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每日策略分析
大盘显著波动,早市反弹冲高,但下午市场在金融地产领跌下全面下挫,两市成交进一步萎缩。盘面观察,当日市场反弹匆匆未果,基金重仓股再度出现补跌行情,直接试探市场政策底部。预计短期后市将在5000点上方反复整理,寻求支撑。（分析师：游文峰）
重要信息点评

目  录

· 某券商推出云天化（600096）研究报告，预测该公司07、08的EPS分别为1.18元、1.49元

· 某券商就中视传媒再度上调CCTV-10广告价格发表点评:预计公司08年每股盈利0.51元，当前股价隐含2008年动态市盈率为48.3倍,审慎推荐
· 某券商发表A股投资策略报告，认为近期A股市场的阶段性整理，可认为是为跨年度行情做准备
· 某券商权证周刊
报告内容

· 某券商推出云天化（600096）研究报告，预测该公司07、08的EPS分别为1.18元、1.49元

主要观点：经过十年发展，公司主营业务已实现从单一化肥业务向化肥、玻纤新材料、有机化工和商贸服务“四轮驱动”新格局的转变。由于今年开始，西南油气田分公司对几家大化肥企业统一停气50 天，而往年一般是25 天，三季度公司尿素装置再次被动检修20 天，预计公司全年生产尿素68 万吨，较去年下降近5 万吨。供气不足是制约公司发展气头尿素的最大问题，未来公司将着力发展煤基化肥，并以煤气化技术为平台适时进入煤化工其他领域。经过近两年的快速扩张，CPIC 玻纤产能增长迅速。今年底玻纤产能可达30 万吨/年，明年中期将达到38 万吨/年，预计今年公司玻纤产量将达到23-24 万吨。在产能迅速增长的同时，公司产品质量和结构得到较大改善，中高端产品电子级细纱和工程塑料用短切纱比重逐步得到提升。今年7 月24 日公司云南水富2 万吨聚甲醛装置通过考核验收，表明公司已基本上掌握了2 万吨级聚甲醛的核心技术和现场实验数据。长寿6 万吨聚甲醛项目进展顺利，一期2 万吨将于2008 年6 月底建成投产。二、三期合计4 万吨产能今年底同时动工，预计09 年7 月份建成投产，届时公司聚甲醛总产能将达到9 万吨，成为国内最大的聚甲醛生产企业。我们预测公司2007、2008 年EPS 分别为1.18 元、1.49 元，以目前股价而言估值已不低。考虑到CPIC 的财务投资者凯雷最终会退出，公司可能收回该部分股权，以及云天化集团可能整体上市，给予“谨慎增持”评级。

