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区别大众 

基本金属价格高位震荡基本金属价格高位震荡基本金属价格高位震荡基本金属价格高位震荡，，，，板块存在阶段性交易机会板块存在阶段性交易机会板块存在阶段性交易机会板块存在阶段性交易机会。。。。我们认为整个2011年基本金

属的价格将呈现高位震荡的格局，由于全球市场整体流动性充裕的大局不会改变，

因此第一个阶段性的交易机会是来自于市场价格大幅下跌带来的超跌反弹机会。 

另一个阶段性的交易机会则来自于美联储、日本的再次流动性释放，美日仍然存

在向市场注入新流动性的可能。一旦再次加码“注水”，有色金属的价格和相关

板块股票无疑将迎来一波新的机会。 

逻辑 

� 中国中国中国中国加息加息加息加息、、、、偶债危机偶债危机偶债危机偶债危机抑制基本金属板块抑制基本金属板块抑制基本金属板块抑制基本金属板块。。。。在美日不存在超预期的流动性释放情

况下，中国的加息显然份量加大。特别是当市场无法预期中国收缩流动性的强

度和力度时，中国的加息存在被市场悲观情绪放大的可能。从而引发基本金属

板块的短期大幅下跌走势。欧洲债务危机问题在 2011 年不会得到全面解决。

普遍存在的财政赤字超标问题不可能在 1年内得到解决。在问题名单上还有诸

如西班牙、葡萄牙、意大利等以一长串的名单，而且这些经济体的规模都是希

腊与爱尔兰无法比拟的。在 2011 年，欧元区债务危机仍将不时出场来扰乱资

本市场，造成基本金属板块的大幅波动。 

� 下游需求复苏速度缓慢下游需求复苏速度缓慢下游需求复苏速度缓慢下游需求复苏速度缓慢，，，，基本金基本金基本金基本金属价格上涨无动力属价格上涨无动力属价格上涨无动力属价格上涨无动力。。。。金融危机后基本金属的消

费水平仍未完全恢复。除了锡出现了部分短缺外，包括铜在内的其他品种在

2010年仍旧出现过剩情况。未来欧美地区房地产市场我们给予很难回复到金融

危机前水平的判断，因为金融为彻底改变了欧美人的消费模式，欧美房地产的

复苏注定将只能随着经济的确定性复苏后缓慢回升。 

� 流动性充裕大局不变流动性充裕大局不变流动性充裕大局不变流动性充裕大局不变，，，，存在阶段性交易机会存在阶段性交易机会存在阶段性交易机会存在阶段性交易机会。。。。由于中国加息、欧元债务危机以

及下游需求复苏的缓慢。基本金属价格在 2011 年继续大幅上涨的可能性已经

很小。因此，基本金属板块也很能再度出现比较大的单边行情。我们倾向于在

2011年对基本金属板块采取波段操作的方式来获取利润。展望 2011年，由于

流动性充裕的大局不变，因此存在因为中国加息、欧债危机问题带来的超跌反

弹机会以及美日再次启动印钞机带来的阶段性交易机会。 

� 资源资源资源资源+弹性选股弹性选股弹性选股弹性选股。。。。 

公司方面，选择资源自给率高、价格业绩高的双高公司。考虑受益金属价格

上扬带来的业绩弹性，基本金属中我们首推江西铜业与锡业股份。其次是铜

陵有色、云南铜业。铅锌板块虽然相对受益较小，但中金岭南、驰宏锌锗的

资源整合仍然值得期待。 
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基本金属基本金属基本金属基本金属

基本金属板块个股近年来的股价表现明显相关于金属价格

价格有两大决定因素

本金属的价格

难以出现

带来阶段性的交易机会

金融属性仍将金融属性仍将金融属性仍将金融属性仍将

2010年

分为两段

打压，

松后流动性再起推升金属价格和金属类股票

缺口不同而涨幅不同但走势趋同

目前看来

出现崩跌走势

数据来源

中国加息仍将抑制基本金属表现中国加息仍将抑制基本金属表现中国加息仍将抑制基本金属表现中国加息仍将抑制基本金属表现

在11月初美联储的二次量化宽松方案出炉之后

涨后顿时失去了继续上涨的基石

2009年

中国1

0.75%

上方，

顶，基本金属价格开始长达
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基本金属基本金属基本金属基本金属：：：：价格高位震荡价格高位震荡价格高位震荡价格高位震荡，，，，阶段性交易机会阶段性交易机会阶段性交易机会阶段性交易机会

