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[table_main] 行业动态模板 证券研究报告·周报（2.6-2.10） 

关注电子行业复苏带来的相关投资机会 

 

基本金属--短期走势需冷静观望 

上周内外盘基本金属价格冰火两重天，伦交所基本金属价格普遍

下跌，LMEX 指数周跌幅超过 0.9%。而国内长江金属现货价格

普遍上涨，铜价更是上涨 2.8%。上周初希腊援助计划会议推迟拖

累了铜价升势，随后德国方面公布了去年 12 月工业总产值环比

下降 2.9%，降幅超过预期。国内情况好于国外，中国发表声明银

行必须满足首次购房家庭的贷款需求，支撑了铜、铝等的需求预

期，不过周末 1 月新增贷款和货币供应 M1 低于预期的消息又为

流动性放松蒙上阴影。但我们认为基本金属的走势仍需要冷静观

望、短线操作。 

黄金--价格走势受压制 

周四希腊政府就一系列改革及撙节计划终于达成协议，但欧洲央

行及国际基金组织并未对避免希腊违约明确表态影响，希腊虽然

通过了国内协议，但能否获得第二轮救助仍很难说，而另一方面，

美国的数据确实逐渐好转，美强欧弱的基本面格局将提振美元指

数，压制黄金价格。同时，由于美国经济数据好转，市场进一步

宽松的预期落空，因此金价持续上涨的动力有限。 

小金属及铁合金—继续看好钛行业 

上周国内外市场小金属价格都有不同幅度的上涨，值得关注的是

近日钛精矿价格出现上调。近期中国钛精矿下游市场运行良好，

钛白粉市场目前签单良好，市场报价也是不断上调，而中国钛精

矿现货仍处于紧缩状态，随着下游的不断复产，钛精矿紧缺的状

态还将持续一段时间，预计近期中国钛精矿市场价格会上行。 

有色金属板块--警惕回调风险 

有色板块继续走强，周涨幅达到 3.62%，强于大盘。铜、铝、铅

锌等基本金属板块普涨，铅锌板块涨幅最大。小金属、新材料和

磁性材料板块涨幅也较高。美国经济数据持续好转、国内房地产

政策的支撑是板块走好的直接推力，但应该注意的是，有色金属

下游行业复苏依然迟缓，在月涨幅已经超过 23%的情况下，应警

惕板块回调的风险。 

上市公司投资建议--关注电子行业复苏带来的相关投资机会 

近期建议重点关注东阳光铝（受益于电子产业复苏，相对估值

低）、利源铝业、东方锆业、宝钛股份、铜陵有色。 

一周动态信息跟踪及点评 

 IMF 报告预测 2012 年中国经济增长预期将达 8.2% 

 高盛：美国或在年中推出第三轮量化宽松 

 1 月份新增贷款创三年来同期新低 

 Codelco：2012 年铜产量难及 2011 年 

 2012 年电力供需总体偏紧 

 精诚铜业 2011 年度业绩快报公告 
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基本金属—短期走势需冷静观望 

