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宏观点评及策略分析 

维持本周策略：追随事件冲击  把握个股机会（周喜） 

沪深两市上周初经过短暂的横盘整固后，再度震荡走高，截至周五收盘，上证综指和深证成指分别收于

2528.29 点和 10699.49点，较前一交易周分别上涨 2.22%和 1.30%，当周两市共成交 9976.5亿元，较前一交

易周放大超过 25%。行业层面，23个申万一级行业均已上涨报收，其中信息设备、信息服务、电子、农林牧

渔和机械设备涨幅居前。风格层面，以 TMT为主的中小市值公司的大幅上涨直接导致了中小板综合指数相对

于沪深 300指数的估值溢价继续回升至 2.78倍，较前一交易周提升 2.58%。 

就本周而言，我们认为两种预期的博弈以及市场自身的技术性因素将成为影响大盘走势的核心所在。一

方面，本周各项经济数据将相继发布，考虑到 CPI增速已然进入下行通达，关注的重点仅仅在于幅度的多少，

相对于此，主导经济下行预期的工业增加值和主导政策微调预期的信贷数据则更为重要，就这两种预期的博

弈来看，后者的预期显然是刚刚形成的，也是最需要数据支持的，我们认为有关“四大行 10月底加大放贷力

度”的传闻不会是空穴来风，应该是管理层应对国际经济复杂形势的一种前瞻性尝试，同时考虑到相对于经

济增速下行这一预期，以信贷放松为特征的流动性改善预期无疑算是市场新的影响力量，所以其对市场的边

际影响力更大，在工业增加值不出现超预期回落的情况下，流动性改善预期对市场的支撑力将占据主导。另

一方面，经过持续反弹及板块轮涨后，发动本轮反弹的传媒和环保类个股在上周已经进入调整，由此分析市

场在目前点位所面临的获利回吐压力正在持续强化，短线整固要求明显提升。综合两方面因素，我们认为市

场本周或将通过横盘震荡以完成对前一阶段法反弹的整固。 

在操作方面，我们认为在国内外形势瞬息万变的情况下，至少需要有效控制隔夜仓位，日内 T+0这一手

段依然有效。具体就品种而言，投资者可从三个方面入手：其一，关注受益于近期会议召开的相关板块，如

涉矿和智能电网等主题；其二，关注前期超跌个股的补涨机会；其三，持续关注水利建设、节能环保和文化

传媒等政策扶持板块的低吸机会。 

 

10 月宏观经济数据点评（周喜 岳安时） 

●        国家统计局 9日公布了 10月宏观经济数据，CPI回落幅度符合预期，工业增加值及消费增速回落、固

定资产投资基本保持稳定，国内经济增长四季度放缓趋势有所强化。 

●        10月 CPI如期回落至 5.5%，符合市场预期的降幅区间。食品类价格涨幅下降，符合季节性特征，且从

其变化幅度来看，大于历史均值，暗示目前食品类价格上涨动能下降较快。目前通胀下行通道已成，11月 CPI

中食品类价格可能会受季节性因素影响有所反弹，但由于翘尾因素将比 10 月再度下降约 1 个百分点，因此

CPI 可能继续回落至 4.6%，整个四季度将在 4.8%左右。 

●        10 月工业增加值同比增长 13.2%，比上月回落 0.6 个百分点，略差于我们预期的 13.3%。本次数据印

证了我们之前认为上月重工业增速回升带动工业增长超预期反弹的情况并不具备延续性。本月主要行业工业

增加值增速较上月普降，结合近期 PMI等数据来看，四季度经济增速继续放缓的预期在此得到了一定强化。 
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●        1-10月份，固定资产投资同比增长 24.9%，增速与上月持平，好于我们预期，说明目前投资增速仍保

持稳定。房地产开发投资同比增长 31.1%，增速较上月继续下滑。四季度及明年上半年，投资中的主要下行

风险仍将来自于房地产投资方面。虽然保障房的建设仍将在四季度对投资形成有力支撑，但当前调控政策未

见放松迹象，而房地产投资压力正在不断增加。 

●        10 月份社会消费品零售总额增速为 17.2%，与我们的预测一致，由于通胀下行，扣除物价因素后实际

增速继续小幅回升至 11.3%。从具体商品的销售来看，汽车销售增幅由 9 月的 18.7%回落至 10 月的 12.6%，

是消费增速回落的主要原因，另外，金银珠宝类商品零售额亦有所下滑。预计四季度消费情况整体仍将保持

平稳，全年增速维持在 17%左右，且随着物价压力的逐步下行，消费实际增速亦将继续回升。 

  

