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股票市场 最新价 涨跌% 

道琼斯工业 11983.24 -0.51  

纳斯达克 2686.15 -0.44  

金融时报 100 5527.16 -0.33  

东京日经 8761.64 -0.45  

上证综指 2528.29 0.81  

深证成指 10699.49 0.71  

沪深 300 2763.75 0.71  

恒生指数 19842.79 3.12  

 大宗商品 最新价 涨跌% 

现货黄金 1754.65 -0.52  

NYMEX 原油 94.58 0.34  

LME 铜 7875 -0.19  

LME 铝 2137 0.64  

LME 锌 1948.5 -0.13  

CBOT 大豆 1211.5 -0.08  

CBOT 玉米 655 -0.11  

CBOT 小麦 638.5 0.27  

国际汇价 最新价 涨跌% 

美元指数 76.89 -0.09  

欧元兑美元 1.3795 -0.23  

英镑兑美元 1.6036 -0.18  

股指期货 最价 涨跌% 

IF1111 2773.2 0.68  

IF1112 2779.2 0.75  

IF1203 2804.6 0.78  

IF1206 2816.8 0.58  
 

数据来源：中邮证券研发部、Wind 

 
 
 
 
 
 
 

晨会纪要 
今日必读 

 欧洲戛纳峰会落幕，欧洲没有从 G20获得援助，本周欧盟财长继

续会议商谈解决方案；希腊问题仍是市场担心所在，潜在的意大利

债务问题也成为担忧焦点；美国联储会议未出新政策，就业数据有

所好转，显示经济仍然在缓慢复苏中。国内有年底财政存款大幅增

长将使银行资金面宽松，本周公布十月经济数据预期较好等偏利好

因素的影响，因此预计国内 A股将能够维持震荡向上的态势。 

G20峰会未就增加 IMF资金储备达成共识，不过，各国都不愿看

到连锁影响的恶果，最终会提出缓冲的解决方案。本周公布的国内

10月 CPI将大幅降低，市场情绪仍然较高，市场仍将呈现震荡上行

格局。 

沪深股市连续两周反弹，从市场表现来看，概念股和中小盘股

有渐行渐弱的迹象，催化剂的逐渐减少和获利兑现压力是主要原因。

周期性品种能否顺利接棒，关键在于货币和信贷政策是否进一步放

松。信贷政策难以转向，但未来两月可能的结构性机会在于全年 7.5

万亿元信贷目标会否被要求达成，若放松管制或财政存款支持，新

增信贷将有明显反弹，这或许是周期类股最确定的估值修复环境。 

短期关注点：前期超跌绩优股、周期性行业龙头、农业、水泥、

钢铁等。 

 

股指期货动态 

 周五，股指期货成交 27.8万手，持平；总持仓 46488手，增 2182

手，增幅 4.9%。多头主力（前二十名会员）持仓 24008手，增 869

手，增幅 3.8%；空头主力（前二十名会员）持仓 28020手，增 1810

手，增幅 6.9%。主力（前二十名会员）净空 4012 手，增 941手，增

幅 30.6%。  

点评：期指继续震荡上行，IF1111收涨 0.68%，净空水平再度

回升。国际上，希腊政府获得信任案投票，有利于稳定市场信心；

国内 10月 CPI本周将公布，市场预期将加速下滑。内、外环境正向

预期中的稳态发展，我们认为整体氛围有利于期指延续震荡反弹的

状态。今日建议：2800以下，IF1111 趋势多单小幅参与。 
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银行间市场 

质押式回购 最新价 涨跌 

1 日回购 3.10% 0.600 

7 日回购 3.50% -0.200 

14 日回购 3.60% -0.146 

21 日回购 4.03% -0.280 

 Shibor 利率 最新价 涨跌 

SHIBOR 隔夜 3.09% 0.000 

SHIBOR1 周 3.50% 0.030 

SHIBOR2 周 3.61% -0.035 

SHIBOR1 月 5.08% -0.019 

央行公开市场操作（亿元） 

本日操作 金额 利率% 

- - - 

本周投放 本周回笼 净投放 

1090 - - 

上周投放 上周回笼 净投放 

1070 110 960 

数据来源：中邮证券研发部、Wind 

 

