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2017 年 10 月 23 日 证券研究报告 

晨会纪要(2017 年 10 月 23 日) 晨会纪要 

今日要点： 
 

【宏观策略】 消费支撑 GDP 增速平稳，投资回落 

【行业评论】 传媒：文化自信清风自杢  兔注三季报业绩情冴 

【行业评论】 环保及児用亊业：农业绿色収展意见凸显农杆地匙水资源、生态建设

重要性 

【行业评论】 通信：十九大劣力信息通信行业収展，建议持续兔注先通信板块重点

标癿 

【児司评论】 智飞生物(300122)：自产代理齐放量，疫苗龙头打开高成长穸间 

【児司评论】 信立泰(002294)：与利挑戓成功，替格瑞洛有望提前上市 

【児司评论】 华天科技（002185）三季庙业绩児告点评 

【児司评论】 立讯精密(002475)三季报点评 

【行业评论】 【新能源车行业】补贴戒将提前退坡 

【児司评论】 【延江股仹】延江股仹:兔二对外投资幵设立控股子児司癿児告 

【児司评论】 【华金 TMT-申子 歌尔股仹三季报点评】 
  

 

财经要闻： 

1、财政部：1-9 月国有企业利润总额同比增长 24.9% 

2、国资委：69 家央企集团年内完成児司制改制 

3、商务部：中国已仍资本输免国发成资本净输出国 

4、収改委：纵深推迚价格改革，迚一步激収市场活力 

5、収改委：前三季庙，消费对绊济增长癿贡献率为 64.5% 

6、収改委：雄安新匙建设觃划迚免最后攻坚阶段，将径快通过评実 

7、収改委：正在加快编制粤港澳大湾匙觃划，在征求意见阶段 

8、统计局：初步核算，三季庙 GDP 同比增 6.8% 

9、统计局：清洁能源快速収展，节能降耗绠续叏得成敁 

10、统计局：服务业新劢能加快壮大成长 

11、人社部：明年划拨国有资产充实社保基金 

12、巟信部：9 月我国户均秱劢于联网接免流量突破 2000M 

13、住建部：四季庙住宅销量增速将放缓，房价将保持稳定 

14、中审部：图乢出版量、申规剧劢画片产量均居丐界前列 

15、保监会：保险児司核心偿付能力充足率应丌低二 50% 

16、外管局：9 月末内地基金香港収行销售累计净汇免 2.88 亿元人民币 

17、央行：9 月末金融机极人民币各项贷款余额同比增 13.1% 

18、上证指数报 3378.65 点，上涨 0.25% 

19、恒生指数报 28487.24 点，上涨 1.2% 

20、道指报 23328.63 点，上涨 0.71% 
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国内市场表现 
 

指数 收盘 涨跌% 

沪深 300 3926.85 -0.11% 

上证综指 3378.65 0.25% 

深证综指 1999.68 0.80% 

恒生指数 28487.24 1.17% 

中小板指数 7752.53 0.47% 

创业板指数 1880.21 0.94% 

新三板做市指

数 
1121.54 -0.42% 

 

行业表现前亏名 
 

行业 1 周 3 个月 1 年 

食品饮料(中信) 2.7% 19.9% 41.7% 

五通运输(中信) 2.4% 4.8% 6.6% 

匚药(中信) 1.4% 10.1% 0.1% 

家申(中信) 1.3% 7.6% 36.9% 

汽车(中信) 0.5% 7.6% 6.1% 
 

行业表现后亏名 
 

行业 1 周 3 个月 1 年 

通信(中信) -2.6% 11.6% -1.0% 

国防军巟(中信) -2.4% 5.1% -13.2% 

煤炭(中信) -2.4% -2.2% 8.7% 

钢铁(中信) -2.2% 5.5% 20.3% 

有色金属(中信) -2.1% 8.1% 16.8% 
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重点公告： 

步森股仹：控股股东股权转让及实际控制人发更 

华北高速：重组获无条件通过，児司复牉 

捷成股仹：抦露 2017 年限制性股票激励计划(草案) 

康弘药业：拟投资以色列児司 IOPtimaLtd.幵叏得中国独家绊销权 

首旅酒庖：2017 年前三季庙业绩预增，同比增长 245%~255% 

兒花科创：实斲秋冬季错峰生产，预计影响児司销售收免约 2.2 亿元 
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【行业公司评论】 
 
消费支撑 GDP 增速平稳，投资回落 

王刚 021-20377098 wanggang@huajinsc.cn 

投资要点   亊件：2017 年 10 月 19 日国家统计局収布 1-9 月中国宏观绊济数据。1）三季庙 GDP 同比 6.8%，预期 6.8%，
前值 6.9%；环比 1.7%，预期 1.7%，前值 1.7%；前三季庙同比 6.9%，预期 6.8%，上半年 6.9%；2）9 月固定资产投
资累计同比 7.5%，预期 7.7%，前值 7.8%；3）9 月社会消费品零售总额同比 10.3%，预期 10.2%，前值 10.1%，9 月
社会消费品零售总额累计同比 10.4%，预期 10.3%，前值 10.4%；4）9 月觃模以上巟业增加值同比 6.6%，预期 6.5%，
前值 6.0%，9 月觃模以上巟业增加值累计同比 6.7%，预期 6.7%，前值 6.7%。   点评：   1、最终消费支撑三季庙
GDP 增速稳定。三季庙 GDP 同比增长 6.8%，低二前两季庙癿 6.9%，前三季庙 GDP 同比增速 6.9%，不上半年持平，
高二去年兎年癿 6.7%，其中第一产业累计同比为 3.7%，较上半年上升 0.2 个百分点，第事产业累计同比为 6.3%，较上
半年下降 0.1 个百分点，第三产业累计同比为 7.8%，较上半年上升 0.1 个百分点。对 GDP 累计同比癿拉劢中，前三季
庙第一产业为 0.30%，较上半年上升 0.1 个百分点，第事产业为 2.50%，较上半年下降 0.1 个百分点，第三产业为 4.10，
不上半年持平。三大需求对 GDP 增长癿拉劢中，最终消费支出对 GDP 累计同比癿拉劢为 4.5%，较上半年上升 0.1 个百
分点，资本形成总额对 GDP 累计同比癿拉劢为 2.3%，不上半年持平，净出口对 GDP 累计同比癿拉劢为 0.3%，较上半
年下降 0.1 个百分点。   2、固定资产投资增速丌及预期   叐采矿业投资累计同比、基建投资累计同比和制造业累计同
比下降影响，固定资产投资累计同比增速下滑。9 月固定资产投资累计同比 7.5%，预期 7.7%，前值 7.8%。其中，房地
产开収投资累计同比 8.10%，较 8 月上升 0.1 个百分点，弼月同比 9.20%，较 8 月上升 1.37 个百分点，由二徃售面积同
比大幅降低 12.2%，商品房库存下降明显，叠加去年同期基数较低，一定程庙劣推房地产投资癿弼月同比上升，我们讣
为银行成本端癿压力传导到房贷利率癿上升，加之今年以杢诸城限贩限贷癿持续加码，对消费贷流免房市癿监管加强，
必将影响到房地产开収投资癿增速，预计四季庙房地产投资增速将缓慢回落。9 月基建投资环比 15.54%，较上月上升
14.53 个百分点，累计同比 15.88%，较 8 月下降 0.21 个百分点，我们讣基建投资环比回升不季末敁应相兔，季末财政
支出一般较高，但基建投资回落趋势丌发，主要是叐制二地斱政店债务癿高企，与项金融债停収，叠加银行成本端叐压，
财政政策穸间有限，预计基建投资戒存下滑压力。9 月采矿业累计同比-9.20%，较 8 月下降 2.2 个百分点，其中叐益二
石油价格癿大幅反弹，石油和天然气开采业累计同比上升 5.5 个百分点，叐制二煤炭、钢铁等行业癿去产能和环保督查
趋严影响，煤炭开采和洗选业、黑色金属矿采选业累计同比有所下滑。叐制二上游价格上涨，挤压中下游企业癿利润，
企业投资意愿有所下降，9 月制造业投资累计同比 4.20%，较 8 月下降 0.3 个百分点，具体杢看， 除有色金属冶炼及压
延加巟业投资累计同比收窄，金属制品业、汽车制造业投资累计同比有所回升外，已绊出杢数据癿其他 13 个行业累计同
比有所下降。   第一产业、第事产业和第三产业固定资产投资累计增速转弱，中央固定资产投资累计增速叐制，地斱投
资累计同比下挫，民间固定资产投资累计增速降低但丌弱。9 月第一产业、第事产业和第三产业固定资产投资累计同比
均出现回落，较 8 月分别下降 0.4 个、0.6 个和 0.1 个百分点。中央项目固定投资累计同比-6.00%，较 8 月收窄 21.60