【简评】：在股指连续大跌的背景下，云天化表现出优质股票良好的抗跌走势，由于公司业绩稳定，增长确定，多元化发展开创了新的局面，我们仍然建议投资者继续持有。 （分析师：孙隽勃）
· 某券商就中视传媒再度上调CCTV-10广告价格发表点评:预计公司08年每股盈利0.51元，当前股价隐含2008年动态市盈率为48.3倍,审慎推荐
主要观点：据北京青年报报道，央视广告部在11月8日宣布，大幅上跳CCTV下属专业频道（除了CCTV1以外的频道）的广告价格，其中中视传媒独家代理的CCTV10广告价格平均涨幅在40%以上，部分栏目广告价格最高涨幅可能超过90%。1、中视传媒将受益于CCTV10广告价格的提升。基于我们对电视广告行业的理解，中央电视台宣布提升的广告价格应该是指刊例价，考虑到08年奥运会的刺激下，央视旗下大部分频道的广告资源处于供不应求状态，加上CCTV10收视率在过去两年稳步提升，已经处于全国性频道的前10名位置，我们因此认为10频道广告时段不会因为价格上涨而存在销售压力。2、受益程度存在不确定性，08年代理成本的上涨幅度是影响中视传媒受益程度的主要因素。中视传媒为独家代理CCTV10广告而支付给中央电视台的代理成本采用一年一议的形式。在CCTV10频道广告刊例价格大幅上涨的情况下，中视传媒的代理成本肯定也会有明显上涨，但上涨幅度存在不确定性。我们的情景分析表明，如果中视传媒08年能够维持相对稳定的代理费率，并适当的控制费用增长，在不改变其他业务假设的情况下，则公司08年每股盈利将落在0.43元（对应30%毛利率）和0.56元（对应38%的毛利率）之间。
【简评】：该股过去市盈率高得惊人，广告价格的上涨带来的业绩增长使其PE回到相对合理区域。可适当关注。值得警惕的是，目前市场整体市盈率有下降的趋势，该公司的估值仍然没有太大优势。（分析师：陈秋伟）
· 某券商发表A股投资策略报告，认为近期A股市场的阶段性整理，可认为是为跨年度行情做准备
主要观点： 1、10月中旬至今的阶段性调整，符合我们在四季度策略报告《高估值高通胀下的A股投资》的预期。目前，A股市场的投资机会显现。投资者不应该过度恐慌，而应抓住入场时机，选择被“错杀”的优质公司。2、宏观调控延长泡泡浴的时间！紧缩流动性的调控政策的确给市场带来较大的压力，但是，“有形之手”客观上导致中国资产价格膨胀呈现出“泡泡浴”的特征－不同类型的资产泡沫此起彼伏。因为，紧缩措施并不能在短期内从根本上解决流动性问题。3、在贸易顺差持续增加，流动性依然过剩的情况下，上调存款准备金率成为被动的手段，冻结资金仅恰恰对冲新增贸易顺差。4、美元加速贬值，而中国经济维持强势，加息的预期使得中国输入型流动性过剩的格局难以改变，这必然带来资产价格的持续膨胀。5、实际利率依然为负，居民储蓄搬家的趋势仍将继续。6、上市公司盈利维持高增长。2007年三季度具有可比数据的公司净利润同比增长了65.5%。主营业务收入增长、三项费用率下降、投资收益占比提高对净利润增长的贡献最大。上市公司主营业务收入增速有望维持，主营业务利润率仍处于上升通道中。如果不考虑资产注入等外生式增长带来的业绩增厚效应，明年非金融企业净利润增速有望保持在30-40%。从行业看，2007年一季度至三季度，行业利润增长分化趋势明显，消费拉动行业利润增速逐季上升。7、本周投资策略：逢低买入。近期A股市场的阶段性整理，可认为是为跨年度行情做准备。11月底前A股市场可望展开跨年度行情。建议投资者利用目前的震荡，逢低买入人民币升值的受益者，以及08年估值在28倍以下的持续增长型的蓝筹股，可重点关注金融、房地产、黑色金属、建筑建材、机械设备、交运设备、IT、轻工制造、家用电器等行业。
【简评】：笔者倾向于大盘在4800－5000点形成调整底部，目前指数点位，继续下跌的空间相对有限。不过，因股指期货尚未推出，大盘短期也很难形成持续反弹上涨行情。预期大盘在股指期货推出后不排除出现最后一跌的可能。因此，在股指期货推出前，慎对反弹。（分析师 罗利长）
· 某券商权证周刊
主要内容：1、认购权证目前平均溢价率为18.98%，除两只新权证国安GAC1 和深高CWB1 定价过高、深发SFC2 略嫌偏高外，其他权证的定位均处于偏低或合理的水平，看好权证正股的投资者都可考虑介入。按周五收盘价，买入五粮YGC1 明显优于购买其正股，该权证还存在卖出正股而买入权证的足够的套利空间。2、本月7 日（周三）伊利CWB1 将迎来最后交易日，该权证是深入价内权证，目前略有折价，周三前未卖出的投资者千万不要忘记参加行权。3、南航JTP1本周没有券商进行创设或注销，因此目前南航JTP1的创设余额仍为103.9亿份，总流通份额为117.9亿份。按周五收盘价计算，在未计交易成本的情况下，如果到期时正股价格在7.43元以上，那么创设南航JTP1的绝对收益率为38.10%，该权证离到期日为224天，所以权证创设的年化收益率为62.09%，理论上当南航JTP1到期跌破5.38元时，创设权证会发生亏损，但目前南航股价离行权价十分遥远，这是一种接近于无风险的收益，因此只要创新类券商在净资本和资金上允许，那么其创设南航JTP1的动力仍然非常大，可以看出参与该权证炒作的盈利机会将远远小于其市场风险。4、中集ZYP1将在周三（16日）迎来最后交易日，“末日轮”在到期前可能波动很大，但由于交易所对其实施了10%涨停板制度，而且到期后归零是不可避免的事，因此其反弹的空间极其有限，从而对其他严重高估的认沽权证带来进一步的压力，仍然持有中集ZYP1的投资者在这周内无论什么价位都必须择机清仓。
【简评】：权证尤其是认沽权证周成交连创新低，资金撤离权证市场明显。认沽权证溢价率奇高仍须回避，负溢价认购权证如五粮YGC1、马钢CWB1期限较长基本面良好，且有负溢价的安全边际，中期仍可逢低关注。（分析师：韦海生）
0７年四季度（11月）重点关注股票库（分析师：龚贵林）

	股票名称
	股票代码
	所属行业
	预测EPS值
	最新一周综合评级
	　最新估值区间

	
	
	
	06
	07(本周)
	07(上 周)
	08
	
	

