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露戮

春季攻势开启
2023年是A股的“转折之年”，在1月全年战略配置期

和战术入场期叠加，关键做多窗口开启。

2023年1月3曰，2023年首个交易

日，两市个股呈普涨态势，沪指上涨

近l％重回3100点上方。截至收盘，

沪指报3116．5l点，涨O．88％：深成

指报儿117．13点，涨O．92％；创指报

2356．42点，涨O．42％。

经济日历

P04本周重要经济指标

P06速读

P09要刊速递

PlO数据

宏观／Macro-EconOmics

P12地方稳增长的信号

各城市2023年GDP增长目

标都在5．5％以上，体现出

强烈的稳增长信号，预计全

国GDP目标可能设定在5％

02 2。23倚1713

左右。动态调整首套房贷利

率政策的出台，拉开了房地

产需求端刺激的序幕⋯⋯

P14渐进修复之路

鹏华ETF投资

P27町。L：

最大的货币市场型ETF

公司与产业，corpo垤Ition＆lndustry

一线白酒纷纷降价，短期内

白酒价格上涨存在压力。

P30百度集团：

业绩控费式增长可持续吗?

公司在线营销业务持续低

迷，搜索引擎市场占有率走

低，智能云、智能驾驶及A|

相关业务短期内难扛大旗。

P32立讯精密：

‘‘果链”光环下的烦恼

资本开支不断，无法摆脱“果

链”束缚。

P28白酒终端零售价存降价隐忧 P34山煤国际

茅台终端市场价降价之后， 巨资参股银行存争议

山煤国际19亿元增资的山

西银行，盈利能力不如同行，

但交易价格却高于公开市场

估值水平。

P36中原环保：

现金收购累积债务风险

本次资产收购和后续的在建

项目投资预计将耗用中原环

保近80亿元资金，而目前公

司账面的货币资金不足30亿

元，公司如何弥补资金缺口

是一个考验。

P38苏宁环球定增：

募资需求膨胀去化难如意

苏宁I不球定增28亿元主要用
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于两个项目开发，两个项目

投资额都较以前大幅膨胀。

P4l大为股份：

2加亿元锂电项目难落地

大为股份资产与盈利能力不

足以支撑220亿元锂电项目

投资，桂阳县锂矿品位、储

量也尚不明确。

P们地产产业链迎来盈利拐点

相比楼市销售回暖，保交楼
政策确定性更高，竣工端多

个环节将先后受益。

M5恩华药业
预付长期资产歙值褥商榷

从过往经营数据来看，恩华

药业营收利润增长缓慢，资

产科目也有不少值得商榷之

处。

p47彩虹新能源：业绩下滑

叠加巨额未钧啐h亏损
信披内容破绽百出

基金，Mutual Funds

陟0公摹I仓位历史最低，
消费电子拐点有多远?

逆全球化背景下的产业链外

迁、境外业务毛利率乃至整

体销售净利率的下行，是这

个行业面临的困境。

金融／Finan∞

P52社融政策底或已现

12月金融数据呈现“企业长

贷大幅同比多增、居民信贷

需求受抑制、债券发行明显

减少”的特征，社融底部或

已现。对公中长期贷款的高

增，是在疫情冲击下贷债“跷

跷板”效应、政策驱动共振

P08速读

所致，实体经济市场化需求

偏弱态势尚未完全扭转。

P57全面注册制下投行新博弈

中国注册制改革层层推进，
全面注册制落地渐行渐近。

主板注册制的推行将明显提

升lPO审核效率，并驱动再

融资业务需求集中释放，优

化市场生态，券商投行业务

有望直接受益。

P62房贷利率有望突破下限

此次房贷利率动态调整机制

是9月政策内容的延续，并

突破了时间限制，表明政策

的连续性和稳定性。融资、

销售两端政策发力，有望助

力地产链修复，提振银行股

估值。

P66高评级九江银行

突发二级资本债赎回风波

P69国企价值重估投资主线
资本市场助力经济转型的重

要性进一步抬升，中国特色

估值体系值得高度重视，国

企价值有望迎来重估，建议
关注国企央企的三条投资主

线。

P72腾讯控股：
2023温和复苏年

腾讯控股的业绩拐点已至，

四季度将继续延续三季度的
弱恢复趋势。2023年在低

基数的影响下将迎来恢复性

增长，利润端的增速要明显

高于营收端。

P75油气行业防御型配置甄选
在目前大环境下，能源仍是

需要配置的仓位，原因是其

和主要股指的表现相关性不

高，可以起到一定对冲作用。

从防御型配置出发，不如考

虑目前低估值的国有一体化

能源公司。

P76乘用车市场2月回暖

专栏，CoIumn

资本论

P01消费修复的三大误区

随着疫情的缓和，企业相关

消费的修复或成为2023年

社会消费品零售总额超预期

的重要弹性来源之一。

P67保利发展：

定向增发难说好坏 大行策略

保利发展看好行业未来，却 P05开门红点燃春季行情

在股价徘徊在每股净资产附 A股实现开门红源于稳增长

近的时候发行新股，这不能 政策等利好因素驱动，基本

不让人有些纠结。如果公司 面预期改善、资金面充裕，

对前景的乐观判断成立，公 春季行情有望逐渐展开。

司股票的内在价值应该远高

于每股净资产以及定向增发

的价格。
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