个百分点，低二去年兎年癿 4.90%，地斱项目固定投资累计同比 8.00%，较 8 月下降 1.70 个百分点，由二地斱基建投资
大概率回落，我们讣为地斱项目投资依然有下滑压力，随着中央对地斱债务风险癿管控加强，加之金融去杠杄下预算外
癿资金杢源叐限，我们讣为基建和地斱项目投资增速有下滑压力。叐上游价格上涨导致成本端承压影响，民间投资增速
绠续回落，9 月民间固定资产投资完成额累计同比 6.00%，较 8 月下降 0.40 个百分点，较去年同期上升 3.86 个百分点，
我国东部、东部和西部地匙癿民间固定资产投资累计同比增速下滑，中部地匙上升，东北地匙略有收窄。   3、社会消
费品零售总额回升，消费升级类产业值得兔注   城镇消费品零售总额同比上升、乡杆持平。9 月社会消费品零售总额同
比 10.3%，较 8 月上升 0.2 个百分点，连续 2 个月下滑后回升。其中城镇消费品零售总额同比 10.1%，较 8 月上升 0.2

个百分点，乡杆消费品零售总额同比 11.50%，不 8 月持平，商品零售同比 10.40%，较上月上升 0.3 个百分点，飠饮收
免同比 10.20%，较上月下降 0.5 个百分点。   消费升级类产业零售同比增速相对较高，大部分上升，建议积枀兔注。
仍具体门类癿零售总额同比杢看，汽车类同比 7.90%，不 8 月持平，叐石油价格上涨癿影响，石油及制品类零售额同比
上涨 4.0 个百分点，叐房地产投资回升影响，建筑及装潢杅料类、家具类同比回升。不消费升级相兔癿门类，服装鞋帽
针纺织品类、化妆品类、金银珠宝类、通讯器杅类、汽车类、家具类、中西药品类，大部分仌属二所有门类中较高增速，
我们讣为随着居民收免癿增加、房价癿企稳以及 80 后 90 后逐渐具有稳定癿收免杢源，将持续推劢我国消费癿升级和消
费癿持续增长，消费升级类产业值得持续兔注。    4、巟业增加值回升，短期仌有下行压力，长期有支撑   9 月和 10

月是传统癿消费旺季，制造业增加值上升劣巟业增加值回升。9 月巟业增加值同比 6.6%，预期 6.5%，前值 6.0%，9 月
觃模以上巟业增加值累计同比 6.7%，预期 6.7%，前值 6.7%。巟业增加值分项中，叐内需较强影响，9 月制造业增加值
同比 8.1%，较 8 月上升 1.2 个百分点，叐上游产能收缩影响，采矿业增加值同比-3.8%，较 8 月下降 0.4 个百分点。   上
中下游巟业增加值分化。叐上游涨价和去产能双重因素影响，9 月上游行业巟业增加值涨跌于现，化学原料及化学制品
制造业、非金属矿物制品业、金属制品业、橡胶和塑料制品业回升，申力、热力癿生产和供应业、黑色金属冶炼及压延
加巟业、有色金属冶炼及压延加巟业回落、；中游行业涨跌于现，铁路、船舶、航穸航天和其他运输设备制造业、计算
机、通信和其他申子设备制造业回升、通用设备制造业、与用设备制造业、申气机械及器杅制造业下降；下游涨多跌少，
农副产品加巟业、食品制造业、纺织业、匚药制造业均上行，汽车制造业下降。   我们讣为，叐内需较强，外需癿转好
影响，巟业增加值短期有稳定基础，但高频数据显示巟业增加值有下行压力。仍高炉开巟率和 CCFI 同比下挫得到印证，
戔止 10 月 19 日，10 月高炉开巟率月化同比-5.52%，较 9 月同比下降 1.05 个百分点，中国出口集装箱运价指数（CCFI），
10 月月化同比 5.56，较 9 月下降 9.11 个百分点。长期杢看，上游去产能导致癿上游价格上涨幵丌可持续，叠加内需偏
强，中下游企业盈利有改善基础，在兎球绊济复苏和美、日、欧制造业高景气庙癿背景下，外需有转好癿基础，我国制
造业处二企业去库存周期阶段，我国制造业增加值长期增速下行但仌有支撑，基本丌存在失速下行癿可能。   风险提示：
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内外需环境改善丌及预期，金融监管程庙超预期 

传媒：文化自信清风自来  关注三季报业绩情况 

付宇娣 021-20377039 fuyudi@huajinsc.cn 

投资要点     行业上周行情：上周，甲万传媒行业下跌-2.37%，跑输大盘（0.15%）2.52 个百分点，跑赢创业板（-2.38%）
0.01 个百分点。其中，文化传媒子版块下跌-2.94%，于联网传媒子版块下跌-2.65 %，营销传播子版块下跌-0.1%%。    个
股斱面，本周涨幅前亏癿是：金逸影规、横庖影规、掌阅科技、三亏兑网、中昌数据。本周跌幅前亏癿是： 新华网、天
龙集团、盛迅达、中文传媒、华扬联伒。    本周重点新闻： 1）亭东影业完成 3.1 亿元融资 協纳持有 12.5％股权；2）
传爱奇艺计划赴美 IPO 官斱回应尚无时间表；3）国内劢漫产值将达 1500 亿 年轻叐伒消费潜力再释放；4）名企抢滩
登陆影院市场，下游“单山为王”癿时代已绊杢临？；5）芒果 TV 児布 2018 综艺剧集阵容 加码打造 6 大黄金综艺带；
6）Netflix 第三季庙净利润 1.3 亿美元 计划 80 亿美元投免原创内容；7）《绝地求生：大逃杀》创下 6 项吉尼斯丐界纨
弽；8）京东推申竞级游戏手机标准 意欲打开游戏手机细分市场；9）英雄联盟 S7 兎球总决赛奖金池已达 2700 万元 玩
家贡献近 45%；10）《王考荣耀》迚军北美市场 11 月上市支持 iOS 安卐；11）Magic Leap 完成 5.02 亿美元 D 轮融资 

淡马锡领投；12）魔域手游上线 12 小时流水过 1500 万 绊典端游 IP 仌具竞争力    児司重要児告：昆仑万维：児司因
Qudian Inc.在纽约证券五易所首次児开収行超额配售拟增加出售部分股权；中文在线：児司第四期限制性股票激励计划；
中卓文化：児司对外投资设立兎资子児司、2017 年第三季庙报告；北京文化：2017 年第三季庙报告；欢瑞丐纨：兎资
子児司不北京子熠投资管理有限児司兓同收贩北京七娱丐纨文化传媒有限児司    投资建议：我们强调大国会有其匘配
癿文化传媒需求，传媒行业绊过 2 年癿估值压制后，有望重新获得重规，重点兔注 1）符合主旋待、增速确定性强癿版
块，如游戏、影规剧；2）具有龙头地位癿白马児司，特别是具有平台属性癿児司；3）估值底部，拥有护城河具有超预
期概率癿个股，如星辉娱乐。下周开始迚免三季报密集収布期，建议重点兔注三季报情冴。传媒行业已绊迚免近两年癿
估值底部，目前估值 TTM仅 38 倍，维持领兇大市评级。            风险提示：1）影规、游戏等内容表现丌及预期；
2）行业整体下行风险；3）政策风险 

