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大通证券·研发中心

行业点评

研究员：赵彦辉 电话：39673302                             2009年9月11日星期五 

（市场有风险·投资须谨慎）

LME基本金属库存小幅增长
---有色金属行业点评

事件：

9月份以来，LME基本金属库存小幅增长。

点评：
9月份以来，LME金属库存中，铝库存有一个从幅的下降，铜、铅、锌均有不同程度的上涨，铜库存上涨5.88%，铅库存上涨1.40%，锌库存上涨0.29%，铝库存上涨-0.41%。
图：9月份以来LME金属库存、注销仓单
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	0901
	299950
	3.88
	4612950
	2.99
	121225
	1.26
	434650
	2.16

	0902
	302950
	3.70
	4614325
	2.86
	121200
	1.24
	438050
	2.01

	0903
	306350
	3.17
	4611325
	2.92
	121575
	1.27
	437775
	2.18

	0904
	308200
	2.96
	4607600
	2.90
	121475
	1.15
	437625
	2.17

	0907
	310925
	2.84
	4602775
	2.83
	121725
	0.94
	436925
	2.03

	0908
	315550
	2.79
	4600900
	2.74
	121775
	0.90
	436525
	2.25

	0909
	316800
	3.01
	4598750
	2.70
	122625
	0.98
	436175
	2.57

	0910
	317575
	2.68
	4593850
	2.65
	122925
	0.98
	435900
	2.51


资料来源：wind 大通证券研发中心

来自国内的宏观面消息：

温家宝总理在夏季达沃斯开幕式并致辞表示：总的看，中国应对国际金融危机采取的宏观经济政策和一揽子计划是符合中国实际的，也是及时的、有力的、有效的。但中国经济企稳回升的态势还不稳定、不巩固、不平衡。不能也不会在不适当的条件下改变政策方向，将把保持经济平稳较快发展作为首要任务，坚定不移地实施积极的财政政策和适度宽松的货币政策，全面落实并不断丰富和完善一揽子计划，及时发现和解决经济运行中的新情况、新问题，提高政策的针对性、有效性和可持续性，同时，警惕和防范包括通胀在内的各种潜在风险，推动中国经济平稳较快发展和社会和谐稳定。从致辞中可以看出，国内的宏观经济面利好金属需求。
经济转暖是一个大的趋势，具体转暖的路径当会有曲折而趋势不会改变。我们认为金属行业的景气度会因经济转暖而得到提升。我们维持有色金属行业“增持”的投资评级，在基本金属子行业中，我们认为铜子行业的基本面最佳。随着经济的转暖，通胀的预期会进一步明确，金价必然受益，我们长期看好黄金子行业。在二级市场中，黄金、铜两子行业的估值也低于行业平均水平。我们认为该两行业具备趋势性的投资机会。我们重点的关注的个股为山东黄金、中金黄金、江西铜业、云南铜业。

投资风险：宏观经济尤其是美国经济不能如期转暖；中国经济复苏程度低于预期；板块估值压力。
－正文完毕－

· 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
· 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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