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 本周行业观点：受俄铝制裁事件影响，LME 铝价大幅上涨 

1、 LME 铝价大幅上涨。截至 4 月 13 日，LME 铜、铝、锌、铅、锡、镍价格分别为 6830 美元/吨、2325 美元/吨、3121

美元/吨、2329 美元/吨、21190 美元/吨、14005 美元/吨；较前一周分别变化 1.89%、18.20%、-3.13%、-1.25%、0.67%、

8.65%；黄金、白银价格分别为 1343.7 美元/盎司和 16.51 美元/盎司，较前一周分别变化 0.94%和 1.41%。由于俄铝事

件导致国际铝价短时间内迅速上涨，但内外盘产生割裂，国内铝价影响不大。 

2、 美国制裁俄铝驱动铝价大幅上涨。美国财政部在当地时间 4 月 6 日发布了新一轮对俄罗斯的制裁决定，将包括俄罗斯铝

业在内的部分公司列入制裁名单。俄罗斯铝业目前电解铝年产能高达 390 万吨，氧化铝产能为 1050 万吨，铝箔产能为

9 万吨，美国对俄罗斯铝业的最新制裁引发了市场对全球铝供应的恐慌，导致短期内铝价大幅上涨。 

3、 铜供需缺口将扩大。由于铜矿供给端新增产能受限和受罢工因素的干扰，铜矿供给维持紧缺，而在需求方面，全球经

济复苏将增加铜消费量。根据国际铜业研究小组（ICSG）2017 年 10 月发布的最新预测，2018 年全球精炼铜供给量为

2417.9 万吨，精炼铜需求量为 2428.3 万吨，全球市场短缺 10.4 万吨。2018 年 2 月在开普敦召开的 2018 年南非矿业

大会上，诸多业内人士预计未来铜供应缺口将进一步扩大，主要原因是电动汽车和消费类电子产品对铜的需求增长。 

4、 通胀预期与政治局势不确定催生黄金需求，金价长期走势乐观。3 月的美联储 FOMC 会议预计未来几个月经济将会增强，

通货膨胀率将上升，我们认为将会导致实际利率下降，继而利好金价。而当前在经济贸易局势的不确定性更加催生了黄

金需求，中长期来看，我们对金价走势维持乐观的态度。 

5、 风险提示：美联储加息力度超出市场预期；全球经济复苏进程缓慢；下游需求持续疲软；金属价格大幅度下滑。 

 

 本期【卓越推】兴业矿业（000426）。 

兴业矿业（000426）    （2018-04-13 收盘价 9.32 元） 

 核心推荐理由： 

1、 三季报业绩大幅增长。日前，公司发布三季报，2017 年 1-9 月实现营业收入 14.47 亿元，同比增长 236.66%；归属于

上市公司股东的净利润 4.01 亿元，同比增长 352.62%；基本每股收益 0.21 元。公司三季度为盈利旺季，业绩大幅增长
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主要是由于银漫矿业产量增加和铅锌价格维持高位。 

2、 银漫矿业安全生产证取得，入选品位将大幅提高。银漫矿业为国内最大的单体银矿和国内最大的白银在产矿产，年产白

银 193吨，已于 2017年上半年投产。受选厂设备及工艺调试，安全生产许可证取得较晚等因素影响，银漫矿业上半年

实现营业收入 2.79 亿元，净利润 0.91 亿元。银漫矿业已于 2017 年 8 月 1 日取得了安全生产许可证，井下已进入全面

开采状态，选厂彻底摆脱了对副产矿的依赖，主要金属品种的入选品位将会大幅提高，经营业绩将持续改善。 

3、 银漫矿业技改项目 2018 年投入使用，金属产量有望增长。银漫矿业矿石处理量 5000 t/d，铅锌系统 2500 t/d、铜锡系

统2500 t/d。目前银漫矿业正在进行技改，拟通过增加重选摇床方式将2500 t/d铅锌系统也改造成铜锡系统，即主要金

属品种：铅、锌、银、铜、锡均扩产到 5000t/d。根据公司中报披露，该工程基础及厂房施工已基本完成，主体设备厂

商已根据公司订单进行定制，预计将于 2018 年 2 月投入使用。技改完成后，银漫矿业主要金属产量有望大幅增加，

银、铜、锡金属可分别增产至 210 吨、5000 吨及 7500 吨。 

 盈利预测和投资评级：我们预计公司 2017-2019 年实现 EPS 分别为 0.39 元、0.56 元、0.73 元，维持“买入”评级。 

 风险提示：全球经济增速放缓；金属价格波动；生产成本上升；并购标的未完成利润承诺；环保、安全等意外事故。 

 相关研究：《20170831 兴业矿业(000426)中报业绩大幅增长 下半年会更好》；《20170524 兴业矿业（000426）深耕主业

二十载 喜迎业绩丰收时》；《20170503 兴业矿业(000426) 并购标的兑现利润+ 公司业绩有望快速增长》。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，信达证券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，投资者需自行承担风险。 

 