基本金属板块个股近年来的股价表现明显相关于金属价格

价格有两大决定因素：金融属性与商品属性，两者在不同的时间段交替决定着基

本金属的价格。2011年，因为发达经济体继续维持宽松货币环境

难以出现 2010年初的大幅下跌情形，因为中国央行大幅加息出现的大幅下跌可能

带来阶段性的交易机会。 

金融属性仍将金融属性仍将金融属性仍将金融属性仍将主导支撑主导支撑主导支撑主导支撑2011201120112011年金属价格年金属价格年金属价格年金属价格    

年，基本金属价格整体走势明显受金融属性支配

分为两段:QE2前、QE2后，上半年，市场主要受欧洲危机影响以及中美加息预期

，金属价格非跌即平。而在7月份美联储主席伯南克国会讲话暗示二次量化宽

松后流动性再起推升金属价格和金属类股票，此间基本金属价格由于基本面供需

缺口不同而涨幅不同但走势趋同，直至11月初，QE2

目前看来，QE2后市场焦点又转移回了欧洲债务问题上

出现崩跌走势。 

图 1 2010 年铜价走势受金融属性支配

数据来源：Bloomberg、湘财证券研究所 

中国加息仍将抑制基本金属表现中国加息仍将抑制基本金属表现中国加息仍将抑制基本金属表现中国加息仍将抑制基本金属表现    

月初美联储的二次量化宽松方案出炉之后，金属市场在经历了

涨后顿时失去了继续上涨的基石，在随后的两个星期里开始出现崩跌

年3月份，美联储QE1之后，金属价格也是经历了长达

1月、2月连续两次提高存款准备金率，2月美国将再贴现率由

0.75%。市场对美联储加息预期迅速增强，三个月美元

，再加上希腊债务危机，市场资金大幅撤出大宗商品市场

基本金属价格开始长达6个月的大幅震荡或下跌。
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欧债危机缓解

美联储酝酿QE2
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阶段性交易机会阶段性交易机会阶段性交易机会阶段性交易机会    

基本金属板块个股近年来的股价表现明显相关于金属价格。以铜为首的基本金属

两者在不同的时间段交替决定着基

因为发达经济体继续维持宽松货币环境，基本金属价格

因为中国央行大幅加息出现的大幅下跌可能

基本金属价格整体走势明显受金融属性支配。据此我们将2010年走势可

市场主要受欧洲危机影响以及中美加息预期

月份美联储主席伯南克国会讲话暗示二次量化宽

此间基本金属价格由于基本面供需

QE2尘埃落定。 

后市场焦点又转移回了欧洲债务问题上，金属价格与金属类股票

年铜价走势受金融属性支配 

 

