9842.5 0.00 0.00 606.82 589.49 

氧化铕 99% 元/公斤 17950 0.00 -5.40 493.39 503.36 

氧化钇铕 元/公斤 1697.5 -5.56 -5.56 559.22 572.28 
 

资料来源：亚洲金属网，德邦证券研究所 

表格 5 基本金属库存变化（截至 10 月 14 日） 

 当日库存（吨） 库存最近一周 库存最近一月 库存最近一年 库存今年以来 

LME 铜 450,200 -3.62 -3.55 21.18 19.24 

LME 铝 4,548,575 0.00 -1.02 5.34 6.35 

LME 铅 388,500 2.13 20.28 96.34 86.53 

LME 锌 798,425 -1.18 -4.81 31.05 13.83 

LME 锡 19,085 -5.94 -10.42 53.11 17.27 

LME 镍 91,476 -2.96 -7.32 -26.33 -32.58 

沪铜 99,661 1.79 -12.04 5.83 -24.44 

沪铝 117,132 51.38 5.19 -76.04 -73.45 

沪锌 395,021 -1.56 -4.73 52.56 27.12 

资料来源：wind，德邦证券研究所 

 

 

 

三、主要产品价格库存走势 

3.1 基本金属价格和库存走势 
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图 1  LME 铜现货价格                             图 2  LME 铜库存（吨） 

   

图 3 LME 铝现货价格                               图 4  LME 铝库存（吨） 

   

图 5  LME 铅现货价格                              图 6   LME 铅库存（吨）                

   
资料来源：wind，德邦证券研究所 
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图 7 LME 锌现货价格                               图 8 LME 锌库存（吨） 

   
 

图 9 LME 锡现货价格图                              图 10LME 锡库存（吨）                 

   

图 11 LME 镍现货价格                               图 12 LME 镍库存（吨）   

     
资料来源：wind，德邦证券研究所 
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3.2 小金属价格走势 

图 13 锑锭价格走势                                    图 14 金属砷价格走势 

    

图 15 铋锭价格走势                                    图 16 镉锭价格走势 

    

图 17 金属铬价格走势                                  图 18 钴粉价格走势 

    

资料来源：亚洲金属网，德邦证券研究所 
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图 19 金属镓价格走势                                  图 20 金属锗价格走势 

         

图 21 铟锭价格走势                                    图 22 碳酸锂价格走势 

        

图 23 金属镁价格走势                                  图 24  电解锰价格走势 

      

资料来源：亚洲金属网，德邦证券研究所 
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图 25  金属硅价格走势                                 图 26  海绵钛价格走势 

    

图 27 APT 价格走势                                    图 28 钼粉价格走势 

     

 图 29五氧化二钽价格走势                              图 30五氧化二钒价格走势 

     

资料来源：亚洲金属网，德邦证券研究所 
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图 31 锆英砂价格走势 

 

资料来源：亚洲金属网，德邦证券研究所 

 

3.3 稀土价格走势 

图 32 金属镧价格走势                                  图 33 氧化镧价格走势 

     

图 34 金属铈价格走势                                  图 35 氧化铈价格走势 
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图 36 金属钕价格走势                                  图 37 氧化钕价格走势 

     

图 38 氧化镨价格走势                                  图 39 氧化镨钕价格走势        

     

图 40 金属镝价格走势                                  图 41 氧化镝价格走势     

     

资料来源：亚洲金属网，德邦证券研究所 
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投资评级 

 

一、行业评级 

 

推荐 – Attractive：  预期未来 6个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 – In-Line：    预期未来 6个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 – Cautious：   预期未来 6个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

 

二、股票评级 

 

买入 – Buy：        预期未来 6个月股价涨幅≥20% 

增持 – Outperform：  预期未来 6个月股价涨幅为 10%-20% 

中性 – Neutral：     预期未来 6个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 – Sell：        预期未来 6个月股价跌幅>10% 

 

特别声明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对报告中信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证该信息未经任何

更新，也不保证本公司作出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保。我公司及其关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公

司的关联机构或个人可能在本报告公开前已经使用或了解其中的信息。本报告版权归德邦证券有限责任公司所有。未获得德

邦证券有限责任公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“德邦

证券有限责任公司”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 


