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固躲

虽西

华为产业链机蕾
华为产业链将成为A股市场未来5-10年最大的投资机遇。

匝互夏五I娶甄舀盈

P∞速读

Pll数据

P12要刊速递

P13数据

P16供需错配下钢铁行业的估值

盈利波动巨大是长期压制钢

铁行业估值的主要原因，供

06 l 20197。5724

给侧改革提升钢价和钢企盈

利韧性，有望提升板块估值。

P18货币政策

护航中国经济再平衡

根据人民银行的判断，透过
产出缺口以及汇率指标，中

国经济目前接近于内部和外

部双重均衡，据此来看，“不

松不紧”的货币政策将对偏

离于这—状态的经济进行预

调微调。下半年，宏观调控

的重点将逐步从阶段性的控

物价转向更强调稳就业。

o大国博弈的时代背景下，关键领域的国

产化成为竞争的焦点，国家自上而下的

产业政策将加速自主可控产业链的成
长。

P30糖局期下的“熊牛转换”

随着配套“双高”基地的逐

步建成投产，糖企成本有望

摊低：即将触底反弹的糖价，

叠加国内行业财政补贴，或

促使“白糖周期”成为“猪

周期”后下一个风口。

P32四维圈新巧盈利

借估值与公允价值变动抬高

投资收益，成为公司保持盈

利的关键。

盈理互翌互互蜀圈

金科股份的年报销售达到逾

400亿元，可结算的结果是，

销售不到70亿元的4个项目

贡献了半数以上的净利润。

P37中国石化继续高分红

中国石化的盈利并不算强，

但其持续高分红，股息收益

率其实很不错。

P38全球5G展望：

理性还是狂热?

最值得期待的，是5G普及

之后，各行各业对移动端技

术的创新。
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P40步长制药

∞亿元商誊肥了谁?
神秘兄弟3年暴赚45亿元，

步长制药对外收购存在利益

输送之嫌。

P43碧水源尉变

收缩“战线”的碧水源已开
始显露疲态，公司新的增长

“引擎”却尚未成形。

P46为中国铁塔称称重

未来数年内，中国铁塔的营

收毫无疑问会随着国家在

5G领域的投入实现稳定的

两位数增长，但也存在多重

压制估值的因素。目前价格

接近低估区问。

P48弯道翻车的力帆股份

力帆股份的传统汽车业务逐

步萎缩，新能源业务也未取

得预期效果，资金链紧张。

通过非经常性损益弥补亏

损，如何面对2019年汽车

行业的洗牌?

PS0旋极信息并购看遗症显现

依靠着并购，直到2018年

前三季度，旋极信息依然保

持·决速增长势头。之后，就

因并购子公司的商誉减值计

提而业绩大降九成。

陌3北向资金聪明钱

北向资金在增持、减持行业

上预示性较好，从市场资金

角力和选股的角度来看，北

向资金动向具有一定参考意

义。

叠Ⅱ巫是王互盈

面圈哐卫

科创板分拆上市红利

可从公司体量、财务指标、

独立性、已分拆子公司上市

的公司四大维度挖掘科创板

分拆上市A股标的。

低于对公贷款1．48个百分点，

使得个贷扣除风险成本后的

收益率高于对公贷款1．66个

酉分点，且不良率稳中趋降。

资本论

P02如何看待

近日资金利率的上升?

近期资金利率虽会松动，但

亦很难明显下行，未来一段

时间内总量型货币政策放松

的空间相对有限，货币政策

的作用更多地体现于定向引

导层面。

P56技术稳定决定投资期限

行业技术稳定与否，直接关 大行策略

系到公司能否建立壁垒，是 眩1韬光养晦。否极泰来

否具备长期投资价值。 市场由单一模式的博高“13”

步入了深耕细作的赚“a”

阶段。

基金／Mutual Funds

P58交银施罗德“抱团”成囊

在“黑天鹅”或者“灰犀牛”

事件出现时，抱团取暖的机

构投资者最容易出现踩踏事

件，导致股价崩塌。

鹏华基金鹏友会

P68大都会人寿：

并购成就的寿险巨头

P71一周精选

P74分析师论

P60招行业绩两位数增长背后

无论是20侣年还是2019年P78研究心得
一季度，招行营收和净利润

均实现两位数增长，但稳定PS0女股主义

业绩表现的背后也有几点值

得关注，如非息收入表现承P82港股游记

压、成本收入比上升、核心

一级资本充足率下降等。P85财经评论

P63银行信贷向零售倾斜P86鼎成启示

2018年，上市银行个贷占

比提升2．47个百分点，零售

转型优势凸显；个贷不良率
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