金属市场在经历了4个月的连续上

在随后的两个星期里开始出现崩跌。 

金属价格也是经历了长达9个月的单边上涨之后，

月美国将再贴现率由0.5%提升至

三个月美元LIBOR利率迅速飙升至0.5%

市场资金大幅撤出大宗商品市场，流动性阶段性见

。 

欧债危机缓解，

QE2

QE2落定，中国

加息，爱尔兰债

务问题再起。复

制年初走势？
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目前的市场与此非常相似

严重的通

金率提高

的国债不会超过

在美日不存在超预期的流动性释放情况下

市场无法预期中国收缩流动性的强度和力度时市场无法预期中国收缩流动性的强度和力度时市场无法预期中国收缩流动性的强度和力度时市场无法预期中国收缩流动性的强度和力度时

放大的可能放大的可能放大的可能放大的可能

欧债危机或经常性间歇发作欧债危机或经常性间歇发作欧债危机或经常性间歇发作欧债危机或经常性间歇发作

另一个我们认为抑制基本金属表现的长期因素是欧洲债务问题

够强烈的影响有色金属价格并传导至相关股票

致欧元暴跌进而引发全球性的恐慌

欧洲债务危机仍将间歇性的扰乱市场

务危机事件

美国QE2

前看来完全和希腊问题如出一辙

属市场风险情绪进入一个新的阶段

欧洲债务危机问题在欧洲债务危机问题在欧洲债务危机问题在欧洲债务危机问题在

可能在

串的名单

元区债务危机仍将不时出场来扰乱资本市场元区债务危机仍将不时出场来扰乱资本市场元区债务危机仍将不时出场来扰乱资本市场元区债务危机仍将不时出场来扰乱资本市场

相同点相同点相同点相同点

1、都经过了长时间的大幅上涨

2、大幅上涨的基础都是基于美联储量

化宽松政策

3、中国连续加息

4、欧洲债务危机

5、美元指数同样从

结论：

年初要好

数据来源

下游需求仍难接班下游需求仍难接班下游需求仍难接班下游需求仍难接班

金融危机后基本金属的消费水平仍未完全恢复

铜在内的其他品种在

欧美需求复苏外强中干欧美需求复苏外强中干欧美需求复苏外强中干欧美需求复苏外强中干
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目前的市场与此非常相似。刚刚荣登全球第二大经济体的中国开始发力控制国内

严重的通胀水平，中国央行10月20日宣布加息25个基点

金率提高50个基点。根据美联储的方案，至少在2011

的国债不会超过6000亿美元。 

在美日不存在超预期的流动性释放情况下，中国的加息显然份量加大

市场无法预期中国收缩流动性的强度和力度时市场无法预期中国收缩流动性的强度和力度时市场无法预期中国收缩流动性的强度和力度时市场无法预期中国收缩流动性的强度和力度时，，，，中国的加息存在被市场悲观情绪中国的加息存在被市场悲观情绪中国的加息存在被市场悲观情绪中国的加息存在被市场悲观情绪

放大的可能放大的可能放大的可能放大的可能。。。。从而引发基本金属板块的短期大幅下跌走势从而引发基本金属板块的短期大幅下跌走势从而引发基本金属板块的短期大幅下跌走势从而引发基本金属板块的短期大幅下跌走势

欧债危机或经常性间歇发作欧债危机或经常性间歇发作欧债危机或经常性间歇发作欧债危机或经常性间歇发作    

另一个我们认为抑制基本金属表现的长期因素是欧洲债务问题

够强烈的影响有色金属价格并传导至相关股票。2010

致欧元暴跌进而引发全球性的恐慌。而受制于欧元本身独特的体制

欧洲债务危机仍将间歇性的扰乱市场，但无论如何，

务危机事件。 

QE2后，浮躁的市场马上将焦点移回到爱尔兰债务问题上

前看来完全和希腊问题如出一辙。而基本金属价格的反应也是如出一辙

属市场风险情绪进入一个新的阶段。 

欧洲债务危机问题在欧洲债务危机问题在欧洲债务危机问题在欧洲债务危机问题在2011年不会得到全面解决年不会得到全面解决年不会得到全面解决年不会得到全面解决。。。。普遍存在的财政赤字超标问题不

可能在1年内得到解决。在问题名单上还有诸如西班牙

串的名单，而且这些经济体的规模都是希腊与爱尔兰无法比拟的

元区债务危机仍将不时出场来扰乱资本市场元区债务危机仍将不时出场来扰乱资本市场元区债务危机仍将不时出场来扰乱资本市场元区债务危机仍将不时出场来扰乱资本市场，，，，造成基本金属板块的大幅波动造成基本金属板块的大幅波动造成基本金属板块的大幅波动造成基本金属板块的大幅波动