宏观经济热点 

 G20峰会：力促经济增长与就业 

G20第六次峰会 4日发布公报，通过了《增长与就业行动计划》，

旨在重振经济增长、创造就业、确保金融稳定、推动社会包容并推

进全球化服务。 

公报认为，发达经济体承诺采取政策以建立信心、支持增长，

同时实施清晰、可信及有针对性的措施实现财政整固，并欢迎欧元

区领导人上月达成的有关重建希腊债务可持续性、整固欧洲银行以

及建立防火墙以防止风险蔓延的决议。 

公报称，在考虑本国具体情况的前提下，公共财政状况较好的

国家承诺将在经济环境发生恶化的情况下，使自动稳定机制发挥作

用并采取措施支持国内需求。那些具有较大经常账户盈余的国家承

诺将采取改革措施增加国内需求，并使汇率更具灵活性。所有成员

还共同承诺推动更多结构性改革以增加产出，货币政策将继续致力

于在中期保持价格稳定，并支持经济复苏。 

此外，G20峰会还对 IMF特别提款权货币篮子的构成、大宗商品

衍生市场监管、推动贸易自由化并与贸易保护主义等问题进行了讨

论。 

点评：G20峰会未就 IMF增加储备资金问题达成一致，以及新兴

经济体未同意向 EFSF出资，意味着欧洲将独自面对债务危机。 

 美国 10月非农就业增加 8.0万，失业率降至 9.0% 

美国劳工部(DOL)周五(11月 4日)公布数据显示，美国 10月季

调后非农就业人口增加 8.0万人，低于预期的增加 9.5万；9月修正

为增加 15.8万人，修正前增加 10.3万。 

美国 10月失业率 9.0%，创下六个月低点的良好表现，预期为

9.1%，前值 9.1%。 

分项数据显示， 10月非农私营部门就业人数增加 10.4万人，

前值为增加 19.1 万。其中制造业就业人口增加 0.5万人，前值为减

少 0.3万人。服务业就业人数增加 11.4万人，前值增加 16.2万人；

政府部门就业人数减少 2.4万人，前值为减少 3.3万人。 

美国 10月非农平均每小时工资为 23.19美元，前值 23.12美元，

月率上升 0.2%，年率上升 1.8%；非农平均每周工时 34.3个小时，

预期 34.3小时，前值 34.3小时。 

点评：美国非农就业人数增幅低于预期，主要是私营部门就业

人数弱于 9月表现，不过政府部门失业人数减少，而且劳动参与率

提高、失业率下降，表明美国就业市场有所改善。 

 欧元区 10月服务业 PMI终值降至 46.4,为两年多来低点 

Markit Economics 周五(11月 4日)公布的数据显示，欧元区 10

月 Markit服务业 PMI终值为 46.4，预期为 47.2，10月初值为 47.2，

9月终值为 48.8。 
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欧元区 10月 Markit综合 PMI终值为 46.5，创 2009年 6月以来最低，预期为 47.2，10 月初值为 47.2，

