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2011 年 3 月 17 日星期四  招银证券研究部 

重点新闻 

1. 日央行再向货币市场注 3.5 万亿日元 

昨日，日本央行再通过同日操作向货币市场注入 3.5 万亿日圆资

金，以缓和市场恐慌情绪，此为日央行连续第三日通过同日操作

进行紧急注资。 

 

2. 央行报告称 66%银行家预期货币政策趋紧 

央行昨日发布《2011 年第1 季度全国银行家问卷调查报告》，2011

年第 1 季度，银行家信心指数有所上升，银行业景气指数小幅回

落，贷款需求指数连续两个季度提高，货币政策感受指数继续下

降。 

对下季货币政策，32.1%的银行家预期将保持现有适度水平，较上

季下降 9.3 个百分点；66.1%预期“趋紧”，较上季大幅提高 15.8

个百分点；1.8%预期“趋松”，较上季下降 6.5 个百分点。 

 

3. 两部委下发 350 亿中央投资支持廉租房建设 

近日，国家发改委会同住建部下达 2011 年中央预算内投资计划

350 亿元，用于支持地方新建廉租住房，解决城镇低收入家庭的住

房困难问题。按照相关规划，中央今年将向地方补助 1,030 亿用

于建设保障性住房，此次下发比例达 33.98%。 

十二五规划纲要显示，十二五期间将建 3,600 万套保障房，其中

今年新建 1,000 万套，明年再建 1,000 万套。 

 

4. 穆迪下调葡萄牙主权债信评级至 A3 

评级机构穆迪投资者服务公司昨日下调葡萄牙主权债信评级两个

级距至“A3”，理由是在实施结构性改革之前，该国短期内的经济

和生产力增长前景都不容乐观。穆迪称，考虑到该国借款成本较

高的影响和实现财政目标的困难性，葡萄牙评级有进一步下调的

可能。 

穆迪称，因其考虑到未来一至两年下调葡萄牙评级的可能性高于

上调的可能性，葡萄牙债券评级展望也为负面。 

 

行业快讯 

1. 国务院全面审查在建核电站，暂停审批核电项目 

温家宝总理昨日主持召开国务院常务会议，强调要充分认识核安

全的重要性和紧迫性，核电发展要把安全放在第一位。会议决定：

（一）立即组织对核设施进行全面安全检查。（二）切实加强正在

运行核设施的安全管理。（三）全面审查在建核电站。（四）严格

审批新上核电项目。抓紧编制核安全规划，调整完善核电发展中

长期规划，核安全规划批准前，暂停审批核电项目包括开展前期

工作的项目。 

 

2. 2 月内地汽车市场价格小幅走低  

发改委昨日发布数据显示，2 月份，国产汽车价格比上月下降

0.36%，比去年同期价格下降 1.47%，乘用车与商用车价格均不同

主要市场指数 

指数 收盘 变动(值) 变动(%) 

恒生指数 22,700.88 22.63  0.10% 

国企指数 12,642.77 90.81  0.72% 

上证指数 2,930.80 34.55  1.19% 

深证成指 12,865.75 160.43  1.26% 

道指 11,613.30 -242.12  -2.04% 

标普 500 1,256.88 -24.99  -1.95% 

纳斯达克 2,616.82 -50.51  -1.89% 

日经 225 9,093.72 488.57  5.68% 

伦敦富时 100 5,598.23 -97.05  -1.70% 

德国 DAX 6,513.84 -133.82  -2.01% 

巴黎 CAC40 3,696.56 -84.29  -2.23% 

 

恒生指数一年走势 

 

资料来源: 彭博，招银证券整理 

 

香港主板五大升幅 

股票 收盘价 变动(值) 变动(%) 

太平洋实业(767) 3.300 1.200 57.14% 

精优药业(858) 0.630 0.170 36.96% 

联合基因(399) 0.156 0.033 26.83% 

敦沛金融(812) 1.180 0.240 25.53% 

新洲印刷(377) 0.590 0.105 21.65% 

香港主板五大跌幅 

股票 收盘价 变动(值) 变动(%) 