表 1 目前宏观环境与 2010 年初比较

相同点相同点相同点相同点    不同点不同点不同点不同点    

都经过了长时间的大幅上涨 

大幅上涨的基础都是基于美联储量

化宽松政策 

中国连续加息 

欧洲债务危机 

美元指数同样从 75附近开始反弹 

1、上涨时间长度不同

2、QE1后上涨和

3、量化规模不同

4、美国这次未加息

5、日元持续升值存在日本版

6、爱尔兰债务问题规模较小

付债务问题经验

：虽然目前很有同向演化的可能，但无论是规模还是影响

年初要好。 
 

数据来源：湘财证券研究所 

下游需求仍难接班下游需求仍难接班下游需求仍难接班下游需求仍难接班    

金融危机后基本金属的消费水平仍未完全恢复。除了锡出现了部分短缺外

铜在内的其他品种在2010年仍旧出现过剩情况。 

欧美需求复苏外强中干欧美需求复苏外强中干欧美需求复苏外强中干欧美需求复苏外强中干，，，，未来需求长期疲软未来需求长期疲软未来需求长期疲软未来需求长期疲软    
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刚刚荣登全球第二大经济体的中国开始发力控制国内

个基点，11月16日起存款款准备

2011年6月份之前，美联储购买

中国的加息显然份量加大。特别是当特别是当特别是当特别是当

中国的加息存在被市场悲观情绪中国的加息存在被市场悲观情绪中国的加息存在被市场悲观情绪中国的加息存在被市场悲观情绪

从而引发基本金属板块的短期大幅下跌走势从而引发基本金属板块的短期大幅下跌走势从而引发基本金属板块的短期大幅下跌走势从而引发基本金属板块的短期大幅下跌走势。。。。 

另一个我们认为抑制基本金属表现的长期因素是欧洲债务问题。欧洲债务问题能

2010年初希腊债务危机蔓延，导

而受制于欧元本身独特的体制，在2011年，

，其影响都很难再超过希腊债

浮躁的市场马上将焦点移回到爱尔兰债务问题上，演变的情节到目

而基本金属价格的反应也是如出一辙，全球金

普遍存在的财政赤字超标问题不

在问题名单上还有诸如西班牙、葡萄牙、意大利等以一长

而且这些经济体的规模都是希腊与爱尔兰无法比拟的。在在在在2011年年年年，，，，欧欧欧欧

造成基本金属板块的大幅波动造成基本金属板块的大幅波动造成基本金属板块的大幅波动造成基本金属板块的大幅波动。。。。 

年初比较 

上涨时间长度不同：9个月与 4个月 

后上涨和 QE2前上涨 

量化规模不同：QE2较小 

美国这次未加息 

日元持续升值存在日本版 QE可能 

爱尔兰债务问题规模较小。欧盟已有对

付债务问题经验。 

但无论是规模还是影响，目前情况均较 2010

除了锡出现了部分短缺外，包括
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整个发达地区的基本金属消费在

势。整个西方世界一季度的精铜消费同比增速为

同比增速为

本金属订单指数也遵循这一趋势

欧美地区的基本金属消费主要依赖于房地产市场

看，房地产并未随着

未来欧美地区房地产市场我们给予很难回复到金融危机前水平的判断

为彻底改变了欧美人的消费模式

性复苏后缓慢回升

数据来源

数据来源
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整个发达地区的基本金属消费在2010年一季度仍然维持

整个西方世界一季度的精铜消费同比增速为11.5%

同比增速为16.15%、10.80%，但随后这一数据在整个

本金属订单指数也遵循这一趋势。 

欧美地区的基本金属消费主要依赖于房地产市场，而从美国房地产的各项数据来

房地产并未随着GDP的复苏而回暖，基本维持在

未来欧美地区房地产市场我们给予很难回复到金融危机前水平的判断

为彻底改变了欧美人的消费模式，欧美房地产的复苏注定将只能随着经济的确定

性复苏后缓慢回升。 

图 2 发达国家 GDP 增长陷入停滞

数据来源：Bloomberg、湘财证券研究所 

图 3 美国基本金属订单指数

数据来源：Bloomberg、湘财证券研究所 

图 4 美国金属产品订单指数
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年一季度仍然维持09年3月份以来的增长态

11.5%，其中德国、日本的消费

但随后这一数据在整个2010年逐季下滑。美国基

而从美国房地产的各项数据来

基本维持在50-60万户/月的开工水平。 

未来欧美地区房地产市场我们给予很难回复到金融危机前水平的判断，因为金融

欧美房地产的复苏注定将只能随着经济的确定

增长陷入停滞 
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数据来源：Bloomberg、湘财证券研究所 