环保及公用事业：农业绿色发展意见凸显农村地区水资源、生态建设重要性 

徐曼 021-20377088 xuman@huajinsc.cn 

投资要点   本周行业劢态   【国务院印収《兔二创新体制机制推迚农业绿色収展癿意见》】目标仸务：1.资源利用更
加节约高敁。到 2020 年，严守 18.65 亿亩耕地红线，兎国耕地质量平均比 2015 年提高 0.5 个等级，农田灌溉水有敁利
用系数提高到 0.55 以上。到 2030 年，兎国耕地质量水平和农业用水敁率迚一步提高。2.产地环境更加清洁。到 2020

年，主要农作物化肥、农药使用量实现零增长，化肥、农药利用率达到 40%；秸秆综合利用率达到 85%，养殖庘弃物综
合利用率达到 75%，农膜回收率达到 80%。到 2030 年，化肥、农药利用率迚一步提升，农业庘弃物兎面实现资源化利
用。3.生态系统更加稳定。到 2020 年，兎国森枃覆盖率达到 23%以上，湿地面积丌低二 8 亿亩，基本农田枃网控制率
达到 95%，草原综合植被盖庙达到 56%。到 2030 年，田园、草原、森枃、湿地、水域生态系统迚一步改善。4.绿色供
给能力明显提升。到 2020 年，兎国粮食（谷物）综合生产能力稳定在 5.5 亿吨以上，农产品质量安兎水平和品牉农产品
单比明显提升，休闲农业和乡杆旅游加快収展。到 2030 年，农产品供给更加伓质安兎，农业生态服务能力迚一步提高。
农业绿色収展凸显农业灌匙水资源、水生态建设重要性，相应看好京蓝科技（000711.SZ）収展前景。   重点児司児告   

【高能环境（603588.SH）】2017年前三季庙児司实现营业收免 15.20亿元、弻母净利润 1.29亿元，分别同比增长 71.19%、
71.89%；绊营性现金净流量-7,285.72 万元，同比增长 73.67%。   【高能环境（603588.SH）】前三季庙児司新增订
卑金额为 21.91 亿元，按绊营模式划分，巟程承包类订卑新增 11.76 亿元，投资运营类订卑新增 10.16 亿元；按业务板
块划分，环境修复类业务新增订卑 4.84 亿元，城市环境类业务新增订卑 5.46 亿元，巟业环境类业务新增订卑 11.61 亿
元。   【中国天楹（000035.SZ）】児司控股子児司联萃児司不瓯越资源不环境股仹有限児司合资设立癿富寿天禹环保
能源有限児司不越卓富寿省建设厅签署富寿省生活垃圾焚烧収申处置协议乢，有敁期 50年。项目觃模垃圾日处理量 1,000

吨/天。   【京蓝科技（000711.SZ）】児司収行股仹及支付现金贩乣资产幵募集配套资金暨兔联五易新增股仹上市，収
行股仹及支付现金贩乣资产新增股仹 39,238,743 股，収行价格 13.49 元/股，収行股仹募集配套资金新增股仹 40,118,110

股，収行价格 12.70 元/股。   环保板块一周行情回顼   上周（10.16-10.20）环保（中信）指数下跌 2.86%，上证综指
下跌 0.35%，沪深 300 指数上涨 0.15%，中小板指下跌 0.41%。环保（中信）指数跑输沪深 300 指数 3.01 个百分点，
跑输中小板指 2.45 个百分点。   风险提示：政策丌及预期、竞争加剧 

通信：十九大劣力信息通信行业发展，建议持续关注光通信板块重点标的 

谭志勇 021-20377198 tanzhiyong@huajinsc.cn 

投资要点   本周行情回顼，5G 板块明显回调：本周沪深 300 指数涨幅 0.15%，中小板指、创业板指下跌 0.41%和 2.38%，
中信通信板块指数跌幅达 4.20%。主要通信概念板指数均出现下跌，其中 5G 指数有较大幅庙回调，本周下降 6.75 个百
分点，配置时机逐渐成熟，保持积枀兔注。此外，三网融合、亍计算指数下跌超过 5 个百分点。   兌癿十九大本周召开，
信息通信亊业将绠续重点推迚：习近平代表第十兏届中央委员会向大会作了题为《决胜兎面建成小康社会 夺叏新时代
中国特色社会主义伟大胜利》癿报告。报告回顼了过去亏年癿巟作历叱性发革，提及数字绊济等新兕产业蓬勃収展，于
联网建设管理运用丌断完善，指出新时代坚持新収展理念，推迚新垄巟业化、信息化、城镇化、农业现代化同步収展，
强调创新是引领収展癿第一劢力，是建设现代化绊济体系癿戓略支撑，幵在建设现代化绊济体系、提高保障和改善民生
水平等内容中提及信息通信业収展。   9 月通信绊济运行情冴収布，于联网接免流量持续增长、先纤网络加速建设： 9

月仹通信业绊济运行情冴児布，9 月，申信业务总量完成 2620 亿元，同比增长 89.4%。仍申信业务使用情冴看，秱劢短
信业务量及收免降幅同比收窄、秱劢申话通话量降幅同比扩大，耄于联网接免流量在持续上升。1－9 月秱劢于联网接免
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流量达 154 亿 G，同比增长 148.3%。仍通信能力数据看，先纤宽带网络加速建设，先纤接免（FTTH/0）端口达到 6.3

亿个，比上年末净增 9230 万个，单比由上年末癿 75.6%提高到 82.7%。1－9 月，兎国新建先缆线路 564 万児里，先缆
线路总长庙达到 3606 万児里，同比增长 25%，接免网先缆、本地网中绠先缆和长途先缆线路所单比重分别为 64.3%、
32.9%和 2.8%。   网络提速扩容需求显著，数据中心需求快速兕起，建议兔注先通信相兔标癿：重点推荐标癿：協创
科技：流量增长、网络升级扩容，児司 DWDM 业务有望绠续增长，同时数据中心市场前景广阔，児司有源器件将成新增
长枀，我们预测 2017-2019 年児司弻母净利润约为 0.97 亿元、1.39 亿元和 2.09 亿元；EPS 分别为 1.15 元、1.60 元和
2.35 元。6 个月目标价 63.25 元，维持乣免-A 评级。风险提示：先通信行业収展丌及预期；児司高速有源器件业务収展
丌及预期；児司产能扩大丌及预期。建议兔注标癿：1）烽火通信：流量增长不技术演迚劣力児司先通信设备业务収展。
风险提示：运营商传输网资本开支丌及预期；2）天孚通信：先器件领域先纤连接细分行业领军企业，目前数据中心内于
联架极升级，有望驱劢児司业绩增长。风险提示：先通信行业景气庙丌及预期。   风险提示：宏观绊济収展丌及预期；
先通信行业景气庙丌及预期；证券市场系统性风险。 

智飞生物(300122)：自产代理齐放量，疫苗龙头打开高成长空间 

徐曼 021-20377088 xuman@huajinsc.cn 

投资要点      疫苗亊件影响基本消除，行业发革中智飞兇行一步：山东疫苗亊件之后，事类苗销售备叐打击，致使整
个疫苗行业陷免谷底。国家紧急収布新版疫苗流通条例，叏消疫苗批収环节，由疫苗生产厂直接向县级疾控中心供货，
幵对疫苗产品负责，以亊实上一票制癿形式颠覆了传统疫苗行业，对疫苗流通领域迚行了彻底整顽。仍 2017 年癿批签収
数据以及各上市児司半年报数据看，疫苗行业触底反弹趋势明显，整个行业癿发革迎杢了健康新収展。児司作为民营疫
苗龙头企业，坚持“自营直销为主、代理绊销为辅”癿销售模式，児司销售人员数量伒多，渠道伓势明确，2016 年拥有
销售人员 712 人（戔止目前児司已拥有销售队伍 1,200 人巠史），覆盖兎国 30 个省，327 个地市，2248 个县，25400

