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一周回顾： 

金属价格表现：欧债危机的缓解降低了对于金属的避险需求 

本周葡萄牙、西班牙和意大利债券的顺利发行预示着市场对欧洲债务危机的担忧正在逐渐平息。此外，

欧洲各国首脑本周对恢复经济的坚定表态也为市场重拾信心增加了砝码，中日也相继表达了购买欧洲债券

的意愿。受此支撑，欧元强势反弹，本周欧元对美元的涨幅将创下 2009 年 5 月份以来的最高单周上涨记录。

虽然本周美元大跌，但投资金属的避险需求却不断减弱。基本金属价格维持高位振荡，前期涨幅较大的黄

金、白银价格有明显的回调。受天气影响，本周金属镍价格创下近期新高。预计短期内对于镍供给的担忧

仍将影响镍的价格。虽然美铝重启产能以及人民币大幅升值降低了市场对于铝价的预期，但是澳洲大水使

力拓短期铝供应受到很大影响，国内天气影响日益明显，我们仍维持对于铝价的短期看多。另外欧洲经济

的见底也使我们继续看好基本金属在本年度的表现。 

表 1 金属价格及库存变化情况（%，截止 2011 年 01 月 14 日） 

 现价 价格最近一周 价格今年以来 库存最近一周 库存今年以来 

美元指数  -2.45 0.06   

LME 铜 9662 2.43 0.12 -0.57 -0.05 

LME 铝 2453 -1.56 0.16 3.80 3.69 

LME 铅 2711 0.37 0.04 0.82 1.51 

LME 锌 2445 1.35 5.73 1.26 1.20 

LME 锡 26889 1.57 -0.12 2.78 5.50 

LME 镍 25464 5.35 3.06 -0.17 0.73 

黄金 1359.0 -0.65 -4.21   

白银 28.3 -1.74 -8.41   

沪铜 70450 0.25 1.66 0.36 0.57 

沪铝 16650 -0.60 2.34 -1.94 -1.62 

沪锌 19300 0.39 1.31 1.59 3.33 

沪金 295.8 -0.37 -1.99   
 

资料来源：Wind、德邦证券研究所 

小金属的表现来看，受天气以及地区整改的影响，金属锑近期涨幅明显。市场传言金属锗将被国家收

储，近期锗价明显提升，目前已经逼近了历史最高价格。受到地方政府部门限制对稀土矿开采的影响，稀

土金属的价格有明显的提升。受益于下游钢铁价格的上涨，近期金属钼的价格也有所表现。而受天气影响，
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近期 APT 价格以及金属锰价格有所上涨。 

我们认为短期内受天气影响的个别小金属仍将保持上涨的势头。而随着国家行业整合政策以及收储政

策的不断出台，相关小金属品种的表现也值得期待。 

表格 2 小金属价格变化情况（%，截止 2011 年 01 月 14 日） 

小金属 现价 最近一周 最近一月 今年以来 

LME 钼 36950 0.00 10.30 1.23 

LME 钴 38575 -2.71 1.65 -0.13 

锑锭 87250 2.35 7.38 4.18 

金属砷 9200 0.00 8.24 0.00 

铋锭 133000 2.70 0.00 2.70 

金属铬 76000 0.00 2.70 0.00 

金属镓 4200 2.44 3.70 2.44 

金属锗 8500 1.19 10.39 4.94 

铟锭 3400 0.00 -4.23 0.00 

碳酸锂 31.0 0.00 0.00 0.00 

金属镁 16800 0.30 1.20 0.30 

电解锰 3575 2.88 4.38 3.77 

金属硅 14700 0.68 -0.34 0.68 

金属锶 35000 0.00 0.00 0.00 

海绵钛 64000 1.59 -1.54 1.59 

APT 174000 0.58 2.35 1.16 

金属钽 3300 0.00 13.79 0.00 

五氧化二铌 310 0.00 0.00 0.00 

五氧化二钒 88500 0.00 2.31 1.14 

烧结钕铁硼(N35) 107.5 0.00 0.00 0.00 

氧化钇铕 262.5 3.96 3.96 3.96 

氧化镨钕 233000 6.39 11.48 8.88 
 

资料来源：德邦证券研究所 

行业指数表现： 全面回调的一周 

央行再度调整准备金率的阴影笼罩本周大盘。本周沪深 300 指数震荡下挫 2.36%。虽然本周美元指数暴

跌，基本金属价格维持高位震荡。但是受央行再度收缩流动性预期影响，本周有色金属板块整体下跌 9.35%。

其中前期涨幅较大的铜行业和磁性材料行业指数跌幅最大，分别达 13.63%和 12.45%，黄金板块也受困于金

价的低靡，本周下跌 11.45%。预计短期内政府对于通胀的忧虑仍将影响 A 股市场，但本月内继续出台更为

严厉调控政策的可能性不大。短期内的调控到位将缓解市场的恐慌情绪，而下周公布的 2010 年 12 月 CPI

数据预期将小于 5，因此下周有色板块或将有所表现。 

表 3 行业指数表现（%，截止 2011 年 01 月 14 日） 

行业 最近一周 最近一月 最近一年 今年以来 

沪深 300 -2.36 -5.43 -10.87 -1.16 

有色金属 SW -7.36 -10.54 11.33 -9.35 

磁性材料 SW -9.78 -19.12 65.86 -12.45 

金属新材料 SW -7.33 -14.30 48.61 -8.54 

小金属 SW -6.78 -11.56 48.18 -6.96 
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黄金 SW -5.79 -15.78 0.57 -11.45 

铅锌 SW -8.63 -11.74 13.47 -8.97 

铝 SW -6.13 -6.27 -20.90 -5.25 

铜 SW -9.55 -5.65 3.53 -13.63 
 

资料来源：Wind、德邦证券研究所 

 

投资建议: 

重点关注： 具有明显业绩提升和高送配潜力的个股 

本周有色板块最大的亮点是精诚铜业，受公司公告 2010 年度业绩预增一倍以及拟高转增的影响，本周

公司股价逆市上涨 20%。受下半年金属价格大幅上涨以及全年经济复苏的影响，2010 年度有色行业公司的

业绩相比 2009 年一般都有明显的提升。因此具有业绩大幅提升和高送转潜力的有色个股是近期的行业亮点

所在，建议投资者关注具有较高每股资本公积和未分配利润的天齐锂业（002466）、赣锋锂业（002460）、

格林美（002340）以及利源铝业（002501）。 

 

风险提示： 

近期全球天气异常加剧，金属价格大幅度调整以及全球经济复苏低于预期。 
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投资评级 

 

一、行业评级 

 

推荐 – Attractive：  预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 – In-Line：    预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 – Cautious：   预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

 

二、股票评级 

 

买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 

增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10%-20% 

中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 
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更新，也不保证本公司作出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保。我公司及其关联机构
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邦证券有限责任公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“德邦证
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