表 2 西方世界精铜消费同比增速逐季下滑西方世界精铜消费同比增速逐季下滑西方世界精铜消费同比增速逐季下滑西方世界精铜消费同比增速逐季下滑

西方西方西方西方     美国美国美国美国     日本日本日本日本

2010Q1  11.5%  -2.94%  10.80% 

2010Q2  9.59%  4.23%  18.11% 

2010Q3  6.91%  16.02%  3.73% 

2010Q4  0.41%  -2.40%  3.70% 

数据来源：CRU、湘财证券研究所 

图 5 美国房地产市场将持续低迷

数据来源：Bloomberg、湘财证券研究所 

图 6 OECD 领先指标预示需求增速将下滑
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西方世界精铜消费同比增速逐季下滑西方世界精铜消费同比增速逐季下滑西方世界精铜消费同比增速逐季下滑西方世界精铜消费同比增速逐季下滑  

日本日本日本日本     德国德国德国德国     

10.80%  16.15%  

18.11%  3.33%  

3.73%  4.11%  

3.70%  2.72%  

房地产市场将持续低迷 
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中国需求增速回落中国需求增速回落中国需求增速回落中国需求增速回落

2010年

需求十分

国需求处于同比增速下滑通道中

产新开工面积同比增速均在下滑

未来消费增速将出现放缓弱于国外的乐观预期程度

数据来源
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数据来源：Bloomberg、湘财证券研究所 

中国需求增速回落中国需求增速回落中国需求增速回落中国需求增速回落，，，，将进入新的平稳增长期将进入新的平稳增长期将进入新的平稳增长期将进入新的平稳增长期    

年LME年会上各方均对2011年铜价持十分乐观态度

需求十分乐观，认为中国仍将维持较高的消费增速。

国需求处于同比增速下滑通道中，明显仍处于去库存周期

产新开工面积同比增速均在下滑，仅有电力行业维持着历年增速

未来消费增速将出现放缓弱于国外的乐观预期程度。

图 7 中国铜表观消费同比增速回落明显

数据来源：Bloomberg、湘财证券研究所 

图 8 汽车房地产未来需求放缓
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年铜价持十分乐观态度，最主要的理由是中国的

。但经过分析，我们认为，中

明显仍处于去库存周期，并且汽车产量、房地

仅有电力行业维持着历年增速，因为基本金属

。 

中国铜表观消费同比增速回落明显 

 

汽车房地产未来需求放缓 
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两大阶段性交易机会两大阶段性交易机会两大阶段性交易机会两大阶段性交易机会

综上所述

格在2011

现比较大的单边行情

来获取利润

展望2011

经济复苏情况以及货币政策取向来看

前，日本的通缩以及日元升值得到有效缓解之前

动性的可能动性的可能动性的可能动性的可能

来一波新的机会来一波新的机会来一波新的机会来一波新的机会

另一个阶段性的交易机会则来自于美联储
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之前，

流动性的可能
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数据来源：Bloomberg、湘财证券研究所 

两大阶段性交易机会两大阶段性交易机会两大阶段性交易机会两大阶段性交易机会：：：：    

综上所述，由于中国加息、欧元债务危机以及下游需求复苏的缓慢

2011年继续大幅上涨的可能性已经很小。因此，

现比较大的单边行情。我们倾向于在2011年对基本金属板块采取波段操作的方式

来获取利润。 

2011年，我们认为全球市场整体流动性充裕的大局不会改变

经济复苏情况以及货币政策取向来看，在美国就业和房地产市场得到明显复苏之

日本的通缩以及日元升值得到有效缓解之前，美日仍然存在向市场注入新流美日仍然存在向市场注入新流美日仍然存在向市场注入新流美日仍然存在向市场注入新流

动性的可能动性的可能动性的可能动性的可能。。。。一旦再次加码一旦再次加码一旦再次加码一旦再次加码““““注水注水注水注水””””，，，，有色金属的价格和相关板块股票无疑将迎有色金属的价格和相关板块股票无疑将迎有色金属的价格和相关板块股票无疑将迎有色金属的价格和相关板块股票无疑将迎