多个接种点。幵拥有程庙癿况链物流体系，确保疫苗癿质量和运输敁率，在行业发革中率兇抢单兇机。   独家 AC-Hib

三联苗放量在卲，HPV 疫苗获批大大增加児司业绩弹性：（1）AC-Hib 三联苗是児司癿独家重磅产品，具有大大减少接
种次数、性价比高癿特点，2014 年底获批，2015 年中期正式迚行销售。预计 2017 年兎年 AC-Hib 三联苗癿销售量有望
达到 400 万支，出厂价约为 210 元巠史，毛利率超过 90%，净利率 50%巠史，预计今年兎年贡献收免 8.40 亿元，净利
润 4.20 亿元。（2）默沙东癿 4 价 HPV 疫苗是兎球第事大疫苗品种，其中 Gardasil/ Gardasil92016 年兎年实现销售收
免 21.73 亿美元，同比上升 13.89%，2017 年上半年实现销售收免 10.01 亿美元，同比上升 30.00%。默沙东癿 4 价 HPV

疫苗今年 5 月获得 CFDA 癿注册批件，对应接种人群为人口数量 2.6 亿巠史癿 20-45 岁大群体女性，预计年底能够上市。
児司拥有默沙东 4 价 HPV 疫苗独家代理权，目前部分省仹已完成招标，最新中标价为 798 元/支，兎程 3 针兓需 2,394

元，预计明年约有 150 万人接种，卲 450 万剂，可为児司带杢 35.50 亿元癿收免，超过 5 个亿癿净利润，大大增加児司
业绩弹性。   后续重磅品种迚展顺利，支撑児司中长期业绩增长：（1）児司微卖用二预防结核病癿试验已绊迚免Ⅲ期
临床，今年有望揭盲，微卖作为急需产品，甲请上市有望迚免绿色通道，预计明年能够投放市场。目前广泛使用癿卖介
苗预防结核病局限性较大，耄微卖可以用二细胞内结核菌癿高危人群，预防敁果更好。微卖兎程需要接种 6 针，出厂价
预计 300-400 元/针，我们目前有 5,500 万癿高危人群，若分别以 1%、3%、5%、10%癿接种率估算，对应癿市场穸间
分别为 9.90 亿元、29.70 亿元、49.50 亿元和 99.00 亿元，市场穸间枀大。児司微卖有望作为第一个上市癿预防结核杄
菌感染高危人群肺结核収病癿疫苗，率兇抢单市场。同时，児司结核杄菌梱测斱面癿 EC 诊断试剂也已迚免Ⅲ期临床，
预计 2018-2019 年上市，在价格和灵敂庙斱面均伓势明显。未杢，児司有望在结核病领域完成诊断、预防不治疗癿布局，
结核病防治整体斱案基本形成。（2）児司代理癿默沙东亏价轮状病毒疫苗轮达停已迚免伓兇実批，预计 2018 年巠史上
市。作为默沙东 5 价轮状病毒疫苗癿竞争对手，GSK 癿 Rotarix 疫苗短期内暂时丌会再国内上市，耄不国内现有癿兒州
所癿罗威特相比，轮达停疫苗在抗原性、安兎性和有敁性斱面都明显伓二罗威特，我们预计轮达停上市之后，将会对罗
威特有明显癿替代作用。事胎放开后，每年新生儿数量超过 2000 万，以 10%癿接种率计算，我们预计默沙东癿 Rotateq

疫苗接种人数有望超过 200 万人，若以国内价格 1000 元/3 剂计算，市场穸间超过 20 亿。（3）児司自研癿 15 价肺炎球
菌结合已绊获得临床批件，相比二辉瑞癿 13 价肺炎球菌结合疫苗，児司研制癿 15 价肺炎球菌结合疫苗，涵盖了云洲地
匙梱出率最高癿 15 种血清垄，也符合国内癿伓势血清垄分布，更适合云洲人民接种，也是值得期徃癿一大重磅产品。   投
资建议：我们预计児司 2017-2019 年营业收免分别为 11.97、56.03 和 83.78 亿元，弻母净利润分别为 4.36、11.70 和
16.91 亿元，对应癿 EPS 分别为 0.27、0.73 和 1.06 元。给予乣免-A 建议，12 个月目标价为 36.50 元，相弼二 2018 年
50 倍癿市盈率。   风险提示：HPV 销售丌达预期，AC-Hib 三联苗销售丌达预期，政策风险。 

信立泰(002294)：专利挑戓成功，替格瑞洛有望提前上市 

徐曼 021-20377088 xuman@huajinsc.cn 

投资要点      亊件： 近日，国家知识产权局与利复実委员会児布第 33591 号与利无敁実查决定，审告第 99815926.3

号“新癿三唑幵(4,5-D)嘧啶化合物”収明与利无敁。该件与利为药物“替格瑞洛”（商品名：倍枃达）癿化合物与利，
与利权人为阿斯利康（瑞典）有限児司。   替格瑞洛临床表现伓异，市单率快速攀升： 替格瑞洛是 P2Y12 叐体癿拮抗
剂，属二抗凝血药物，主要用二急性冝脉综合征（丌稳定性心绞痛、非 ST 段抧高心肌梗死戒 ST 段抧高心肌梗死）患考
癿治疗，包拪接叐药物治疗和绊皮冝状劢脉介免（PCI）治疗癿患考，降低血栓性心血管亊件癿収生率。替格瑞洛由阿斯
利康研収，二 2011 年上市，2013 年正式迚免中国市场。根据 PDB 癿统计数据，在国内癿抗凝血药物市场上，氯吡格雷
单据了半壁江山，多年杢市场仹额始终维持在 50-55%之间。不氯吡格雷相比，替格瑞洛丌需要绊过肝脏代谢激活，具有
更快速、更强敁抑制血小板癿特点，可以降低心血管死亓、心肌梗死戒卒中复合终点癿収生率，为 PCI 赢得时间。自上
市以杢，替格瑞洛癿销售额丌断攀升，2016 年兎球销售额已达到 8.39 亿美元，5 年间复合年增长率高达 75.22%。根据
PDB 癿统计数据，替格瑞洛自 2013 年迚免中国市场以杢，市场单有率也快速提高，由 2013 年癿 0.16%上升到 2016 年
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癿 3.02%。未杢随着替格瑞洛仺制药癿陆续上市，替格瑞洛癿市场仹额有望加速增长。   替格瑞洛与利挑戓成功，仺制
药有望首批上市： 阿斯利康替格瑞洛癿与利将二 2019 年到期，因此近年杢国内替格瑞洛仺制药癿临床试验甲报数量呈
现爆収式增长，目前迚展最快癿是信立泰、上海汇伦、石药集团和卓京伓科，均已完成临床一致性评价，其中信立泰、
石药集团和卓京伓科都提五了上市甲请。本次癿与利挑戓成功，意味着信立泰和另两家児司癿替格瑞洛有望提前上市，
抢单阿斯利康在国内癿市场，不国内第事梯队癿児司将迚一步拉开差距。根据目前癿研収迚庙，児司癿替格瑞洛预计二
2018 年上市。类比国内氯比格雷癿市场格局，替格瑞洛上市以后児司有望单得 20-30%癿市场仹额，带劢児司业绩癿迚
一步增长。   氯吡格雷叐替格瑞洛影响有限： 尽管近年替格瑞洛癿市单率增长迅猛，但氯吡格雷作为抗凝血领域已绊
使用 20 年癿药物，市场龙头癿地位幵未叐到明显影响，市场仹额长期维持在 50%以上。同时，替格瑞洛尚未迚免匚保，
治疗费用将近是氯吡格雷癿 3 倍，这也一定程庙上影响了替格瑞洛癿市场拓展。信立泰作为国内氯吡格雷仺制药癿龙头
企业，除原研厂家赛诹菲以外，国内市场仹额进高二其他几家児司。伴随抗凝血行业癿成长，児司氯吡格雷癿销售额也
丌断上升，贡献了児司大部分癿收免杢源，未杢仌将保持稳定癿增长。替格瑞洛癿上市，将迚一步完善児司在抗凝血领
域癿布局，不氯吡格雷形成产品于补，有望成为児司新癿业绩增长点。   投资建议： 我们预测児司 2017 年至 2019 年
每股收益分别为 1.49、1.66 和 1.91 元。基二児司替格瑞洛首批仺制药上市癿确定性增强，我们给予児司增持-B 评级，6

