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德邦证券研究所 晨会纪要**

国内市场表现             07 月 07 日 

指数名称 收盘 涨跌% 
上证指数 2421.21 0.49 

深证成指 9485.43 1.31 

沪深 300 2580.61 0.69 

深圳中小板 4927.84 1.33 

国内期指表现             07 月 07 日 

指数名称 收盘 涨跌% 
当月连续 2568.4 0.39 

下月连续 2583.2 0.40 

下季连续 2600 0.32 

隔季联系 2649.6 0.20 

海外主要市场指数        07 月 07 日 

指数名称 收盘 涨跌% 
香港恒生   19857.07 -1.13 

香港国企   11305.18 -1.32 

道琼斯 10018.28 2.82 

S&P 500 1060.27 3.13 

NASDAQ 2159.47 3.13 

大宗商品价格             07 月 07 日 

商品名称 收盘 涨跌% 
Brent 原油 71.45 -0.03 

铜（LME）（$/吨） 6640 1.28 

铝 LME) 1985 -0.40 

铅（LME） 1795 0.84 

锌（LME） 1853 0.16 

黄金（伦敦）   

航运指数 BDI 2018 -5.125 

外汇市场行情             07 月 07 日 

货币 收盘价 涨跌% 

美元/人民币 6.7781 -0.01 

港币/人民币 0.8701 -0.01 

100 日元/人民币 7.7367 -0.21 

欧元/人民币 8.5462 0.94 

英镑/人民币 10.2678 0.38 
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 7月初MDI和TDI报价点评 

化工新材料行业分析师                                                   喆胡轶  

节能环保材料聚氨酯方面，烟台万华7月纯MDI、聚合MDI 挂牌价滞后市场价下调，分别下调4.1％、10.8

％至18600、16500元/吨。华东TDI 价格持续走低，上周下跌5.3％至20400元/吨，国内TDI 市场供给十

分充裕但下游市场需求低迷，价格大幅走低已逼近其成本价，但短期可能仍将持续阴跌趋势。 

点评：由于国内市场现货库短期内存暂难有明显消耗，各地市场行情仍旧受前期较充裕的现货制约，短

期整体行情仍将难现上涨。因国家紧缩政策及人民币对美元升值，聚氨酯下游产业出口订单受到影响。

另外由于汽车等行业增速放缓，下游海绵厂家开工不足，市场处于需求淡季，导致TDI和MDI的需求量及

出口量都有所降低。预计短期内国内MDI和TDI市场不会回暖，8月下旬以后传统旺季的到来以及建筑保温

方面的需求不断释放，可能会给市场带来转机。 

 

 

 

 

 

 

 沈阳化工（000698）：中报业绩预增500-600% 

化工行业分析师                                                          傅用增 

公司发布业绩预告：本报告期基本每股收益预计为0.132 元-0.154 元，同比增长500-600%，主要是由于

报告期内，公司狠抓市场，提高竞争优势，对产品价格实施日常管理，使报告期主要产品糊树脂、丙烯

酸及酯、聚乙烯、丙烯价格较上年同期有大幅增长。我们预期公司10/11年的业绩为0.50/0.66元.公司短

期受益于丙烯酸酯价格的大幅上涨, 长期则受益于丙烯链的强势,公司基本面已经发生积极的变化给予

增持评级。 

 