上周内外盘基本金属价格冰火两重天，伦交所基本金属价格普遍下跌，铅锌板块跌幅接近 4%，LMEX 指数

周跌幅超过 0.9%。而国内长江金属现货价格普遍上涨，铜价更是上涨 2.8%。上周初希腊援助计划会议推迟拖累

了铜价升势，随后德国方面公布了去年 12 月工业总产值环比下降 2.9%，降幅超过预期。国内情况好于国外，

中国发表声明银行必须满足首次购房家庭的贷款需求，是两年前政府开始启动政策收紧周期以稳定房产市场来，

首个表示支持抵押贷款的明确信号，支撑了铜、铝等的需求预期，但是接下来发布的 CPI 数据高于预期，或拖

延国内流动性放松的步伐，周末 1 月新增贷款和货币供应 M1 低于预期的消息也为流动性放松蒙上阴影。因此，

虽然美国就业数据好于预期，但我们认为基本金属的短期走势仍需要冷静观望、短线操作。 

表 1：LME 有色金属价格市场表现（美元/吨，黄金是美元/盎司） 

品种 2011 收盘 周收盘 上周% 前一周% 2 月% 2012 年度% 

3 月铜 7600 8481 -0.98 4.20 1.94 11.59 

3 月铝 2020 2244 -0.13 1.35 0.27 11.09 

3 月铅 2035 2136 -4.00 1.88 -3.48 4.96 

3 月锌 1845 2078 -3.57 7.05 -1.33 12.63 

3 月锡 19200 25045 2.64 11.67 2.88 30.44 

3 月镍 18710 20705 -2.82 4.18 -0.72 10.66 

LMEX 指数 3306 3707 -0.91 3.89 1.09 12.12 

黄金现货 1576.38 1722 -0.25 3.78 -0.90 10.12 

3 月钼 29000 32000 3.23 0.00 3.23 10.34 

3 月钴 29800 31500 3.28 -6.87 -2.33 5.70 

表 2：基本金属库存（吨） 

品种 交易所 2011 收盘 周收盘 上周% 前一周% 2 月% 2012 年度% 

铜 

LME 370900 312750 -4.09 -6.49 -5.46 -15.68 

COMEX 87983 89599 1.31 -1.53 0.61 1.84 

上期所 93219 198202 10.18 36.65 50.56 112.62 

合计 552102 600551 1.03 4.25 7.87 8.78 

铝 

LME 4970400 5027450 0.77 -0.32 0.66 1.15 

上期所 207966 306819 8.22 19.41 29.23 47.53 

合计 5178366 5334269 1.17 0.57 1.91 3.01 

锌 

LME 353075 382600 1.95 7.99 5.36 8.36 

上期所 30586 36354 21.33 1.79 23.51 18.86 

合计 383661 418954 3.38 7.51 22.13 9.20 

铅 LME 821700 836250 -0.41 -0.43 -0.95 1.77 

锡 LME 364186 374587 0.39 0.93 1.32 2.86 

镍 LME 1185886 1210837 -0.16 -0.02 -0.59 2.10 

资料来源：Bloomberg，中信建投证券研究发展部 
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黄金--价格走势受压制 

上周内外市场黄金价格同时下跌，LME 现货黄金下跌 0.25%，上海现货黄金下跌 1.5%，周四希腊政府就一

系列改革及撙节计划终于达成协议，但欧洲央行及国际基金组织并未对避免希腊违约明确表态影响，希腊虽然

通过了国内协议，但能否获得第二轮救助仍很难说，而另一方面，美国的数据却是逐渐好转，之前美联储关于

延长低利率时限讲话的影响或将逐渐淡化，美强欧弱的基本面格局将提振美元指数，压制黄金价格。同时，由

于美国经济数据好转，影响了市场进一步宽松的预期，因此金价持续上涨的动力有限。 

图 1：COMEX 期金价格(美元/盎司) 图 2：SPDR 黄金持仓量（吨） 图 3：美元指数走势 
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资料来源：Bloomberg，中信建投证券研究发展部 

小金属及铁合金—继续看好钛行业 

与基本金属的内外盘走势分歧不同，上周国内外市场小金属价格都有不同幅度的上涨，金属镨钕价格稍有

下降。值得关注的是近日钛精矿价格出现上调。近期中国钛精矿下游市场运行良好，钛白粉市场目前签单良好，

市场报价也是不断上调，而中国钛精矿现货仍处于紧缩状态，随着下游的不断复产，钛精矿紧缺的状态还将持

续一段时间，预计近期中国钛精矿市场价格会有上行趋势。同样钛材价格也有向好趋势，目前宝钛报价主流钛

板价格比年初下降 10 元/千克，但百川资讯统计的市场钛材价格已经开始上升。根据我们的调研，宝钛股份等

国内钛材龙头企业认为目前钛材价格已经是低点，短期即有可能上调，因此我们继续看好钛行业。 

图 4：国内钛精矿价格走势 图 5：国内海绵钛价格走势 图 6：国内钛铁价格走势 
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资料来源：百川资讯，中信建投证券研究发展部 
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图 7：国内金属镨钕价格走势 图 8：国内氧化镨钕价格走势 图 9：国内钨精矿价格走势 
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图 10：欧洲钛精矿价格走势 图 11：欧洲海绵钛价格走势 图 12：欧洲锑价走势 
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资料来源：百川资讯，中信建投证券研究发展部 

