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巍f黧一⋯蚴”嘲年
0在经济磨底过程中，大概率会是一个牛

熊转换的过渡期，等到中长期贷款增速

脉；中向上，也就是看到复苏弹性的时候，

A股市场有望迎来大级别机会。

经济日历

jzf匝匿垂重噩西盈

P06速读

P09要刊速递

P10数据

宏观／Macro-Economlcs

P13被低估的“伤疤效应”

三年的疫情和房地产的大幅

下滑不仅给短期经济带来了

创伤，而且有可能还会带来

持久性的“伤疤效应”，导致

02 2。2271273。

中国中长期的潜在增长水平

下降。全球“零利率”时代

也一去不复返，这些长期变

量可能会带来估值体系的重

构。

鹏华ETF投资

P27 RSP：全美“第二大”ETF

公司与产业，Corl)oI硎on＆lndus时

P28映日科技：主业借力

国产替代毛利率逆势走高

解释难令人信服

铟锭是公司主要原材料，其

价格明显走高后，映日科技

产品并未涨价毛利率反而创

新高。

P30三湘印象：16亿定增画饼

三湘印象定增16亿为了开

发预期盈利颇丰的森林海尚

城，但项目前期销售并不理

想。

P32飞南资源：业绩波动大

低费率异于行业

在毛利率不及行业龙头情；兄

下，飞南资源依靠各项较低

的费用率挤利润，但这依然

难以抵挡铜价大幅调整造成

的业绩大幅波动。

P34新华制药疯狂炒作有隐忧

国内并不缺布洛芬原料药产

能，市场对新华制药的炒作

没有坚实业绩支撑。

P36稀土价格有望迎来周期新高

近几年，稀土行业的集中度

持续提升，在供应集中总量

管控、需求大幅增长的背景

下，稀土价格有望迎来进一

步上涨。

P38美团：核Jb业务

遭受抖音冲击

美团单季度业绩再创新高，

万方数据



经营数据领先竞争对手，但

也并非高枕无忧。

P40汽车电子迎来国产化蓝海

未来，国产厂商在参与电子

产业分工中所积蓄的实力将

得以发挥。

P42亨迪药业：布洛芬巨头

估值膨胀“股神”刘益谦

浮盈20倍

亨迪药业被刘益谦收购时估

值仅3．96亿元，目前市值已

膨胀至近90亿元。

P44民生健康：加演lP0
审核通过却中止上市戏码

低收入低费用徒有其表

P46黔通智联：产业政策调整

或致业绩下滑

ETC发行模式变化存风险

P48诺瓦星云：毛利率下滑

业绩堪忧业绩对税收优惠

及政府补助存依赖

基金，MutuaI Funds

P50逆势加仓，公募能否

引领地产牛市?

在过去的地产牛市行情中，

险资及基金资产管理计划都

是重要玩家，这次它们会否

参与进来?

金融，Finance

P52宽信用政簟或更重效力

防疫政策转变早于预期，稳

增长、促投资政策再上台阶，

支撑信贷和投资增长。在货

币环境持续边际收敛、宽信

用持续发力的背景下，未来

政策对效力或更为重视，年

底年初宽信用发力可期。

P08速读

P57保险业经营指标

呈好转复苏迹象

尽管2022年各人身险公司新

单与价值增长与年初的预期

目标存在差距，但其他多项

指标出现好转迹象，如存量

队伍质态、新增队伍品质、

储蓄型业务销售等，2023年

有望迎来新冠疫情后寿险业

的复苏过渡年。

P62强政策支撑内生信贷需求

投资圆桌，InverStor

P64中概股烧钱烧出未来的

机会窗口期越来越短

一旦进入成长阶段和成熟阶

段，无差异竞争者众多、竞

争白热化，尚未具备盈利模

式和盈利能力的企业想继续

烧钱烧出未来的可能性已经

微乎其微，而唯有已经能够

实现现金流自我平衡的企业

才能存活下去。

P66特斯拉陷入漩涡

P68港股挂牌，

BOSS直聘竞争力何在?

蓝领招聘市场，已经从蓝海

市场进入了一个红海市场。

在这个增长迅速、竞争激烈

的市场，谁可能赢?与传统

招聘平台和短视频平台相比，

BOSS直聘通过“人，’和“聊

天”，有自己的竞争优势。而

公司显然将下一阶段发力方

向聚焦于此。

P70寻找电梯行业“买点”

当市场对新建楼宇数量下降

过度关注、对电梯行业长期

商业格局和更换加装需求相

对忽视的时候；当市场过度

把电梯认为是地产行业的附

庸，忘记了电梯行业自身属

性的时候，当这种交易时刻

出现，配合以低廉的估值，

电梯行业中具有品牌优势的

企业，非常值得留意。

P72超级投资者施洛斯

如何投资烟蒂股

作为比肩巴菲特的超级投资

者，施洛斯一般会在价格评

估(早期是营运资产，后期

是；争资产)的6—7折左右买

入，等股价涨50％卖出一部

分，然后等股价翻倍后全部

卖出。从平均4年的持股周

期来看，施洛斯买入的很多

股票不是一买就涨，价值发

现或者估值修复需要3—4年，

所以要有足够的耐心。

专栏，CoIumn

资本论

P0l新时代朱格拉周期元年

新时代“朱格拉周期”即将

开启，产业升级、补链强链

等紧迫性提升，或带来新一

轮产业投资周期。

大行策略

P05重回升势尚需等待新催化

未来新的催化可能是具体的

稳增长政策落地预期或者基

本面改善进度开始好于市场

预期。

私家书斋

P75从效率至上到复杂适应性

您可以通过如下新媒体阅读《证券市场周刊》

请扫描二维码关注

《证券市场周刊》

新浪微博盘汹 黧隧
《证券市场周刊》官方网站

http：，，www．cap．协1week．∞m．cn
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