
 

 [table_main] 宏源行业类模板 核心观点： 

 行业整体业绩同比大幅上升 

 公司经营业绩分化显著 

 四季度增速明显放缓 

 

摘要： 

 行业整体业绩同比大幅上升。我们预计 2011 年重点跟踪公司净利润

同比增幅为 103.12%，并对其 10 家公司业绩预测进行了修正，业绩

调整的主要原因来自于行业盈利能力减弱、产销量降低、计提存货减

值准备三个方面。在已公布业绩预报或业绩快报的 57 家上市公司，

40 家公司全年业绩实现了同比增长或扭亏转盈，预计净利润同比下

降的有 10 家，预计净利润出现亏损的有 7 家。 

 公司经营业绩分化显著。从已公布业绩预告情况来看，小金属板块、

特别是涉“土”类公司业绩同比增速突出；基本金属由于价格的小幅

上涨，以铜为代表的主要品种冶炼企业业绩同比增长普遍在 30%以

上；贵金属板块，受益于黄金价格的持续走高，板块内所有公司均实

现不同程度的正增长；金属加工板块以及金属新材料板块，毛利率水

平相对稳定，但受经济增速下滑，下游需求减弱的影响，部分公司业

绩同比出现下滑。 

 四季度行业同比增速明显放缓。由于基数效应和四季度金属价格的大

幅回调，行业整体下半年盈利增长进入低速期，而全球金属价格的走

软也使得行业四季度绝对盈利能力出现回落，但鉴于上半年行业的大

幅快速上涨，我们判断全年行业整体仍可实现 40-50%的平均增速。 

 维持行业 “中性”评级。作为高弹性的强周期板块，建议一方面可

重点关注全球流动性相对宽松带来的铜及黄金类个股的投资机会，如

资源类的铜陵有色和西部资源，以及业绩对金价最为敏感的山东黄

金；另一方面可重点关注符合国家“十二五”规划发展方向的投资主

题，如宝钛股份和格林美。  

代码 重点公司 股价 11EPS 12EPS 13EPS PEG 评级 

000630 铜陵有色 21.73 1.01 1.33 1.84 0.62 买入 

600139 西部资源 17.61 0.62 0.74 0.90 0.73 买入 

600547 山东黄金 36.15 1.73 2.09 2.63 0.47 增持 

002340 格林美 20.69 0.43 0.71 1.28 0.90 增持 

600549 宝钛股份 21.20 0.19 0.47 0.72 0.33 增持 
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-50.00%

-40.00%

-30.00%

-20.00%

-10.00%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

有色金属(申万) 沪深300
 

 

[table_industry] 行业数据 

股票家数（家） 72 

总市值（亿元） 11989 

流通市值（亿元） 9269 

重点公司（家） 17 

重点公司占行业市值比重 38% 

 

[table_product] 相关研究 

宏源证券*行业报告*有色金属行业：降

能耗、促创新、调结构、重资源－“十

二五”发展规划点评       2012.01.16 

 

宏源证券*行业报告*结构调整看新材，

景气回升选资源          2011.12.06 

 

宏源证券*行业报告*看新材料起航，待

流动性改善             2011.10.08 
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一、2011 年有色金属行业业绩前瞻 

（一）重点公司预计 2011 年整体业绩增速为 103% 

根据对有色金属板块上市公司的跟踪判断，按照整体法计算，我们预计重点跟踪的

20 家公司 2011 年归属于母公司净利润同比增幅为 103.12%。同时我们对其中 10 家上市公

司 2011 年的业绩预测进行了不同程度的小幅修正，其中向上修正业绩的公司共有 2 家，

包括安泰科技、中科三环；向下修正业绩的公司共有 8 家，包括焦作万方、中色股份、锡

业股份、西部材料、常铝股份、云海金属、厦门钨业、金钼股份，剔除公司自身因素，造

成盈利预测向下修正的原因主要来源于三个方面： 

其一，受欧债危机不断深化、全球经济增速放缓的负面影响，2011 年 9 月中旬以来

各个主要金属品种价格均出现了不同程度的下跌，以资源类企业为代表的产品毛利率明显

下降，四季度行业整体盈利能力减弱； 

其二，实体经济低迷使得下游终端产品需求放缓，投资增速与消费增速的双重放缓在

降低公司产品议价能力的同时降低了产品的实际产销量； 

其三，生产原材料和产成品价格的快速回落，带来存货部分市场价值的大幅“缩水”，

计提跌价准备直接减少公司当期利润金额。 

 

