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2011 年 2 月 23 日星期三  招银证券研究部 

重点新闻 

1. 穆迪宣布将日本主权信用评级展望下调为负面 

穆迪昨日将日本 Aa2 的政府评级展望由“稳定”调整为“负面”。

此次调整是因日本经济担忧升级以及财政政策强度料将难以达成

政府减赤目标，并限制债务规模上升所致，而日本负债程度早已

远超其他发达国家。尽管日本政府债市场中短期内不会出现危机，

但从更长期来看，这种压力应在前景评级中列入考量。 

此次评级调整不会影响日本 Aaa 的外债评级和银行存款限额，评

级前景仍为稳定。 

 

2. 标普下调利比亚主权信用评级 

标准普尔昨日宣布将利比亚的主权信用评级从“A”下调至

“BBB+”，警告可能进一步下调。标普预计该国当前的动荡局面

将会持续，并表示这一决定是在对利比亚的政治风险重新评估之

后做出的。标普警告，如果利比亚不能迅速解决当前的危机，该

国的经济稳定将面临更大风险。 

 

3. 央行已对 40 多家银行运用差别准备金动态调整工具 

2011 年以来，央行已开始在货币信贷调控中运用差别准备金动态

调整工具，已对 40 多家资本充足率较低、信贷增长过快、周期风

险隐患增大的地方金融机构实施了差别准备金要求。 

据央行人士透露，下一阶段，央行将根据宏观经济形势和社会融

资总量及货币信贷增长情况，继续使用利率、存款准备金率、公

开市场操作等常规货币政策工具，以及差别准备金动态调整工具，

把好流动性总闸门，贯彻实施好稳健的货币政策。 

 

行业快讯 

1. 保健食品化妆品标准体系框架已基本形成 

据国家食品药品监督管理局食品许可司司长童敏介绍，国家食品

药品监督管理局全面、有序地推进各类标准的制修订工作，相应

工作机制基本建立。 

据介绍，保健食品化妆品标准包括：完善原料标准，针对胆碱类

及其酯类物质的使用问题，修改化妆品卫生规范，组织拟订 24 种

保健食品化妆品原料技术要求；完善产品标准，制定发布保健食

品、化妆品产品技术要求规范，改变了化妆品没有产品注册标准

规范的状况，进一步完善了保健食品产品质量标准的规范和要求，

提高了产品技术要求编制水平。 

此外，还包括完善检测方法；完善保健食品功能范围调整方案；

完善保健食品功能评价方法等。 

 

2. 国务院会议部署加快推进现代农作物种业发展 

温家宝总理昨日主持召开国务院常务会议，会议决定，在继续巩

固大中型和重点小型病险水库除险加固成果的基础上，加快其余

小型病险水库除险加固步伐，全面消除水库安全隐患。会议同时

通过《关于加快推进现代农作物种业发展的意见》，研究部署加快

主要市场指数 

指数 收盘 变动(值) 变动(%) 

恒生指数 22,990.81 -494.61 -2.11% 

国企指数 12,351.66 -299.72 -2.37% 

上证指数 2,855.52 -76.73 -2.62% 

深证成指 12,473.33 -399.14 -3.10% 

道指 12,212.80 -178.46 -1.44% 

标普 500 1,315.44 -27.57 -2.05% 

纳斯达克 2,756.42 -77.53 -2.74% 

日经 225 10,664.70 -192.83 -1.78% 

伦敦富时 100 5,996.76 -18.04 -0.30% 

德国 DAX 7,318.35 -3.46 -0.05% 

巴黎 CAC40 4,050.27 -47.14 -1.15% 

 

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(%) 

威铖国际(1002) 0.174 0.042 31.82% 

万事昌国际(898) 0.450 0.060 15.39% 

东方网库(430) 0.138 0.016 13.12% 

永义实业(616) 0.580 0.060 11.54% 

神州资源(223) 0.500 0.045 9.90% 

香港主板五大跌幅 

股票 收盘价 变动(值) 变动(%) 

宏安集团(2980) 0.106 -0.020 -15.87% 

Z-OBEE(948) 1.390 -0.200 -12.58% 

宝威股份(24) 0.490 -0.070 -12.50% 

华建控股(479) 0.490 -0.060 -10.91% 

仪征化纤(1033) 3.830 -0.450 -10.51% 

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) 88.250 -2.350 2,466 

建设银行(939) 6.650 -0.180 2,148 

安硕 A50(2823) 12.760 -0.420 2,009 

中国海洋石油(883) 17.800 0.220 1,852 

和记黄埔(13) 90.200 -1.850 1,692 

香港五大成交量 (百万股)) 

股票 收盘价 变动(值) 成交量  

意马国际(585) 0.375 -0.020 1,087 

宝威控股(24) 0.490 -0.070 571 

蒙古矿业(1166) 0.034 -0.001 328 

建设银行(939) 6.650 -0.180 322 

美联工商铺(459) 0.087 0.004 274 
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推进现代农作物种业发展。 

 

3. 内地旅游业“十二五”规划编制完成  

内地旅游业“十二五”规划已基本编制完成，计划于 3 月份正式

发布。未来 5 年，旅游业作为内地战略性支柱产业，将以年均 10%

的速度高速增长。此外，备受关注的《国民旅游休闲纲要》也进

入审批阶段，将涉及包括带薪休假制度在内的多项内容；《旅游法》

则正在讨论、起草阶段，有望 2012 年出台。 

 