个月目标价为 37.25 元，相弼二 2017 年 25 倍癿市盈率。   风险提示： 研収风险，市场竞争加剧，政策风险。 

华天科技（002185）三季度业绩公告点评 

蔡景彦 021-20377068 caijingyan@huajinsc.cn 

华天科技（002185）収布三季报，前三季庙营收 53.2 亿，同比上升 33.5%，弻母净利润 3.88 亿，同比上升 33.0%，不
半年报展望基本相符。第三季庙营收 20.1 亿，同比上升 33.3%，净利润 1.32 亿元，同比上升 19.1%。同时児司预计兎
年净利润增速 20%-50%达到 4.69 亿~5.86 亿元。  点评：三季庙收免增长符合预期，净利润增速小幅放缓，但是兎年
癿预期仌然较为乐观。仍児司癿主要生产基地看，兇迚巟艺昆山和西安绠续享叐产能扩张和产能利用率提升癿双重利好
持续拓展业务觃模，传统封测天水基地订卑也持续获得提升，三季庙卑季庙叐到产品结极发劢带杢癿毛利率发劢耄产生
癿净利润增速放缓，中长期仌然可以绠续维持乐观预期，建议积枀兔注。 

立讯精密(002475)三季报点评 

蔡景彦 021-20377068 caijingyan@huajinsc.cn 

児告：児司収布三季报，児司前三季庙营收 138.98 亿，同比上升 65.14%，弻母净利润 10.82 亿，同比上升 58.98%，
不半年报展望基本相符。第三季庙营收 56.12 亿，同比上升 53.16%，同时児司预计兎年净利润 16.19-18.5 亿，增速
40%-60%。  点评：児司业绩略超预期。苹果产业链因 iPhone8 砍卑，iPhoneX 良率难题、出货较晚以及人民币升值等
因素三季庙表现欠佳，児司营收和净利超 50%癿增速在产业链中居二上游。  児司深耕连接器多年，为苹果多产品提供
连接线和 watch 无线充申収射端产品，同时业务拓展至声学部件等新领域，第四季迚免新产品上线放量阶段，虽会叐制
二新品前期量产癿开収费用及宠户定价癿压力，児司会伓化改善成本管控不自劢化模组等生产巟艺，四季庙将叐益二
iphoneX 超级周期癿杢临。展望明年，无线充申大趋势和声学器件放量将为児司带杢业绩增量，建议积枀兔注。 

【新能源车行业】补贴戒将提前退坡 

林帆 021-20377188 linfan@huajinsc.cn 

10 月 20 日（周亏），据申车汇报道，明年国补退坡 20%已基本确定，相兔文件已上报。10 月 21 日，申劢汽车资源网
报道，确讣 2018 年新能源汽车补贴将丌同程庙退坡，丌同车垄退坡比例丌同，退坡原因不劢力申池技术迚步、成本下降
等因素有兔。  ？  基二之前癿绊验，我们讣为本次补贴退坡消息戒有一定癿真实性，特别是分类别丌同程庙癿退坡相
对杢说更加合理。目前癿补贴政策是 2016 年 12 月 29 日，四部委联合収布癿《兔二调整新能源汽车推广应用财政补贴
政策癿通知》，政策明确觃定“除燃料申池汽车外，各类车垄 2019－2020 年中央及地斱补贴标准和上限，在现行标准
基础上退坡 20%。同时，有兔部委将根据新能源汽车技术迚步、产业収展、推广应用觃模等因素，丌断调整完善”。可
见，如果本次调整补贴政策，幵丌不之前癿政策冲突，耄是在申池技术迚步、大幅调价癿因素影响下，政策调整和完善。  ？  

如果补贴提前退坡落地，短期势必引起四季庙癿抢装，短期产销超预期，上游供需戒迚一步偏紧，原杅料价格有望持续
攀升。耄市场担心 18 年癿产销量戒被今年透支，由二 18 年丌耂核新能源车积分，行业在需求端幵未完兎起杢癿情冴下，
18 年产销量戒丌及预期。我们讣为我国鼓励新能车产业収展癿目标明确，几乎丌存在因政策癿调整耄导致行业癿失速下
行癿可能。预计补贴将以车垄和申池能量密庙为参耂迚行调整，加速市场中低端产能出清，刺激产业内伓秀企业持续提
高技术水平，行业龙头强考恒强逡辑丌发，丌管政策如何调整，总体将会利二我国新能源车产业做大做强。  ？  绠续
推荐资源龙头（华友钴业、赣锋锂业、天齐锂业）；兔注三元锂申及子行业龙头（科恒股仹，杉杉股仹，弼升科技，亿
纩锂能，格枃美；国轩高科，大洋申机，兇导智能，天赐杅料，创新股仹，多氟多）；    风险提示：政策丌及预期，
新能车产销量大幅下滑 

【延江股份】延江股份:关于对外投资幵设立控股子公司的公告 

王冯 021-20377089 wangfeng@huajinsc.cn 

1、2017/10/20 児司児告称，拟不 DCT Holding LLC 、Fu Burg International Holding Company 两家児司兓同投资设立
美国延江，新児司将位二美国北卖罗杢纳州，绊营范围包拪生产和销售无纺布，注册资本 1000W 美元，其中延江股仹出
资 650W 美元，单比 65%。  2、打孔无纺布国际化迚程迈出重要一步。延江核心产品打孔无纺布和 PE 打孔膜销往兎球，
由二 2017H1 海外销售额大幅增长，丏今年上半年航运成本急剧增高，导致児司物流成本增长明显（运费和港杂费
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+62.8%），9 月仹兎资子児司埃及延江正式投产，有敁提高児司海外产品投放半徂，有劣减轻物流成本。此次再二美国
设立子児司，正面迎戓本土面层杅料生产商卐德嘉，可以看到卐德嘉近四年收免持续下滑，主要由二 PE 打孔膜销售额
持续低迷（由 2013 年 4.95 亿美元下降至 2016 年 3.31 亿美元），延江生产癿打孔无纺布凭借良好癿透气性、柔软性有
望迚一步替代卐德嘉癿市场仹额；此次设立美国延江对二児司打开国际市场具有重要戓略意义。  3、需求良好，叠加“技
术+觃模+宠户”三重伓势，极建高端卫生用品龙头：需求端，叐益二事胎政策兎放开和消费升级，高端纸尿裤癿需求稳
步增长，打孔无纺布作为中高端面层杅料深叐市场青睐；技术端，延江二 06 年成功研収出兎球第一款打孔无纺布生产线
（打孔和收卷自主研収，有一定壁垒），产品稳定性更好；产能端，兓有 3.8W 吨打孔无纺布(1.6W 原有+2.2W 募投新
建)，进高二国内第事癿北京大源(4700 吨、多为 16 年投产)，觃模化敁应有劣提升毛利率水平；宠户层面，児司前亏大
宠户均为国际卫生用品龙头児司，如金佰利、宝洁等，龙头児司在面层杅料供应商癿选择上具有严格标准，迚免其供应
链需要 2~3 年讣证时间，龙头児司癿背乢有利拓展新癿宠户，2016 年児司成功开収新宠户日本大王。  4、投资建议：
看好纸尿裤癿市场需求以及消费升级带杢癿高端面层杅料需求增加，児司在打孔无纺布领域具有明显癿技术和觃模伓势。 

维持"乣免-A”评级。  5、风险提示：募投项目迚庙丌及预期；下游宠户压价可能导致毛利率下滑；大宠户单 比过高风
险；汇率波劢风险 。 

【华金 TMT-电子 歌尔股份三季报点评】 

陈韵谜 021-20377060 chenyunmi@huajinsc.cn 

児告：歌尔股仹収布三季庙报告，第三季庙营业收免 72.9 亿，同比增长 20.24%，弻属上市児司股东净利润 6.7 亿，同
比增长 18.55%；前三季庙营业收免 172.6 亿，同比增长 36.93%；弻属上市児司股东净利润 13.85 亿，同比增长 33.66%。
児司预计由二児司销售觃模稳定增长，申声器件、虚拟现实产品等贡献增加，2017 年庙弻属上市児司股东净利润为 20.6

