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股价数据 

12个月区间（元） 11.65-63.77 

最新收盘价（元） 41.41 

股本结构 

总市值（亿元） 939.43 

流通 A 股市值（亿
元） 

146.29 

总股本（亿股） 30.2283 

流通A股（亿股） 3.5328 

 

股价表现图 
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           受益于经济复苏与价格反弹 

                        ——江西铜业（600362）三季报点评 

报告起因：江西铜业前三季度每股收益 0.58元。 

投资要点： 

² 公司前三季度共完成营业总收入 344.07 亿元,比去年同期下降 20.35%，

实现归属于上市公司股东的净利润 17.63亿元，比去年同期下降 46.06%，

基本每股收益 0.58元，比去年同期明显下降。 

² 受国内今年以来各行业刺激计划的影响，中国铜行业表现的比国外强劲，
这使得今年以来出口下降、进口增加，价格方面也是国内略高于国外。下

游电力设备行业的采购也给铜行业带来恢复的理由，但是从整体销量上来

看，需求仍然比 2008年上半年弱的多。全球铜消费依然维持过剩的局面。 

² 今年以来商品价格的反弹也是行业的一大看点，伦敦从一季度最低
3138.5美元/吨上涨至三季度末的 6175美元/吨，接近一倍幅度。这其中

除了受全球经济复苏的影响外，还在一定程度上受到“美元预期贬值、褒

值需求增加的影响”。反应到企业利润报表上，则为资产减值准备的冲回。

10月 21日晚间，受必和必拓 Olympic Dam矿山停产消息刺激，伦敦铜价

格已经上冲至 6670美元/吨。 

² 根据目前情况，我们预测公司 2009、2010年全年业绩为 0.77、0.93元，

暂时维持中性的投资评级不变。我们认为后期二级市场投资的风险主要来

源于两个方面：一是宏观经济的整体走向，二是美元指数的波动、警惕美

元后期可能出现的反弹。 

 

                                  公司盈利预测简表： 
 

 2008A  2009E 2010E 

主营业务收入(亿元) 539.72 473.68 544.7 

    增长率   -12.24% 14.99% 

归属于公司股东的净利润(亿元) 22.97 23.28 28.11 

    增长率   1.32% 20.78% 

每股收益摊薄(元/股) 0.76 0.77 0.93 
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 一、公司前三季度经营业绩比去年同期明显下降 

公司前三季度共完成营业总收入 344.07 亿元,比去年同期下降

20.35%，实现归属于上市公司股东的净利润 17.63 亿元，比去年同期下

降 46.06%，基本每股收益 0.58元，比去年同期明显下降。 

表1：江西铜业基本情况表 

 
数据来源：公司定期报告 

二、行业需求仍疲软、但价格回升明显 

公司是中国铜行业中的龙头企业，去年四季度受全球经济危机的影

响，单季度出现巨亏局面。进入 2009年以后，随着宏观经济的复苏，企

业经盈状况在逐季改善。 

受国内今年以来各行业刺激计划的影响，中国铜行业表现的比国外

强劲，这使得今年以来出口下降、进口增加，价格方面也是国内略高于

国外。下游电力设备行业的采购也给铜行业带来恢复的理由，但是从整

体销量上来看，需求仍然比 2008年上半年弱的多。全球铜消费依然维持

过剩的局面。 

今年以来商品价格的反弹也是行业的一大看点，伦敦从一季度最低

3138.5美元/吨上涨至三季度末的 6175美元/吨，接近一倍幅度。这其中

除了受全球经济复苏的影响外，还在一定程度上受到“美元预期贬值、
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褒值需求增加的影响”。反应到企业利润报表上，则为资产减值准备的

冲回。 

另外，至 10月 21日晚间，伦敦铜价格已经上冲至 6670美元/吨，

主要是受消息面的影响，必和必拓(BHP Billiton)周三宣布，旗下

Olympic Dam矿场的铀和铜产出遭遇不可抗力，预料需待明年年初才能恢

复正常产出。必和必拓称，本月一辆矿车发生机械故障致使 Olympic Dam

矿的主要矿井停产，该矿实际产量仅为产能的 25%。我们认为 BHP矿山的

停产对全球铜行业的过剩局面有所改观。但四季度价格的波动受美元的

影响也大，随时需要警惕美元的反弹。 

图1：伦敦铜现货结算价 
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数据来源：WIND  齐鲁证券研究所 

三、盈利预测及投资评级 

根据目前情况，我们预测公司 2009、2010年全年业绩为 0.77、0.93

元，暂时维持中性的投资评级不变。我们认为后期二级市场投资的风险

主要来源于两个方面：一是宏观经济的整体走向，二是美元指数的波动、

警惕美元后期可能出现的反弹。 
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投资评级说明 

类

别 
级别 定      义 

推荐 预计未来 6个月内，股价涨幅为 20%以上 

谨慎推荐 预计未来 6个月内，股价涨幅为 10%—20%之间 

中性 预计未来 6个月内，股价变动幅度为-10%—10%之间 

公 

 

司 
回避 预计未来 6个月内，股价跌幅为 10%以上 

推荐 行业基本面向好，预计未来 6个月内，行业指数将跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6个月内，行业指数将跟随综合指数 
行 

业 
回避 行业基本面向淡，预计未来 6个月内，行业指数将跑输综合指数 
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