 

分析师报告要点 

通信行业周报——“中性”评级（张博） 

行业要闻： 

 发改委正调查中国电信和中国联通涉嫌垄断 

国家发改委正在调查中国电信和中国联通涉嫌宽带接入领域垄断问题，或事实成立，上述两家企业或遭数十

亿元巨额罚单。 

发改委负责人表示，中国电信和中国联通在宽带接入及网间结算领域存在垄断问题，两家公司在宽带接入领

域收入分别为 500亿和 300亿元，如果事实成立，将对两家处以 1%-10%的罚款。 

 中国移动完成 189 座无线城市建设签约 

截至今年 10月底，中国移动已与国内 26个省完成了 189座城市的无线城市建设签约。中国移动在无线城市

的平台上推出了“政务、医疗、教育、金融、旅游、生活服务、消费购物”等十大门类共有五十个余个重点

应用。 

 中联通 IDC业务 2011年收入超 22 亿 

“中国联通 IDC 业务跨域推介会”上，中国联通系统集成公司副总经理高文龙透露 2011 年中国联通在 IDC

业务的收入将超过 22亿元。截止到 2014年年底，中国联通将在廊坊、大连、无锡、东莞、南宁、呼和浩特

以及重庆七个城市建立大型的五星级数据中心。2011年，中国联通已经启动了上海、天津滨海、青岛、郑州、

杭州等地区的数据中心建设，预计这些数据中心将于 2012 年投入使用。另外，截止到 2011年 9月，中国联

通已经部署了 196个数据中心，分布在全国 31个省市的 135 个城市，其中五星级数据中心 16个，四星级数

据中心 24个，占地面的 10万平方米，部署机架 3.68万架，出口带宽达 5021G。 

 广东电信普及光纤宽带，3 年光速宽带用户达到 500万 

广东电信昨日正式宣布启动“光网战略”，在全省普及光纤网络：力争在 3年时间内，光网覆盖、宽带速率、

应用水平达到先进国家水平；用户接入带宽每年翻一番，三年达到国际先进水平。此外，在光网络的基础上，

广东电信还将推出云计算服务，计划投资 80亿元，建设容量为 20万台主机的华南最大的云计算 IDC数据中

心等大型云服务项目。 

投资策略 
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对政策微调的预期使市场参与者对未来流动性持有乐观判断，但另一方面，A 股市场在板块轮涨后存在一定

的整固要求，因此判断短期内 A股仍将以调整震荡为主。短期内互联网垄断问题制约了中国联通的行情表现，

依然维持通信板块“中性”评级。个股建议关注奥维通信、数码视讯、杰赛科技、新海宜。 

  

新能源行业周报要点（伊晓奕） 

行业动态   

光伏产品价格继续下挫 

英国拟将上网电价补贴下调 50% 

德国 2012年上网电价补贴下浮 15% 

中国光伏项目储备量超过 16GW 

海南未来五年电网将投资 230 亿 推进海上风电开发 

 我国表示愿同法国深化核电等领域合作 

墨西哥缩减核电计划 放弃建设多达 10个新核电厂 

公司动态 

清源光电启动新认证产品计划以开拓海外市场 

龙源电力 15亿购母企资产 涉风电生物质发电业务 

夏普开发出世界转换率最高太阳能电池 

金风科技与工行签订百亿元意向融资协议 

市场表现与观点 

11月 2日-11月 9日，本周市场总体表现较为平稳，沪深指数本周上涨 0.34个百分点。在三季报优异的核电

股带领下，新能源板块总体有超越大盘的表现，上涨 0.66%。 

总体看来，新能源板块本周表现为随大盘节奏波动，由于没有行业刺激因素出现，很难走出独立行情，行业

基本面没有改善的情况下，继续维持行业中性评级，子行业中看好核电政策复苏，考虑估值修复等因素，给

予看好评级。未来需要继续关注光伏产品价格走势及国家相关产业政策。 

 

