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市場回顧與後市研判 

上周市場高位震盪，創出短期新高後回檔，全周收跌，基建、交運板塊表現強勢。上證綜指、深圳成指、中

小板和創業板指數分別下跌 0.08%、上漲 0.11%、跌 1.11%上漲 0.62% %。板塊方面，一級行業漲幅較大的板

塊分別是建築、非銀金融和交通運輸，分別上漲 3.82%、3.11%和 2.79%，下跌前三的分別是食品飲料、有色

金屬和醫藥，分別下跌 2.60%、2.05%和 1.76%。 

本周將公佈 10 月經濟資料，我們認為經濟尚處於轉暖初期，但系列政策將繼續提振市場信心，預計市場短

期維持高位震盪走勢。  

經濟面來看，月初公佈的官方 10 月 PMI 指數 50.8%，意外回落至 5 個月來低點，較上月回落 0.3%，略低於

市場預期，從分項指數來看，生產、新訂單、新出口訂單和原材料庫存指數等均有所下降，表明經濟仍有下

行壓力。雖今年三季度以來出臺了一系列的穩增長措施，市場期待效果的顯現，但目前來看，尚未在資料中

體現。本週二開始將陸續公佈 10 月宏觀經濟資料，10 月外貿進出口延續了上月的增長態勢，預計 10 月 CPI

增長 1.6%，PPI 將繼續處於跌勢，預計政策支持經濟增長趨穩的作用將逐漸明顯，穩增長政策有望緩慢發揮

作用，經濟增長不會出現趨勢性的下行。 

政策面上，在短期經濟承壓的背景下，提高消費能力、改善消費環境，穩定市場需求等的穩增長、寬貨幣政

策有望繼續發揮作用，而近期提出的“一帶一路”即“新絲綢之路經濟帶”和“21 世紀海上絲綢之路”的

戰略構想將通過資金大力支持來付諸實踐，隨著亞洲基礎設施投資銀行和絲路基金的設立，未來“一帶一路”

戰略將加速推進，市場預計“一帶一路”投資金額達到 8 萬億美元，資本輸出大戰略的思路趨於清晰，中國

版的馬歇爾計畫將提升市場信心，雖上週五從傳出的墨西哥高鐵專案被取消而短暫受挫，但我們認為不會影

響整體的戰略佈局和機會。此外，滬港通試點將玉 11 月 17 日啟動，短期市場增量資金入市無憂。 

綜上所述，我們認為短期市場在系列政策的推動下，有望維持高位震盪的走勢，滬港通啟航前後，市場有望

繼續脈衝式上行。操作上，建議相對樂觀，積極關注低估值的藍籌、“一帶一路”相關的基建和新疆等區域

板塊、以及成長明確的新能源汽車、移動醫療、移動支付，繼續關注業績增長明確的券商股的機會。 

 

重要新聞 

◆ 【證監會：滬港通下股票交易將於 11 月 17 日開始】 

香港萬得通訊社報導，11 月 10 日，證監會辦公廳新聞辦官方微博發佈消息稱，中國證券監督管理委員會、

香港證券及期貨事務監察委員會決定批准上海證券交易所、香港聯合交易所有限公司、中國證券登記結算有
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限責任公司、香港中央結算有限公司正式啟動滬港股票交易互聯互通機制試點（以下簡稱滬港通）。滬港通

