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宏观经济分析 

 

周五 A股三大指数集体收高 

 

基本面消息： 

（1）国资委召开部分中央企业负责人座谈会，研究分析企业经济运行情况。国资委主任郝鹏强调，要扎实落实

国企改革三年行动，加强重点领域风险防范。 

（2）央行：金融业网络安全态势感知与信息共享平台初步建成。央行副行长范一飞表示，作为金融业网络安全

重要基础设施，金融机构要持续提升数据报送质量，吸引更多企业参与，打造行业内外网络安全威胁信息和服务

“双循环”生态。 

（3）国家发展改革委组织召开专题会议，全面部署加快京津冀、长三角、粤港澳大湾区城际铁路和市域（郊）

铁路规划建设，整体推进三大区域轨道上的城市群、都市圈发展。 

（4）中汽协：11月汽车行业销量预估完成 273.3万辆，环比增长 6.2%，同比增长 11.1%；细分车型来看，乘用

车销量同比增长 9.3%，商用车销量同比增长 14.2%。 

（5）中国港口协会：11月份，该会重点监测沿海港口货物吞吐量同比增长 4%，1-11月份累计增长 1.1%。 

 

市场回顾： 

上周五，股市方面，A股三大指数集体收涨，沪指周线录得三连阳。截至收盘，沪指涨 0.07%，本周累涨 1.06%；

深成指涨 0.40%，本周累涨 2.45%；创业板指涨 0.68%，本周累涨 4.27%。板块方面，酒类引领消费板块走强，有

色、军工、轻工、医药板块活跃，金融、地产、汽车表现不佳。股指期货三大主力合约收盘集体走高。债市方面，

中证转债指数收盘跌 0.08%，国债期货全线收涨，10年期主力合约涨 0.24%，5年期主力合约涨 0.16%，2年期主

力合约涨 0.04%。 

 

后市展望： 

市场资金回流防御性板块，主线题材走弱，板块轮动开始，后市需注意市场风格转换。顺周期板块可能会继续修

复，低估值板块也值得重点关注。 

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

医药行业：医药周观点：重点关注明年血制品供应端萎缩带来的投资机会 

    一是新冠疫情影响上游原料血浆采集。扣除春节因素，国内血制企业采浆平均影响在 2 个月左右（2 月-3

月份），4-5 月后逐渐回归正常，我们预计对全年采浆量影响在 10-15%；海外疫情仍然不容乐观，美国是全球最

大血浆采集国，2016 年血浆采集量达 3.83 万吨，占全球采浆总量的 66%，血浆采集量不仅满足本国需求，还有

超过 50%的原料血浆对外出口；欧洲血浆采集量约为 2700吨（2017年），欧美因新冠疫情原因加强社会生活和生

产管控，血浆采浆可能受影响。  

    二是批签数据显示人血白蛋白进口量下半年下滑明显。人血白蛋白是我国唯一允许进口的血源血制品。近年

来，我国人血白蛋白批签发量逐年提升，2019 年批签发总量在 5280 万瓶（以 10g 规格计），其中进口人血白蛋

白制品 3161 万瓶，进口占比接近 60%；2020 年前三季度，人血白蛋白进口占比 64.1%，为近 7 年来新高。从季

度中频数据看，20Q3人血白蛋白进口 620万瓶，显著低于上半年季度平均 1000万瓶的进口量；从月度高频数据

看，10 月份进口 180 万瓶左右，环比下降 44%，创今年单月进口新低，11 月份进口 256 万瓶，继续维持月均低

位。 

优先看好白蛋白弹性标的。国内疫情控制优秀，全年对血制企业采浆影响可控（影响约 10-15%），国内企业

可通过调整投浆量平滑一定影响，我们预计明年国内人血白蛋白销量仍然维持年均 5-10%左右的自然增长；但我

国人血白蛋白进口占比较大，国内血制企业难以填补未来进口萎缩留下的市场空白，人血白蛋白明年有可能存在

供需失衡带来的量价齐升趋势，价升预计更多体现在提升白蛋白出厂价，挤压渠道费用和减少销售达标返利等方

面。优先看好白蛋白弹性标的：天坛生物、卫光生物。 

（研究员：李志新，执业证书编号：S0110520090001） 

 

化工行业：陶氏张家港单体装置因故全线停车，DMC 供应将更加短缺，价格持续上涨 

陶氏瓦克张家港的单体装置水解设备近日发生泄露，目前已全线停车，正在抢修，预计持续二至三天。陶氏

张家港单体产能 40 万吨，是重要的单体供应厂，此次停车，将使本就短缺的 DMC 更加供不应求，从而可能进一

步推高原料价格，甚至带动下游产品涨价。而从市场来看，昨日部分厂家已经上调了 DMC、D4 价格，生胶、107

胶价格也出现上涨。继续关注有机硅板块持续性投资机会。 

（研究员：于庭泽，执业证书编号：S0110520090003） 

 

房地产行业：房地产金融仍是监管重点 

今年以来，金融业强监管态势持续。从前 11 个月整体处罚情况来看，银行罚单总体呈现出“数量多、金额

大”的特点。收到大额罚单的银行普遍存在多项违规，主要集中在信贷资金违规“输血”房地产等领域，主要包

括违规为房地产企业缴纳土地出让金提供融资；为“四证”不全的房地产项目提供融资，向房地产开发企业提供

融资，用于偿还股东垫付的土地出让金等。 

（研究员：王嵩，执业证书编号 ：S0110520110001） 

 

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
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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） 

 

电力设备与新能源行业：210mm硅片（G12）良率稳步提升 

日前，中环股份在互动平台上表示，210硅片生产与技术、设备、工业 4.0理念、生产模式、人员架构等高

度相关，目前公司 210产品规模化生产良率超 95%，持续领跑行业技术工艺水平，随着自动化、信息化等程度的

提高，硅片良率稳步提升。 

使用 210 硅片的组件单块功率可比使用 166 硅片的组件功率高出 100W，大幅降低下游支架、线缆、逆变器

等单瓦成本。以天合、通威、中环、东方日升、爱旭为代表的企业组成了 210联盟，大力推动 210尺寸中下游电

池及组件的发展。然而 210硅片在发展中也遇到不少阻碍，因尺寸过大，硅片和电池的良率，均一性将会成为制

程过程中不可避免的问题，尤其是在电池制造的环节，制绒、镀膜等环节的均一性较难保障；在组件环节，因尺

寸过大，与现有托盘，集装箱等储运的标准尺寸不兼容，且组件较重，造成下游安装不便。综上，我们将持续关

注 210mm（G12）硅片的供应链的进展情况，并看好硅片大尺寸对产业供应链发展带来的积极影响。 

（研究员：王帅，执业证书编号：S0110520090004） 
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评级说明 

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 

 

 

 