	中国石油
	601857
	能源
	0.76
	0.79
	--
	0.94
	持有
	30-50元

	中国神华
	601088
	能源
	0.67
	1.04↓
	1.05
	1.31
	增持
	50-120元

	金晶科技
	600586
	建材
	0.27
	0.68↑
	0.61
	1.11
	增持
	28-38元

	安徽合力
	600761
	机械制造
	0.69
	0.92↓
	0.96
	1.28
	增持
	30-50元

	荣信股份
	002123
	机械制造
	0.79
	1.34↑
	1.27
	2.21
	增持
	70－150元

	中联重科
	000157
	机械制造
	0.95
	1.48↑
	1.2
	1.75
	持有↓
	33－50元

	海螺水泥
	600585
	建材
	0.59
	1.60↓
	1.85↑
	2.3
	持有↓
	48-99元

	双鹭药业
	002038
	药业
	0.40
	0.90↓
	0.91↓
	1.50
	增持↑
	30-48元

	中信证券
	600030
	金融证券
	0.80
	3.18↑
	3.03
	4.04
	增持↑
	70-135元

	中国平安
	601318
	金融保险
	0.82
	2.86
	2.86↑
	3.4
	增持↑
	95-170元

	兴业银行
	601166
	金融
	0.76
	1.64↑
	1.52↑
	2.54
	增持↑
	45-76元

	保利地产
	600048
	地产
	0.6
	1.06↓
	1.30
	2.59
	增持↑
	70-120元

	福耀玻璃
	600660
	建材
	0.61
	0.81↓
	0.85
	1.16
	增持↑
	20-48元

	广船国际
	600685
	机械制造
	0.59
	1.99↓
	2.1
	2.8
	持有↓
	50-95元

	云天化
	600096
	化工
	1.09
	1.15↓
	1.18
	1.45
	持有↓
	35-65元

	招商银行
	600036
	金融
	0.48
	0.84↑
	0.83↑
	1.23
	增持↑
	30-58元

	宝钢股份
	600019
	金属制造
	0.74
	0.80↓
	0.93
	1.13
	持有↓
	10-25元

	中集集团
	000039
	设备制造
	1.25
	0.98↓
	1.11
	1.14
	持有↓
	18-35元

	瑞贝卡
	600439
	消费品
	0.53
	0.72↓
	0.85
	0.99
	持有↓
	30-45.0元

	星新材料
	600299
	化工
	0.56
	1.14↓
	1.2
	1.76
	增持↑
	30-63元

	万科A
	000002
	房地产
	0.30
	0.80↑
	0.72↑
	1.2
	增持↑
	27-45元

	金发科技
	600143
	化工
	0.48
	0.67↓
	0.82
	1.36
	增持↑
	25元-58元

	中兴通讯
	000063
	通讯
	0.84
	1.32↓
	1.57
	1.70
	增持↑
	24元-72元

	大族激光
	002008
	机械制造
	0.25
	0.47↑
	0.45
	0.72
	增持↑
	20元-40元

	大秦铁路
	601006
	交通运输
	0.34
	0.46
	0.46
	0.62
	持有↓
	15元-30元

	烟台万华
	600309
	化工
	0.50
	0.91↑
	0.89
	1.17
	增持↑
	20元-50.0元

	广济药业
	000952
	剔除
	
	
	石油济柴
	000617
	剔除
	


注1: 本股票库依据广发经纪业务总部专职分析师团队季度策略报告、月度组合报告、金管家组合股票及各大研究机构最新研究报告整理。

注2：本股票库原则上采取季度调整及月度微调。以及每周根据研究机构报告跟踪更新数据。

注3：EPS值：即每股收益。

注4：评级栏箭头表示最新一周相对于上周，综合评级的变动情况,分别用↑、→、↓表示。

注5：06年EPS数据均按当前股本进行除权处理。

注6：最新估值区间：绿色字体为近期机构估值修改，蓝色为近期股价已经超越机构预期估值上限。

注7:本月将产品价格出现大幅波动，影响公司经营效益的000952广济药业、估值出现高估的000617石油济柴剔除出库。

     本月新增：新上市权重股601857中国石油.

重点基金

	基金类型
	基金1
	基金2
	基金3
	基金4
	基金5

	股票型基金
	南方绩优成长
	景顺长城内需增长2号
	景顺长城鼎益
	新世纪优选分红
	博时第三产业成长

	
	诺安股票
	大成积极成长
	汇添富优势精选
	融通行业景气
	广发策略优选

	指数型基金
	易方达上证50
	华夏上证50ETF
	银华道琼斯88精选
	
	

	封闭式基金
	大成优选
	基金科瑞
	基金裕隆
	基金裕泽
	基金景宏

	货币型基金
	500万以下资金
	银河银富货币A
	汇添富货币A
	
	

	
	500万以上资金
	银河银富货币B
	汇添富货币B
	
	

	债券型基金
	南方避险
	国投瑞银融华债券
	南方宝元
	
	



[image: image1.png]



2007年11月14日  广发证券经纪业务总部





日  广发证券经纪业务总部
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内部重要资料 仅供客户经理指导客户参考 不宜张贴 切勿外传 营业部应提示客户投资风险自担

务请阅读正文之后的重要声明

首席策略分析师：游文峰  主编：陈捷                                                 联系人：原燕琼

                               电话：020－87555888－873  Mail:yyq@gf.com.cn