 东百集团 600693：股权激励方案出台 

零售、旅游行业研究小组                                                           刘晓华 

公司公告称，7月30日将召开2010年第一次临时股东大会审议关于《公司股票期权激励计划（修订稿）》

的议案。 

本次激励计划拟授予82名激励对象1090万份股票期权,所涉及的标的股票总数为1090万股，占激励计划公

告日公司股本总额的3.176％。在股票期权有效期内发生资本公积转增股本、派发股票红利、股份拆细、

缩股配股和增发事宜等事宜，股票期权数量及所涉及的标的股票总数将做相应调整。股票期权的行权价

格为10.88元，分为三个行权期：第1-2年，可行权30%；第2-3年为30%；第3-4年为40%。 

激励对象占员工总数的10.26%，其中有4位高官，其余78位为公司中层管理人员。我们认为，此次建立的

公司激励机制，有助于稳定和吸引东百集团的优秀管理人才和业务骨干，有助于管理层平衡短期目标与

长期目标，能提高公司的市场竞争力，保证企业的长期稳健发展。 

宏观经济/政策 

行 业 动 态 

公 司 要 闻 

大行视点
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根据《企业会计准则第11号-股份支付》的规定，公司股票期权费用应在期权等待期内，以低于期权行权

数量的最佳估计为基础，按照期权授予日的公允价值，计入各年度相关成本或费用，且该成本费用应在

经常性损益中列示。因此，期权费用的摊销记入管理费用会对公司的经营业绩造成一定的影响，按前期

的一个测算，归属于母公司所有者的净利润减少数额在4年内总共为3068.75万元。当激励对象行权时，

相当于公司增发股票融资，将相应增加公司的总股本、净资产和每股净资产，并降低资产负债率，公司

将获得融资现金流量。若激励对象全部行权，公司获得资金的最大金额为11859.2万元。 

2011年行权条件是，2010年平均净资产收益率不低于10%，净利润增长率20%，由此我们推算出EPS至少应

达0.32元。低于市场普遍对东百集团的预期，所以看起来行权条件还是可达到的。 

 

 宇通客车中报预增 

汽车行业分析师                                                      牛鹏云 

事件： 

宇通客车今天发布2010年中期业绩预增公告，经公司财务中心初步测算，预计归属于母公司所有者的净

利润与上年同期相比增长50%以上；具体数据将在《2010年半年度报告》中详细披露。 

点评： 

1、2010年上半年业绩和销售同幅度增长 

宇通客车09年中期业绩0.37元，按公告预报，10年中期业绩在0.56元以上。公司业绩大幅增长的主要原

因是销售量的明显增长。根据公司7月6日发布的6月份产销快报：今年上半年累计销售车辆16983台，同

比增长49.49%。椐此可以推断，公司实现销售和利润情况的同幅度增长。 

2、公司还是取得了高于行业平均增幅的增长速度 

1-5月，大中客行业销售同比增长29.9%,轻客销售同比增长36.2%。公司取得了高于行业的增长幅度。维

持对公司增持的评级。从中期看，长途客运可能面临高铁的竞争，未来增长可能放缓，对该子行业我们

持相对保守的态度。 

 

大中客销售同比增长

-60.0%

-40.0%

-20.0%

0.0%

20.0%

40.0%

60.0%

80.0%

100.0%

120.0%

140.0%

20
07
年
1月

20
07
年
3月

20
07
年
5月

20
07
年
7月

20
07
年
9月

20
07
年
11
月

20
08
年
1月

20
08
年
3月

20
08
年
5月

20
08
年
7月

20
08
年
9月

20
08
年
11
月

20
09
年
1月

20
09
年
3月

20
09
年
5月

20
09
年
7月

20
09
年
9月

20
09
年
11
月

20
10
年
1月

20
10
年
3月

20
10
年
5月

 
资料来源：CAAM 

 

 保利 6 月份销售简报： 
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房地产行业分析师                                                        黄玉梅 