有色金属板块--警惕回调风险 

有色板块继续走强，周涨幅达到 3.62%，远强于大盘 0.93%的涨幅。铜、铝、铅锌等基本金属板块普涨，铅

锌板块涨幅最大。小金属、新材料和磁性材料板块涨幅也较高；黄金板块受美元走强、金价下跌的拖累走势最

弱，但涨幅也超过了大盘的涨幅。美国经济数据持续好转、国内房地产政策的支撑是板块走好的直接推力，但

应该注意的是，有色金属下游行业复苏依然迟缓，在月涨幅已经超过 23%的情况下，应警惕板块回调的风险。 

图 13：有色金属板块一周涨跌幅表现 图 14：有色金属板块估值对比 
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上市公司投资建议——关注电子产业复苏带来的相关投资机会 

电子行业在 2012 年触底回升已经成为企业共识，价格转好与盈利改善是大趋势，而电容器国内外市场价格

已经开始回升。而东阳光铝作为国内最大的化成箔生产商，拥有从高纯铝到电容器的完整生产链，公司将受益

于电子产业复苏。东阳光铝目前估值 21 倍，低于铝箔行业平均估值 55.8 倍，盈利预测为 2011 年 EPS0.45 元，

2012 年 EPS0.64 元。 

此外，继续重点关注利源铝业（12 年业绩大幅增长可期；启动新一轮增发投向交通铝材，受益“十二五”

产业政策支持）；东方锆业（澳矿复产在即）；宝钛股份（钛价回升；军工、航钛订单向好；受益新材料产业

政策）；铜陵有色（铜价反弹；资源注入预期）。 

一周动态信息及点评 

宏观信息： 

IMF 报告预测 2012 年中国经济增长预期将达 8.2%(2012-2-6) 
IMF 近日发布了《世界经济展望》等报告预测，世界经济今年增长 3.3%，比去年 9 月份的预测下调了 0.7

个百分点。其中，中国全年将实现 8.2%的经济增速，比去年 9 月份 IMF 的预测下调了 0.8 个百分点，而 2013

年，中国全年将实现 8.8%的增速，比 2012 年上升。报告还指出，2012-2013 年，新兴和发展中经济体的增长率

预计平均将为 5.75%，比 2010-2011 年达到的 6.75%的增长率显著放慢，比 2011 年 9 月《世界经济展望》的预

测约低 0.5 个百分点。这反映了外部环境的恶化，以及主要新兴经济体国内需求增长的减缓。亚洲发展中经济

体的增长预测虽然大幅下调了 0.75 个百分点，但在 2012-2013 年其增长速度仍将是最快的，平均达到 7.5%。（摘

自：中国新闻网） 

IMF 布兰查德：希腊私人债务减记规模将非常大(2012-2-7) 
国际货币基金组织(IMF)首席经济学家布兰查德(Olivier Blanchard)周一表示，看似希腊私人部门承担的债务

减记规模将会"非常巨大"。布兰查德称，"希腊政府与其债权人就债务减记的磋商不断被拖延，持有大量希腊国

债的私人部门债权人最终将可能会承担巨额损失。"欧元区财长已经警告希腊，除非其保证加速实施能够获得第

二轮援助方案的改革措施，否则将无法继续推行私人部门债务重组计划。与此同时，欧元区目前认为，签署保

证信件已经不够，希望获得希腊立法方面的保证。（摘自：FX168） 

非欧元区需求强劲推动德国工业订单反弹(2012-2-8) 
德国经济部公布的统计数据显示，得益于非欧元区国家需求强劲，去年 12 月德国工业订单环比增长 1．7％，

好于预期。数据显示，去年 12 月，德国国内工业订单环比下降 1．4％，来自国外的工业订单增长了 4．3％，

其中来自欧元区国家的工业订单下降 6．8％，而来自非欧元区国家的订单飙升了 12．3％。这反映出愈演愈烈

的欧元区主权债务危机正对欧元区国家内部需求造成冲击。来自欧元区国家的工业订单约占到德国出口的 40％。

与去年 11 月下跌 4．9％相比，德国去年 12 月的工业订单强势反弹。部分经济学家认为，欧债危机对德国经济

的影响可能比预计的要小，鉴于今年年初德国工业订单可能继续增长，目前基本可以排除德国经济陷入严重衰

退的可能性。德国商业银行预计德国经济今年第一季度会小幅增长 0．1％。（摘自：上海证券报） 

高盛：美国或在年中推出第三轮量化宽松(2012-2-8) 
高盛首席经济分析师哈哲思(Jan Hatzius)表示，美联储或将在今年年中推出第三轮量化宽松（QE3），并预
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计欧元区经济在今年将会进入衰退，在未来 18 个月至 2 年间，欧元区不会解体。哈哲思预计，美联储未来将会