表 1：有色金属行业重点公司盈利预测及估值表 

股票代码 股票名称 
2010 年净利润

（万元） 
预期业绩同比变化 盈利预测修正 主要原因 

000612 焦作万方 11,577.31 
同比增长

228.23%-271.42% 
小幅向下修正 

2011 年 4 季度电解铝价格大幅下跌；同时电

价上调提升了公司生产成本压力，预计第四

季度公司主营电解铝业务出现亏损。 

000630 铜陵有色 108,951.90 同比增长 55%-65% 
  

000758 中色股份 6,608.92 
同比增长

700%-750% 
小幅向下修正 

四季度有色金属市场低迷，铅锌产品市场价

格下降明显。 

000807 云铝股份 3,047.79 同比增长约 350% 
  

000960 锡业股份 36,320.43 
同比增长

64.10%-91.45% 
小幅向下修正 

四季度有色金属市场低迷，锡产品价格下降

明显，以及公司年终例行检修成本费用增加，

降低四季度盈利能力。 

000969 安泰科技 21,925.67 同比增长 50%-60% 小幅向上修正 
主要产品的产销量同比均有较大幅度的增

长，产品结构调整，毛利率提高。 

000970 中科三环 21,043.47 
同比增长

235%-285% 
向上修正 

稀土价格上涨推动钕铁硼价格上涨，毛利率

提升 

002149 西部材料 4,002.21 
亏损 1900 万-2400 万

元 
向下修正 

（1）已立项国家科研项目拨款 600-900 万元

未按预计时间到位，不能如期计入当期损益；

（2）原预计 2011 年内执行完毕的约 2000

万元合同因市场货用户变更未执行完毕；（3）

原计划在 12 月处置的华景广场 13 层房产未
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能完成，约 700 万收益未实现；（4）库存贵

金属原料白银价格下降，计提跌价准备 250

万元左右。 

002160 常铝股份 4,437.55 同比下降 50%-70% 小幅向下修正 
经济增速放缓导致下游需求下降明显，产能

综合利用率下降，产品加工费普遍下降 

002182 云海金属 2,819.48 同比下降 70%-90% 小幅向下修正 

公司的主要客户可成科技第四季度关闭位于

苏州工厂的部分业务，到目前为止可成科技

未能全面恢复运营 

002340 格林美 8,579.16 同比增长 20%-50% 
  

002428 云南锗业 7,665.45 同比增长 10%-30% 
  

600111 包钢稀土 75,073.88 同比增长 330%以上 
  

600456 宝钛股份 345.69 同比增长 1800% 
  

600489 中金黄金 112,483.47 同比增长约 55% 
  

600497 驰宏锌锗 46,283.78 同比下降约 10% 
  

600547 山东黄金 121,001.80 同比增长约 100% 
  

600549 厦门钨业 34,914.25 同比下降 191.71% 小幅向下修正 四季度稀土产品价格出现较大幅度回调 

600888 新疆众和 29,091.62 同比增长约 17% 
  

601958 金钼股份 83,526.04 同比下降 25.59% 小幅向下修正 主营业务钼产品价格低迷 

数据来源：公司公告、宏源证券研究所 

 