来一波新的机会来一波新的机会来一波新的机会来一波新的机会。。。。 

另一个阶段性的交易机会则来自于美联储、日本的再次流动性释放

的经济复苏情况以及货币政策取向来看，在美国就业和房地产市场得到明显复苏

，日本的通缩以及日元升值得到有效缓解之前，

流动性的可能。一旦再次加码“注水”，有色金属的价格和相关板块股票无疑将

迎来一波新的机会。 

图 9 中美 M2 情况 
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欧元债务危机以及下游需求复苏的缓慢。基本金属价

，基本金属板块也很能再度出

年对基本金属板块采取波段操作的方式

全球市场整体流动性充裕的大局不会改变。从目前美日的

在美国就业和房地产市场得到明显复苏之

美日仍然存在向市场注入新流美日仍然存在向市场注入新流美日仍然存在向市场注入新流美日仍然存在向市场注入新流

有色金属的价格和相关板块股票无疑将迎有色金属的价格和相关板块股票无疑将迎有色金属的价格和相关板块股票无疑将迎有色金属的价格和相关板块股票无疑将迎

日本的再次流动性释放，从目前美日

在美国就业和房地产市场得到明显复苏

，美日仍然存在向市场注入新

有色金属的价格和相关板块股票无疑将
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数据来源

结论结论结论结论

如上所述

球市场整体流动性充裕的大局不会改变

市场价格大幅下跌带来的超跌反弹机会

大幅收紧流动性带来以及欧元区债务危机引发的避险情绪上升

形势得到有效遏制和欧元区债务危机停止扩散

另一个阶段性的交易机会则来自于美联储

的经济复苏情况以及货币政策取向来看

之前，

流动性的可能

迎来一波新的机会

选择资源自给率高选择资源自给率高选择资源自给率高选择资源自给率高

公司方面

业与锡业股份

金岭南

而电解铝行业

铝价刚刚摆脱电解铝行业的成本区

铝一体化的焦作万方最为受益

表

铜铜铜铜    

江西铜业

铜陵有色

云南铜业

铝铝铝铝    

云铝股份

焦作万方

中孚实业

铅铅铅铅锌锌锌锌    

中金岭南
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数据来源：国土资源部、湘财证券研究所 

结论结论结论结论：：：：两大阶段性交易机会两大阶段性交易机会两大阶段性交易机会两大阶段性交易机会    

如上所述，我们认为整个2011年基本金属的价格将呈现高位震荡的格局

球市场整体流动性充裕的大局不会改变，因此第一个阶段性的交易机会是来自于

市场价格大幅下跌带来的超跌反弹机会。而这个机会的促发点来自于我国央行的

大幅收紧流动性带来以及欧元区债务危机引发的避险情绪上升

形势得到有效遏制和欧元区债务危机停止扩散。 

另一个阶段性的交易机会则来自于美联储、日本的再次流动性释放

的经济复苏情况以及货币政策取向来看，在美国就业和房地产市场得到明显复苏

，日本的通缩以及日元升值得到有效缓解之前，

流动性的可能。一旦再次加码“注水”，有色金属的价格和相关板块股票无疑将

迎来一波新的机会。 

选择资源自给率高选择资源自给率高选择资源自给率高选择资源自给率高、、、、价格业绩高的双高公司价格业绩高的双高公司价格业绩高的双高公司价格业绩高的双高公司    

公司方面，考虑受益金属价格上扬带来的业绩弹性，

业与锡业股份。其次是铜陵有色、云南铜业。铅锌板块虽然相对受益较小

金岭南、驰宏锌锗的资源整合仍然值得期待。 

而电解铝行业，虽然铝价绝对值预期不佳，不过相关公司业绩基数低

铝价刚刚摆脱电解铝行业的成本区，铝价上涨带来的业绩弹性也较大

铝一体化的焦作万方最为受益。 

表 3本金属公司价格弹性分析 

基准铜价基准铜价基准铜价基准铜价    铜价每上涨铜价每上涨铜价每上涨铜价每上涨 10000元元元元/吨吨吨吨 EPS变动变动变动变动

江西铜业 58000 0.31 

铜陵有色 58000 0.18 

云南铜业 58000 0.2 

基准铝价基准铝价基准铝价基准铝价    铝价每上涨铝价每上涨铝价每上涨铝价每上涨 1000元元元元/吨吨吨吨 EPS变动变动变动变动

云铝股份 15500 0.14 

焦作万方 15500 0.4 

中孚实业 15500 0.25 

    基准锌价基准锌价基准锌价基准锌价    铅锌价每上涨铅锌价每上涨铅锌价每上涨铅锌价每上涨 1000元元元元/吨吨吨吨 EPS变动变动变动变动

中金岭南 16000 0.04元 
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年基本金属的价格将呈现高位震荡的格局，由于全

因此第一个阶段性的交易机会是来自于

而这个机会的促发点来自于我国央行的

大幅收紧流动性带来以及欧元区债务危机引发的避险情绪上升，结束于中国通胀

日本的再次流动性释放，从目前美日

在美国就业和房地产市场得到明显复苏

，美日仍然存在向市场注入新

有色金属的价格和相关板块股票无疑将

，基本金属中我们首推江西铜

铅锌板块虽然相对受益较小，但中