推更多宽松措施，将有 70%几率推出 QE3，但也可能通过购买资产来取代扭转操作。他还预期美国未来 2～3

年都会维持极低利率，2015 年前不会加息。此外，哈哲思预计美国今年国内生产总值只能增长 2%，失业率则

依旧维持在约 8.25%的高水平，通胀开始放缓，企业毛利空间增加，新屋建筑数目可能在今年见底，楼市有望

在 2013 年出现转机。他还认为，欧债危机对美国经济复苏依然是最大的威胁，由于欧债危机的影响，不少银行

正在收缩贷款规模自保，这也是未来经济增长的一大隐忧。（摘自：证券时报） 

希腊政党领导人就紧缩方案达成一致(2012-2-10) 
希腊总理发言人称，希腊临时政府三大政党领导人就该国最新财政紧缩方案达成一致，从而解决了有关削

减养老金的分歧。希腊政府此前已同意将该国最低薪资水平削减 22%。受此消息提振，欧元对美元汇率盘中急

涨，一度触及 1.3311 位置。截至北京时间 9 日 23 时，欧元对美元汇率上涨 0.20%至 1.3284。(摘自：中国证券

报) 

1 月份新增贷款创三年来同期新低(2012-2-10) 
央行公布数据显示，1 月人民币贷款增加 7381 亿元，同比少增 2882 亿元，创下 2008 年以来 1 月同期的新

低。受春节等季节因素影响，1 月反映企业生产活跃度的狭义货币 M1 余额同比增速仅为 3.1%，也创出 2005 年

以来的最低值。分析预计在经济下行压力下信贷投放微调的灵活度会增大，同时特定领域的信贷投放将有望加

快。(摘自：中国证券报) 

1 月出口下降 0.5% 两年来首度负增长(2012-2-11) 
海关总署 10 日公布的统计数据显示，1 月我国对外贸易进出口总值 2726 亿美元，同比下降 7.8%。其中，

出口 1499.4 亿美元，下降 0.5%，为 2009 年 12 月以来首度出现负增长；进口 1226.6 亿美元，下降 15.3%，创

28 个月以来的新低。贸易顺差 272.8 亿美元。由于今年的春节假期在 1 月份，当月只有 17 个工作日，比去年同

期少 4 个工作日。按照国际惯例，并结合我国实际，运用季节调整法可以剔除春节因素的影响。经季节调整法

调整后，1 月份我国进出口、出口和进口的同比增长速度分别为 6.2%、10.3%和 1.5%。(摘自：中国证券报) 

行业信息： 

美国地质调查报告：2011 新兴市场汽车产需令铂金和钯金受益(2012-2-7) 
美国地质调查(U.S. Geological Survey，简称 USGS)报告指出，中印等新兴市场地区汽车产出和需求增长令

2011 年铂金和钯金价格受益，预计这种情况将持续。USGS 指出，2011 年汽车产需实现年度增长，这在发展中

国家尤其显著，这推动铂钯锻造需求。与 2010 年相比，2011 年铂族金属在化工，玻璃制造和汽油精炼方面的

消费出现增长。而受价格上涨影响，珠宝行业需求同比下滑。(摘自：安泰科) 

Codelco：2012 年铜产量难及 2011 年(2012-2-6) 
全球最大铜生产商——智利国家铜业公司 Codelco 首席执行官在 El Mercurio 报-周日版上表示，该公司今年

将勉力追赶 2011 年所及的 173.5 万吨创纪录的产出水平。为因应矿石品位偏低的问题，并在 2020 年前将产量

提升至 210 万吨，Codelco 今年将在 Ministro Hales、Nuevo Nivel Mina el Teniente 和 Chuquicamata 项目上投资

45 亿美元。(摘自：安泰科) 

2012 年电力供需总体偏紧(2012-2-8) 
据相关媒体报道，近日，国网能源研究院、中电联等研究机构先后对今年电力供需做出分析预测，相同的
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判断是“2012 年电力供需形势总体紧张”。中电联预测，2012 年全社会用电量增速在 8.5%-10.5%之间。由于

火电装机增长慢、电煤供应不足、水电来水不确定性大、体制机制不畅等旧有问题依然存在，2012 年全国电力

供需仍然总体偏紧，区域性、时段性、季节性缺电仍然较为突出，最大电力缺口预计为 3000 万-4000 万千瓦。(摘

自：安泰科) 