2010年6月，实现签约面积68.96 ㎡万 ，签约金额63.44亿元。1-6月累计签约面积267.09 ㎡万 ，同比增长

5.81%，实现签约金额217.55亿元，同比增长3.33%。 

万科：2010 年6 月份公司实现销售面积85.7 万平方米，销售金额87.7 亿元，分别比09 年同期增加27.8%

和27.9%。2010 年1~6 月份，公司累计实现销售面积320.2 万平方米，销售金额367.7 亿元。 

点评： 

万科6月销售面积创07年以来单月销售面积最高值，环比增长82%。平均价格为1.02万元/㎡，环比下降6%。

保利6月份销售面积继09年6月最高值之后的最高值，环比增长47%，平均价格为9199元/㎡，环比上涨35%。 

从万科的销售情况来看，6月份供应较为充足，另外公司采取了先于市场的降价措施，这是6月份销售创

新高的原因。在其销售结构中，新政之后一次性付款的比例大幅增加，由20%提高到近30%。说明市场的

购买力依然很强。但是从未来供应来看，预计7-8月的供应将环比下降20%左右。 

另外从销售价格来看，保利销售均价环比大幅增长。除了结构性因素之外，我们认为这还说明了大型企

业降价的区域性选择。万科的新盘认购率来看，长三角的表现弱于其他地区，6月份新盘认购率杭州仅26%，

而成都重庆武汉等地的认购率在80%以上。而对于企业而言，降价的主要区域也在去化率较为缓慢的上海、

深圳、杭州等地，而对于二线城市没有降价的动力和需求。 

我们认为6月份销售回暖的持续性还有待观察。 

 

 

 

 

 

 

 

                                  重点研究报告摘要 

周策略报告摘要 

 

表一：德邦证券研究所 10 年 7 月份资产组合及配比 

股票名称 代码 行业 入选理由 分析师 配比 

招商银行 600036 金融  张帆 10% 

金地集团 600383 地产 股权激励落实，业绩增长基本确定 黄玉梅 10% 

东北证券 000686 证券   10% 

广百股份 002187 零售  李项峰 12% 

片仔癀 600436 医药 品牌中药，可以享受较高溢价  12% 

中储股份 600125 仓储  郑庆平 12% 

大行视点

机 构 动 态 
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赤天化 600227 化工  傅用增 12% 

上海机电 600835 电器 行业景气高位，10 年业绩有望增长 40% 吴炳华 12% 

日海通讯 002313 通讯 3G 投资需求持续拉动公司业绩高增长，PEG 估值偏低 吴炳华 10% 

合计 100% 

 

 

表五：德邦 2010 年三季度资产配置表                                     

序号 分    类 市值占总资产的比例 

1 A 农、林、牧、渔业 超配 

2 B 采掘业 轻仓  

3 C 制造业  

   C0 食品、饮料  超配 

   C1 纺织、服装、皮毛 回避  

   C2 木材、家具 回避  

   C3 造纸、印刷 回避  

   C4 石油、化学、塑胶、塑料 超配 

   C5 电子 超配 

   C6 金属、非金属 轻仓 

   C7 机械、设备、仪表 标配 

   C8 医药、生物制品 重仓 

   C9 其他制造业 回避 

4 D 电力、煤气及水的生产和供应业 标配 

5 E 建筑业 轻仓 

6 F 交通运输、仓储业 超配 

7 G 信息技术业 轻仓 

8 H 批发和零售贸易 标配 

9 I 金融、保险业 标配 

10 J 房地产业 轻仓 

11 K 社会服务业 标配 

12 L 传播与文化产业 轻仓 

13 M 综合类 回避  

 合计            100% 

 

注：回避：<1%    轻仓：1%—4%    标配：4%—6%    超配：6%—10%   重仓：10%—15% 

 

 

德邦组合股票池 2010/6/02 表现前 5 名 
代码 名称 开盘 最高 最低 收盘 涨幅% 

600383.SH 金地集团 6.21 6.66 6.21 6.65 5.89 

000686.SZ 东北证券 21.8 23.17 21.73 23.1 5.38 

002313.SZ 日海通讯 34.88 36.09 34.88 36.06 3.03 
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重要声明 
本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对报告中信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证该信息未经任何更

新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保。我公司及其关联机

构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。

我公司的关联机构或个人可能在本报告公开前已经使用或了解其中的信息。本报告版权归德邦证券有限责任公司所有。未

获得德邦证券有限责任公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处

为“德邦证券有限责任公司”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

002187.SZ 广百股份 26.4 27.39 26.16 27.25 2.44 

600787.SH 中储股份 7.05 7.25 7.03 7.23 2.41 