（二）有色金属板块 2011 年公告业绩预增/减情况 

在已公布业绩预报或业绩快报的 57 家上市公司，40 家公司全年业绩实现了同比增长

或扭亏转盈，占比超过 70%，具体来看： 

预计净利润同比增长在 100%以上的有 14 家，分别为 ST 盛达、焦作万方、中色股份、

太原刚玉、东方钽业、中科三环、辰州矿业、东方锆业、银河磁体、包钢稀土、荣华实业、

宁波韵升、宝钛股份、厦门钨业； 

预计净利润同比增长在 50%-100%的有 8 家，分别为铜陵有色、锡业股份、安泰科技、

章源钨业、利源铝业、正海磁材、中金黄金、山东黄金； 

预计净利润同比增长在 0%-50%的有 15 家，分别为云南铜业、罗普斯金、紫金矿业、

格林美、闽发铝业、赣锋锂业、云南锗业、恒邦股份、明泰铝业、栋梁新材、天齐锂业、

亚太科技、海亮股份、广晟有色、西部资源； 

预计净利润扭亏转盈的有 3 家，分别为*ST 关铝、兴业矿业、宏达股份； 

预计净利润同比下降的有 10 家，分别为江粉磁材、金钼股份、鲁丰股份、常铝股份、

中国铝业、吉恩镍业、云海金属、精艺股份、精诚铜业、天通股份； 

预计净利润出现亏损的有 7 家，分别为宁波富邦、金瑞科技、株冶集团、西部材料、

北矿磁材、罗平锌电、锌业股份。 
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表 2：已披露业绩预告公司盈利情况（按净利润同比增长率顺序） 