2012 年 1 月份主要铜企业阴极铜产量同比增长 4.89%(2012-2-10) 
1 月份，北京安泰科信息开发有限公司从国内主要铜冶炼企业了解的产量数据显示，12 家生产阴极铜的企

业产量达到 30.88 万吨，比上年同期增长 4.89 %；6 家生产硫酸的企业产量达到 61.99 万吨，比上年同期减少

2.29％。(摘自：安泰科) 

公司信息： 

常铝股份全资子公司取得国有土地成交确认书公告(2012-2-9) 
2012 年 1 月 9 日，常铝股份三届董事会第十三次会议审议通过了《关于全资子公司包头常铝北方铝业有限

责任公司参与包头稀土高新区国有建设用地使用权竞买的议案》，同意公司全资子公司包头常铝北方铝业有限

责任公司以不高于 9000 万元的价格参与竞买包头稀土高新区国土资源管理分局挂牌出让的一宗国有建设用地

使用权。本次竞拍土地使用权及成交确认书的有关事项如下：1、出让宗地位于希望园区光明路以北、金翼路以

东，宗地面积为 246989.9 平方米（最终以核发土地证实测数据为准），规划用途为工业；2、竞得人以人民币

343.75 元/平方米竞得出让宗地的土地使用权；出让成交价款总计 8490.2778 万元，服务费 46.4708 万元。(摘自：

公司公告) 

精诚铜业 2011 年度业绩快报公告(2012-2-11) 
报告期内公司实现营业总收入 3,223,034,736.61 元，同比增长 9.71%；公司实现营业利润-30,995,054.16 元，

同比下降 159.42%；利润总额 34,914,639.70 元，同比下降 65.92%；归属于上市公司股东净利润 24,288,579.76

元，同比下降 70.77%；基本每股收益 0.07 元,同比下降 72%。以上数据增减变动幅度达 30%以上的主要原因：

2011 年下半年以来，受国内外经济环境影响，铜价大幅下跌，公司消化周转用存货库存跌价损失；铜产品市场

消费低迷，价格竞争激烈，成本费用上升，盈利空间缩小，致使公司盈利水平下降。(摘自：公司公告) 

云南锗业取得高新技术企业证书公告(2012-2-6) 
2011 年云南锗业通过了云南省科学技术厅组织的高新技术企业复审，并于近日收到了由云南省科学技术厅、

云南省财政厅、云南省国家税务局和云南省地方税务局联合颁发的《高新技术企业证书》（证书编号：

GF201153000013），发证时间为 2011 年 9 月 29 日，有效期为三年。根据相关规定，通过高新技术企业复审后，

公司将连续三年(即 2011 年、2012 年和 2013 年)继续享受国家关于高新技术企业的相关优惠政策，按 15%的税

率征收企业所得税。（摘自：中国证券报) 

评论：2011 年公司已按 15%的税率预缴企业所得税，以上税收优惠政策不影响公司对 2011 年度经营业绩的预

计。 

贵研铂业关于放弃认缴云锡元江镍业有限责任公司新增注册资本暨关联交易的公告

(2012-2-8) 
公司参股 28%股权的云锡元江镍业有限责任公司（以下简称“元江镍业公司”）拟新增注册资本 3115.26 万

元；公司控股股东云南锡业集团（控股）有限责任公司（以下简称“云锡控股公司”）以元江镍业公司经评估

http://www.microbell.com/


 

  

7 

[table_page] 有色金属 

 

行业动态研究报告 

HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN 请参阅最后一页的重要声明 

后的每股净资产 1.926 元为基准，按照 1.926 : 1 的对价出资人民币 6000 万元认购元江镍业公司本次新增加的

全部 3115.26 万元注册资本；公司放弃此次增资；增资后本公司持有元江镍业公司股权的比例由 28%变更为

20.15%。(摘自：公司公告) 

评论：放弃本次增资，可使公司集中精力重点发展贵金属主业，进一步优化公司的产业结构。 

 