优派能源(307) 0.241 -0.059 -19.67% 

新泽控股(95) 0.260 -0.040 -13.33% 

宝源控股(2993) 0.300 -0.045 -13.04% 

思嘉集团(1863) 3.240 -0.410 -11.23% 

汉基控股(2987) 0.500 -0.050 -9.09% 

香港五大成交额 (百万港元)) 

股票 收盘价 变动(值) 成交额  

汇丰控股(5) 80.350 0.236 3,554 

中国移动(941) 71.050 -1.200 3,327 

建设银行(939) 6.990 0.020 2,365 

工商银行(1398) 6.100 0.090 1,864 

安硕 A50(2823) 12.940 0.120 1,463 

香港五大成交量 (百万股)) 

股票 收盘价 变动(值) 成交量  

建设银行(939) 6.990 0.020 339 

联合基因(399) 0.156 0.033 333 

蒙古矿业(1166) 0.038 -0.002 321 

工商银行(1398) 6.100 0.090 307 

中国银行(3988) 4.080 0.000 269 
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程度小幅下行。进口汽车价格环比下降 2.11%，比去年同期价格

上涨 4.92%。预计后期，汽车价格稳中下行趋势仍将延续。 

 

3. 欧洲风电工业今后 20 年计划投资 4,000 亿欧元 

欧洲风能协会日前在比利时首都布鲁塞尔发表公报表示，欧盟计

划今后 20 年投资 4,000 亿欧元，以实施风电工业计划。根据欧盟

成员国目前制定的 2020 年国家规划，未来 10 年，风能发电将占

到欧盟发电总量的 14%。 

 

港股消息 
1. 中国移动(941.HK)全年业绩增 4%至人民币 1,196 亿元，预计今年手机补贴 175 亿 

中国移动公布截至 2010 年 12 月底的全年业绩，期内营运收入升 7.33%至人民币 4,852 亿元，股东应占溢利为人民

币 1,196 亿元，较 2009 年同期的 1,152 亿元增长 3.88%，每股盈利人民币 5.96 元，拟派末期股息每股 1.597 港元。 

中国移动表示，公司 2010 年全年手机补贴共计人民币 152 亿元，预计今年的手机补贴费用为 175 亿元；管理层称

公司对手机补贴一直坚持审慎策略，去年手机补贴之中对 TD 的补贴占 8 成，在 TD 应用的发展初期极为必要。 

 

2. 腾讯控股(700.HK)全年业绩增 56%至人民币 80.5 亿元 

腾讯控股公布截至 2010 年 12 月底的全年业绩，期内营业额升 57.93%至人民币 196.46 亿元，股东应占溢利为人民

币 80.54 亿元，较 2009 年同期的 51.56 亿元增长 56.21%，每股盈利人民币 4.432 元，拟派末期股息每股 55 港仙。 

期内互联网增值服务收入按年增 62.4%至人民币 154.8亿元，移动及电信增值服务收入增 42.5%至人民币 27.2亿元，

网络广告业务收入增 42.6%至人民币 13.7 亿元；收入成本增 62.5%，销售费用增 62.6%，行政开支增 40%，经营

盈利占收入的比重由 2009 年的 48.4%升至 50.1%。 

 

3. 雅居乐地产(3383.HK)全年业绩增 2.2 倍至人民币 59.8 亿元，核心溢利增 94% 

雅居乐地产公布截至 2010 年 12 月底的全年业绩，期内收入升 53.9%至人民币 205.2 亿元，股东应占溢利为人民币

59.76 亿元，较 2009 年同期的 18.65 亿元增加 2.2 倍，每股基本盈利人民币 1.707 元，拟派末期股息每股 23 港仙。 

期内毛利率按年升 8.6 个百分点至 45.8%，扣除投资物业除税后重估收益净额后核心溢利为人民币 36.17 亿元，较

2009 年增加 93.9%；期内集团录得投资物业重估收益人民币 31.98 亿元；集团实现合约销售金额约人民币 323 亿

元，合约销售建筑面积约为 283 万平方米，同比分别增长 60.7%及 21.7%，合约销售均价约每平方米人民币 11,406

元。 

期末净负债率为 49.6%，较 2009 年底提高 10.1 个百分点；持有现金人民币 106.8 亿元。截止今年 3 月 16 日，集

团在全国 26 个城市拥有 70 个项目，总土储达 3,351 万平米，足以应付未来 8 至 10 年的发展需求，平均土地成本

仅为每平米人民币 1,132 元。 

 