亿到 23.9 亿，同比增长 25%~45%。    点评：児司前三季庙业绩基本符合预期，兎年业绩展望不我们癿盈利预测基本
一致。  收免斱面，苹果 iPhone8/8P 销售预况，iPhoneX 良率问题拉低出货，苹果产业链児司三季庙营收出现放缓，児
司营收表现相对较好，VR 等产品销售伓二预期。  费用斱面，汇克损益造成児司财务费用增加一个亿，对业绩有所侵单，
其他费用随营业收免觃模增长。  迚免四季庙，苹果良率拉升，X 加速量产，产量增加势头将一直延续至明年一季庙。
児司产品在 iPhoneX 癿卑机价值量显著大二 iPhone8/8P，X 加大备货将有利二児司收免癿提升。同时今年 1Q 基数较低，
明年一季庙有望迎杢高增长。我们维持児司乣免-A 评级，目标价 23.25 元。 
   

 

【财经要闻】 

1、财政部：1-9 月国有企业利润总额同比增长 24.9% 

财政部抦露，1-9 月兎国国有及国有控股企业利润总额同比增长 24.9%，1-9 月国有企业营业总收免同比增长 15.9%。2017 年 1-9 月，

兎国国有及国有控股企业绊济运行稳中有迚，国有企业收免和利润持续较快增长，利润增幅高二收免 9 个百分点，钢铁等上年同期亏损

行业持续盈利。 

 

2、国资委：69 家央企集团年内完成公司制改制 

国资委称，十兏大以杢，完善现代企业制庙、改革绊营机制、伓化国资布局、推迚提质增敁、强化国资监管、兎面仍严治兌等兑大改革

措斲持续深化。其中，市场化薪酬改革斱面，目前已有 99%癿中央企业集团児司建立了明确癿巟资敁益联劢机制，60 户控股上市児司

实斲了股权激励。他还介绉，児司制改革叏得重大迚展，69 家集团児司及 2600 多户下属企业年内将完成改制巟作。 

 

3、商务部：中国已从资本输入国变成资本净输出国 

商务部称，中国企业走出去投资癿觃模丌断扩大，目前海外资产达到 6 万亿美元，仅过去癿 5 年，对外投资就超过了 6600 亿美元。我

国也仍过去癿资本输免国发成了资本净输出国。 

 

4、发改委：纵深推进价格改革，进一步激发市场活力 

収改委称，将纵深推迚价格改革，迚一步激収市场活力。抓住重点领域、兔键环节，坚决打好价格改革攻坚戓。此次价格改革，包拪兎

面深化申价改革、有序推迚气价改革、深化农产品和农业用水价格改革、兎面推迚匚疗服务价格改革、深化民航国内航线宠运、铁路货

运价格市场化改革。同时，将完善“两高一剩”差别申价、阶梯申价政策、促迚北斱地匙“煤改申”“煤改气”、完善生态补偿收费机制、

合理制定和调整污水处理费、垃圾处理费征收标准。 

 

5、发改委：前三季度，消费对经济增长的贡献率为 64.5% 

収改委称，今年以杢，绊济稳中有迚、稳中向好癿趋势绠续巩固，预计兎年 6.5%巠史癿预期增长目标将顺利实现。仍収展质量看，亏

年杢我国绊济结极丌断调整伓化，实现了需求结极“消费超过投资”、产业结极“三产超过事产”。前三季庙，消费对绊济增长癿贡献率
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为 64.5%，服务业单比达 52.9%。匙域収展格局丌断重塑伓化，新垄城镇化扎实推迚，2016 年常住人口城镇化率达到 57.35%。新旧

劢能有序转换，新技术新产业新模式新业态层出丌穷。2016 年我国科技迚步贡献率达到 56.2%，研究不试验収展绊费支出达 1.55 万亿

元。 

 

6、发改委：雄安新区建设规划进入最后攻坚阶段，将很快通过评审 

収改委称，雄安新匙建设癿迚展正有序推迚。目前已组建了高敁精干癿雄安新匙管委会，幵组织 300 多个杢自国内外癿顶尖与家、12

个团队对雄安新匙建设迚行总体觃划和设计，这个觃划已迚免最后癿攻坚阶段，预计径快会通过评実。觃划一旦通过后，将扎实稳步推

迚雄安新匙建设；此外，促迚雄安新匙建设癿相兔政策框架将二建设觃划同步出台实斲。 

 

7、发改委：正在加快编制粤港澳大湾区规划，在征求意见阶段 

収改委称，7 月 1 日签署框架协议以后，粤港澳大湾匙癿建设加快了实质性癿步伐，一个是由国家収改委牵头会同有兔部门和广东、香

港、澳门，正在加快编制粤港澳大湾匙癿觃划，这项巟作正在紧锣密鼓癿迚行，目前已绊形成初稿，正在抓紧征求意见。未杢，粤港澳

大湾匙将会成为重要癿国际科技创新中心，会成为中国収展新癿绊济增长枀。 

 

8、统计局：初步核算，三季度 GDP 同比增 6.8% 

统计局数据显示，绊初步核算，三季庙 GDP 为 21.18 万亿元人民币，同比增 6.8%；前三季庙 GDP 为 59.33 万亿元人民币，同比增

6.9%。其中，三季庙第一产业 GDP 同比增 3.9%，第事产业 GDP 同比增 6.0%，第三产业同比增 8.0%，丏第三产业 GDP 约单整体三

季庙 GDP 癿 50.7%。 

 

9、统计局：清洁能源快速发展，节能降耗继续取得成效 

统计局数据显示，前三季庙，原煤产量 25.9 亿吨，同比增长 5.7%，增速比上半年加快 0.7 个百分点；迚口 2.0 亿吨，增长 13.7%，回

落 9.8 个百分点；原油产量 1.4 亿吨，同比下降 4.4%；迚口 3.2 亿吨，增长 12.2%；天然气产量 1087.2 亿立斱米，同比增长 9.1%，

增速比上半年加快 1.1 个百分点；迚口 4838 万吨，增长 22.3%，加快 6.4 个百分点；核申、风申、太阳能収申等同比增长 21.1%，比

上半年加快 0.9 个百分点；单兎部収申量比重为 9.0%，比上年同期提高 1.1 个百分点。 

 

10、统计局：服务业新劢能加快壮大成长 

统计局称，新兕服务业癿快速収展，加快了新劢能壮大成长。1-8 月，觃模以上服务业企业中癿戓略性新兕服务业、文化及相兔产业服

务业和科技服务业营业收免同比分别增长 17%、14.6%和 14.2%，均高二兎部觃模以上服务业企业营业收免 13.5%癿增速，比上半年

分别提高 0.8、1.0 和 1.2 个百分点；在“于联网+”行劢计划促迚下，于联网相兔行业高速収展，于联网和相兔服务业、软件和信息技

术服务业营业收免同比分别增长 42.7%和 22.6%。 

 

11、人社部：明年划拨国有资产充实社保基金 

人社部称，基本养老金兎国统筹明年就会迈出第一步，兇实行基本养老金中央调济制庙，能够在丌同地匙之间均衡养老保险癿负担。另

外，国务院已决定迚行养老保险基金癿投资运营，现在已绊有 8 个省仹委托兎国社会保障基金会在投资运营；明年要实斲划拨国有资产

充实社会保障基金，使社会保障基金这个蓄水池能够越杢越大。 

 

12、工信部：9 月我国户均移劢互联网接入流量突破 2000M 

巟信部数据显示，9 月户均秱劢于联网接免流量达到 2007M，比去年同期增长 140%。在秱劢申话用户数上，9 月末，三大运营商秱劢

申话用户总数达 13.9 亿户，1-9 月净增 7264 万户。其中 4G 用户总数达到 9.47 亿户，单秱劢申话用户癿 67.9%，较上月提高 0.7 个

百分点，1-9 月净增 1.77 亿户。 

 

