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蠹1嗍一一⋯一酽一。删的坚专题f冰融解后，资本市场的春天也就不远了。

0科创板和注册制结合在一起，不单单是

一个简单的板块，实际上是构成了一个

新市场，在现有的几个板块的市场之上

做一个增■的改革。
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P18中美贸易谈判

不能毕其功于一役

在中美关系进入僵持的背

06 2。18门173。

景下，宜适度降低国内外对

G20峰会上中美将迅速达成

高水平}，办议的期望，在长期，

中美可以创新地通过边谈边

签边生效边升级的方式，分

步建立中美经济伙伴关系

(UCEP)这—长效稳定机制。

P21清库后PPP能否浴火■生?

财政部PPP中心主任焦小

平在PPP融资论坛期间透

露了财政部以长效机制和短

期扶持并举支持PPP的计

划，多位产业、银行、学界

人士也均建议清库后的PPP

应以长效机制为重。

P23实体经济偿债压力持续上升

在宏观杠杆率趋稳之后，防

风险下一步需要关注实体经

济，尤其是企业部门因存嚣
债务导致的筹资现金流支出

压力。

乾5跨境担保品管理
推动中目金融开放

中国金融开放已不止是利率

高低、额度多少那么简单，

跨境担保品管理是目前境内

外投资者关切的金融基础设

施互联互通问题之一，若能

在中期形成解决方案，将成

为中国金融开放}口全球金融

稳定与发展相得益彰的积极

实践。

陌6朗新科技38亿■组“探疑”
无论是收购的重头戏易视

腾，还是另外一家标的邦道

科技，朗新科技收购标的的

真实盈利状况都值得深究。

P41■康股份糊涂账多

睿康股份上市仅六年，已经

ljl趋。一滑宝
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更换三任大股东，多方跨界

屡战屡败，真实业绩每况愈

下。时至今日，公司内在价

值已经所剩无几。

P44小康股份盈利进退失据

传统燃油车销售断崖式下

滑，新能源车业务刚刚起步

就面临补贴马上取消的局

面，小康股份豪赌新能源车

危机四伏。

P48海澜之家存货跌价准鲁的

计算依据存疑

海阑之家通过对存货跌价准
备的巧妙处理，实现了报表

上盈利能力的增强。

P50老百姓：危险的资本故事

并购是把双刃剑，使用不当

反受其乱，老百姓接连不

断从自然人手中收购相似资

产，背后的原因不详。

Pfl4新文化买单高溢价收购

2014年开始，新文化大小

收购不断，是投机还是价值

投资将迎来重大考验；主业

影视业务盈利下滑及收购标

的业绩承诺不达预期为公

司未来的业绩蒙上了一层阴

影。

金融，开nance

隅“系统重要性”监管的锋芒
系统重要性金融机构新规的

出台，附加资本监管要求的

联动效应或将制约部分银行

信贷投放的空间，制约其资

产扩张能力。如果附加资本

要求大幅高于预期，加上弱

市场下资本补充渠道受限，

银行经营的难度将会加大。

P59镶行分化更显著了

P08速读

三季度数据显示，银行业分

化现象更加显著一国有大
行带动商业银行资产增速走

高，股份制银行受益同业负

债成本下降利润亮IN；与农

商行基本面出现边际改善的

趋势相比，非上市城商行资

产质量恶化趋势明显。

旧“相互保”昙花一现?
从“相互保”到“相互宝”，

只有短短43天时间，客户

却飙升至2000万人，相互

保险与互联网保险短暂结合

所迸发出的巨大能置，既是

对保险行业传统渠道和模式

的创造性颠覆，也是对监管

制度和思维的强有力挑战。

P66在三四线城市买房?

可以考虑

三四线市场的回暖有体系、

有支撑，阶段性波动后，仍

有3至5年成长期。

资本论

P02地产投资是否寡冬将至?

政府在从严调控的同时还叠

加了去库存的刺激措施，因

此房企建安投资放缓与土地

购置攀升相互抵补，使得过

去地产投资韧性十足，2019

年，房地产投资在经历一段

下行后仍有望趋稳，对比历

史，或许不会步入真正寒冬。

大行策略

P70中美贸易走向

成为短期市场焦点

A股中期风格仍由相对盈利

决定。当前A股处于盈利周

期的下行阶段，逆周期行业

有较大概率取得相对收益。

P72一周精选

P74分析旁论

Pr76财经评论

P78研究心得

哪女股主义

P跎股海炼金

P84港股游记

P86^戚启示
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