证券代码 证券简称 利润变化 公司披露原因 

000603.SZ ST 盛达 
净利润 31000 万-37000 万元，同

比增长 9490%-11346%  

600456.SH 宝钛股份 净利润同比增长 1800% 

公司经营状况好转，主要产品价格有所上升，利润增加。同时，

公司控股子公司宝钛华神钛业有限公司盈利状况较 2010 年同期

实现增长。 

000758.SZ 中色股份 
净利润 39384.88 万-41846.43 万

元，同比增长 700%-750%  

000795.SZ 太原刚玉 
净利润 8000-10000 万元，同比

增长 690%-890% 

由于受国家对稀土产业政策及当前磁性材料行业迅速发展的影

响，公司主导产品磁性材料营业收入大幅增加，尤其是年初储备

了部分稀土材料，生产成本相对较低，使其利润增加。 

600111.SH 包钢稀土 净利润同比增长 330%以上 

2011 年，在国家实施稀土行业健康发展政策的刺激下，稀土产

品价格在上半年同比大幅上涨，使得公司业绩大幅提升。虽然下

半年产品价格有较大回调，公司全年业绩同比仍增长 330%以上。 

000612.SZ 焦作万方 
净利润 38000 万-43000 万，同比

增长 228.23-271.42%  

000970.SZ 中科三环 
净利润 69270.90 万-79609.84 万

元，同比增长 235%-285% 
公司产品订单较多，及产品提价等原因。 

600366.SH 宁波韵升 
归属于母公司所有者的净利润

同比增扎 200%-250%  

600311.SH 荣华实业 
净利润为 1700 万-1800 万，同比

增长 191%-208%  

600549.SH 厦门钨业 
净利润 102057.09 万元，同比增

长 191.71% 

一是由于钨精矿、钨粉末产品及稀土冶炼产品销售价格同比大幅

上涨，公司下属矿山公司、钨粉末产品及稀土冶炼产品盈利大幅

增加；二是公司下属房地产公司厦门海峡国际社区二期项目第三

季度实现交房确认收入、利润。 

300127.SZ 银河磁体 
净利润同比增长 168.14%,基本

每股收益 0.89 元。  

000962.SZ 东方钽业 
净利润 21532.57 万-25641.84 万

元，同比增长 162%-212% 

1、2011 年主业主导产品销售价格较上年同期有较大幅度增长； 

2、高端产品比重加大以及产品结构的调整； 

3、2011 年 4 月份转让东方钽业房地产公司使净利润增加 6346

万元； 

4、新产品、新产业业绩较去年有较大增长。 

002155.SZ 辰州矿业 净利润同比增长 150-200% 主要产品销售价格上涨 

002167.SZ 东方锆业 同比增长 120%-150% 

公司 IPO募集资金投资项目年产 2000吨高性能Al-Y复合氧化锆

粉体项目于 2009 年 7 月 1 日投产，非公开发行项目年产 15000

吨超微细硅酸锆生产项目于 2010 年 6 月 30 日投产。新投产项目

产能逐步释放，公司总体营业收入提升。 

000960.SZ 锡业股份 
净利润 60000 万-70000 万元，同

比增长 64.1%-91.45% 

净利润和基本每股收益比上年同期增加的主要原因是公司主要

产品平均销售价格同比上升、销售量同比增加及公司经营管理水

平提升所致。由于第四季度有色金属市场价格有所回落，加上年

终例行检修成本费用增加，公司 2011 年第四季度的盈利预计有

所降低。 
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002378.SZ 章源钨业 
净利润 27260 万-31800 万元，同