下的股票交易將於 2014 年 11 月 17 日開始。此前上交所發佈公告稱，89 家券商獲港股通業務資格，其中包

括申銀萬國、長江證券、東北證券、東吳證券等。 

◆ 【習近平：全面深化改革適應中國經濟新常態】 

人民網報導，國家主席習近平於北京時間 11 月 9 日 9 時許出席 2014 年亞太經合組織（APEC）工商領導人

峰會並作主旨演講。習近平稱，今年前三個季度，中國國內生產總值同比增長了 7.4%，各項主要經濟指標

處於合理區間。當前中國經濟保持穩定發展態勢，城鎮就業持續增加，居民收入、企業效益、財政收入平穩

增長。更重要的是結構調整出現積極變化，服務業增長勢頭顯著，內需不斷地擴大。 

◆ 【400 億基金“開修”絲路 優先部署交通基礎設施】 

國家主席習近平 8 日在互聯互通夥伴關係對話會上宣佈，中國將出資 400 億美元成立絲路基金。習近平提出，

以交通基礎設施為突破，實現亞洲互聯互通的早期收穫，優先部署中國同鄰國的鐵路、公路專案。多名受訪

專家指出，互聯互通夥伴關係對話會的定調清晰勾畫了“一帶一路”實施藍圖，亞洲地區欠發達經濟體較多，

基礎設施亟鬚髮展，因此打通公路、鐵路需要重金開路。中國在此期間扮演了重要的牽頭人角色。 

◆ 【習近平會見普京中俄簽署多項能源合作協定】 

中國國家主席習近平 9 日在釣魚臺國賓館會見俄羅斯總統普京。雙方均表示要如期推進東線天然氣管道建設，

儘快啟動西線天然氣項目，積極商談油田大項目合作，探討核電、水電合作新項目。雙方還同意加強高鐵、

高技術、航太、金融等領域合作。兩國元首一致認為，新形勢下，中俄務實合作領域更廣、更緊密，加強能

源合作對維護兩國能源安全意義重大。兩國元首共同見證了一系列合作協定的簽署，包括《關於通過中俄西

線管道自俄羅斯聯邦向中華人民共和國供應天然氣領域合作的備忘錄》、《中國石油天然氣集團公司與俄羅

斯天然氣工業公司關於經中俄西線自俄羅斯向中國供應天然氣的框架協議》。 

◆ 【國家能源局：2020 年爭取風電與煤電上網電價相當】 

新華網報導，11 月 9 日，國家能源局在 APEC 會議現場召開新聞發佈會，介紹我國能源發展及規劃情況。國

家能源局監管總監譚榮堯表示，未來我國將大力推進能源節約，控制煤炭消費總量，大力發展非化石能源，

打造中國能源升級版。國家能源局提出未來我國能源領域七項重點工作，包括大力推進能源節約方式，清潔

高效開發利用能源，增強能源自主保障能力，大力發展非化石能源，推進能源科技創新，拓展能源國際合作

和深化能源體制改革。 

 

信質電機（002664）：參股宇通唯一驅動電機供應商，新能源汽車產業鏈又邁一步，推薦 

公司公告，擬以自有資金不超過 8000 萬元收購蘇州和鑫電氣 23.98%股份，預計對應 14 年 16X。和鑫為宇通

唯一驅動電機供應商，並已加入北汽、鄭州日產、金龍優選供應商行列。 

未來兩年新能源客車需求快速增長。預計 14 年新能源客車銷量 2 萬台左右，兩年後達到 4 萬台以上，其中

宇通至少供應 2 萬台。若和鑫市占率達到 50%，預計年淨利潤 6000 萬元以上，為公司貢獻投資受益 1500 萬
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元以上。保守預計 2014-2015 年和鑫淨利潤 2000 萬元、3000 萬元以上，參股為公司 2015 年貢獻淨利 800 

萬元以上。 

與和鑫有進一步合作可能。公司同時公告：（1）在不影響和鑫成本的條件下，公司為和鑫配套定轉子等配

件。（2）和鑫在未來引入新的戰略投資者時，公司有優先受讓權，預計未來公司有進一步增資和鑫的可能

性。 

新能源汽車產業鏈最靠譜公司。不考慮新能源汽車驅動電機銷售、新能源汽車驅動電機定轉子銷售，預計

2014-2016 年歸屬于母公司所有者淨利潤同比增長 33.95%、33.21%、33.36%，最新股本攤薄後 EPS 分別為

0.96 元、1.29 元和 1.71 元。 

我們將根據公司電動汽車產業鏈的拓展情況適當調整公司的盈利預測。考慮到公司業績有超預期可能，我們

給予公司 2015 年 30-35 倍 PE，對應合理估值區間為 38.70-45.15 元。公司市值小、空間大、盈利穩定、拓展

力強，“買入”評級。 

主要不確定因素。客戶拓展低於預期的風險，國內電動汽車發展低於預期的風險。 

 

格力地產（600185）：珠海國有資本平臺新貴、迎接基本面實質拐點，目標價 18 元，重申買入 

寫在澳門迎接回歸 15 年之際：“表現好，一定會有小紅花”。12 月 20 日將迎接澳門回歸 15 周年。在占中

事件後，澳門經濟發展、政治局勢將成中央政府向全世界證明“一國兩制”成果、“澳人治澳”新局面的重

要契機。同時，也是展現新一屆政府在敏感問題上勇氣、智慧、魅力的重要時刻。我們相信，公司作為珠海

本地重要企業，將迎來更大發展機遇。 

享受國企改革紅利，國資做強做大意圖明顯。與市場眾多賣方認為公司屬主題炒作不同，我們反復強調格力

邏輯在於離開格力集團後將成珠海國資持股比例最高（超 50%，其他平臺在 20%-30%），市值相對偏低的上

市平臺。考慮地方國資改革思路已從提高證券化率，轉為做強做大。公司作為珠海國資新貴，絕非僅僅主題，

而是迎接基本面實質拐點。政府資源傾斜，支持公司超速發展屬時勢所趨。 

軍工資產，不會空穴來風。公開資料顯示，格力地產和格力航空將共同組建珠海投資控股。考慮格力航空為

中航通飛股東（立足通用飛機和無人飛行器，具備上市預期）、格力地產國有資本新平臺地位、以及珠海政

府航展經濟（11 月 11 日開展）和軍工戰略重要提升，後期相互聯繫值得期待。 

重申看好格力地產，推薦深度報告《格力地產：受益國企改革，未來三大看點——地產開發、海洋產業和口

岸經濟》。目標價 18 元，買入。 

風險提示：行業基本面下行風險。 
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