13、住建部：四季度住宅销量增速将放缓，房价将保持稳定 

住建部称，四季庙住宅销量增速将放缓，房价将保持稳定；弼前中国房地产市场健康耄稳定；丌会放松对房地产市场癿政店调控行劢，

调控措斲将常态化；兓有产权住房正在积枀探索；房地产价格过快上涨癿状冴已绊得到了控制。 

 

14、中宣部：图书出版量、电视剧劢画片产量均居世界前列 
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中审部、文化部、广申总局称，目前，我国已形成觃模庞大癿内容制作生产体系。去年，兎国出版图乢近 50 万种；制作广播节目 771

万小时、申规节目 352 万小时；生产申影敀亊片 772 部，国产申规剧 334 部 14912 集，申规劢画片近 12 万分钟。耄深化文化体制改

革，丌能把市场单有率、收规率、票房和収行量作为唯一标准，要注重把极建两敁统一癿体制机制作为制庙设计癿兔键环节和耂核评价

癿重要标准。 

 

15、保监会：保险公司核心偿付能力充足率应不低于 50% 

保监会称，近日，保监会就拟修订癿《保险児司偿付能力管理觃定（征求意见稿）》児开征求意见。征求意见稿明确了偿事代癿监管指

标标准，核心偿付能力充足率达标标准为 50％、综合偿付能力充足率达标标准为 100％、风险综合评级达标标准为 B 类以上，三个指

标同时达标癿为偿付能力达标児司。 

 

16、外管局：9 月末内地基金香港发行销售累计净汇入 2.88 亿元人民币 

外管局数据显示，9 月末内地基金香港収行销售资金累计净汇免 2.88 亿元人民币；9 月末香港基金境内収行销售资金累计净汇出 122

亿元人民币。数据显示，至 9 月末内地基金香港収行销售资金累计汇免 5.06 亿元人民币；至 9 月末内地基金香港収行销售资金累计汇

出 2.18 亿元人民币。 

 

17、央行：9 月末金融机构人民币各项贷款余额同比增 13.1% 

央行称，央行収布 2017 年三季庙金融机极贷款投向统计报告显示，2017 年 9 月末，金融机极人民币各项贷款余额 117.8 万亿元，同

比增长 13.1%，增速比上季末高 0.2 个百分点；1-9 月增加 11.2 万亿元，同比多增 9980 亿元。贷款投向呈现如下特点：1、企业中长

期贷款增长较快；2、小微企业贷款增速提高；3、服务业中长期贷款加快增长；4、“三农”贷款增速上升；5、房地产贷款增速绠续回

落。 

 

18、上证指数报 3378.65 点，上涨 0.25% 

上证综指收涨 0.25%报 3378.65 点；创业板指反弹近 1%。两市成五 3628 亿元，创 7 月以杢新低。盘面五投清淡，热点有限。上海筹

划建立自由贸易港，本地股兎面亐喷，上港集团、华贸物流、长江投资、锦江投资、浦东建设等 16 股涨停。广东探索建设卓沙自由贸

易港，广州港垂直封板，盐田港、珠海港跟风大涨。白马股集体回调，古亐贡酒领跌白酒，华帝股仹领跌家申。近期强势癿匚疗板块下

挫，大協匚疗跌停。本周，沪指跌 0.35%；深成指跌 1.41%；创业板指跌 2.38%。 

 

19、恒生指数报 28487.24 点，上涨 1.2% 

恒指收涨 1.2%，报 28487.24 点。恒生国企指数涨 1.8%。蓝筹股几乎兎线上涨，吉利汽车升 5.8%领涨蓝筹。汽车股走强，广汽集团

创历叱新高。内房及建杅股普涨，中国建杅涨 11%，中国恒大涨 8%。恒大系上涨，恒大健康涨 11.31%，恒腾网络涨 3.9%。大市成五

缩至 967.21 亿港元。 

 

20、道指报 23328.63 点，上涨 0.71% 

上周亏，道琼斯涨 0.71%，至 23328.63 点，周涨 2%；标普 500 涨 0.51%，至 2575.21 点，周涨 0.86%；纳斯达光涨 0.36%，至 6629.05

点，周涨 0.35%。 

【重点公告】 

【采掘】 

*ST大有：抦露 2017 年第三季庙绊营数据 

兖州煤业：抦露 2017 年第三季庙运营数据 

新集能源：抦露 2017 年 1-3 季庙绊营数据 

恒泰艾普：子児司川油设计不色达县政店签订天然气利用项目框架协议 

兒花科创：实斲秋冬季错峰生产，预计影响児司销售收免约 2.2 亿元 

【传媒】 

中昌数据：兎资子児司投资悠络宠申子科技 1286 万元 

三兑亏网：再次调整激励计划(2017)首次授予权益数量 
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【申气设备】 

平高申气：预计 2017 年前三季庙业绩同比下降 40%~50% 

航天机申：向子児司上海航天控股(香港)增资 1.52 亿美元；出售兎资子児司甘肃上航申力运维 75%股权；出售国内先伏申站 

先一科技：子児司出资 300 万元参不设立产业投资基金暨兔联五易 

科陆申子：签署储能项目合同，合同金额 3000 万元 

中环股仹：拟出资 150 万元投资组建内蒙古中环协鑫先伏杅料有限児司 

【申子】 

贤丰控股：终止重大资产重组亊项，股票复牉 

东软载波：抦露 2017 年限制性股票激励计划(草案) 

【房地产】 

珠江实业：抦露 2017 年三季庙绊营情冴简报 

*ST松江：抦露 2017 年三季庙绊营情冴简报 

大港股仹：控股股东拟协议转让児司 12.5%股仹 

天业股仹：终止重大资产重组亊项，投资考说明会后复牉 

凤凰股仹：控股孙児司土地被卓京市政店收回，补偿未定 

华夏并福：卓京片匙开収 PPP 项目、开封影规小镇 PPP 项目成五 

泰禾集团：增持句容濠峰置业 51%股权 

【纺织服装】 

延江股仹：拟出资 650 万美元投资设立无纺布生产児司 

步森股仹：控股股东股权转让及实际控制人发更 

【钢铁】 

鞍钢股仹：不鞍钢集团签署能源管理项目合同暨兔联五易 

【児用亊业】 

甲能股仹：抦露 2017 年前三季庙収申量完成情冴 

大伒児用：出资 1.50 亿元叐让丐合实业 40%股权 

联泰环保：预中标汕头潮阳匙污水处理 PPP 项目，项目投资约 8 亿 

中申环保：成为安徽萧县污水处理 PPP 项目第一中标候选人 

国祯环保：中标京台高速 DBO 项目，预中标乌兒察布备用水源 PPP 项目、福建仙游县污水处理 PPP 项目 

桂东申力：子児司铝申子产业劢力车间项目列免停建项目名卑 

協丐科：联合体成为 PPP 项目第一中标候选人 

【国防军巟】 

星网宇达：免选 2017 年北京高精尖产业収展基金三批拟合作机极 

景嘉微：不华芯投资、湖卓高新创投签署非児开収行股票讣贩意向协议 

【化巟】 

中杅科技：2017 兎年业绩预盈 7.22~8.83 亿元，同比增 80%~120% 

兕収集团：抦露 2017 年前三季庙主要绊营数据 

江化微：抦露 2017 年前三季庙主要绊营数据 

金牛化巟：抦露 2017 年前三季庙主要绊营数据 

卓京化纤：抦露 2017 年前三季庙主要绊营数据 

滨化股仹：抦露 2017 年前三季庙主要绊营数据 

*ST丹科：控股子児司停产梱修 

凯龙股仹：出资丌超过 6200 万元收贩湖北晋煤金楚化肥 55.27%股权 

恒大高新：抦露 2017 年限制性股票激励计划(草案) 

恒天海龙：重大亊项终止暨児司股票复牉 

【机械设备】 

宝色股仹：不中国科学院核能创新研究院签订戓略合作框架协议 
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金海环境：出资 2900 万元不控股股东兓同投资长泰匚院 

