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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11月19日星期四 

（市场有风险·投资须谨慎）

金价、铜价再创新高
---有色金属行业点评

事件：

11月18日，基本金属价格大多上涨，金价小幅上扬再创新高。
点评：
11月18日，LME基本金属大多上涨。铜、铝、铅上涨，涨幅度分别为0.79%、1.42%、0.75%，锌价下跌，跌幅为0.66%。铜再创去年9月份以来新高。
表1：LME基本金属价格涨幅（美元/吨）

	指标名称
	LME3个月铜:收盘价
	LME3个月铝:收盘价
	LME3个月铅:收盘价
	LME3个月锌:收盘价

	2009-11-17
	6,826.00
	2,036.00
	2,385.00
	2,263.00

	2009-11-18
	6,880.00
	2,065.00
	2,403.00
	2,248.00

	日涨幅
	0.79%
	1.42%
	0.75%
	-0.66%

	10日涨幅
	6.01%
	8.12%
	6.80%
	3.40%

	20日涨幅
	7.00%
	8.00%
	7.76%
	2.65%

	30日涨幅
	10.43%
	8.40%
	9.03%
	9.50%

	年内涨幅
	124.10%
	34.09%
	140.54%
	86.09%


资料来源：wind 大通证券研发中心
11月18日，LME基本金属库存变化。铜、铅、锌库存表现为增加，增加幅度为1.00%、0.47%、3.61%，铝库存减少，减少幅度为0.02%。自11月13日，锌库存改变了原来减少的趋势，17日小幅减少后，18日增加幅度较大。中国进口的减少必然引起锌库存的增加，符合我们前期判断。
表2：LME金属库存
	指标名称
	LME铜:总库存
	LME铝:总库存
	LME铅:总库存
	LME锌:总库存

	2009-11-17
	410,000.00
	4,560,325.00
	132,400.00
	433,725.00

	2009-11-18
	414,100.00
	4,559,325.00
	133,025.00
	449,375.00

	日增幅
	1.00%
	-0.02%
	0.47%
	3.61%

	10日增幅
	7.40%
	0.38%
	1.70%
	5.47%

	20日增幅
	11.40%
	-0.23%
	2.46%
	4.95%

	30日增幅
	15.72%
	0.32%
	2.98%
	5.02%

	年内增幅
	22.75%
	98.06%
	193.33%
	77.34%


资料来源：wind 大通证券研发中心
10月18日，伦金小涨0.33%，报收于1145.2美元/盎司，最高触及1152.85美元/盎司，再创新高。

消息：

11月18日消息，智利Spence铜矿领导人表示，资方必和必拓拒绝了最新提出的薪资提议，罢工不会结束，罢工始于10月13日。
11月18日，美国劳工部发布的数据显示，美国10月CPI环比上升0.3%，稍高于市场预期，不过离美联储能够接受的通胀目标还差很远.
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。影响金价的三大因素使金价长期看好，黄金业业绩的稳定增长预期在有色行业内最为确定，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。短期内可以关注具有成本优势和估值优势的焦作万方。

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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