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联合评级有色金属行业月报 
 

一、摘要 

 

2017 年 5 月，国内金融监管继续强化，“防风险，降杠杆，抗通胀”仍然是国内调控的主基

调，在此背景下，大宗商品多数回归基本面，有色金属价格出现不同程度的回调。同时，6 月份包

括美联储加息及美国特朗普“泄密门”等事件仍将持续影响市场，整体来看商品市场外部环境利

空为主。受国内冶炼厂检修带来的产量下滑影响，国内外锌价走势分化。 

2017 年 5 月，有色金属企业新发行债券 2 笔，发行资金合计 23.00 亿元；“17 陕有色 MTN001”

取消发行；盛屯矿业集团股份有限公司级别由 AA-上调为 AA，河南中孚实业股份有限公司评级

展望上调为稳定；到期的有色金属企业债券 10 笔，涉及金额 146.00 亿元；下月到期的有色金属

企业债券 5 笔，涉及金额 93.00 亿元，债券主体级别 AA-的 2 笔，AA 的 2 笔，AAA 的 1 笔。 

 

二、主要产品价格 

 

2017 年 5 月，国内金融监管继续强化，“防风险，降杠杆，抗通胀”仍然是国内调控的主基

调，在此背景下，大宗商品多数回归基本面，有色金属价格出现不同程度的回调。同时，6 月份包

括美联储加息及美国特朗普“泄密门”等事件仍将持续影响市场，整体来看商品市场外部环境利

空为主。 

LME 铜价环比下跌 1.98%，国内铜价跟跌、环比下跌 1.96%。受沪铝政策推进不如预期，以

及国内资金持续偏紧的影响，国内铝价环比下跌 1.38%，LME铝价跟跌，LME铝价环比下跌 1.25%。

国内外锌价走势分化，由于国内冶炼厂检修带来的产量下滑对锌锭现货市场产生明显影响，现货

库存大幅减少后，锌锭升水持续高企，国内锌价环比上涨 1.42%；受国际宏观环境影响，LME 锌

价环比下跌 1.94%。受 LME 锌价下跌影响，国内外铅价跟跌，LME 铅价环比下跌 4.16%，国内铅

价环比下跌 3.58%。 

 

表 1  主要有色金属价格变化情况表（单位：美元/吨、元/吨、%） 

市场 名称 上月均价 本月均价 变动 

国际市场 

LME：铜 5,728.00 

 

5,614.38 

 

-1.98 

 LME：铝 1,941.31 

 

1,917.07 

 

-1.25 

 LME：锌 2,649.75 

 

2,598.40 

 

-1.94 

 LME：铅 2,231.03 

 

2,138.29 

 

-4.16 

 

国内市场 

长江有色市场：铜 46,396.11 

 

45,485.50 

 

-1.96 

 长江有色市场：铝 14,001.67 

 

13,808.00 

 

-1.38 

 长江有色市场：锌 22,483.89 

 

22,803.50 

 

1.42 

 长江有色市场：铅 16,561.11 

 

15,967.50 

 

-3.58 

 
资料来源：Wind资讯 

 

展望未来一个月，从宏观市场来看，全球风险仍在积聚，6 月份包括美联储加息及美国特朗普

“泄密门”等事件仍将持续影响市场，整体来看商品市场外部环境利空为主。从国内来看，金融

监管政策无缓解趋势，去杠杆背景下，国内商品持续承压。锌价方面，受国内低库存支撑，沪锌
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价格短期内或延续强势。 

 

三、行业要闻 

 

1．铜：印尼 Grasberg 铜矿传出罢工消息，或将对铜矿供应产生一定影响。 

5 月 21 日，传出自由港旗下位于印尼的 Grasberg 铜矿 9,000 名工人将连续第二个月罢工的消

息，对于这次罢工对铜矿产量的影响，自由港官方与工会说法截然不同，官方表示随着有工人返

回工作，第二个月的罢工不会对计划产量产生任何影响，而工会则表示会影响 40%~50%产量。 

点评： 

对于印尼 Grasberg 铜矿的罢工消息，自由港官方与工会各执一词，或将对铜矿供应产生影响。 

 