4. 澳博控股(880.HK)全年业绩增 2.9 倍至 35.59 亿港元，市占率升至 31.3% 

澳博控股公布截至 2010 年 12 月底的全年业绩，期内博彩收入按年升 67.9%至 571.95 亿港元，其他收入升 47.8%

至 6.06 亿港元，股东应占溢利为 35.59 亿港元，较 2009 年的 9.07 亿港元增长 2.92 倍，每股收益 69.2 港仙，拟派

末期股息每股 30 港仙。 

期内博彩收益增长幅度超过澳门整体娱乐场博彩收益 57.8%增幅近 10 个百分点，在澳门娱乐场博彩市场占有率继

续保持首位，分别占中场赌枱博彩收入的 40.1%及贵宾博彩收如的 29.5%，整体市占率由 2009 年的 29.4%增至

31.3%。 

 

5. 李宁(2331.HK)全年业绩增 17.4%至人民币 11 亿元，新增店铺 666 间 

李宁公布截至 2010 年 12 月底的全年业绩，期内收入增 13%至人民币 94.79 亿元，股东应占溢利为人民币 11.08 亿

元，较 2009 年的 增长 17.4%，每股收益人民币 1.06 元，拟派末期股息每股人民币 19.97 分。 

期内毛利率维持 47.3%不变，存货周转期较 2009 年缩短 1 天至 52 天，应收账款周转日延长 5 天至 52 天，应付账

款周转日延长 1 天至 71 天。期末李宁牌零售店铺达 7,915 间，全年净增 666 间。 

 

6. 东岳集团(189.HK)全年业绩增 4 倍至人民币 7.34 亿元，毛利率升 13 个百分点 
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东岳集团公布截至 2010 年 12 月底的全年业绩，期内收入增 68.3%至人民币 35.44 亿元，股东应占溢利为人民币

7.34 亿元，较 2009 年同期的 1.65 亿元增长 4.07 倍，每股收益人民币 0.35 元，拟派末期股息每股 13.5 港仙。 

期内毛利率升 12.88 个百分点至 27.56%，制冷剂及高分子材料的经营利润率较 2009 年同期大幅提高 13 个百分点

和 7.9 个百分点。 

 

7. 四环医药(460.HK)全年业绩增 60%至人民币 5.2 亿元 

四环医药公布截至 2010 年 12 月底的全年业绩，期内收入升 46.3%至人民币 10.4 亿元，股东应占溢利为人民币 5.2

亿元，较 2009 年同期的 3.3 亿元增长 60%，每股盈利人民币 0.13 元。 

期内三个主要产品类别的收益，即心脑血管药物、抗感染药物及其他药物较 2009 年分别增长 49.4%、55.6%及 30.6%，

毛利率由 2009年的 72.9%轻微下跌至 71.8%，主要由于产品组合中毛利率较现有药物微低的新产品比例增加所致。 

 

8. 长汽汽车(2333.HK)计划网点增 510 个，今年销售计划为 50 万辆 

长城汽车表示，今年公司将注重品牌建设，开展分网销售计划，计划将目前 700 个网点扩展 510 个至 1,210 个，其

中包括 420 个轿车网点、410 个 SUV 网点以及 380 个皮卡车网点，今年销售计划为 50 万辆。 

对于内地工资上涨，管理层表示，由于公司员工大部份来自本地，相对流动性较小，故人员流动上影响较小。 

 

9. 瑞年国际(2010.HK)称春节同店销售增逾两成，计划增 70 间店铺 

瑞年国际表示，公司今年计划增 70 家“瑞年康健”店，总数达到 100 家。每开设 50 家“瑞年康健”需要投资约

2,000 万至 3,000 万人民币；除开店外，公司计划于 2011 年及 2012 年每年最少投放 1.5 亿元人民币，以提高保健

营养品及饮品的产能。另外，管理层称春节期间公司销情良好，旗下店铺普遍录得 20%至 30%同店销售增长。 

 

