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成色几何?

在业绩连续两年下降之后，

百克生物2023年上半年重

新恢复增长，但持续性有待

时间检验。

P38特斯拉：以价换量促增长

降价引起的利润率下行引发

股东“用脚投票”，在现有竞

争策略基础上特斯拉还在寻

求新的业绩增长点。

P40超七成预喜

百货业困境反转之势隐现

在电商竞争趋缓背景下，百

货业上市公司通过关闭亏损

门店、内部改革提高效率等

手段，有望走出此前的困境

实现反转。

基金／MutuaI Funds

P42 TMT超配升级，

公募有取舍

在公募重仓持有的股票资产

中，TMT所占权重进一步提

高；其中，通信行业增持力

度最大，计算机行业反之。

|Finance

P44保险资负共振持续改善
上市险企一季度业绩超预

期，主要得益于负债端和资

产端的共振，在负债端，储

蓄型保险产品需求旺盛、寿

险转型成效渐显带动NBV转

正；在资产端，权益市场回

暖叠加新会计准则的实施推

动投资收益表现亮眼。

P48银行价值重估

回口j基本面逻辑

随着银行业绩景气度的回

升，叠加“中特估”姗念下

矗捃一P06速读

的资金驱动，银行基本面逻

辑重回投资者视野，基本面

转好或成为银行价值重估的

有力支撑。

P53银行基本面改善契机已至
随着城投地产风险化解前景

逐渐明朗，前期压制银行估

值的风险因素预期好转，叠

加经济修复预期增强，银行

股基本面有望迎来量价质共

振的修复。

P54券商告别通道拥抱价值发现
注册制下证券公司逐步告别

通道角色，回归定价和销售

的本源，作为“看门人’的

证券公司的价值发现能力、

定价能力成为其核心竞争力。

而且，自科创板实施注册制

以及战略配售跟投制度以

来，投行业务对证券公司的

专业定价能力的要求越来越

高。

投资圆桌／Inverstor

P62如何打开地产政策工具箱

P64传奇的金斯瑞

与金斯瑞的传奇
持有传奇生物这样表现优异

的子公司股权和西达基奥仑

赛这样优秀的CAR-T产品，

金斯I熹生物科技市值反而不

如持有的传奇股权价值，事

实上，这样的控股股东折价

现象在非发达金融市场并不

少见。并且，传奇生物股权

目前阶段对金斯瑞来说只有

交易价值。

P66不如耐心期待奈飞的变革

奈飞的变革，从“用户数增长”

到“收入增长”，进而到“利

润增长”，这是一个渐进式

的过程。目前在“用户数增

长”这一阶段，已经初见成效；

而“收入增长”还需要更多

时间。

P68腾讯游戏二季度温和复苏
二季度由于腾讯控股发布

的新游较少，且王者荣耀和

PUBG两款大体量游戏表现

有所回落，预计游戏业务增

速相较一季度会有所放缓。

专栏／Column

资本论

P01如何看待城中村改造

本轮“城中村改造”对特大

超大城市地产需求具有一定

的结构性稳定作用，但总量

意义上的需求扩张效应相对

比较合理，更多是着限长期

的房地产市场新发展模式的

一种探索。

大行策略

P25中高端制造强于低端：

科创的力量
从出口、工业增加值等维度

看，中国出现新能源、通信

等中高端产业发展加快，而

纺服等低端产业优势削弱的

结构分化。

私象书斋

P59远离“伯努利瀑布”的边缘

您可以通过如下新媒体阅读《证券市场周刊》
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