2．铝：山东省发改委出台《山东省清理整顿电解铝行业违法违规项目专项行动实施方案》，

严控电解铝新增产能。 

自 4 月 15 日新疆首发地方政府关于清理电解铝违规产能行动方案以来，内蒙古、山东等电解

铝主产区已经陆续完成政策文件的发放。5 月 5 日，山东省发改委出台《山东省清理整顿电解铝

行业违法违规项目专项行动实施方案》，严控电解铝新增产能。 

点评： 

从政策的角度来看，由上至下的政府行为已经全部展开，年内电解铝去产能将持续高压；但

目前阶段仍主要集中在清理违规新建产能，而对于违规在产产能的清理工作未见实际成效，对于

电解铝实际产量的影响仍有限。 

 

3．铝：氧化铝开启新一轮减产，或将影响电解铝产量。 

2017 年 5 月初开始，在环保督查、氧化铝价格低迷和成本高企的各种因素影响下，氧化铝开

启了新一轮减产。自 5 与 5 日开始，山西晋中铝业、田园化工、泰兴铝镁、奥凯达化工已相继减

产 173 万吨氧化铝，河南洛阳香江万基铝业自 9 日减产 60 万吨，以上企业预计本月底复产。后续

山西、贵州、河南氧化铝企拟减产 205 万吨。 

点评： 

国内氧化铝开启新一轮减产，或将影响电解铝产量，进而带来铝价波动。 

 

四、主要企业要闻 

  

1．中国铝业公司：中国铝业公司将关停旗下百万吨氧化铝产能；黄石市政府与中国铝业公司

签约 12 亿元高精铜板带箔项目。 

2017 年 5 月 11 日，受价格低迷，经营压力加剧等因素影响，中国铝业公司（下称“中铝公

司”）决定关停旗下部分氧化铝产能，涉及规模超过 100 万吨/年。主要包括中铝山西分公司 80 万

吨/年氧化铝生产线和中铝中州 25 万吨/年后加矿增浓生产线，合计产能 105 万吨/年。 

2017 年 5 月 16 日，黄石市政府与中铝公司举行高精铜板带箔项目签约仪式，中铝公司将计

划投资约 12 亿元用于高精铜板带箔建设。考虑到中铝公司近期投资规划，宁德铜冶炼项目、赤峰

云铜阴极铜迁址项目、防城港项目及原计划投资预算，预计 2017 年总投资规模超过 200 亿，投资

压力进一步加大。 
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2．紫金矿业集团股份有限公司：非公开发行股票获中国证监会批准 

2017 年 5 月 11 日，紫金矿业集团股份有限公司（下称“紫金矿业”）发布公告，称近日收到

中国证监会出具的《关于核准紫金矿业集团股份有限公司非公开发行股票的批复》（证监许可〔2017〕

289 号），证监会核准紫金矿业发行不超过 1,529,827,722 股新股。根据紫金矿业非公开发行预案，

此次非公开发行底价为 3.03 元/股，募集金额不超过 46.35 亿元，用于刚果（金）科卢韦齐（Kolwezi）

铜矿建设项目、紫金铜业生产末端物料综合回收扩建项目和补充公司流动资金。 

 

五、债券市场跟踪 

 

1．2017 年 5 月一级市场新发债有色金属企业情况 

 

表 2  2017 年 5 月一级市场有色金属企业新发债券情况（单位：亿元、年、%） 

债券类型 债券简称 
发债主体简

称 
发行日期 

发行规

模 

发行期

限 

票面利

率 

主体评

级 

债项评

级 

增信方

式 

超短期融

资债券 

17 中铝业
SCP005 

中铝公司 2017-05-17 20.00 0.74 4.95 AAA -- -- 

一般短期

融资券 

17 远高实

业 CP001 
远高集团 2017-05-03 3.00 1.00 7.50 AA A-1 -- 

合计 -- -- -- 23.00 -- -- -- -- -- 

资料来源：Wind资讯 

 