重点上市公司盈利预测 

表 3：主要公司盈利预测和估值 

公司名称 
收盘价 周涨幅 EPS PE 

2012/2/10 % 2010A 2011E 2012E 2010A 2011E 2012E 

铜陵有色 21.61 28.55 0.69 1.04 1.50 31.32 20.78 14.41 

江西铜业 26.68 21.66 1.56 2.10 2.98 17.05 12.70 8.95 

焦作万方 13.85 27.41 0.24 0.85 1.22 57.47 16.29 11.35 

云铝股份 5.89 19.72 0.03 0.07 0.33 226.54 84.14 17.85 

罗普斯金 10.25 12.64 0.26 0.39 0.54 39.42 26.28 18.98 

株冶集团 11.17 21.28 0.03 0.01 0.10 372.33 1117.00 111.70 

中金岭南 10.01 21.63 0.45 0.42 0.63 22.24 23.83 15.89 

中色股份 21.15 22.75 0.08 0.55 0.24 274.68 38.45 88.13 

锡业股份 22.94 28.80 0.46 0.90 1.21 50.05 25.49 18.96 

吉恩镍业 14.25 15.57 0.14 0.02 0.16 101.79 712.50 89.06 

中金黄金 22.64 29.30 0.79 1.13 1.42 28.66 20.12 15.92 

山东黄金 35.41 24.73 0.86 1.40 1.44 41.17 25.29 24.59 

紫金矿业 4.50 17.80 0.33 0.41 0.66 13.64 10.92 6.82 

辰州矿业 25.67 27.90 0.40 1.10 1.79 64.18 23.34 14.34 

恒邦股份 36.58 19.90 0.99 1.60 1.94 36.95 22.86 18.86 

云海金属 11.86 14.15 0.15 0.16 0.46 79.07 74.13 25.78 

金钼股份 13.20 15.99 0.26 0.22 0.45 50.77 60.00 29.33 

东方钽业 17.44 22.39 0.23 0.79 0.95 75.63 22.08 18.36 

西藏矿业 23.05 15.37 0.12 0.26 0.33 194.84 88.65 69.85 

包钢稀土 47.50 26.23 0.93 3.26 3.82 51.08 14.57 12.43 

广晟有色 58.56 53.58 0.15 0.94 1.01 390.40 62.30 57.98 

安泰科技 16.80 1.45 0.26 0.36 0.52 63.66 46.67 32.31 

中科三环 22.71 13.61 0.41 1.43 1.76 55.39 15.88 12.90 

宁波韵升 17.84 20.30 0.51 0.95 0.99 34.67 18.78 18.02 

钢研高纳 12.89 6.27 0.39 0.33 0.43 32.68 39.06 29.98 

东方锆业 33.46 16.18 0.25 0.69 1.31 133.84 48.49 25.54 

宝钛股份 20.94 14.93 0.01 0.15 0.56 2617.50 139.60 37.39 

西部材料 14.40 25.00 0.23 -0.10 0.28 62.61 -144.00 51.43 

西部资源 17.03 24.94 0.57 0.85 1.44 29.90 20.04 11.83 
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厦门钨业 35.62 20.05 0.51 1.50 1.75 69.43 23.80 20.35 

西部矿业 10.64 13.55 0.42 0.63 0.85 25.33 16.89 12.52 

资料来源：wind，中信建投证券研究发展部预测 

 

重要指标监测 

图 16：LMEX 指数走势 图 17：BRENT 原油价格（美元/桶） 图 18：CRB 指数走势 
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图 19：各国 CPI 增速（%） 图 20：各国 M2 增速（%） 图 21：各国 PMI 指数（%） 

0

2

4

6

8

1
0
0
2

1
0
0
4

1
0
0
6

1
0
0
8

1
0
1
0

1
0
1
2

1
1
0
2

1
1
0
4

1
1
0
6

1
1
0
8

1
1
1
0

1
1
1
2

中国 美国 欧元区

 

0
5

10
15
20
25
30

1
0
0
1

1
0
0
3

1
0
0
5

1
0
0
7

1
0
0
9

1
0
1
1

1
1
0
1

1
1
0
3

1
1
0
5

1
1
0
7

1
1
0
9

1
1
1
1

美国 欧洲央行 中国

 

20

30

40

50

60

70
1
0
0
2

1
0
0
5

1
0
0
8

1
0
1
1

1
1
0
2

1
1
0
5

1
1
0
8

1
1
1
1

美国 欧元区 中国

 

图 22：美国失业率（%） 图 23：彭博全球矿业股指数 图 24：中国固定资产投资增速（%） 
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资料来源：Bloomberg，CEIC，中信建投证券研究发展部 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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