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投资要点： 

 喜忧参半的经济数据以及中国上调存款准备金率影响金属市场震荡上

行。当周美国公布的数据良莠不齐，零售销售增幅不及预期，但 12 月

工业生产增幅超预期，另一方面，中国上调银行存款准备金率抑压通货

膨胀，美元走势疲软，而金属价格在震荡中上行。截至 1月 14 日，LME

金属期货仅期铝收跌，铜、铅、锌涨幅分别为 2.5%、1.1%和 0.5%，而

期镍当周表现最强劲，周涨幅为 6.9%，为 2010 年 5 月来的新高，主要

是因为近期澳洲洪水导致镍产量下滑，而洪水影响了该国的炼焦煤出

口，从而令镍生铁成本增加。当周 SHFE 期铜、铝和锌均上涨，涨幅分

别为 1.4%、0.2%和 1.2%。 

 国际黄金价格在两个月低位上方徘徊。因中国上调银行存款准备金率抑

压通货膨胀,以及经济前景改善削弱对黄金的避险需求，尽管美元指数

大幅下跌，但是当周国际金价收跌，并在两个月低位上方徘徊。截至 1

月 14 日，国际黄金现货收于 1359 美元/盎司，白银现货为 28.31 美元/

盎司，黄金/白银比价为 48.06，为 2007 年 2 月以来的最低值。金/银

比率升至 48.06，为一月个来的高位，当周白银跌幅大幅黄金。 

 钢厂进入节前采购季，关注铁合金招标价格走势。进入 1月中旬，节前

储备采购的大幕徐徐拉开，近日宝钢、太钢先后出台 2月份铁合金的采

购价格，其他各钢厂仍在陆续出台采购报价。从我们调研了解的情况来

看，金属镁市场近日有所回暖，贸易商积极询盘；钼精矿价格明显上涨，

45%钼精矿报价位于 2100 元/吨度及以上，钼铁市场暂未受影响，但是

贸易商不打算低位出货；锰矿市场平稳，锰合金价格盘整运行。此外，

据中联钢调研数据显示，在钢价上涨刺激以及各地减排力度放松的双重

刺激下，12 月钢厂产能利用率继续上升，产量稳步增加，全年粗钢资

源供应量因此突破 6亿吨大关。我们建议后期密切关注钢厂节前采购的

情况，以及主要铁合金金属的价格走势。 

 投资建议：近期各国都公布了主要经济指标，我们认为 2010 年最后几

个月 PMI 指数表现是强劲，美国的供应协会指数再度非常强劲地达到了

57.0，欧洲制造业也没有受到限制，日本是滞后的，但是也表现出加强

的信号，这些地区的贸易和工业生产都在回升。而根据我们近期对部分

有色企业的调研和其他工业企业的电话沟通情况来看，我们甚至判断，

2011 年初全球工业生产将会加速，我们对于部分金属未来一季度的表

现持乐观态度，事实上，期货市场和现货市场的价格走势正反应这一看

法。对于前期重点推荐的个股，建议逢低关注。 

2011 年 1 月 17 日星期一

基本金属价格在震荡中上行，钢厂进入节前铁合金
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表 基本金属价格及库存变化 

  价格 变化 

  
单位 

2011-1-14 一周来 本月来 今年来 

基本金属价格 

LME 价格 铜 美元/吨 9,650  2.5% -3.1% 30.8% 

 铝 美元/吨 2,472  -1.8% 0.2% 10.9% 

 铅 美元/吨 2,678  1.1% 4.6% 10.1% 

 锌 美元/吨 2,457  0.5% 0.7% -4.0% 

 锡 美元/吨 26,850  1.5% -0.1% 58.4% 

 镍 美元/吨 25,875  6.9% 3.7% 39.5% 

国内价格 铜(当月) 元/吨 70,150  1.4% -1.1% 17.8% 

 铝(当月) 元/吨 16,580  0.2% 0.9% -1.3% 

 锌(当月) 元/吨 18,795  1.2% -1.6% -9.7% 

 铅(长江现货) 元/吨 17,500  1.2% 2.6% 9.4% 

 锡(长江现货) 元/吨 166,500 1.5% 2.5% 31.4% 

 镍(长江现货) 元/吨 195,500 3.9% 5.4% 39.1% 

贵金属价格 

LME 价格 黄金 美元/盎司 1,359.0 -1.3% -3.3% 21.2% 

 白银 美元/盎司 28.4  -2.6% -7.5% 65.4% 

国内价格 黄金 元/克 295.8  -0.4% -2.0% 22.7% 

 白银 元/公斤 6,425.0 0.3% -2.3% 62.2% 

基本金属库存 

铝 LME 库存 吨 4,435,000 3.8% 3.7% -4.2% 

 上海期交所库存 吨 434,020 -1.9% -1.6% 45.9% 

铜 LME 库存 吨 376,225 -0.9% -0.4% -25.1% 

 上海期交所库存 吨 132,647 0.4% 0.6% 39.2% 

锌 LME 库存 吨 709,725 1.2% 1.2% 45.4% 

 上海期交所库存 吨 321,093 1.6% 3.3% 86.8% 

铅 LME 库存 吨 210,975 0.6% 1.3% 44.0% 

镍 LME 库存 吨 136,302 -0.4% 0.5% -13.7% 

锡 LME 库存 吨 17,250  3.3% 6.0% -35.6% 
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图 基本金属价格走势图 

上海期交所同LME期铜价格
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图 基本金属及库存变化图 

伦敦交易所铜库存及价格变化图
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伦敦交易所铝库存及价格变化图
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伦敦交易所铅库存及价格变化图
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伦敦交易所锌库存及价格变化图
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LME基本金属库存变化图（2010年~）
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图 贵金属价格走势图 

上海期交所同LME黄金价格
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国内黄金与现货白银价格走势对比
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投资评级说明 

公司投资评级： 

以报告日后的6-12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

买入（Buy）：相对强于市场表现20％以上； 

增持（outperform） ：相对强于市场表现5％～20％； 

中性 (Neutral) ：相对市场表现在－5％～＋5％之间波动； 

减持(underperform) ：相对弱于市场表现5％以下。 

 

行业投资评级： 

以报告日后的6-12个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

看好（overweight） ：行业超越整体市场表现； 

中性 (Neutral) ：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡 (underweight) ：行业弱于整体市场表现。 
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本研究报告由日信证券有限责任公司研究部撰写,研究报告中所提供的信息仅供参考。报告根据国

际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完整，但并不保证报告所述

信息的准确性和完整性。本报告不能作为投资研究决策的依据，不能作为道义的、责任的和法律的依据
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