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市场综述： 

 短线调整或近尾声 能否上行须看量能 

今日公布的一系列宏观数据将成为市场关注的焦点，事实上近期一系列政策

的微调都显示了调整的进行，并且比想象中来的还要更加快更加密集。CPI

应该在市场广泛预期中出现回落，如此则可以更加确认通胀的问题将让位于

增长的要求。世界各国新一轮货币贬值竞赛的大幕再度开启，货币泛滥的格

局将进一步推动市场。 

技术上投资者多数都看 60 天线附近的 2480 附近，并以此作为入市的重要参

考指标。事实上普遍的预期在股市上一般都难以实现，更多的则是提前或者

延后出现。由于当前市场做多的情绪依然存在，尤其是指标股的再度启动将

为稳定股指起到重要作用。市场热点也不时涌现和之前的主力板块持续活跃

都将激发市场人气更进一步积聚。 

操作上，如果明早 10 点之前市场出现一定的回落，则可以积极入市吸纳。

如果明早市场直接出现跳空高开并且上行，可以待盘中回落适度吸纳。市场

上行的动力依然存在，并且有进一步上行挑战 2600 点到 2650 点一带的内在

需求。(策略研究员：徐广福) 
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公司聚焦： 

 普 利 特(002324.SZ)：等待公司毛利率企稳回升和新项目的额外收益 

我们对普利特公司进行了调研。对于市场关注的焦点，我们观点如下： 

关于毛利率下降的问题：  

今年前三季度，普利特营收和毛利水平持续下降：单季度综合毛利水平由一

季度的 17%下降至三季度的 14.1%。我们认为，汽车行业景气度的下滑对公

司毛利的影响较大，在目前形势下，虽然汽车销量出现了回升态势，但是公

司毛利的上升仍然需要原材料价格下行等一系列因素的支持。我们倾向于认

为，公司短期内，毛利尚不足以出现明显的回升态势，而明年毛利水平的恢

复仍取决于公司与汽车零部件商的议价结果。 

对于 TLCP 项目的进展： 

我们认为，由于该项目属于国内首创，对聚合和工艺的要求较高，存在技术

方面的风险，因此前期的设备调试和生产准备的时间较长。公司预计项目第

一期的 2000 吨/年熔融缩聚生产线将在 2012 年 2 月投入使用。我们不怀疑

公司生产成功的可能性，但是我们倾向于认为，即使公司开始进行生产，也

是探索性和尝试性的，对于公司业绩的影响将不会有太大的贡献。 

公司投资建议和估值 

我们认为维持公司之前的盈利判断。我们认为公司 2011-2013 年 EPS 分别



 

     

 

                                                  3                                            

 

www.xcsc.com 

2011.11.09                                             晨会纪要  

为：0.29 元，0.39 元和 0.80 元。对应目前股价的 PE 分别为 47.6 倍，35.2

倍和 17.3 倍。在公司毛利水平未能形成较为明显的企稳回升态势以及 TLCP

项目取得明显的进展的前提下，我们维持之前对公司的中性评级。(化工行

业研究员：蒋明远) 

 锦江股份(600754.SH)：增长路径清晰 

公司增长路径非常清晰-经济型酒店数量的扩张 

2011 年 1-3 季度，公司经济型酒店业务新增直营店 20 家，加盟店 82 家，

实现营业收入 13.82 亿元，同比增长 14.67%。至 3 季度末，公司合计已开

业经济型连锁酒店 519 家，客房数 65,386 间。通过连锁酒店数量的不断扩

展，推动公司业绩的增长，公司计划在未来 3-5 年内达到酒店数量 1000 家，

我们预测 2012 年/2013 年/2014 年/2015 年新增酒店数量分别为 136 家/127

家/118 家/108 家，保障未来年利润贡献 20%左右的增长率，经济型酒店业

务贡献的 EPS 分别为 0.47 元/0.58 元/0.70 元/0.80 元。 

估值和投资建议 

我们预测公司 2011/2012/2013 年 EPS 分别为 0.57 元/0.70 元/0.82 元，P/E

分别为34.17 倍/28.02倍/23.90 倍，给予公司“增持”评级，目标价格范围21.70

元-24.30 元。 

股价催化剂(正面)：经济型酒店业务的购并动作。 



 

     

 

                                                  4                                            

 

www.xcsc.com 

2011.11.09                                             晨会纪要  

风险提示（负面）：经济型酒店数量增加弱于预期。 

 陆家嘴(600663.SH)：战略转型城市运营商，商业地产成未来看点 

投资要点 

土地批租基本结束，营收模式根本变革。公司成立之初主要负责陆家嘴金融

贸易区的土地开发和管理，土地批租业务是公司主营业务之一。但随着陆家

嘴金融贸易区的逐渐成熟和完善，公司土地批租业务收入呈下降趋势。2012

年公司营收模式将发生根本性变革，将由土地批租收入为主转变为以长期资

产运营管理收入和短期资产出售收入并重的模式，公司将由土地运营商蜕变

为城市运营商。 

租赁业务快速发展，业绩贡献日益显著。近几年公司房地产租赁业务快速发

展，2008-2010 年公司房地产租赁业务增长率分别为 67.6%、86.8%、47.6%。

2010 年公司房地产租赁业务营业收入 7.03 亿元，占总营业收入的 25.53%，

成为公司第二大业务板块。公司房地产租赁业务毛利率较高，2010 年达到

54.88%，远高于公司酒店业（41.08%）、房产销售（23.13%）等业务的毛

利率。 

会展业务成亮点，酒店经营较稳健。2010 年公司会展业务实现销售收入约

5.98 亿元，场馆总利用率约 66%，约占本地市场份额 63%，成为公司业绩

的一大亮点。同时，公司酒店经营较稳健。公司旗下酒店明城大酒店和东怡

大酒店 2010 年平均出租率分别达到 69%和 68%，营业收入分别为 7182 万
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元和 6892 万元，分别同比增长 136.4%和 97.7%。 