2017年5月，一级市场有色金属企业新发债券合计2笔，发行规模合计23.00亿元。 

 

2．2017 年 5 月一级市场有色金属企业延迟或取消发行债券情况 

 
表 3  2017 年 5 月一级市场有色金属企业延迟或取消发行债券情况（单位：亿元） 

证券简称 发行人 发生时间 
发行

规模 

主体

评级 

债券

评级 
事件 状态 

17 陕有色
MTN001 

陕西有色金属

控股集团有限

责任公司 

2017-05-10 10.00 AAA AAA 

关于陕西有色金属控股集团有限责任

公司 2017 年度第一期中期票据取消

发行的公告 

取消 

资料来源：Wind 资讯 

 

陕西有色金属控股集团有限责任公司（下称“陕西有色”）于 2017 年 5 月 10 日在上海清算

所网站、中国货币网刊登公告，原定于 2017 年 5 月 9 日发行总额为 10 亿元的第一期中期票据，

但鉴于近期市场波动较大，陕西有色决定取消本次中期票据的发行工作，具体发行时间另行确定。 

 

3．2017 年 5 月二级市场有色金属企业信用评级变动 

 

表 4  2017 年 5 月二级市场有色金属企业信用评级变动情况 

债券简称 债券类型 评级机构 
最新评级

日期 

最新主

体评级 

评级

展望 

最新债

项评级 

发行

人 
历史主体评级 

16 盛屯矿业

CP001 

一般短期

融资券 

联合资信评

估有限公司 

2017-05-

23 
AA 稳定 A-1 

盛屯

矿业

集团

股份

有限

公司 

AA-(长期信用评级-鹏元资信-稳定-20130701) 

AA-(长期信用评级-鹏元资信-稳定-20140504) 

AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20140805) 

AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20150409) 

AA-(长期信用评级-鹏元资信-稳定-20150410) 
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AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20150508) 

AA-(长期信用评级-鹏元资信-稳定-20160517) 

AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20160524) 

AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20160719) 

AA-(长期信用评级-联合资信-稳定-20161125) 

AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20170427) 

12 中孚债 
一般公司

债 

联合信用评

级有限公司 

2017-05-

15 
AA 稳定 AA 

河南

中孚

实业

股份

有限

公司 

AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20110615) 

AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20120420) 

AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20120510) 

11 中孚债 
一般公司

债 

AA(长期信用评级-联合评级-稳定-20130530) 

AA(长期信用评级-联合评级-负面-20140624) 

AA(长期信用评级-联合评级-负面-20150615) 

AA(长期信用评级-联合评级-负面-20160523) 

资料来源：Wind资讯 

 

5 月 23 日，联合资信评估有限公司（下称“联合资信”）将盛屯矿业集团股份有限公司（下称

“盛屯矿业”）主体长期信用等级由AA-上调为AA，评级展望维持为稳定，将“16盛屯矿业CP001”

信用等级维持 A-1。 

调整理由：跟踪期内，公司金属贸易板块发展迅速，带动公司整体收入大幅增长，利润水平

进一步提升。同时，公司资产与权益规模持续增长，经营性现金由净流出转为净流入，抗风险能

力持续增强。此外，公司收购了云南保山恒源鑫茂矿业有限公司 80%股权，公司矿产资源储量有

所增长，随着公司技改矿山产能的逐渐释放，公司采选业务发展将得到有效支撑。综合考虑，联

合资信将盛屯矿业主体等级上调为 AA，评级展望为稳定，并维持“16 盛屯矿业 CP001”A-1 的信

用等级。 

5 月 15 日，联合信用评级有限公司（下称“联合评级”）将河南中孚实业股份有限公司（下称

“中孚实业”）主体长期信用等级维持 AA，评级展望上调为稳定，将“11 中孚债”、“12 中孚债”

信用等级维持为 AA。 

调整理由：2016 年，受国内铝价格大幅反弹、公司自身成本控制能力不断提升等因素推动，

公司实现扭亏为盈、经营活动现金保持良好。公司拟公开发行股票用于偿还有息负债及投资河南

云计算数据中心项目；公司计划非公开发行股票，若本次非公开发行股票成功，将有利于公司提

升资金实力，缓解债务负担，推动“煤-电-云计算数据中心”产业链的拓展，分散经营风险。 

 

