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晨会纪要
股 市 有 风 险 入 市 需 谨 慎

研究发展总部研究发展总部研究发展总部研究发展总部

一、今日要闻
���� 央行：货币政策继续稳健 适时适度预调微调

央行 11 月 16 日公布的《2011 年第三季度货币政策执行报告》称，下一阶段要继续实施稳健的货币政

策，密切监测国内外经济金融形势发展变化，把握好政策的力度和节奏，更加注重政策的针对性、灵

活性和前瞻性，根据经济形势的变化，适时适度进行预调微调，巩固经济平稳较快发展的良好势头，

保持物价总水平基本稳定，加强系统性风险防范

���� 商务部：将出台新政策措施提高进口

商务部新闻发言人沈丹阳昨日在商务部例行新闻发布会上表示，未来一个阶段中国出口形势不容乐

观，要保持外贸政策的基本稳定，坚持扩大进口并将出台一些新的政策措施

���� 原油移动变化率直逼 4% 成品油调价窗口或下周开启

分析认为，在较强的调价预期及原油高位运行支撑下，短期内国内柴油资源紧张态势或难以缓解

二、大盘分析

一阴吞两阳，30 日均线面临考验

周三大盘单边下行以中阴线报收，将前几日的拉升成果完全吞噬。场内个股涨少跌多，受巴菲特

重仓 IBM 的影响，亿阳信通、中电广通、长城电脑等 IBM 概念股联袂走强；太阳能及磷化工板块也略

有表现。但前期领涨大盘的文化传媒板块却进一步回调；银行、保险等权重股也对股指造成拖累；煤

炭、电力、汽车、水泥、地产等板块跟随下行。至收盘，沪综指下跌 62.80 点报于 2466.96 点，深成

指下跌 269.67 点报于 10313.33 点，两市合计成交金额为 1826.4 亿元，同比略有放大。

消息面：

1、工信部相关人士日前向中国证券报记者透露，工信部日前组织发改委、财政部等部委赴四川、

河南等地与多晶硅行业企业座谈，了解行业企业目前生产经营状况。

2、国家外汇管理局公布 2011 年三季度我国国际收支平衡表初步数据显示，今年三季度，我国国

际收支经常项目、资本和金融项目呈现"双顺差"，国际储备资产继续增加。

http://finance.eastmoney.com/news/1350,20111117176815522.html
http://topic.eastmoney.com/2011jjejb/
http://finance.eastmoney.com/news/1350,20111117176850066.html
http://finance.eastmoney.com/news/1350,20111117176847414.html
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从座谈会的内容看，工信部已初步形成稳定国内多晶硅行业发展的基本思路，即推动多晶硅行

