
 

 晨会纪要 

 首创证券研究发展部 | 2020.12.03 

 

 

宏观经济分析 

 

中国 11 月财新制造业 PMI为 54.9，创十年以来新高 

宏观经济分析：中国 11 月财新制造业 PMI 录得 54.9%，升至 2010 年 12 月以来最高值。此前统计局公布的

11 月制造业 PMI为 52.1%，上行 0.7个百分点，为 3年以来最高值，且连续 9个月位于荣枯线以上。本月多项制

造业 PMI分项指标创年内新高：生产指数和新订单指数均大幅增加，双双升至年内高点，且二者差值自 4月份的

3.5%逐步缩小至当前的 0.8%；新出口订单指数小幅上行至 51.5%，连续 3 个月位于荣枯线以上，为 2018 年以来

最高值；大宗商品价格的上涨以及需求端的改善推动主要原材料购进价格指数和出厂价格指数大幅上行，均为年

内高点，预计 11月 PPI环比会出现显著改善；大、中、小型企业协同发展，PMI全面上涨，均位于景气区间。 

11 月数据边际向好，制造业增长活力进一步释放，经济复苏动力较足。当月供需结构改善，需求端加快修

复形成对供给端的有力支撑，消费端逐渐成为经济修复的积极动能。外需方面，美国大选不确定性的消退、海外

圣诞节邻近引起的集中消费以及疫苗研发取得积极进展等都是出口可能进一步走强的重要因素。综合考虑，短期

内，PMI有望维持扩张态势。 

（研究员：李俊松，执业证书编号： S0110520070001）  
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重点行业观察 
 

传媒行业：中公教育 30亿竞得北京昌平两块地，将建线上科技研发中心 

中公教育(002607.SZ)发布公告，2020年 12月 2日，全资子公司北京中公未来教育科技有限公司(简称“全

资子公司”)取得了《北京市国有建设用地使用权挂牌出让成交确认书》(简称“成交确认书”)，确认全资子公

司以 30.05亿元成功竞得位于北京市昌平区沙河镇七里渠南北村土地一级开发项目 CP00-1804-0002地块 R2二类

居住用地、CP00-1804-0012地块 F3其他类多功能用地国有建设用地使用权。 

公司称拟在该地块上建设公司在线科技研发中心、线上与线下融合教育示范中心、研发与教学人员融合培训

中心、全国市场垂直一体化响应指挥中心、创新教育总部。 

此前在 11月 23日，中公教育发布 60亿定增预案，其中 42亿用于建设怀柔学习基地。此次购得昌平地块符

合公司中长期扩招战略需要，也符合疫情后培训行业线上线下融合发展的趋势。 

（研究员：李甜露，执业证书编号： S0110516090001） 

 

医药行业：下半年人血白蛋白进口放缓明显，关注血制品行业投资机会 

根据中检院批签发数据，从今年下半年开始，我国进口人血白蛋白进口量下降明显。上半年我国人血白蛋白

进口批签量较大，2020H1进口约 2045万瓶（折合 10g/瓶，下同），平均月度进口 340万瓶，20Q3进口量约为 620

万瓶，月均进口量下降到 200万瓶左右，10 月进口约 180万瓶、256万瓶，继续维持月均低位。 

我国人血白蛋白市场供需基本平衡，其中进口人血白蛋白占比超过 60%。美国是全球原料血浆最大采集国，采浆

量占全球总量 66%以上（2016年，PPTA数据），美国及海外新冠疫情发展影响原料血浆采集，进口白蛋白放缓影

响国内供需平衡，建议关注血制品行业投资机会。 

（研究员：李志新，执业证书编号：S0110520090001） 

 