比增长 80%-110% 

受益于原材料价格上涨，产品销售价格上升，同时公司自产钨精

矿对利润的贡献增厚和上年原材料低价收储等因素。 

300224.SZ 正海磁材 净利润同比增长 85%-120% 公司产品销售价格提高，营业收入较去年同期有较大增长 

002501.SZ 利源铝业 净利润同比增长 50-60% 高附加值产品增加 

000969.SZ 安泰科技 
净利润 32886 万-35078 万元，同

比增长 50%-60% 

各主要产品的产销量同比均有较大幅度的增长，部分产品逐渐向

高端调整，毛利率提高。 

000630.SZ 铜陵有色 
净利润 13.9 亿-14.8 亿元，同比

增长 55%-56% 
主要产品产销规模提升，产品销售价格较上年同期增长。 

600489.SH 中金黄金 同比增长 50%以上 

由于控股股东优质资产注入和公司大基地建设使公司矿产金及

铜产量有较大幅度增加，成本控制和规模效益显现，黄金和铜产

品价格较上年同期有所提高。 

600547.SH 山东黄金 净利润同比增长 50%以上 

1．公司加大资源整合力度和技改力度，使得公司的矿石处理能

力不断提高，黄金产量增加。 

2．进入 2011 年，国际国内黄金价格保持较好走势，公司采取有

力措施强化管理、降低成本，盈利能力提高。 

000878.SZ 云南铜业 
净利润 61597 万元，同比增长

31.05% 

由于有色金属价格较上年同期上涨幅度较大，公司经营情况良

好，公司销售收入保持持续、稳定的增长。 

002333.SZ 罗普斯金 
盈利 8278.29 万-8940.55 万元，

同比增长 25%-35% 
2011 年四季度产品销售好于预期 

601899.SH 紫金矿业 
净利润 69679.23 万元，同比增长

21.04% 
黄金等主营产品销售价格上升导致收入及盈利上涨 

002340.SZ 格林美 净利润同比增长 20-50% 产能扩张、销售收入增长 

002578.SZ 闽发铝业 同比增长 10%-40% 

公司主要产品市场认可度较高，市场需求保持基本稳定；募投项

目逐步产生效益；公司以技术和品牌优势，加大力度开拓市场，

预计公司的收入和利润均可持续稳步上升。 

002460.SZ 赣锋锂业 净利润同比增长 10%-40% 产品销量增加，销售额增长 

002428.SZ 云南锗业 净利润同比增长 10%-30% 产品价格上涨，红外锗单晶销量增长，使得销售收入增加 

002237.SZ 恒邦股份 净利润同比增长 10%-30% 产品产量增加 

601677.SH 明泰铝业 
净利润 25000 万元，同比增长

10% 

由于产销量增加，2011 年度实现营业收入 65.7 亿元，比上年增

长约 31%，但由于下半年出口产品价格的影响导致产品毛利率下

降，因此预计 2011 年业绩同比预增 10%以内。 

002082.SZ 栋梁新材 
净利润 16004.18 万元，同比增长

5.3%  

002466.SZ 天齐锂业 净利润同比增长 0%-30% 锂产品市场需求的增长和销售价格稳步上扬 

002540.SZ 亚太科技 净利润同比增长 0%-20% 
 

002203.SZ 海亮股份 同比变动-20%-20% 
 

600259.SH 广晟有色 净利润同比大幅增长 
 

600139.SH 西部资源 净利润同比大幅增加 因合并南京银茂财务报表 

000831.SZ *ST 关铝 
净利润 1000-1200 万元，去年同

期亏损 22301 万元  

000426.SZ 兴业矿业 净利润 18000 万-22000 万元 
 

600331.SH 宏达股份 
净利润约为 4000 万-6000 万元，

去年同期亏损 3.5 亿元 

四川宏达股份有限公司和四川华宏国际经济技术投资有限公司

分别转让所持有成都宏达置成房地产开发有限公司的股权，产生

投资收益所致。 
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002600.SZ 江粉磁材 净利润下降 5%-30% 
公司产能较去年同期增加，销售收入增加，但公司主要原材料价

格上涨，对公司毛利率有一定的影响。 

601958.SH 金钼股份 
净利润 62176.66 万元，同比下降

25.59% 

钼产品价格低迷以及公司享受西部大开发税收优惠政策期满导

致所得税税率等原因 

002379.SZ 鲁丰股份 净利润同比下降 45%-75% 
 

002160.SZ 常铝股份 
净利润 1344.53万-2240.88万元，

同比下降 50%-70% 

 
1、受欧债危机及国内宏观调控影响，公司第四季度销售量比去

年同期减少 3666 吨，低于销售预期；公司 2011 年度实现综合销

量 9.10 吨，综合产能利用率较低以及铝箔行业加工费普遍下降

对公司利润造成较大影响。 

2、受公司信贷规模增加及利率增加影响，公司 2011 年度财务费

用比去年同期增加 2100 多万元，对公司利润也造成较大影响。 

3、国内铝价与 LME 铝价倒挂以及人民币持续升值，对公司出口

及出口产品利润也带来一定影响。 

601600.SH 中国铝业 净利润同比减少 50%以上 

2011 年第 4 季度，受欧债危机及全球经济环境影响，铝价大幅

下跌；同时，电力价格上涨加大了公司生产成本压力。第 4 季

度公司经营产生亏损，影响了全年利润。 

600432.SH 吉恩镍业 净利润同比下降 50%以上 

1、因国际国内宏观经济形势影响，相关产品价格持续下降，公

司外购原料比例较大，毛利率下降，对公司归属母公司净利润产

生较大影响。 

2、报告期公司项目产能释放，经营规模扩大，营运资金增加，

银行借款增加，银行贷款利率上调，导致公司财务费用大幅增加。 

002182.SZ 云海金属 
净利润 281.95 万-845.84 万元，

同比下降 70%-90% 

1、公司的主要客户可成科技第四季度关闭位于苏州工厂的部分

业务，到目前为止可成科技未能全面恢复运营，对公司第四季度

的利润造成较大影响； 

2.铝价下跌对公司利润也带来一定影响。 

002295.SZ 精艺股份 净利润同比下降 50-100% 

公司前三季度财务费用大幅增长，若第四季度融资难、融资成本

高的局面不能得到改善，公司除财务费用继续大幅增长外，还将

导致公司削减部分产品产销计划 

002171.SZ 精诚铜业 
盈利 1661.62 万-3323.24 万元，

同比下降 60%-80% 

2011 年四季度铜产品市场消费低迷，价格竞争激烈，盈利空间

缩小，致使公司盈利水平下降，营业利润及归属于上市公司股东

的净利润低于前期预测 

600330.SH 天通股份 净利润同比下降 70-100% 
 

600768.SH 宁波富邦 亏损 
 

600390.SH 金瑞科技 净利润亏损 8000-9000 万元 

由于报告期内公司继续产业结构调整，拟从超硬材料和磁芯两行

业中逐步退出，对公司低效资产进行处置，计提了大额资产减值

准备，导致公司 2011 年度经营业绩出现较大额度亏损。 

600961.SH 株冶集团 净利润亏损 59000 万元 

①锌产品价格波动，锌系列产品价差缩小；②电、煤焦等价格上

涨使加工成本上升、毛利减少；③受价格波动影响，期末计提相

应的存货跌价准备。 

002149.SZ 西部材料 亏损 1900 万-2400 万元 
募投项目“稀有难熔金属板带材生产线”投产后固定费用大幅增

加，产能释放进度低于预期。 

600980.SH 北矿磁材 亏损 2000-2800 万元 
变动较大的主要原因是：一是本期原材料价格的不断上升，导致

的成本攀升；二是由于固安基地停产，本年度部分产品的生产受
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到影响，产品固定成本增加，导致公司利润下滑。 

