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一、宏观分析 

(一) 10月官方制造业PMI为 51.4% 创 18

个月新高 

2013 年 10 月，中国制造业采购经理指数（PMI）为

51.4%，比上月上升 0.3 个百分点，连续 4 个月回升，为 18 个

月以来的新高，表明我国制造业经济稳中向好。 

分企业规模看，大型企业 PMI 为 52.3%，比上月上升 0.2 个

百分点，继续位于临界点以上；中型企业 PMI 为 50.2%，比上月

上升 0.5 个百分点，5 个月以来首次回升至临界点上；小型企业

PMI 为 48.5%，比上月下降 0.3 个百分点，继续位于临界点以

下。 

2013 年 10 月，构成制造业 PMI 的 5 个分类指数 3 升 1 平 1

降。 

（二）新一轮国企改革涉央企拆分 优先股

有望派上用场 

中国证券报记者日前获悉，作为未来国企改革的纲领性文

件《深化国有企业改革的指导意见》与《关于完善公有制实现

形式的指导意见》有望在十八届三中全会之后出台，预计国企

分类监管、股权激励、利用资本市场发展壮大国资、扩大对民

资开放等将成为重点改革内容。 

多位知情人士表示，国企分类监管等将成为重点改革内
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容。其中，国企分类监管的核心将是厘清同一企业中的政策性

业务与竞争性业务，涉及国企尤其是大型央企的拆分；境内国

有控股上市公司高管股权激励不得超其薪酬 40%的上限考虑放

宽；优先股等资本市场工具有望在国资大幅撤出的领域派上用

场；在国企重组上市的过程中，民资将获得更多参与机会。 

值得关注的是，国资委昨日发布消息，国资委副主任黄淑

和 10 月 20 日在全国国资监管政策法规暨指导监督工作座谈会

上表示，要认真准备国资国企改革方案，争取三中全会后尽快

出台。 

实施分类监管涉及央企拆分 

按原定计划，《深化国有企业改革的指导意见》有望在今年

上半年出台，内容包括国企下一步改革的原则、方向、目标、

任务、路线、时间等方面，因种种原因还在酝酿中。 

按目前进度，此前拟定方案的少部分内容将体现在十八届

三中全会的报告中，大部分内容将进入会后国资委出台的指导

意见中。不同于十八大报告中的寥寥几句，业内预期此次全会

关于国企改革的报告内容将较为细致、可操作。 

多位知情人士表示，国企分类监管等将成为重点改革内

容，其中国企不同业务的厘清是焦点与难点。 

“人们对国企有那么多的意见，就是因为对国企的分类没

搞好。中国的国企太大，中石油、中国电信这些企业既有政策

性业务，也有竞争性业务，很难管理。 

执行国家政策的电网、采油等业务如果亏损，国家来补

贴，没问题，但经营性业务也在同一个企业内，造成 交叉补

贴 。分类管理还涉及关于国企整体上市的争论，政策性业务是

不宜上市的，如果各种业务分开就好办，”业内人士表示。 

业界对国企业务的分类有多种，一般央企的主营业务属垄

断性，地方国企的主营业务属公益性，也有提法将前两种统称

政策性，其他业务可划归为竞争性、市场性或经营性。要把国

企业务界定清楚，就涉及包含多重业务的大型国企的拆分。 

http://quotes.money.163.com/usstock/hq/PTR.html
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“拆分在技术上不存在任何问题，只是操作中困难重重。

国企的改革难度就在于太大了，同一企业包含各种性质的业

务，很难拆分。剥离非核心业务的大方向是原则性的，一定会

逐步推进。”业内人士表示。 

对于可拆分的领域，业内人士建议可以从能源、资源、基

础设施等行业做起。国企改制重组专家、上海天强管理咨询有

限公司总经理祝波善表示，石油、电网、铁路等领域的国企应

该聚焦主营业务，如油气采集业务可以垄断，管道业务和终端

的加油站其实可以放开；铁路的投资、建设、运营可以拆分；

电网的输电和配电应该分开。“如果基础部门和行业的利润上

去了，实际上提高的是全社会的运营成本，带来的负效应将大

于国企得到的利润。” 

