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市场综述 境外市场综述：美财政悬崖逼近 道指大跌 1.45% 

【策略研究策略研究  张权】【香港市场】周三港股收涨。截至收盘，恒指

涨 253.33 点，涨幅为 1.2%，报 21442 点。 

【欧美市场】周三美股下跌。美国 10 月份 PPI 和零售数据不及预期，美联

储最新货币政策纪要显示将为利率指引设定更明确目标，美国财政悬崖逼

近，共同导致美股下跌。截至收盘，道琼斯工业平均指数下跌 185.15 点。

欧洲市场方面，南欧持续爆发针对财政紧缩措施的示威活动，投资者审慎观

望区域主权债务危机的发展，泛欧道琼斯指数周三收于 268.14 点，下跌

0.91%。 

外汇和大宗商品方面，美元指数周三报 81.11 点，下跌 0.01%。欧元兑美元

上涨 0.26%，报 1.2737 美元。纽交所 12 月主力黄金合约涨 0.3%，收于每

盎司 1730.10 美元。12 月主力原油合约涨 1.1%，收于每桶 86.32 美元。三

个月基准伦铜合约周二收于每吨 7617.5 美元，下跌 0.55%。 

1115A 股市场综述：维持弱势格局 

【策略研究策略研究  张权】昨日市场缩量震荡，经济弱势复苏迹象明显，

但传导至企业盈利尚有不确定性，制约了投资者的加仓意愿。年关将至，真

实利率存在上升风险，企业负债融资能力下降，应收账款回款风险值得警惕；

而美财政悬崖逼近以及 12 月工业生产重新进入淡季，市场下行压力也逐步

加大，短期内股指或继续维持弱势格局。具体个股操作建议请参考财富管理

计划 VIP 组合通及模拟实盘账户最新变动。 

研发推介 过去一个月招商证券 A 股股票池评级调整 

昨日市场  

 收盘 涨跌%
上证指数 2055 0.37
沪深 300 2223 0.48
国债指数 135 0.01
恒生指数 21442 1.20
恒生国企 10406 1.72
台湾指数 7160 0.33
东京日经 1322 -0.29
纽约道琼斯 12571 -1.45
纳斯达克综合 2847 -1.29
标普 500 1355 -1.39
英国富时 5722 -1.11

昨日行业（沪深 300 指数） 

 涨跌% 贡献度

材料 1.16 3.16
日常消费 0.99 1.97
金融 0.21 1.77
医疗保健 0.96 1.05
工业 0.29 0.91
能源 0.51 0.82
信息技术 1.04 0.53
公用事业 0.48 0.26
电信服务 0.44 0.13
可选消费 0.04 0.07

大宗商品 
 当前价 涨跌%
布伦特原油 109.61 1.25
黄金现货 1726.00 -0.02
LME 期铝 1985.00 0.86
LME 期铜 7680.00 0.55
CBOT 小麦 847.75 -0.12
CBOT 玉米 725.25 -0.07
资料来源：彭博资讯 