9 月终值为 49.1。 

其中德国 10月服务业 PMI终值下修至 50.6，低于预期的 52.1，初值为 52.1，9月终值为 49.7；综合

PMI 终值为 50.3初值为 51.2，9月终值为 50.5。 

法国 10月服务业 PMI终值下修至 44.6，不及预期的 46.0，10月初值为 46.0，9月终值为 51.5；综

合 PMI终值为 45.6，10月初值为 46.8，9月终值为 50.2。 

意大利 10月服务业活动进一步萎缩，服务业采购经理人指数(PMI)跌至 2009年 6月以来最低水平，

该指数已连续第五个月下滑。 

意大利 10月服务业 PMI为 43.9，不及预期的 45.0，9 月为 45.8。其中就业指数为 48.6，创 2011年

1 月以来最低，9月为 49.7。 

点评：，欧元区 10月服务业 PMI终值为 2009年 7月以来最低水平，且连续第二个月低于 50的荣枯分

水岭，欧元区债务危机严重打压了企业和消费者信心，使 PMI数据不断下降。 

 欧元区 9月 PPI同比上涨 5.8% 

欧盟委员会周五(11月 4日)公布数据显示，欧元区 9月 PPI月率上升 0.3%，高于预期的上升 0.2%，

前值修正为下降 0.2%，修正前为下降 0.1%；年率上升 5.8%，符合预期，8月年率修正为升 5.8%，修正前

为升 5.9%。 

欧元区 9月 PPI月率表现超预期，主要受能源类产品物价的提振。欧元区 9月能源类 PPI月率上升 1.0%，

前值下降 0.8%。 

点评：欧元区 9月份 PPI环比上涨，表明企业面临的压力仍然较大，淡化其经济增长前景。 

9月欧元区耐用消费品 PPI 月率上升 0.4%，前值上升 0.2%；年率上升 2.5%，前值上升 2.1%。 

德国 9月季调后制造业订单环比降 4.3% 

德国经济部周五(11月 4日)公布，德国 9月季调后制造业订单月率下降 4.3%，此前市场预期为月率

下降 0.1%，8月季调后订单月率下降 1.4%；9月未季调制造业订单年率上升 2.4%，前值上升 6.3%。 

分析数据显示，德国 9月国外订单月率下降 5.4%，前值上升 0.1%；国内订单月率下降 3.0%，前值下

降 3.2%。 

点评：德国制造业订单连续第三个月下滑，国内外的订单皆下降，预示德国经济将放缓。 

 希腊政府通过信任投票，力争组建联合政府执行欧盟协议 

希腊政府上周五（11月 4日）以 153票支持、145票反对赢得了信任投票，希腊总理帕潘德里欧将按

照协议辞职，下周希腊将组建联合政府，希腊财长是热门人选。  

此前希腊财政部已宣布正式放弃对欧盟最新援助方案进行全民公投的计划，力争在下周一(11月 7日)

的欧元集团峰会上递交方案。希腊政府力争组建联合政府，以执行 10月 26日的欧盟协议。 

点评：在德法大国等国际社会政治压力下，希腊总理帕潘德里欧取消公投，前提是反对党同意紧缩计

划，反对党新民主党已经同意紧缩计划，条件是总理辞职，组建联合政府以执行欧盟计划，减缓了希腊退

出欧元区的风险。 

固定收益 

 上周，债市主要指数上涨为主，中债总净价(总值)指数上涨 0.58%；其中，国债指数上涨 0.69%；金融

债券指数上涨 0.56%；企业债指数上涨 0.39%；中期票据指数上涨 0.37%，涨幅较大。从期限来看，长期债

券指数上涨 1.23%。 

成交量来看，总成交金额为 36149亿元,较前周回落 9.8%；其中，现券交易成交金额为 11976亿元,

较前周放大 3.57%；回购交易成交金额为 24172亿元,较前周回落 15.22%。 
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收益率来看，利率品种继续下行。央票、国债及政策性金融债收益率曲线整体下行在 10bp以上。信

用品种，中短期票据及企业债，高评级下行幅度较大在 10bp以上，低评级品种保持稳定。 

上周，首先是跨过月末时点后，资金面紧张情况缓解。加之三年期央票停发及其它期限央票维持地量

发行，全周净投放 960亿元，资金面继续维持宽松。受 10月份 PMI指数回落明显，加强了对政策继续放

松的预期。年底前，到期资金在本周达到峰值，此后将大幅下降，预计央行通过短期工具，平滑资金面，

保证资金面宽松。上周信贷政策有放松迹象，随着经济增长成为政策重点，经济见底回升，也将刺激投资

者风险偏好将有所提升，利率品种避险策略有望转型到中等级别信用债等类资产，抑制利率品种收益率进

一步下行。此外，上海、浙江、广东和深圳首批开展地方政府自行发债试点实质启动, 上海市试点发行地

方债的主要细节已基本敲定，发债的规模为 71亿元，3年期与 5年期各占一半，预计将于 15日前启动发

行。广东省自行发债的规模为 73 亿元，期限也是 3年和 5年计划在 11月底前选择有利时机完成债券发行。

地方债的发行，一定程度上有助于城投债风险的担忧。考虑到高评级信用品种，已有较大下行、利差大幅

收窄，短期再度大幅下行的可能性较小，而中低评级品种，有望继续下行趋势。 

 行业点评 

医药： 

 亚宝药业（600351） 

公司公布了非公开发行预案，拟发行数量不超过 7704.8万股，其中，公司控股股东山西亚宝投资有

限公司认购 4204.8万股，江苏瑞华投资控股集团有限公司认购 1800万股，中山达华智能科技股份有限公

司认购 1000万股、陕西金钧源实业有限公司认购 500万股、公司董事长任武贤先生认购 200万股。 拟发

行价格每股 6.11元，募集资金合计约为 4.71亿元。 

拟用于红花注射液生产全过程质量控制技术研究及产业化应用示范项目、固体制剂药用塑料瓶 cGMP

生产线建设项目、原料药cGMP生产线建设项目及补充公司流动资金。 以上项目将分别投入募集资金为 8664

万元，1.94亿元、8878万元和 1.01亿元， 本次非公开发行尚需获得股东大会的批准和中国证监会的核

准。  

 尔康制药（300267） 

公司董秘辞职，公司董事、财务总监兼董事会秘书胡祥主辞去董事会秘书职务，但仍然担任公司董事

和财务总监之职。 

 