（三）上市公司库存逼近 6 万亿元 一年增

近万亿元 

随着 A股上市公司 2013 年三季报披露的完结，隐藏在财务

指标背后的一些问题也逐渐显现。据《证券日报》记者统计，

截至三季度末，具有可比数据的 2377 家上市公司的存货总量约

为 57682 万亿元，而去年同期这一数字为 48699 万亿元，同比

增长了 18.4%。上市公司存货近几年的直线上升从侧面折射了宏

观经济增速的下滑。尤其是个别库存高企的行业，未来面临着

去库存的巨大压力，这也给其未来业绩表现蒙上了一层阴影。 

房企存货直逼 2万亿元创新高 “万保招金”占近四成 

美联物业全国研究中心向《证券日报》记者表示，楼市现

小牛市，房企才有勇气去拍高价土地，提高存货量 

截至 10 月 31 日，《证券日报》记者根据 Wind 资讯统计数

据发现，按照申银万国行业分类，剔除数据不全的房企后，沪

深两市 137 家上市房企存货总计约为 1.9 万亿元，而去年同期

这 137 家上市房企的存货总量为 1.5 万亿元，攀升了 4000 亿

http://quotes.money.163.com/#query=EQA
http://money.163.com/keywords/8/c/8bc1523865e562a5/1.html
http://money.163.com/keywords/5/9/5e935b58/1.html
http://quotes.money.163.com/hkstock/00218.html
http://quotes.money.163.com/
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元，同比上涨幅度为 27%。 

值得一提的是，据 Wind 资讯数据统计发现，上述 137 家房

企 2012 年全年的存货总计约为 1.57 万亿元。由此可见，即使

与 2012 年全年存货值相比，还高出 0.33 万亿元。有业内人士

表示，上述 137 家房企存货值已经创下了新高。此外，房企四

季度还将有新增项目进账，届时存货将再创新高。 

存货骤增 

对此，美联物业全国研究中心向《证券日报》记者表示，

在我们统计的 138 个上市房企中，83%的房企按季度统计存货均

有上升的趋势，表明上市房企控盘能力提升。 

“原来的存货价格都上涨了”。一位业内人士向《证券日

报》记者表示，上涨的这部分存货货值非常高。此外，土地市

场成交金额也在节节攀升。 

无独有偶，根据同策咨询研究部向《证券日报》记者提供

的一份报告显示，2013 年 1 月-9 月，上海土地出让金已经突破

1500 亿元大关，达到 1567.8 亿元，超过 2012 年全年的 576.9

亿元，增长率达到 58.2%。至 2013 年 10 月，上海 2013 年土地

出让金已经突破 2010 年的历史纪录。 

“今年个别上市开发企业在拿地开拓方面比较积极，全国

热点城市土地市场也呈现 量价齐升 的态势，市场预期向好，

开发商积极拿地补仓，这是今年各大上市企业库存大幅上涨的

重要因素”。 美联物业全国研究中心向《证券日报》记者如是

表示。 

事实上，上述统计数据显示，万科、保利、金地集团以及

招商地产四大老牌龙头房企存货值排在前四位，存货总计为

7255.55 亿元；2012 年同期，这一数据则为 5569.09 亿元，同

比增长 30.28%。同时，“万保招金”四强房企存货占 137 家上

市房企存货总量的比例达到 38%左右。 

对此，链家地产市场研究部张旭认为，四强房企存货主要

是其为了保持合理的土地储备水平而进行的扩张。以万科为

http://quotes.money.163.com/0600383.html
http://quotes.money.163.com/1000024.html
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例，2013 年 1 月-9 月，销售面积为 1098.7 万平方米。同期，