近三月走势  

资料来源：港澳资讯、招商证券 

晨会纪要  

2012 年 11 月 15 日 星期四

联系人：汪淼 

86-755-82943242 

wangmiao@cmschina.com.cn 

报告聚焦  

1、宝钢股份（600019）-公司上调多个品种出厂价，加固主营业务业绩 

【张士宝,孙恒业】宝钢股份上调 12 月份碳钢板期货价格。公司上调多个主营品种出厂

价格，是自二三季度全市场钢价下跌以来公司首次上调价格，将对公司未来经营业绩构

成一定支撑。 

2、万科 A（000002）公司跟踪报告—10 月销售稳定增长，大力拿地未来发展可期 

【贾祖国,廖爽】10 月销售稳定增长。拿地力度逐渐加大。继续保持稳健的财务结构和

充裕的资金状况。我们维持前期预测，预计 2012-2014 年公司 EPS 分别为 1.00 元、1.03

元和 1.22 元。我们按 2012 年 10 倍动态 PE 对万科 A 进行估值，即目标价 10.0 元。我

们维持公司股票“审慎推荐—A”的投资评级； 

今日要闻  

1、今年最后两个月财政将突击花钱超 3 万亿 

2、习近平李克强当选十八届中央委员会委员 
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报告聚焦  

1、宝钢股份（600019）-公司上调多个品种出厂价，加固主营业务业绩 

【张士宝,孙恒业】宝钢股份上调 12 月份碳钢板期货价格。公司上调多个主营品种出厂价格，是自二三季度

全市场钢价下跌以来公司首次上调价格，将对公司未来经营业绩构成一定支撑。 

宝钢股份上调 12 月份碳钢板期货价格明细：本部低碳钢、一般结构用钢和 QSTE500TM 上调 50 元/吨；梅

钢酸洗吨单价上调 50 元/吨；普冷全部上调 100 元/吨；厂部 CQ 级、S 系列结构钢、酸洗热轧基板热镀锌

上调 80元/吨，梅钢同规格上调 120元/吨；厂部镀铝锌上调 120元/吨，梅钢同规格上调 50元/吨；B50A(H)600、

B50A700 无取向电工钢上调 50 元/吨，B50A(H)800 及以下牌号无取向电工钢上调 150 元/吨；其他各产品

维持 11 月份出厂价不变。 

公司上调多个主营品种出厂价格，是自二三季度全市场钢价下跌以来公司首次上调价格，将对公司未来经营

业绩构成一定支撑。据我们跟踪公司的历次调价，今年公司只有在 3 月份大范围上调过产品价格，此后就没

有上调过产品价格。且在二三季度全市场钢价下跌趋势中，公司连续大范围内下调产品价格，对公司业绩构

成了明显的压力。此次公司大范围上调碳钢板价格，前提是对目前钢板市场有一定程度的回暖做出了充分判

断。此次调价将对公司未来经营业绩构成一定支撑。  

随着前期审批基建项目陆续实施，同时汽车机械销量有所回升，同时期待有进一步的财政政策出台。钢价在

今年 9 月初筑底几成定局，预计未来钢价将保持稳中有升的态势。经济下行，基建和汽车行业景气度都有所

下降，钢铁行业受到下游行业景气度低迷拖累，今年以来钢材市场出现普遍下跌。9 月初全市场价格触及年

内最低点。随后基建项目审批提升市场预期，钢价出现较为明显反弹。后续实际需求有所体现，钢价受到下

游需求撑，目前较为稳定。随着下游行业景气度回升，预计钢价将保持稳中有小幅上升的格局。 

公司主营业务业绩稳定，前三季度主营业务经营基本没有大幅波动，预计四季度业绩将保持此种趋势。公司

前三季度主营业务业绩走势平稳，扣非之后季度 EPS 均保持在 0.07 元左右，预计四季度业绩也会保持此水

平。预期 2012-2014 年 EPS 分别为 0.71 元，0.52 元和 0.66 元，对应 PE 分别为 6.5X，8.9X 和 7.0X，维

持 “审慎推荐-A”投资评级。 

风险提示：经济走势再度下行，拖累钢价。 

回目录 

2、万科 A（000002）公司跟踪报告—10 月销售稳定增长，大力拿地未来发展可期 

【贾祖国,廖爽】10 月销售稳定增长。拿地力度逐渐加大。继续保持稳健的财务结构和充裕的资金状况。我

们维持前期预测，预计 2012-2014 年公司 EPS 分别为 1.00 元、1.03 元和 1.22 元。我们按 2012 年 10 倍

动态 PE 对万科 A 进行估值，即目标价 10.0 元。我们维持公司股票“审慎推荐—A”的投资评级； 

事件：公司公布 10 月销售数据及新增项目情况。2012 年 10 月公司实现销售面积 127.3 万平米，销售金额

137.0 亿元。公司共投资 59 亿元新增项目 7 个，占地面积共计 98 万平米，按容积率计算计划建面 268.1

万平米。 

10 月销售稳定增长。2012 年 10 月公司实现销售面积 127.3 万平米，同比增长 27%，环比增长 21%；销售

金额 137.0 亿元，同比增长 32%，环比增长 14%。2012 年 1-10 月，公司累计实现销售面积 1035.2 万平米，

同比增长 10%；销售金额 1100.2 亿元，同比增长 2%； 

拿地力度逐渐加大。2012 年 10 月，公司共投资 59 亿元新增项目 7 个，占地面积共计 98 万平米，按容积

率计算计划建面 268.1 万平米，较上月继续增长。今年以来，公司共计斥资 223 亿元，新增土地项目 44 个，
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计划建面达 1062.9 万平米。自今年 6 月，公司新建项目建筑面积已连续 5 个月环比上升； 