有色金属： 

 泰国洪水波及我国稀土出口 

根据上海有色网调研显示，泰国洪灾已经影响到中国稀土出口。泰国是仅次于中国的全球硬盘生产大国，

硬盘马达生产商日本电产，磁头生产商 TDK，硬盘附件制造商铭异科技，HDD PCBA制造商金宝电子等业界

巨头均在泰国设有工厂。而受到洪水影响这些公司在泰国的硬盘装配生产线大部分已停运，全面复产至少

要 3-4个月之后。由于泰国生产硬盘所用的稀土原料主要从中国进口，所以此次洪水将使中国稀土出口受

限。 

 

石化化工： 

 ST钛白(002145)关于限售股份上市流通的提示性公告 

（1）本次解除限售的股份数量为 89,239,079股，占公司总股本的 46.96%；  

（2）本次限售股份可上市流通日为 2011年 11月 10日。 

本次申请解除股份限售的股东为 2家：一为中国信达资产管理有限公司（占 40.3%股本）；另一为中核四〇

四有限公司（占 6.7%股本）。 
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房地产： 

 保利地产（600048）发布股权激励计划 

公司于 11月 5日发布了《保利地产股票期权激励计划(草案)》。其中主要内容有： 

1、保利拟授予激励对象 5704 万份股票期权，涉及公司股票 5704万股，占当前公司已发行股本总额

的 0.959%。 

2、计划激励的对象包括公司董事、高级管理人员及对公司经营业绩和持续发展有直接影响的管理骨

干和技术骨干，不包括独立董事、监事，也不包括持股 5%以上的主要股东或实际控制人、或其配偶及直系

近亲属。本计划的激励对象总人数为 179人，占公司员工总数的 1.56%。 

3、股票期权的授予业绩条件： 

公司在股票期权授权日前一会计年度达到如下业绩条件： 

（1） 净利润增长率不低于 20%； 

（2） 加权平均净资产收益率（ROE）不低于 14%； 

（3） 营业利润占利润总额比重不低于 90%。 

4、股票期权的行权业绩条件： 

（1） 

行权期 行权比例 行权业绩条件 

第一个行权期 30% T+1年的 ROE不低于 14%，T+1年较 T-1年的净利润增长率不低于 50% 

第二个行权期 30% T+2年的 ROE不低于 14.5%，T+2年较 T-1年的净利润增长率不低于 80% 

第三个行权期 40% T+3年的 ROE不低于 15%，T+3年较 T-1年的净利润增长率不低于 120% 

T 年为股票期权授权日所在年度，假设股票期权授权日为 2011 年 12 月 1 日，则授权日前一会计年

度（T-1年）为 2010 年，行权限制期两年，第一个行权期的行权业绩条件为 2012 年（T+1年）ROE 不低

于 14%，2012 年（T+1 年）较 2010 年（T-1 年）的净利润增长率不低于 50%。以后的行权期依此类推。 

（2）营业利润占利润总额比重大于 92%。 

点评：公司的股权激励计划对于公司凝聚团队力量，完善运营机制具有较好的作用。公司的股权激励

计划条件相对宽松，每年的净利润增长率在 20%~23%之间，而公司过去 3年的净利润增长率在 50%左右。

公司目前是 A股房地产开发企业的第二大房企，目前仍然处于快速发展之中，公司土地储备丰富，布局合

理，销售情况良好，我们认为公司达到行权条件的可能性很大。因此，公司本次股权激励对于稳定高层团

队具有重大意义。 

  重点报告推荐 

 

今日要闻 

 李克强：保障矿产品供应和价格平稳。（证券时报） 

 希腊筹组联合政府以确保留在欧元区。（证券时报） 

 温州４名银行员工因参与民间借贷被开除。（证券时报） 

 内贸“十二五”规划敲定消费额五年翻番。（证券时报） 

 证券业协会正制订券商信息制度指引。（证券时报） 

 财政部：内控规范将列入公司法证券法。（证券时报） 
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 浙江成立中小企业再担保公司。（证券时报） 