获取新项目 74 个，权益建筑面积为 1700 万平方米。 

张旭则表示，虽然房企为了保持竞争优势，拿地动作频

繁，但是整体来看，考虑到房企的资产负债水平和销售回款等

情况，目前房企的存货增长还处在比较合理的范围，并未出现

明显的盲目扩张现象。 

（四）其它信息 

申万合并宏源获确认，新公司或由申万主导 。 

QFII 和 RQFII 驰援 A股，外管局一天批 115 亿额度 。 

财政部拟支持新材料研发及产业化。 

消息称三中全会要分拆中石油管网。 

武汉建 77座医院造“中国医都”。 

膜材料成为新材料发展重点。 

我国石油对外依存度达 57.8%，逼近红线。 

能源局印发服务核电企业发展协调方案。 

安徽保障性住房工程累计投资 400 亿元。 

国防部就日本自卫队舰机闯入我演习区干扰演习提出严正交涉。 

二、金融数据 

（一）2013 年十一月份全部限售股解禁资料 

 

 

（二）融资余额与融券余额差值 

上海 

 

深圳 

http://money.163.com/13/1101/05/9CIS019H00251LJJ.html
http://money.163.com/13/1101/02/9CIFMNIJ00253B0H.html
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（三）两市高管持股变动 

 

 

（四）全国股票交易统计 

 

 

（五）股票账户统计表 

 

三、微观分析 

1、资金流向：资金显示为流入，有上涨要求。 
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从沪深两市资金累计净流量图可以看出，本周大资金震荡

流出，小资金震荡流入，显示市场可能出现下跌。 

2、股市数据情况 

统计项 沪 A 深 A 

股票数 961 1538 

总股本(亿股) 32071 4477 

总市值(万亿元) 18.37 3.61 

流通股本(亿股) 23438 3569 

流通市值(万亿元) 13.65 2.79 

平均市盈率 9.22 20.63 

平均市净率 1.36 1.98 

 

下图为历史底部静态估值列表： 

 极值估值 底部估值 底部估值 

估值状
 12.09（325） 14.73（998） 14.07（1664） 

对应目前点位 1996  2431 2322  

按照 998 点和 1664 点估值状况，对应目前指数是 2322-

2431。 

四、波动分析 

1、市场简述： 

股指本周总体表现为反弹格局。截止收盘，IF1311 报

2391.1 点；沪深 300 现指报 2384.96 点。 

2、k 线分析： 

股指期货周 k线显示为一小阳线，处于下跌通道上轨。 

股指期货日 k线处于中期上升通道下轨。   

3、均线分析： 

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz399300/nc.shtml
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股指期货价格处于长中短期均线粘合处，方向有待选择。 

4、趋势分析： 

股指期货周 k 线走势处于下跌趋势，日 k 线趋势处于方向

选择时刻。 

五、结论与建议 

1、 趋势展望：  

本周处于反弹阶段，A股基本面和消息面总体还是偏暖。 

从技术面、资金面、政策面分析，期指可能震荡反弹。 

首先，从技术面看，目前还有继续靠拢长期下降通道上轨

的空间，虽受长期压力线压制，但短线反弹似乎尚未结束。 

其次，从资金面政策面分析，目前资金面偏紧、政策面总

体尚乐观，没有刺激短期继续大跌的理由。 

但是，与外围市场创新高相比，A 股市场严重背离，对 A 股

有中长线向上吸引作用。 

2、 操作建议：  

中期建议：中期逢高空单轻仓。 

短期建议：股指连续反弹后尚有继续反弹的小幅空间，有

技术上的反弹要求。金融权重股不断护盘，创业板连续大跌后

已经开始出现短期超跌反弹与强势股补跌现象，短线底部特征

明显，有反弹要求，消息面继续偏暖，但资金面偏紧，短线或

小幅震荡反弹。  

3、 止损设置：  

多单：止损 2300，止盈 2600 

空单：止损 2650，止盈 2350 
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