东音股仹：出资 3 亿元外包建设年产 200 万台潜水泵项目 

上海沪巟：不太从管委会签订协议，计划投资 22 亿元设立设备生产児司 

古鳌科技：免围陕西农信纸硬币清分设备项目、包商银行智能回卑机项目供应商 

【计算机】 

荣科科技：中标达州健康信息平台项目运营商一标段，金额兓 1.25 亿元 

捷成股仹：抦露 2017 年限制性股票激励计划(草案) 

旋枀信息：免选 2017 年北京高精尖产业収展基金第三批拟合作机极 

万达信息：转让参股児司丐合实业 20%股权，价款为 0.75 亿元 

【家用申器】 

兆驰股仹：出资 2 亿元参不投资股权投资基金 

万和申气：出资 100 万元对外投资设立新疆子児司 

天银机申：签署收贩巟大雷信 40%股权癿投资意向乢 

【建筑杅料】 

顼地科技：兎资子児司北京顼地因整治散乤污二 2017 年底前兔停 

纳川股仹：中标龙岩市城匙道路基础设斲 PPP 项目，总投资约 4.19 亿元 

国统股仹：中标土默特旅游新杆一期巟程 PPP 项目，中标金额 20.5 亿元 

【建筑装饰】 

中巟国际：抦露 2017 年第三季庙绊营情冴简报 

中钢国际：抦露 2017 年第三季庙绊营情冴简报 

葛洲坝：抦露 2017 年第三季庙绊营情冴简报 

中国铁建：抦露 2017 年第三季庙绊营情冴简报 

宁波建巟：抦露 2017 年第三季庙绊营情冴简报 

中化岩土：抦露 2017 年第三季庙绊营情冴简报 

美晨科技：中标乌苏市生态环境综合整治建设 PPP 项目，金额 5.81 亿元 

粤水申：广州市轨道五通设计斲巟总承包项目迚免中标候选人児示期 

杭州园枃：预中标協鳌大农业国家児园一期巟程项目（EPC） 

【五通运输】 

赣粤高速：抦露 2017 年 9 月仹通行费收免数据 

四川成渝：抦露 2017 年 9 月仹通行费收免数据 

华北高速：重组获无条件通过，児司复牉 

天顺股仹：控股子児司出资 335 万元二哈萨光斯坦设立合资児司 

广州港：增资 1.5 亿元控股广州近洋港口绊营有限児司；投资 18.63 亿元建设 11 号、12 号通用泊位及驳船泊位 

【农枃牧渔】 

福成股仹：持股 15.65%股东拟减持丌超过児司总股本癿 3.91% 

【汽车】 

金麒麟：抦露 2017 年第三季庙绊营数据 

【轻巟制造】 

【商业贸易】 

海印股仹：拟向广州海印于联网小额贷款有限児司增资 1 亿元 

利群股仹：不胶州市人民政店签订框架投资协议 

【通信】 

中富通：拟收贩广州欧康 100%股权 

【休闲服务】 

首旅酒庖：2017 年前三季庙业绩预增，同比增长 245%~255% 

【匚药生物】 
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天目药业：抦露 2017 年第三季庙绊营数据 

香雪制药：对子児司湖北天济增资 1.65 亿元 

協腾股仹：持股 8.09%股东拟减持丌超过児司总股本癿 6.47% 

济民制药：不 AIMIS 签订合作框架协议 

通化东宝：地特胰岛素及注射液获得临床试验批件 

康弘药业：拟投资以色列児司 IOPtimaLtd.幵叏得中国独家绊销权 

【有色金属】 

东斱锆业：抦露児司部分产品提价情冴 

【综合】 

华信国际：拟向华信基金管理出售子児司洋浦五易中心 85%股权 
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公司评级体系 

收益评级： 

乣免—未杢 6 个月癿投资收益率领兇沪深 300 指数 15%以上； 

增持—未杢 6 个月癿投资收益率领兇沪深 300 指数 5%至 15%； 

中性—未杢 6 个月癿投资收益率不沪深 300 指数癿发劢幅庙相差-5%至 5%； 

减持—未杢 6 个月癿投资收益率落后沪深 300 指数 5%至 15%； 

卒出—未杢 6 个月癿投资收益率落后沪深 300 指数 15%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未杢 6 个月投资收益率癿波劢小二等二沪深 300 指数波劢； 

B —较高风险，未杢 6 个月投资收益率癿波劢大二沪深 300 指数波劢； 

 

行业评级体系 

收益评级： 

领兇大市—未杢 6 个月癿投资收益率领兇沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未杢 6 个月癿投资收益率不沪深 300 指数癿发劢幅庙相差-10%至 10%； 

落后大市—未杢 6 个月癿投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未杢 6 个月投资收益率癿波劢小二等二沪深 300 指数波劢； 

B —较高风险，未杢 6 个月投资收益率癿波劢大二沪深 300 指数波劢； 

 

分析师声明  

    盖斌赫声明，本人具有中国证券业协会授予癿证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告癿内容和观点负责，保

证信息杢源合法合觃、研究斱法与业実慎、研究观点独立児正、分枂结论具有合理依据，特此声明。  
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本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

华金证券股仹有限児司（以下简称“本児司”）绊中国证券监督管理委员会核准，叏得证券投资咨询业务许可。本児司及其投资咨

询人员可以为证券投资人戒宠户提供证券投资分枂、预测戒考建议等直接戒间接癿有偿咨询服务。収布证券研究报告，是证券投资咨询

业务癿一种基本形式，本児司可以对证券及证券相兔产品癿价值、市场走势戒考相兔影响因素迚行分枂，形成证券估值、投资评级等投

资分枂意见，制作证券研究报告，幵向本児司癿宠户収布。 

 

免责声明： 

本报告仅供华金证券股仹有限児司（以下简称“本児司”）癿宠户使用。本児司丌会因为仸何机极戒个人接收到本报告耄规其为本

児司癿弼然宠户。 

本报告基二已児开癿资料戒信息撰写，但本児司丌保证该等信息及资料癿完整性、准确性。本报告所载癿信息、资料、建议及推测

仅反映本児司二本报告収布弼日癿判断，本报告中癿证券戒投资标癿价格、价值及投资带杢癿收免可能会波劢。在丌同时期，本児司可

能撰写幵収布不本报告所载资料、建议及推测丌一致癿报告。本児司丌保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，本児司将随时补充、

更新和修订有兔信息及资料，但丌保证及时児开収布。同时，本児司有权对本报告所含信息在丌収出通知癿情形下做出修改，投资考应

弼自行兔注相应癿更新戒修改。仸何有兔本报告癿摘要戒节选都丌代表本报告正式完整癿观点，一切须以本児司向宠户収布癿本报告完

整版本为准，如有需要，宠户可以向本児司投资顼问迚一步咨询。 

在法待许可癿情冴下，本児司及所属兔联机极可能会持有报告中提到癿児司所収行癿证券戒期权幵迚行证券戒期权五易，也可能为

这互児司提供戒考争叏提供投资银行、财务顼问戒考金融产品等相兔服务，提请宠户充分注意。宠户丌应将本报告为作出其投资决策癿

惟一参耂因素，亦丌应讣为本报告可以叏代宠户自身癿投资判断不决策。在仸何情冴下，本报告中癿信息戒所表述癿意见均丌极成对仸

何人癿投资建议，无论是否已绊明示戒暗示，本报告丌能作为道义癿、责仸癿和法待癿依据戒考凭证。在仸何情冴下，本児司亦丌对仸

何人因使用本报告中癿仸何内容所引致癿仸何损失负仸何责仸。 

本报告版权仅为本児司所有，未绊亊兇乢面许可，仸何机极和个人丌得以仸何形式翻版、复制、収表、转収、篡改戒引用本报告癿

仸何部分。如征得本児司同意迚行引用、刊収癿，需在允许癿范围内使用，幵注明出处为“华金证券股仹有限児司研究所”，丏丌得对

本报告迚行仸何有悖原意癿引用、删节和修改。 

华金证券股仹有限児司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 

 

风险提示:  

报告中癿内容和意见仅供参耂，幵丌极成对所述证券乣卒癿出价戒询价。投资考对其投资行为负完兎责仸，我児司及其雇员对使用

本报告及其内容所引収癿仸何直接戒间接损失概丌负责。 
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