4．2017 年 5 月到期债券基本情况 

 

表 5  2017 年 5 月二级市场有色金属企业到期债券情况（单位：亿元、%、年） 

证券简称 发行人 到期日 债券余额 票面利率 债券期限 兑付情况 

16 紫金矿业
SCP005 

紫金矿业集团

股份有限公司 
2017-05-26 10.00 2.87 0.74 已兑付 

16 中铝业 SCP010 中国铝业公司 2017-05-28 15.00 3.75 0.74 已兑付 

16 中铝业 SCP008 中国铝业公司 2017-05-09 28.00 3.80 0.74 已兑付 

16 中铝业 SCP007 中国铝业公司 2017-05-05 10.00 3.70 0.74 已兑付 
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16 中铝 SCP003 
中国铝业股份

有限公司 
2017-05-07 30.00 3.55 0.74 已兑付 

16 阳谷祥光
SCP004 

阳谷祥光铜业

有限公司 
2017-05-23 2.00 4.30 0.74 已兑付 

16 鲁黄金 SCP011 
山东黄金集团

有限公司 
2017-05-28 10.00 2.87 0.74 已兑付 

14 陕有色 MTN001 

陕西有色金属

控股集团有限

责任公司 

2017-05-13 30.00 5.79 3.00 已兑付 

14 金天科技
PPN001 

湖南湘投金天

科技集团有限

责任公司 

2017-05-30 5.00 8.50 3.00 已兑付 

14 赣钨业 MTN001 
江西钨业控股

集团有限公司 
2017-05-15 6.00 7.74 3.00 已兑付 

合计 -- -- 146.00 -- -- -- 

资料来源：Wind资讯 

 

总体看，2017年5月有色金属企业到期债券10笔，涉及金额146.00亿元，相关债券已全部兑付。 

 

5．2017 年 6 月到期债券基本情况 

 
表 6  2017 年 6 月二级市场有色金属企业到期债券情况（单位：亿元、%、年） 

证券简称 到期日 
偿还

方式 

债券余

额 

票面

利率 

债券

期限 

最新债项

评级 

最新主体

评级 

最新评

级展望 
担保人 

16 中孚
PPN001 

2017-

06-08 

到期

偿付 
10.00 2.87 0.74 -- AA 稳定 -- 

16 新兴发展
CP001 

2017-

06-21 

到期

偿付 
15.00 3.75 0.74 A-1 AA 稳定 -- 

07 中国铝业

债 

2017-

06-13 

到期

偿付 
28.00 3.80 0.74 AAA AAA 稳定 

交通银行股

份有限公司 

11 陕东岭债 
2017-

06-14 

到期

偿付 
10.00 3.70 0.74 AA AA- 稳定 -- 

11 东岭债 
2017-

06-14 

到期

偿付 
30.00 3.55 0.74 AA AA- 稳定 -- 

合计 -- -- 93.00 -- -- -- -- -- -- 

资料来源：Wind资讯 

 

根据Wind数据统计，下月有色金属企业到期债券总额93.00亿元，其中到期额度较大的企业为：

东岭集团股份有限公司（30.00亿元）、中国铝业股份有限公司（28.00亿元）。6月份到期的债券

主体共4家，6月份到期的债券一共5笔。即将到期债券主体级别AA-的2笔，AA的2笔，AAA的1笔。 
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研究报告声明 

 

联合信用评级有限公司（以下简称“联合评级”）具有中国证券监督管理委员会核准的证券

市场资信评级业务资格。 

联合评级在自身所知情范围内，与本研究报告中可能所涉及的证券或证券发行方不存在法律

法规要求披露或采取限制、静默措施的利益冲突。 

本研究报告中的信息均来源于公开资料，联合评级对这些信息的准确性、完整性或可靠性不

作任何保证。本研究报告所载的资料、意见及推测仅反映联合评级于发布本研究报告当期的判断，
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