不过相关公司业绩基数低，而且目前

铝价上涨带来的业绩弹性也较大。首推煤电

变动变动变动变动    2009EPS 2010EPS 

0.78 1.55 

0.47 0.61 

0.3 0.4 

变动变动变动变动      

0.04 0.05 

0.40 0.84 

0.47 0.4 

变动变动变动变动      

0.40 0.8 
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驰宏锌锗

宏达股份

锡锡锡锡 

锡业股份
 

数据来源

 

 

湘财证券投资评级体系湘财证券投资评级体系湘财证券投资评级体系湘财证券投资评级体系

买入：

增持：

中性：

减持：

卖出：

市场比较基准为沪深

重要声明重要声明重要声明重要声明

本研究报告仅供湘财证券有限责任

本报告由湘财证券有限责任

为基础

关信息

在任何情况下

价。本

责。投资者应明白并理解投资证券及投资产品的目的和当中的风险

要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择

在法律允许的情况下

交易，

本报告版权归湘财证券所有

制。如引用

和修改

                                                  9                                           

2.07                            行业行业行业行业

驰宏锌锗 16000 0.13元 

宏达股份 16000 0.02元 

基准锡基准锡基准锡基准锡价价价价 锡锡锡锡价每上涨价每上涨价每上涨价每上涨 10000元元元元/吨吨吨吨 EPS变动变动变动变动

锡业股份 140000 0.1元 

数据来源：湘财证券研究所 

湘财证券投资评级体系湘财证券投资评级体系湘财证券投资评级体系湘财证券投资评级体系 

：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%

：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至

：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差

：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上

：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%

市场比较基准为沪深 300 指数。 

重要声明重要声明重要声明重要声明 

本研究报告仅供湘财证券有限责任公司的客户使用。 

本报告由湘财证券有限责任公司研究所编写，以合法地获得尽可能可靠

为基础，但不保证所载信息之精确性和完整性。湘财证券研究所将随时补充

关信息，但未必发布。 

在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见仅供参考，并不构成所述证券买卖的出价或征

本公司及其关联机构、雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负

投资者应明白并理解投资证券及投资产品的目的和当中的风险

投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

在法律允许的情况下，我公司的关联机构可能会持有报告中涉及的

，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务

本报告版权归湘财证券所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发布

如引用、刊发，需注明出处为“湘财证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节

和修改。 
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0.27 0.61 

0.17 -0.1 

变动变动变动变动   

0.21 0.8 

15%以上； 

至 15%； 

个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

以上； 

15%以上。 

以合法地获得尽可能可靠、准确、完整的信息

湘财证券研究所将随时补充、修订或更新有

并不构成所述证券买卖的出价或征

雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负

投资者应明白并理解投资证券及投资产品的目的和当中的风险。在决定投资前，如有需

的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行

正在提供或争取提供多种金融服务。 

任何机构和个人不得以任何形式发布、复

且不得对本报告进行有悖原意的删节