电力设备与新能源行业：隆基股份年出货突破 20GW，成为全球首个组件年出货量超

过 20GW的太阳能科技公司 

隆基股份今天发布信息，公司光伏组件出货量超过 20GW，中国光伏企业的纪录再一次被隆基改写。 

组件的安全、可靠运行是保证系统实现价值增益的基础条件，也是隆基保障客户利益的第一出发点。从国际

领先的低衰硅片技术到可以抵御最严酷环境的封装工艺，隆基将一项项光伏技术上的创新突破深度融入匠心智造，

使隆基组件在全生命周期的可靠性和发电能力成为产品价值的最硬内核 

20GW+，是隆基组件年出货的再飞跃，也是全球客户价值的再回归。一直以来，隆基在技术创新及产品研发

方面不断推陈出新，不断为市场带来更低度电成本和更高的发电价值的组件产品。自 2015 年切入组件业务以来，

隆基先后向全球市场推出了高效高可靠的 Hi-MO 1 ~ Hi-MO 5 全系列产品。凭借其低衰减、高发电量、低 BOS

成本的优异特性，隆基组件迅速风靡全球市场，受到了全球客户的点赞和好评。 

站在平价时代的风口，具有更低度电成本和更高价值增益的大功率组件已成为全球客户的迫切需求。在综合

考虑了产线兼容性、市场需求和产品可靠性之后，隆基于今年重磅推出了超高价值的 182 尺寸产品 Hi-MO 5。182

尺寸的出现绝非偶然，它基于 M10 标准硅片打造，在功率大幅提升的基础上做到了组件尺寸的最优化，实现了组

件功率极限提升与超高可靠性完美结合，也是隆基稳健可靠、可持续引领行业健康发展的品牌价值的再次体现。 

（研究员：王帅，执业证书编号：S0110520090004） 
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通信行业：印度拟与日本、英国合作，应对中国科技和电信领域力量 

据 Light Reading报道，日本和印度将签署一项谅解备忘录，就数百万美元的项目开展合作，以应对中国在

科技和电信领域的影响力。具体地，日本将帮助印度引入 5G、海底光缆和其他技术，而印度将通过数字技术专

业人员为日本提供支持。 

如果此项举措落实，包括 NEC、乐天和软银在内的日本公司，可能将从华为和中兴通讯等中国公司的受损中

获利。NEC是印度政府宣布入围 5G试验的供应商之一。乐天希望与印度电信服务提供商合作开发 5G技术，该公

司在印度南部设有办事处，并计划将其员工人数增加一倍。日本软银通过愿景基金（Vision Fund）投资了多家

印度初创公司，包括 Ola、PayTM、PolicyBazaar和 Oyo。 

此外，今年 11月，印度和英国签署了一项电信领域合作谅解备忘录。两国将在 5G、物联网、云计算和大数

据领域开展合作。而前不久，英国对华为实施了更加严厉的禁令。 

建议关注可能性的风险：地缘政治和国际疫情等因素引发的通信主设备商及上游供应商的市场及格局变动。 

（研究员： 李嘉宝，执业证书 编号：S0110519060001） 

 

金融行业：推动证券业高质量发展，助力国际国内双循环发展 

12 月 2 日，在由中国证券报主办、北京金融街服务局特别支持“打造国际一流投行 助力双循环发展新格

局”——2020 中国证券业高质量发展论坛上，中国证券业协会党委书记、执行副会长安青松指出，打造一个规

范、透明、开放、有活力、有韧性的资本市场，必须建设高质量的投资银行和财富管理机构。 

券商通过提升专业服务能力和创新能力，提升全面风险管理水平，加强全业务链投资银行服务能力，实现高

质量发展，进而更好的服务资本市场，助力国际国内双循环发展。 

（研究员：李甜露，执业证书编号： S0110516090001） 

 

化工行业： 

今日化工板块上涨 0.13%，跑赢沪深 300指数（下跌 0.13%）。子板块方面，表现较好的是其他纤维、改性塑

料、日用化学产品、轮胎、农药等。当前时点建议继续关注顺周期品种如有机硅、大炼化、钛白粉、农药等。 

（研究员：于庭泽，执业证书编号：S0110520090003） 

 

房地产行业：百强房企单月同比增速进一步回落 

克而瑞公布 2020年 11 月百强房企销售额，2020年 11月，TOP100房企实现销售操盘金额 12025.8亿元，单

月业绩同比增长 21.4%，环比较上月小幅上升 5.1%。整体来看，虽然年内房企得益于供货节奏后移，总体业绩规

模实现同比增长，但目前市场实际的去化率水平承压，百强房企单月同比增速自 8月以来持续回落。 

从房企目标完成情况来看，截至 11 月末在年内设定了业绩目标的部分规模房企中，超 6 成房企的目标完成

率达到 90%以上。其中，恒大、金茂、滨江、越秀、时代 5家房企在本月提前达成了全年目标，业绩表现相对突

出。但同时，也有近 3 成房企全年的目标完成率在 85%-90%之间，另有少数房企目标完成率仍不及 85%。总体来

看，今年在疫情影响下，部分房企完成全年目标有一定压力。四季度以来，房企虽然加大供应和营销力度，但目

前市场整体的去化压力仍然较大，12月仍需加紧供货、加速去化、冲刺全年目标。 

（研究员：王嵩，执业证书编号 ：S0110520110001） 
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1. 投资建议的比较标准 

 投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300指数的涨跌幅为基准 

 

2. 投资建议的评级标准 

 
报告发布日后的 6个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 
 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深 300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 

 

 

 