公司投资性物业重估价值高。2011 年 7 月公司对旗下部分已竣工且投入使

用一年以上的 14 项投资性房产进行房地产公允价值评估，评估价值为

129.86 亿元，是其账面净值的 4.07 倍。公司未评估投资性房地产资产质量

与已评估投资性房地产资产质量相近，预计公允价值约是账面净值的 4 倍左

右。按此计算，公司投资性房地产公允价值约 210 亿元，是 AB 股总市值的

0.82 倍，是流通总市值的 1.12 倍。 

估值和投资建议： 

预计 2011-2013 年公司营业收入分别是 38.06 亿元、41.20 亿元、47.49 亿

元，每股收益分别是 0.52 元、0.61 元和 0.73 元，PE 分别为 26.26 倍、22.53

倍、18.75 倍，PB 分别为 2.34 倍、2.16 倍、1.98 倍。参照商业地产一般估

值水平和公司基本面，给予公司“增持”评级，赋予公司 2012 年 25 倍的市盈

率，未来 6-12 个月目标价 15.26 元。 

风险提示：公司主要面临房地产市场政策变动风险和经济衰退风险。同时，

2011 年土地增值税清缴（约 2-3 亿元）还将拖累公司业绩。(房地产管理与

开发行业研究员：苏多永) 
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新闻聚焦： 

 温家宝：调控物价最主要方法是促生产 

出席上海合作组织成员国总理第十次会议的国务院总理温家宝 6 日晚表示，

当前国际经济形势严峻，最重要的是把自己的事情做好。 

 1 年期央票利率下调 紧缩周期或终结 

央行 8 日发行的 100 亿元 1 年期央票利率较前一期下行 1.07 基点至

3.5733％。此前，最近一期 3 年期央票发行利率也下调了 1 基点。市场人士

表示，央票发行利率下调，是公开市场需求扩张与供给控制的共同结果。作

为“利率风向标”的 1 年期央票利率下行，意味着紧缩周期终结。至于未来是

否降息，需视物价与经济形势而定。 

 央行：四周三度释放微调信号 

维持 12 周不变的一年央行票据发行利率昨天意外松动，较上周下行了 1.1

个基点。至此，央行已经通过公开市场在短短四周时间内三度释放微调信号。 

 首单不超 500 亿小微企业专项金融债获准发行 

民生银行（600016）小微金融专项债拔得头筹。民生银行公告称，近日银监

会已正式批准该行在全国银行间债券市场发行不超过 500 亿元人民币的金

融债券，所募集资金将全部用于小微企业贷款。知情人士透露，该行 500 亿

金融债不排除年内一次性发行的可能。 
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 文化部称将完善文交所管理政策 

文化部产业司副司长李晓磊昨日在第三届国际艺术授权博览交易会高峰论

坛上表示，文化产业成为支柱产业还有很长的路要走。他还表示，目前文交

所的成立有所停顿，下一步将完善文交所管理政策。 
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新股日历： 

  2011-11-0

7  

2011-11-0

8  

2011-11-0

9  
2011-11-10  

2011-11-1

1  

代码   简称   星期一   星期二   星期三   星期四   星期五   

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 )      

002607  亚夏汽车   
   

上市日 (一般

法人获配 )   

002608  舜天船舶   
   

上市日 (一般

法人获配 )   

002630  华西能源   
 

网上中签率

公布日   

网上申购资

金解冻日     

002631  德尔家居   
网上申购资

金解冻日       

002632  道明光学   
初步询价结

果公告日   
网上申购日   

 

网上中签率公

布日   

网上申购资

金解冻日   

002633  申科股份   
 

初步询价终

止日期    

初步询价结果

公告日   
网上申购日   

002635  安洁科技   
初步询价起

始日期      

初步询价终

止日期   

300276  三丰智能   
网上中签率

公布日   

网上申购资

金解冻日      

300277  海联讯   
初步询价起

始日期    

初步询价终

止日期    

初步询价结

果公告日   

601028  玉龙股份   
上市日 (公众

部分 )      

601222  林洋电子   
 

上市日 (一般

法人获配 )     

601901  方正证券   
   

上市日 (一般

法人获配 )   

 

 

http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=002605.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=002606.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=002607.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=002608.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=002630.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=002631.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=002632.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=002633.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=002635.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=300276.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=300277.SZ
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=601028.SH
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=601222.SH
http://wwtnews.windin.com/home/stocks/default.aspx?columnid=31200000&subcolumnid=1&windcode=601901.SH
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分析师声明 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以

独立诚信、谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准则出具本报告。本报告准确清晰地

反映了本人的研究观点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

 

 

湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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