002114.SZ 罗平锌电 亏损 28200 万-28700 万元 
 

000751.SZ 锌业股份 亏损 9.8 亿元 

1. 受国际国内宏观经济影响，有色金属市场持续低迷，公司主

产品锌价格持续下跌，原燃料成本高，导致公司业绩出现亏损。 

2. 预计计提资产减值准备 3.1 亿元，致使公司亏损额度增加。 

数据来源：公司公告、宏源证券研究所 

二、经营业绩分化显著，四季度增速明显放缓 

（一）板块上市公司业绩增速分化显著 

从已公布业绩预告情况来看，在剔除资产置换、新设备投产等公司个体因素外，小金

属板块由于金属价格、特别是上半年稀土价格的同比大幅增长，业绩同比增长普遍在 50%

以上。基本金属由于价格的小幅上涨，以铜为代表的主要品种冶炼企业业绩同比增长普遍

在 30%以上；电解铝生产企业则受到电力成本上涨和行业产能过剩的双重影响下，业绩改

善情况并不明显，以中国铝业为代表以电解铝业务为主要利润来源的公司盈利状况在四季

度随铝价调整出现大幅下滑；铅锌冶炼企业中除宏达股份实现小幅盈利，株冶集团、罗平

锌电、锌业股份均有可能出现大幅亏损。贵金属板块，受益于黄金价格的持续走高，板块

内所有公司均实现不同程度的正增长。金属加工板块以及金属新材料板块，由于业绩主要

来自于加工费，而加工费基本不受经济波动影响，毛利率水平相对稳定，但受经济增速下

滑，下游需求减弱的影响，部分公司业绩同比出现下滑。 

 

表 3：主要金属品种价格波动情况 

 品种 2010 年均价 2011 年均价 同比变化  

LME 铜（美元/吨） 7559.63 8836.21 16.89%  

LME 铝（美元/吨） 2199.50 2405.89 9.38%  

LME 锌（美元/吨） 2184.89 2214.09 1.34%  

LME 铅（美元/吨） 2171.38 2391.95 10.16%  

LME 锡（美元/吨） 20416.31 25986.63 27.28%  

LME 镍（美元/吨） 21875.16 22885.93 4.62%  

伦敦黄金现货（美元/盎司） 1225.78 1571.68 28.22%  

欧洲自由市场：氧化钼（美元/磅） 15.88 15.83 -0.33%  

欧洲自由市场：APT（美元/吨度） 243.12 430.73 77.17%  

锑：99.65%（美元/吨） 8988.30 14811.00 64.78%  

海绵钛：99.6%（美元/公斤） 7.94 10.80 35.91%  

锗：99.99%（美元/公斤） 618.56 1229.50 98.77%  

碳酸稀土（元/吨） 17324.27 69092.21 298.82%  

氧化镧（元/吨） 30506.22 112786.89 269.72%  

http://www.microbell.com/


[table_page]  

 有色金属行业/业绩前瞻 
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 10 页 共 12 页 

氧化铈（元/吨） 24680.50 131467.21 432.68%  

氧化钕（元/吨） 197365.15 886075.82 348.95%  

氧化镨（元/吨） 187979.25 703770.49 274.39%  

数据来源：WIND，宏源证券研究所 

 