传媒行业周报——看好（蒋昊乐） 

行业信息：谷歌拟收购韩国第二大搜索引擎 Daum；Facebook 收购移动技术公司 Strobe，加强 Facebook在智

能机和平板电脑领域的产品拓展；分析师称 Google+第三季度或新增用户 2000万；美国或开征网络销售税，

受实体零售商力挺。央视 2012广告招标额超 142亿元创 18 年新高；搜狐视频与 MSN中国达成战略合作伙伴

关系，发挥各自领域的竞争优势，进行平台和产品进行整合；今年第三季度中国互联网广告运营商市场规模

为 139.8 亿，环比增长 22.5%；国家部委明年可能将立法规范电子商务产业；基础软件商向电商渗透，微软

推出支付宝定制浏览器。 

 

A股上市公司重要动态信息：浙报集团开启全媒体战略计划，5年投入 20亿，实施从传统媒体向全媒体的转

型，计划搭建平台，开发产品及培养创业团队；华策影视打造武侠影视基地，获得政策支持，明后年将获得
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75%土地出让金的政府奖励，三年后 500 亩商业用地可转让；中青宝与好莱坞合作 3D网游，以中青宝出技术，

对方出版权的形式，共同投资而非外包；华谊兄弟 11月 17 日将发行 3亿元短期融资券。 

 

市场热点跟踪：上周（11.3-11.9）渤海传媒板块上涨 2.57%，沪深 300上涨 0.34%，行业走势略好于大盘；

网络板块和以天舟文化、中文传媒领涨的平面媒体涨幅较大，分别上涨 6.67%和 2.65%。我们的周股票池平均

上涨 0.55%，跑输行业 2.1%。本周尽管行业走势好于沪深 300，但是较前两周的强势走势回调整理的迹象明

显，估值水平处于历史中的高位。市场方面，10月 CPI数据如期下降，货币政策松动迹象初显，9日传媒行

业再次成为领涨的行业，我们认为下周焦点在于此次传媒行业重新领涨的行情能否持续。子行业方面看好央

视广告招标结果释放的正面信号，建议关注前一周涨幅较小的营销服务板块和影视动漫板块。 

 

中长期来看传媒行业发展前景良好，且短期内不排除下调过后重新领涨的可能，因此我们继续维持对行业的

“看好”评级。周股票池不变，维持对乐视网、华策影视的“强烈推荐”评级，奥飞动漫、电广传媒给予“推

荐”评级。 

 

电子行业周报——中性评级（陈志峰） 

点评： 

新闻： 

2011年芯片厂营收表现优于市场 台积电入榜前 20大 

2012年 NB代工厂市占率将更为集中  

DRAM迈入市场黑暗期 Q3仅三星未亏损 

iSuppli:泰国水患对半导体成长率无伤 

前三季我国手机出口 421亿美元 同比增长 32.8% 

上周价格方面，元件价格继续上涨，器件价格小幅回调。 

  

上周 BH电子板块指数上涨了 0.29%，沪深 300上涨了 0.6%，行业跑输了大盘。各子行业中 BH半导体板块涨

幅最大 1.58%，BH显示器跌幅最大，单周微幅下跌-1.2%。 

  

目前 BH 电子行业 TTM 市盈率为 54.68 倍，全部 A 股的 TTM 市盈率为 14.88 倍，沪深 300TTM市盈率为 11.71

倍。目前电子行业相对全部 A股的估值溢价率为 364.47%，估值溢价率依然处在历史高位，不具有估值优势，

维持中性评级。 

  

本周投资策略方面，目前电子行业估值依然不具有吸引力，维持行业中性投资评级。经过三季报之后，全年

业绩确定性较高，整体来看业绩增速放缓迹象明显。投资策略方面来看，要谨防业绩下滑个股，周股票池方

面，维持英唐智控、福星晓程推荐评级，建议关注奥拓电子。 
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重点股票池 

证券代码 公司简称 
EPS 

投资评级 评级变更 
2010A 2011E 

600658 电子城 0.63  1.05  推荐  

000415 渤海租赁 0.01  0.58  强烈推荐  

300079 数码视讯 1.45  0.89  推荐  

600079 人福医药 0.46  0.66  推荐  

000786 北新建材 0.72  0.94  推荐  

601101 昊华能源 0.87  1.84  推荐  

000422 湖北宜化 1.06  1.22  强烈推荐  

注：昊华能源 10年 eps按最新股本摊薄 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

强烈推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞50% 

推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞30% 

持有 未来 6 个月内绝对收益率＞10% 

回避 未来 6 个月内绝对收益率＜10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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