
1涵 ∥ 冁； ．∥ ÷戳． ／ 谶 ，／ 搬 ∥ 蜘 f 制I ∥ ：徽

一

[’n

一

]J，ilioil̈¨㈧㈠：．，0川⋯㈩㈠㈠㈠¨●，

【1

●●●●●●●I●●●●●●●●●●●●●●●【』‘_llljlllllJ

万方数据



露黥

甄P1 8}制燃将成为未来经济删黼删经济
专题；实现高质量发展。

o制造业是国民经济的主体，其价值链长、

关联性强、带动力大，在现代化经济体

系中具有引领和支撑作用。

国湎
面旺匿歪至噩萄盈

P06速读

P09要刊速递

PIO数据

特稿／SpeciaI Reports

城镇新增住房需求将出现系

统性下降。

宏观／Macro-Economics

P14警惕美国国债市场的

流动性风险

P17美国经济降温

公司与产业／Corporation&Industry
Pll城镇住房需求潜力测算

受人口自然增长率下降、城P26劲旅环境：

镇化率提升速度边际放缓、 高溢价发行后破发

大规模城市更新告一段落等 业绩持续性待观察

因素影响，未来5一lO年中国 在行业盈利不断下行时，劲

02 2。227117。4

旅环境2021年的盈利稳定

增长，但其高盈利能力却存

在一些疑问，高溢价IPO最

终很快破发。

P28集体亏损后

钢铁业的盈利拐点在何方?

本轮钢价下跌在一定程度上

是对2015年以来房地产大

周期走向尾声的反映，在城

镇化达到较高水平背景下，

未来钢企盈利的逻辑或将发

生重大变化。

价格进一步上涨，永顺泰或

许将面临不小的毛利率下滑

压力；信披文件出现多处前

后不一的内容，在信披真实

性原则面前，再小的差距也

该有个解释。

P32佰维存储：董监高变动频繁

研发投入存上升空间

P34三环集团遭遇周期寒流

从目前的情况来看，整个被

动元器件行业可能面临产能

过剩。

P30永顺泰：毛利率走势需关注

信披内容待释疑P36信创火热背后的数据支撑

如果2022年年底大麦国际 信创产业再迎发展契机，产

万方数据



业链相关公司业绩存在分

化。

P38通策医疗主业承压

通策医疗业绩相比往年有所

恶化，高盈利能力正面临多

重挑战。

P40金徽酒：

区域白酒的突围挑战

金徽酒所在地区的白酒规模

相对较小，要想实现更大的

突破，全国化和高端化势在

必{亍o

P42汽车连接器：

高速增长“量价齐升”

与传统汽车相比，新能源汽

车单车连接器的使用数量

和单车产品价值均有大幅提

升，行业即将迎来高速发展

期。

P44片仔癀业绩失速

在连续高增长之后，片仔癀

三季度业绩下滑或许是一个

值得关注的信{弗

P46新天地：

未来增长看新品类扩张

创新属性似有不足

长期资金紧张之下，关联方

却占用新天地资金，公司新

业务也没有进展，而这一问

题将由二级市场“接盘”。

P48消费股估值逻辑切换进行时

宏观经济放缓、业绩不及预

期，消费股遭遇估值和业绩

双杀。

P08I速读

金融／Finance

P56常熟银行：规模增长

与信用风险平衡术

由于规模仍是业绩贡献的主

力，信贷增长压力将是影响

常熟银行2022年全年营收

增长的主要因素，信贷需求

与实际投放有待观察。净息

差表现平稳叠加信用风险压

力较小，常熟银行仍有望通

过降低信用成本实现业绩的

稳健增长。

P61新华保险三季报

净利骤降五成

当下寿险转型挑战重重，作

为纯寿险公司的新华保险业

绩压力较同业更大：叠加前

三季度投资端收益大幅下

滑，导致三季报净利润大幅

下滑超五成。

P64中盒公司：短期业绩承压

配股为长期蓄力

中金公司三季度利润降幅收

窄，短期业绩持续承压，配

股增资为中长期发展蓄力。

投资圆桌／Inverstor

仍面临挑战。且挑战将持续

到2023-2024年冬季。

P67从亚马逊波动

看估值假设的重大变化

P70互联网商业竞争

因熊市而减弱

商业上的机会往往酝酿了之

后的风险，而危险也孕育了

新的生机。在互联网股票大

跌的熊市中，一些现有优势

地位的公司，其商业竞争力

因此得到加强，值得投资者

予以重视。

专栏／Column

资本论

P01需求结构决定

四季度经济改善程度

三季度经济增速超预期实现

3．9％，预计四季度还将有增

量措施带动年内经济平稳收

官。

大行策略

P05新时代“国家安全”主线

国家安全主题投资关注三大

主线：战略科技、资源保供、

“卡脖子”领域自主可控。

私家书斋

P72那封命中注定的清盘信(二)

港股投资，H●(StockpuISe

P80MN68

P50汇景控股股价大跌风险分析P82默墨艺行者

业绩由盈转亏前，汇景控股P66欧洲能源危机

净利润主要依赖收购的项目 是否还有续集P86笔嗜收藏家

公司，但收购的公司要么没 欧盟的储气库几乎已满，缓

有股东变更信息、要么零注 解了对短缺的担忧。随着冬

资，收购真实性值得考究。 季的到来，欧盟的能源安全
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