（二）四季度行业同比增速明显放缓 

2010 年 6 月美国再次开启第二轮定量宽松政策引发的全球流动性增长再次推动了有

色金属价格的大幅走高，上市公司盈利能力随之显著增强。2011 年前三季度，有色金属

板块营业总收入同比增长 36.48%，归属于母公司股东净利润同比增长 73.41%，基本符合

我们此前的预期。但随着欧债危机的逐渐加重，9 月中旬以基本金属为代表的各个主要金

属品种均出现了不同程度的下跌。以 LME 三月期铜期货为例，2011 年四季度平均价格为

7534 美元/吨，较 1-9 月平均价格下降 18.7%，市场价格的弱势格局压抑了行业整体的绝

对盈利能力；另一方面，由于 2010 年金属价格均处于历史高位或相对高位，基数效应也

导致行业下半年盈利能力出现同比回落。 

基于以上因素，行业整体下半年盈利增长进入低速期，而全球金属价格的走软也使得

行业四季度绝对盈利能力出现回落，但鉴于上半年行业的大幅快速上涨，我们判断全年行

业整体仍可实现 40-50%的平均增速。 

 

图 1：有色金属行业销售毛利率（%）  图 2：LME 三月铜期货价格走势（美元/吨） 
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资料来源：Wind，宏源证券研究所  资料来源：Wind，宏源证券研究所 

 

三、投资建议 

从经济基本面来看，在全球经济增速放缓、行业景气度尚未回升的情况下，基本金属

价格面临一定的调整压力，价格弱势震荡或将延续；虽然近期关于美国 QE3 再次推出的

猜测，新兴经济体降息、降准等一系列措施，以及各国政府对欧债危机解决进程的努力推

进推动了全球基本金属价格的上涨，但我们认为在主要国家政策方向明朗之前，真正支撑

其价格中长期趋势性向上的因素仍将是下半年经济复苏、行业景气度提升带来的工业金属

需求改善。 

http://www.microbell.com/


[table_page]  

 有色金属行业/业绩前瞻 
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 11 页 共 12 页 

我们维持行业“中性”评级的判断，作为高弹性的强周期板块，建议一方面可重点关

注全球流动性相对宽松带来的铜及黄金类个股的投资机会，如资源类的铜陵有色和西部资

源，以及业绩对金价最为敏感的山东黄金；另一方面可重点关注符合国家“十二五”规划

发展方向的投资主题，如宝钛股份和格林美。 

 

表 4：有色金属行业重点公司盈利预测及估值表 

股票代码 股票名称 价格 
EPS PE 

投资评级 
2011 2012 2013 2011 2012 2013 

000612 焦作万方 14.34  0.84  1.38  2.40  17  10  6  增持 

000630 铜陵有色 21.73  1.01  1.33  1.84  22  16  12  买入 

000758 中色股份 21.78  0.53  0.42  0.59  41  52  37  增持 

000807 云铝股份 5.90  0.09  0.35  0.51  66  17  12  增持 

000960 锡业股份 23.38  0.72  0.95  1.17  32  25  20  增持 

000969 安泰科技 16.60  0.40  0.45  0.60  42  37  28  买入 

000970 中科三环 23.18  1.47  0.74  0.89  16  31  26  增持 

002149 西部材料 13.92  -0.12  0.29  0.46  - 48  30  中性 

002160 常铝股份 9.35  0.05  0.31  0.53  187  30  18  中性 

002182 云海金属 12.12  0.02  0.22  0.40  606  55  30  中性 

002340 格林美 20.69  0.43  0.71  1.28  48  29  16  增持 

002428 云南锗业 36.48  0.55  0.80  1.25  66  46  29  增持 

600111 包钢稀土 48.51  3.33  2.44  2.80  15  20  17  增持 

600456 宝钛股份 21.20  0.19 0.47  0.72  141  45  29  增持 

600489 中金黄金 23.01  0.88  1.08  1.33  26  21  17  增持 

600497 驰宏锌锗 16.83  0.32  0.53  0.76  53  32  22  增持 

600547 山东黄金 36.15  1.73  2.09  2.63  21  17  14  增持 

600549 厦门钨业 36.28  1.50  1.74  2.01  24  21  18  增持 

600888 新疆众和 17.41  0.83  1.08  2.15  21  16  8  增持 

601958 金钼股份 13.23  0.19  0.38  0.44  70  35  30  增持 

数据来源：WIND、宏源证券研究所 
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