新股速递 

 

2011 年主板新股上市概况 

代码 名称 上市日期 招股价 

(港元) 

发行股数 

(百万股) 

超额配售 

(百万股) 

集资额 

(百万港元) 

主要承销商 收市价 

(港元) 

1121 宝峰时尚 28/01/2011 2.00 350.0 - 700.0 招银国际 1.47 

1143 中慧国际 27/01/2011 1.20 100.0 - 120.0 招商证券（香港）、汇富 1.10 

1323 友川集团 13/01/2011 1.95 190.0 - 370.5 建银国际、国泰君安 0.99 

2011 开易控股 12/01/2011 1.33 100.0 - 133.0 申银万国 1.32 

1089 森宝食品 11/01/2011 0.68 400.0 - 272.0 金利丰 0.66 

80 中国新经济投资 06/01/2011 1.03 303.0 - 312.1 光大 0.97 

资料来源: 彭博，招银证券整理 

http://www.etnet.com.hk/www/tc/stocks/ci_ipo_detail.php?code=01085
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免责声明及披露  

分析员声明 
负责撰写本报告的全部或部分内容之分析员，就本报告所提及的证券及其发行人做出以下声明：（1）发表于本报告的观点准确地反映有关于他们个人对所提及

的证券及其发行人的观点；（2）他们的薪酬在过往、现在和将来与发表在报告上的观点并无直接或间接关系。 

 

此外，分析员确认，无论是他们本人还是他们的关联人士（按香港证券及期货事务监察委员会操作守则的相关定义）（1）并没有在发表研究报告 30 日前处置

或买卖该等证券；（2）不会在发表报告 3 个工作日内处置或买卖本报告中提及的该等证券；（3）没有在有关香港上市公司内任职高级人员；（4）并没有持有有

关证券的任何权益。 

 

招银证券投资评级 
买入 : 股价于未来 12 个月的潜在涨幅超过 15% 

持有 : 股价于未来 12 个月的潜在变幅在-15%至+15%之间 

卖出 : 股价于未来 12 个月的潜在跌幅超过 15% 

投机性买入 : 股价于未来 3 个月的潜在涨幅超过 20%，波动性高 

投机性卖出 : 股价于未来 3 个月的潜在跌幅超过 20%，波动性高 

 

招银国际证券有限公司 

地址: 香港中环夏悫道 12 号美国银行中心 18 楼 1803-04 室 电话: (852) 3900 0888 传真: (852) 3900 0800 

 

招银国际证券有限公司(“招银证券”)为招银国际金融有限公司之全资附属公司 (招银国际金融有限公司为招商银行之全资附属公司)  

 

 

重要披露 
本报告内所提及的任何投资都可能涉及相当大的风险。报告所载数据可能不适合所有投资者。招银证券不提供任何针对个人的投资建议。本报告没有把任何人

的投资目标、财务状况和特殊需求考虑进去。而过去的表现亦不代表未来的表现，实际情况可能和报告中所载的大不相同。本报告中所提及的投资价值或回报

存在不确定性及难以保证，并可能会受标的资产表现以及其他市场因素影响。招银证券建议投资者应该独立评估投资和策略，并鼓励投资者咨询专业财务顾问

以便作出投资决定。 

 

本报告包含的任何信息由招银证券编写，仅为本公司及其关联机构的特定客户和其他专业人士提供的参考数据。报告中的信息或所表达的意见皆不可作为或被

视为证券出售要约或证券买卖的邀请，亦不构成任何投资、法律、会计或税务方面的最终操作建议，本公司及其雇员不就报告中的内容对最终操作建议作出任

何担保。我们不对因依赖本报告所载资料采取任何行动而引致之任何直接或间接的错误、疏忽、违约、不谨慎或各类损失或损害承担任何的法律责任。任何使

用本报告信息所作的投资决定完全由投资者自己承担风险。 

 

本报告基于我们认为可靠且已经公开的信息，我们力求但不担保这些信息的准确性、有效性和完整性。本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布

时的判断，可能会随时调整，且不承诺作出任何相关变更的通知。本公司可发布其它与本报告所载资料及/或结论不一致的报告。这些报告均反映报告编写时不
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