 G20 同声保增长施援欧债还得走着瞧。（证券时报） 

 节能服务企业命系融资能力 IPO存有硬伤。（证券时报） 

 稀土永磁行业四季度订单下滑几成定局。（证券时报） 

 全年商品住宅成交量预计增长 10%。（证券时报） 

 上海二手房指数 13月来首跌。（证券时报） 

 中行入围全球 29家系统性重要银行。（上海证券报） 

 环渤海、长三角拟不再布局新钢铁基地。（上海证券报） 

 输配电成本监管暂行办法出台。（上海证券报） 

 经济疲弱之下矿业仍受追捧新材料成全球“香饽饽”。（上海证券报） 

 北京筹建百亿规模文化创新产业投资基金。（上海证券报） 

 茧丝绸行业“十二五”发展纲要出炉。（上海证券报） 

 大宗商品：价格或继续震荡走低。（上海证券报） 

 今年后两月财政存款投放或超 1万亿。（中国证券报） 

 两大利好让软件行业提前过节。（中国证券报） 

 我国将建逐年稳定增长农业科技投入机制。（中国证券报） 

 铁煤铜等矿种潜在资源量增长明显。（中国证券报） 

 私募资本大举进入医疗产业。（中国证券报） 

今日上市 

股票 债券 

 002605  姚记扑克  上市日(一般法人获配)       

 002606  大连电瓷  上市日(一般法人获配) 

 601028  N玉龙  上市日(公众部分)   

 11阜新矿 MTN1 1182305.IB 银行间债券;  

 11晋江 SMECN1 1183013.IB 银行间债券;  

 11盾安 CP001 041159015.IB 银行间债券;  

 11潍坊 SMECNⅡ001 051102001.IB 银行间债券;  

 11峰峰 MTN2 1182306.IB 银行间债券;  

 11恒逸 MTN1 1182304.IB 银行间债券;  

 11巨化 CP001 041158010.IB 银行间债券;  

 11华润电 MTN1 1182303.IB 银行间债券;  

 11九州通 CP001 041159012.IB 银行间债券;  

 11闽投 CP002 041154009.IB 银行间债券;  

 11佛山 SMECNⅡ001 051102002.IB 银行间债券;  

 11南平高速债 1180149.IB 银行间债券;11102505.SH 

上海证券交易所; ; 

近期研报一览 

2011-11-02 一线白酒和乳制品可持续关注-食品饮料行业分析  

2011-11-01 股指期货一周投资策略：欧债危机谢幕尚早，国内稳定人气渐多  

2011-11-01 中邮证券债券研究月报：信用品种收益率下行有望延续、间或反弹 
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2011-11-01 PMI回落，弱于预期---10月份制造业 PMI点评 

2011-10-31 弱势偏空行情，首选平衡及稳健型 GARP --价值、成长及多风格 GARP选股策略跟踪报告  

2011-10-31 伊利股份（600887）三季报点评：费用率下降促业绩超预期 

2011-10-31 订单饱满 龙头地位更加巩固——中科三环（000970）2011年三季报点评 

2011-10-31 转让房地产和钽价上涨是业绩增长的主因——东方钽业（000962）2011 年三季报点评 

2011-10-31 盈利能力稳定 海水淡化业务值得期待——海亮股份（002203）2011 年三季报点评 

2011-10-31 产品提价导致业绩同比大幅增长——宁波韵升（600366）2011 年三季报点评  



  

 

中邮证券投资评级标准 

股票投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 20%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 10%—20%；  

中性： 预计未来 6个月内，股票涨幅介于沪深 300 指数-10%—10%之间；  

回避： 预计未来 6个月内，股票涨幅低于沪深 300 指数 10%以上；   

行业投资评级标准：  

强于大市： 预计未来 6个月内，行业指数涨幅高于沪深 300指数 5%以上；  

中性： 预计未来 6个月内，行业指数涨幅介于沪深 300指数-5%—5%之间；  

弱于大市： 预计未来 6个月内，行业指数涨幅低于沪深 300指数 5%以上； 

可转债投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 10%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 5%—10%；  

中性： 预计未来 6个月内，可转债涨幅介于中信标普可转债指数-5%—5%之间；  

回避： 预计未来 6个月内，可转债涨幅低于中信标普可转债指数 5%以上； 
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