
大通证券·研发中心  行业点评 

研究员：赵彦辉 电话：39673302                            2009 年 3 月 16 日星期一   

（市场有风险·投资须谨慎） 

 

伦沪铜库存双下降，铜板块或存交易性投资机会 

---铜行业点评 

 

事件： 

3月 13日，LME铜库存减少6700吨，总量为497625吨，至此LME铜库存回落500000

吨之下。 

沪铜 3月 13 日一周库存也出现减少，较一周前减少 10%。 

点评： 

这是自二月中旬以来，两市库存首次的双下降，暂时对铜构成利好。短期内铜价或

将上行，受价格影响，可能使市场产生行业内上市公司业绩环比改善的预期，从而导致

铜板块内上市公司个股在短期内可能出现交易性投资机会。 

但是这次下降还不能完全说明，中国铜的需求已经回升，中国国储对市场的影响还

十分明显。 

两市库存双下降，对铜构成暂时的利好，铜价或将上行，受此影响，可能使市场产

生行业内上市公司业绩环比改善的预期，从而导致铜板块内上市公司个股在短期内可能

出现交易性机会。 

这是自二月中旬以来，两市库存首次的双下降。但是这次下降还不能完全说明中国

铜的需求已经回升，中国国储对市场的影响还十分明显。 
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国家统计局1-2月份工业增加值同比增长3.8%，创有史以来最低，低于市场预期。1-2 

月工业生产的低迷与固定资产投资的强劲之间形成明显的对照，反差很大。1-2 月固定

资产投资同比增长26.5%，而08 年1-12 月同比增长26.1%，12 月单月增长21.9%，高于

市场预期，由于1-2 月PPI 同比下降3.9%，实际增长可能更强。而这两者之间的趋势一

般情况下应该一致。由此可以判断过去两个月主要是用库存在投资，企业生产并没有被

带动。 

另外，2 月份，工业品出厂价格（PPI）同比下降 4.5%，原材料、燃料、动力购进

价格下降 7.1%。其中生产资料出厂价格同比下降 5.7%，生活资料出厂价格同比下降

0.4%；有色金属材料类购进价格同比分别下降 29.7%。这也说明，有色金属的需求状况

并不乐观。 

现在还不能下结论说铜的需求已经恢复。我们维持铜行业“中性”的投资评级。风

险偏好的投资者可适当关注江西铜业、云南铜业、铜陵有色的交易性投资机会。 

投资风险：政策激发金属需求的不确定性；中国因素在新一轮周期的作用不确定性。 

－正文完毕－ 
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 公司评级、行业评级及相关定义 

我们的评级制度要求分析师将其研究范围中的公司或行业进行评级，这些评级代表

分析师根据历史基本面及估值对研究对象的投资前景的看法。每一种评级含义分别为： 

公司评级标准 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

中性：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 

行业投资评级标准 

增持：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

 

大通证券股份有限公司 
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 免责条款 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。在任何情

况下，本公司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。本

报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断。在不同时期，本

公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关联机构在法律

许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可

能为或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在

可能影响本报告客观性的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露义务。本报告的版权

归本公司所有，本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任

何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、刊登或复制品，或再次分发给任何其他

人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随时追究其法律责

任的权利。 

 

 

 

 

大通证券股份有限公司     
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