业整合，鼓励大企业兼并重组中小企业，今后工信部将推出通过行业准入审查的多晶硅企业名单，

首批进入该名单的企业有望成为此次行业整合主体。另外， “十二五”规划提出的到 2015 年末国

内太阳能发电装机目标，将确定由此前披露的 1000 万千瓦上调至 1500 万千瓦，也会带来更大发展

机遇，届时，天威保变、乐山电力、江苏宏宝等龙头公司将明显受益。虽然今年三季度我国实现了

“双顺差”，但从公布的数据看，我国三季度经常项目顺差 578 亿美元，比二季度的 590 亿美元略

有下降；资本和金融项目顺差 339 亿美元，比二季度的 977 亿美元大幅下降。这一方面有我国国际

收支平衡状况持续改善的结果，也有欧债危机深化后部分国际资金回流的原因。基于欧债危机的不

确定因素仍多，预计今后我国顺差收窄的趋势还会延续，但出现逆差的可能性不大。

综合研判：

周三大盘单边下行，不仅击穿了 2500 关口，而且完全吞噬了周一的拉升成果。由于沪指 2536

点上方压力并未充分消化，大盘强行上突的可能性不大，加之成交量也未同步放大，增量资金参与

积极性有限，在诸多不确定性依然存在的情况下，大盘进一步蓄势的要求依然强烈。另外，国际板

的消息也削弱了市场做多的信心，预期的资金分流影响令市场不得不对此进行防范。5日、10 日均

线再度失守之后，技术形态已快速转淡，虽然短期内股指深跌之后会有反弹，但因文化传媒板块及

银行、保险等权重股的调整会对市场造成较重拖累，不排除后市沪指有向 30 日均线寻求支撑的可

能。操作上还应相对谨慎，待大盘企稳后适当关注新能源或节能环保板块。

三、、、、关注板块及个股：
行业（金融） 民生银行

公司是中国首家主要由非公有制企业入股的全国性股份制商业银行，多种经济成份在中国金融

业的涉足和实现规范的现代企业制度，使公司有别于国有银行和其他商业银行。商贷通是银行亮点

而股东持续增持也较为少见。走势稳定中期关注。

行业 （医药） 人福医药

2011年6月，公司拟以3520万元受让欧阳文奇所持武汉中原瑞德生物制品公司15%股权，完成后，

公司将合计持有中原瑞德85%股权，该公司注册资本4584万元，主要从事血液制品业务，目前拥有2

个浆站，能够生产人血白蛋白、人免疫球蛋白、静注人免疫球蛋白、乙型肝炎人免疫球蛋白、破伤

风人免疫球蛋白、狂犬病人免疫球蛋白等6个品种、12个规格的产品。中原瑞德拥有一定的血浆供

给资源、血液制品生产管理经验和产品竞争实力。该行业政策壁垒较高又正处于高度景气阶段，本

次收购将有利于公司进入血液制品行业，优化产品结构。

行业 （饮料） 酒鬼酒

公司是湖南省唯一的酒类上市公司，主营生产、销售酒鬼酒、湘泉酒、内参酒等系列白酒产品，

公司主业规模突出，具备2万多吨的白酒生产能力。公司已形成了以内参酒、洞藏酒鬼酒为标杆型

超高端产品、以新酒鬼为效益型主导核心产品、以新湘泉为覆盖型中低档产品的产品架构。公司有

充足的优质基酒和精品“洞藏文化酒”贮备，全国唯一将大小曲白酒工艺相互揉合的复合型生产工

艺，全国唯一的“馥郁”香型白酒，具备得天独厚的气候、地理环境、土壤和水源等自然资源。

四、荐股池

股票名称股票名称股票名称股票名称 关注理由关注理由关注理由关注理由 关注价位区间关注价位区间关注价位区间关注价位区间

酒鬼酒 增发有利做大做强 22.00左右
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人福医药 新介入血制品有望带来新增长点 21.50左右

民生银行 民营股份制商业银行业绩稳定 6.00左右

宋城股份 文化产业新军 25.00左右

海信电器 技术导致毛利上升 12.00左右

五、行业与公司

民生银行：战略执行升级，政策促其成长

投资要点：

1、差异化战略保证的成长空间和盈利能力是银行内在价值的关键，民生银行保持高增长态势。从

半年报来看，上市银行业绩继续保证较高的增长速度，这主要是由于银行一直享有垄断的制度红利，

以及紧缩环境下金融资源的稀缺使银行在定价中具有议价的优势，从而享有较高的息差。因此，所

有银行业的利润来源都具有同质性。战略定位清晰，转型升级及时就能保证银行适应市场，适应新

金融时代的投资价值标准：资产规模大并不等于投资价值高，关键是企业成长空间和盈利能力。

2、股份制银行在发展差异化战略上具有天然的劣势，民生银行在业务结构上扬长避短，创造了拳

头产品，非息收入高速增长。摆脱过度依赖于单一产品和利润来源，创造多样化的盈利模式的发展

方向之一增加非息收入比重。民生银行在战略上准备定位，以“特色银行，效益银行”为经营目标，

以“民营企业，小微企业，高端客户”为战略重点，战略清晰，市场定位准备，使其保持着较高盈

利能力。同时，适应脱媒的趋势，非利息收入高于同业增长。整个业务结构领先行业转型，净利息

收入结构下降，非利息收入不断上升。

3、零售银行模式转型继续，业务结构优化呈现资本节约特征，发行金融债提升公司业绩可期。民

生银行的业务结构的优化和转型符合目前监管的趋势，民生银行的以“民营企业，小微企业，高端

客户”为战略定位符合资本节约的要求，也顺应政府对小微企业贷款支持的政策。11 月 9 日公司

获准在全国银行间债券市场发行不超过 500 亿人民币的金融债券，所募资金将全部用于小微企业贷

款，发债将有效提升公司的净利息收入、净息差和利润。预计民生银行在业务转型的道路上继续保

持较高的业绩增长水平。

4、我们认为民生银行在所有上市银行中的盈利模式比较符合未来节约资本和市场转型的方向，战

略定位清晰，执行有力，外加以发行金融债为代表的政策支持下将促使其在商贷通等零售业务发展

上愈加发力，未来三年业绩的高增长是大概率事件。预计 2011 年实现利润 315 亿，2012 年实现净

利润 322 亿，按照 11 月 15 日 6.01 价格计算，PE 分别为 5.09,4.96 倍；PB 分别为 1.2 倍，0.99

倍。给予买入评级。

5、风险因素：经济下滑的系统性风险。

六、新股上市申购

股票代码 股票简称
申购

代码

发行

总数

(万股)

网上

发行

(万股)

申购

上限

(万股)

申购资

金上限

(万元)

发行

价格
申购日期

中签

号

公布

日

发行

市盈率

601928 凤凰传媒 50900 25450 11-22 周二 11-25

002639 雪人股份 002639 4000 3200 11-18 周五 11-23
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信

息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中

的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与我公司和研究员无关。我

公司及研究员与所评价或推荐的证券不存在利害关系。

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或

者争取提供投资银行服务或其他服务。

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发表、复制。如引用、刊发，

需注明出处为爱建证券研究发展总部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。