继续保持稳健的财务结构和充裕的资金状况。2012 年三季报显示公司持有货币资金 333.1 亿元，较短期借

款和一年内到期的长期借款总和 186.1 亿元来说，资金运营十分充裕。受预收账款增长的影响，公司三季报

显示资产负债率上升至 79.4%，较中期上升 0.43 个百分点，剔除预收账款后资产负债率为 37.8%，公司净

负债率为 37.7%，保持在行业较低水平； 

业绩预测与股票估值。基于对于行业的判断和公司经营情况，我们维持前期预测，预计 2012-2014 年公司

EPS 分别为 1.00 元、1.03 元和 1.22 元。我们按 2012 年 10 倍动态 PE 对万科 A 进行估值，即目标价 10.0

元。我们维持公司股票“审慎推荐—A”的投资评级； 

风险提示：政府调控决心坚定。 

回目录 

市场综述  

1、境外市场综述：美财政悬崖逼近 道指大跌 1.45% 

【策略研究策略研究  张权】【香港市场】 

周三港股收涨。截至收盘，恒指涨 253.33 点，涨幅为 1.2%，报 21442 点； 国企指数涨 175.69 点，涨幅

为 1.72%，报 10405.76 点； 红筹指数涨 46.42 点，涨幅为 1.12 % ，报 4184.12 点，大市成交 483.4 亿

元。其中，金融分类指数涨 1.7%、公用事业分类指数涨 0.2%、地产分类指数涨 1.65%、工商业分类指数

涨 0.57%。 

【欧美市场】 

周三美股下跌。美国 10 月份 PPI 和零售数据不及预期，美联储最新货币政策纪要显示将为利率指引设定更

明确目标，美国财政悬崖逼近，共同导致美股下跌。截至收盘，道琼斯工业平均指数下跌 185.15 点，跌幅

为 1.45%，至 12571.03 点；纳斯达综合指数下跌 37.08 点，跌幅为 1.29%，至 2846.81 点；标准普尔 500

指数下跌 19.03 点，跌幅为 1.38%，至 1355.50 点。盘面上，各大板块普跌，原材料和工业板块领跌。 

欧洲市场方面，南欧持续爆发针对财政紧缩措施的示威活动，投资者审慎观望区域主权债务危机的发展，泛

欧道琼斯指数周三收于 268.14 点，下跌 0.91%。主要区域指数中，法国 CAC 40 指数跌 0.89%，收于 3400.02

点；德国 DAX 30 指数跌 0.94%，收于 7101.92 点；英国金融时报 100 指数跌 1.11%，收于 5722.01 点；

西班牙 IBEX 35 指数跌 0.27%，收于 7673.00 点。 

外汇和大宗商品方面，美元指数周三报 81.11 点，下跌 0.01%。欧元兑美元上涨 0.26%，报 1.2737 美元。

纽交所 12 月主力黄金合约涨 0.3%，收于每盎司 1730.10 美元。12 月主力原油合约涨 1.1%，收于每桶 86.32

美元。三个月基准伦铜合约周二收于每吨 7617.5 美元，下跌 0.55%。 

回目录 

2、1115A 股市场综述：维持弱势格局 

【策略研究策略研究  张权】周三沪深股市收涨。截至收盘，上证综指报 2055.42 点，上涨 0.37%，沪市

成交 358.8 亿元；深证成指报 8283.56 点，上涨 0.59%，深市成交 368.4 亿元。盘面上，有色、券商、造

纸、酿酒等涨幅较大；酒店旅游、房地产等跌幅居前。 

近期可能影响市场或相关板块的重要因素有：（1）会议纪要显示美联储将明确首次加息条件；（2）铁道部

暂定 2013 全国铁路基建投资额 5300 亿元；（3）10 月份大小非减持 3.2 亿股 创 5 个月新高；（4）前海第
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二批先行先试政策已在酝酿；（5）多项页岩气扶持政策胎动，设备商或更受益。 