港股消息 
1. 神州数码(861.HK)9 个月业绩增 22.5%至 8.29 亿港元，IT 服务业务毛利率升至 16.6% 

神州数码公布截止 2010 年 12 月底的第三财季业绩，单季收入增长 10.9%至 148.23 亿港元，创历史新高；净利润

为 2.93 亿港元，较上财年同期增长 10.4%。 

前三个财季公司累计实现收入 423.82 亿港元，净利润按年增长 22.5%至 8.29 亿港元，超过上财年全年总和。第三

财季的毛利率为 7.59%，较上财年同期提高了 0.79 个百分点；前三财季毛利率为 6.82%。分业务来看，分销业务收

入按年增长 18.91%，系统业务增长 7.96%，IT 服务业务增长 13.55%，供应链业务增长 8.66%。前三财季服务业务

整体毛利率达 16.62%，较上财年同期的 13.55%获得大幅增长，第三季度服务业务单季毛利率达 19.87%，远高于

上财年同期的 14.37%，实现突破性改善。 

神州数码的发展重点在 IT 服务业务，并持续加快数字城市战略的推进。据财报显示，神州数码的数字城市已经在全

国 51 个城市实现，在第三财季还和广州佛山、海南、深圳、南京、郑州、武汉等城市签订相关合作协议。管理层表

示，继续坚持数字城市计划将是公司未来业务增长的主要动力。 

 

2. 361 度(1361.HK)半年业绩增 18.5%至人民币 22.75 亿元，毛利率升至 44% 

361 度公布截至 2010 年 12 月底的半年业绩，期内营业额升 29.49%至人民币 22.75 亿元，股东应占溢利为人民币

4.23 亿元，较 2009 年同期的 3.57 亿元增长 18.51%，每股盈利人民币 20.5 分，拟派中期股息每股 7.1 分。 

期内产品的毛利率由 2009 年同期的 39.6%上升至 4.4 个百分点至 44%，主要由于新推出童装、冬季产品平均售价

大幅增加、通过生产量提升而导致自行生产鞋类成本降低及因缩短付款周期后供应商提出较佳折扣导致外包服装成

本降低所致；鞋类产品的平均售价增长 5.5%至人民币 85.1 元，服装产品则下降 13.0%至人民币 68.9 元，服装产品

平均售价下降 ，主要因为期内春夏季产品销售数量比 2009 年同期多所致。 

 

3. 堡狮龙(592.HK)半年业绩增 45%至 7,255 万港元，同店销售增长 8% 

堡狮龙公布截至 2010 年 12 月底的半年业绩，期内收益升 12.31%至 13.15 亿港元，股东应占溢利为 7,255 万港元，

较 2009 年同期的 5,006 万港元增长 44.95%，每股盈利 4.52 港仙，拟派息每股 2.2 港仙。 

期内同店销售额取得 8%的增长，对比 2009 年为增长 2%，各地区同店销售额录得 5%至 14%的增长；期内毛利率

轻微下降 1 个百分点至 50%。 

截止 2010 年 12 月 31 日，公司的零售楼面总面积按年增 9%至 79.84 万平方呎，由于公司部份核心市场经历了迟来

的冬季，导致存货周转期增长至 61 天，对比 2010 年 6 月 30 日为 48 天。 

 

4. 香港兴业(480.HK)正洽购长三角地皮，将用作商住用途 

香港兴业董事总经理查懋成表示，公司目前正在长三角区域内洽购一块地，洽谈至今已有一年时间，洽购结果预计

3-4 个月后会有公布；据悉公司计划将该地块发展为住宅，商业混合物业。另外，公司旗下位于愉景湾二白湾新盘

“津堤”预计最快将于六月推售。 
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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 1.43 

1143 中慧国际 27/01/2011 1.20 100.0 - 120.0 招商证券（香港）、汇富 1.09 

1323 友川集团 13/01/2011 1.95 190.0 - 370.5 建银国际、国泰君安 1.30 

2011 开易控股 12/01/2011 1.33 100.0 - 133.0 申银万国 1.37 

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

80 中国新经济投资 06/01/2011 1.03 303.0 - 312.1 光大 1.08 

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

同的假设、观点及分析方法。客户应该小心注意本报告中所提及的前瞻性预测和实际情况可能有显著区别，唯我们已合理、谨慎地确保预测所用的假设基础是

公平、合理。招银证券可能采取与报告中建议及/或观点不一致的立场或投资决定。 

 

本公司或其附属关联机构可能持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并不时自行及/或代表其客户进行交易或持有该等证券的权益，还可能与这些公司具有其

他相关业务联系。因此，投资者应注意本报告可能存在的客观性及利益冲突的情况，本公司将不会承担任何责任。本报告版权仅为本公司所有，任何机构或个

人于未经本公司书面授权的情况下，不得以任何形式翻版、复制、转售、转发及或向特定读者以外的人士传阅，否则有可能触犯相关证券法规。 

 

如需索取更多有关证券的信息，请与我们联络。 

 

对于接收此份报告的英国投资者 

本报告仅提供给符合 1986 年英国金融服务法案(投资广告)(豁免)(第 2 号)第 11(3)条 1995 年修正案规定范围的个人，未经招银证券书面授权不得提供给其他任

何人。 

 

对于接收此份报告的美国投资者 

本报告仅提供给美国 1934 年证券交易法规则 15a-6 定义的 “主要机构投资者”，不得提供给其他任何个人。接收本报告之行为即表明同意接受协议不得将本报

告分发或提供给任何其他人。 


