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罂l嗍
封面 政策紧缩依旧，基建投资对冲地产投资减速，地产股的机会还看

专题l Beta逻辑。

o 2019年年内房地产市场出现松动的可
能性很小，从长期看，全面松绑的可能

性也不大，未来调控或将成为常态化。

虽溉
互互夏五工噩夏硭盈

P惦速读
P12耍刊速递

H3数据

门6本轮美联健资产负债表

结构调整有何不同?

美联储可能会进一步扩大短
久期美债的持仓规模，或主

。6 2。1971。711

动抛售长期MBS来使收益

率曲线正常化。

P19经济超预期放缓的下半年

三季度GDP迫近6％，受

到政策的耐心以及客观的约

束等多方面影响，即便从短

期来看经济下行压力也超出

了市场的预期，投资者或许

要重新审视底线思维。

P22从国庆消叠数据看经济冷暖

国庆假期服务消费数据表现

平平，消费政策或应有的放

矢，扩大有效供给，释放需

求潜力。

P科兔宝宝：凶险的高溢价收购
业绩持续下滑，借短贷长谋

取息差，不断的多元化扩张，

难阻主业下滑。

陌6豪迈科技现金流疑问多
对于豪迈科技而言，毛利率

下滑，财务杠杆上升，还不

是最严重的问题。公司最主

要问题是经营活动产生的现

金流量数字下滑更严重，并

且部分数字存在着疑问。

P38特斯拉国产供应链抬头

特斯拉的国产化，无疑是为

供应链上的相关公司及整个

市场提供了良机。

P加科大讯飞的利润魔方
投资标的净利率屡创行业新

高，是与生俱来的优秀还是

另有玄虚?

P船翰宇药业的至疃时捌
无论是从经营还是二级市场

来看，如今都是翰字药业的

至暗时刻。
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电价市场化再迸一步

取消煤电联动机制意味着，

电力体制改革力度正进一步

加大，以市场化为核心的电

价定价胡制逐步形成。

P柏智度股份隐患多
智度股份业绩承诺期的“并

购红利”已经消失，进入没

有业绩承诺就没有增长动力

的阶段，除了商誉、应收账

款减值损失风险急剧上升

外，其他指标也多有疑问。

陌1荣盛发展短债压力迎高峰
荣盛发展签约销售增速放

缓，占比更高的短期债务集

中到期，公司偿债压力凸显。

金融，Rnan∞

P弭拔鲁计提新规

夯实银行资产质量

监管设定拨备上限，迫使银

行释放利润，缩减利润调节

空间，银行或强化风险认定

审慎度，从而使资产质量进

一步夯实。

P髓银行理财净资本门槛抬高
商业银行理财子公司净资本

管理新规的落地，意味着银

行理财无资本约束的时代已

经结束。随着存曩理财规模

的逐步减少，增量非保本净

值性的理财规模会越来越

大，银行整体的隐性风险在

降低。

P斛“汉堡”大作战之一：
麦当劳鼍生

二战之后，标准化思潮对各

P08『艉

大行策略

P幻外资加速漉入。
金融加仓消费分化

前9个月，北上资金在绝大

多数行业均为净流入。

股票江湖·30年

P娩我的入市之道(八)

行各业产生深远影响，麦当

劳就在此背景下诞生。 fr72一周精选

P∞美国能源设施公司投资逻辑
虽然存在能源价格波动，政

策导向反复，和潜在的过度

建设风险，但多已被折^估

值之中。考虑到当前行业低

廉的价格与发展潜力，若想
建立一个以收息为目的的组

合，MLP公司值得适当关

注。

P68中目平安重返

险资“段市一哥”

除银行股之外，中国平安不

失时机地介入长江电力等国

民经济基础行业、华夏幸福

等房地产行业、云南白药和

上海家化等民生行业的大蓝

筹股或潜力股，保证了对股

市的深度参与。

资本论

阳2探索反映中国国情的
就业指标

二元经济下中国的就业市场

需要同时观察劳动力转移和

城镇失业这两类指标，且随

着城市化推进未来就业问题

会越来越多地表现为城镇失

业。

P74分析师论

P78研究心得

咖女股主义

P娩港股游记

P衢财经评论

P％靠成启示
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