昨日市场缩量震荡，经济弱势复苏迹象明显，但传导至企业盈利尚有不确定性，制约了投资者的加仓意愿。

年关将至，真实利率存在上升风险，企业负债融资能力下降，应收账款回款风险值得警惕；而美财政悬崖逼

近以及 12 月工业生产重新进入淡季，市场下行压力也逐步加大，短期内股指或继续维持弱势格局。具体个

股操作建议请参考财富管理计划 VIP 组合通及模拟实盘账户最新变动。 

回目录 

昨日研究报告 

报告名称  投资评级 研究员 

招商证券*晨会报告*每日资讯 20121114 - 汪淼 

招商证券*晨会报告*晨会纪要 20121114 - 汪淼 

招商证券*策略研究*行业比较数据 11 月报(20121113)—后周期行业受经济低迷的影

响日渐显现 

- 陈文招,熊晓云,

彭鑫 

招商证券*债券研究*债券市场日报（2012-11-14） - 罗樱,蒋飞,柴树

懋,魏玉敏 

招商证券*行业研究*中国房地产市场周报（121105-121111）-成交略微回调，保障房

拟快速入市 

推荐- 贾祖国,廖爽 

招商证券*行业研究*11 月银行业观察报告-信贷替代政策仍将持续 推荐- 罗毅,肖立强,邹

添杰 

招商证券*行业研究*通信行业三季报业绩回顾-三季度业绩不佳，寻找结构性机会 推荐- 张良勇,陈鹏,周

炎,罗聪 

招商证券*行业研究*食品饮料业 11 月月报－白酒以时间换空间，食品龙头继续向好 推荐- 朱卫华,董广阳,

龙隽,王晗 

招商证券*公司研究*博实股份（002698）—技术实力显著 期待下游拓展 审慎推荐-A 刘荣,刘杰 

招商证券*公司研究*宝钢股份（600019）-公司上调多个品种出厂价，加固主营业务

业绩 

审慎推荐-A 张士宝,孙恒业

招商证券*公司研究*万科 A（000002）公司跟踪报告—10 月销售稳定增长，大力拿

地未来发展可期 

审慎推荐-A 贾祖国,廖爽 

回目录 

 

招商证券研发推介 

过去一个月招商证券 A 股股票池评级调整 

代码  名称 评级 行业 
昨日 

收盘价

每股收益 近日涨跌(%) 

11 12E 13E 1 日 3 日 5 日 

600438 通威股份 中性-A 农林牧渔 5.59 0.12 0.24 0.30 3.90 3.71 -0.53 

600176 中国玻纤 审慎推荐-A 建材 8.08 0.61 0.30 0.48 1.38 2.54 -1.10 

600011 华能国际 强烈推荐-A 电力 6.60 0.09 0.44 0.59 0.92 2.48 -1.35 

600298 安琪酵母 强烈推荐-A 食品饮料 16.15 0.95 0.75 1.00 -0.12 1.57 -4.38 

600388 龙净环保 强烈推荐-A 环保 22.60 1.19 1.32 1.50 0.18 1.35 0.80 

601998 中信银行 审慎推荐-A 银行 3.62 0.71 0.74 0.80 0.00 1.12 -1.09 
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600616 金枫酒业 中性-B 食品饮料 9.58 0.32 0.27 0.30 1.59 1.05 -1.14 

600097 开创国际 中性-A 农林牧渔 11.77 0.32 0.50 0.60 0.09 1.03 1.29 

600809 山西汾酒 强烈推荐-A 食品饮料 42.04 1.80 1.64 2.24 2.34 1.01 -2.19 

601009 南京银行 审慎推荐-A 银行 7.61 1.08 1.23 1.32 0.66 0.79 -1.81 

回目录 

wwwww5



www.jztzw.net

www.jztzw.net

中国价值投资网 最多、最好用研究报告服务商

中国价值投资网 最多、最好用研究报告服务商

www.jztzw.net

 
2012 年 11 月 15 日 

 

 

敬请阅读末页的免责条款 6

投资评级定义 

公司短期评级 

以报告日起 6 个月内，公司股价相对同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

强烈推荐：公司股价涨幅超基准指数 20%以上 

审慎推荐：公司股价涨幅超基准指数 5-20%之间 

中性：    公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

回避：    公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

公司长期评级 

A：公司长期竞争力高于行业平均水平 

B：公司长期竞争力与行业平均水平一致 

C：公司长期竞争力低于行业平均水平 

行业投资评级 

以报告日起 6 个月内，行业指数相对于同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

推荐：行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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