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宏观专栏 

“提信心、扩内需”是主线 ― 中央经济工作会议点评 

οṔ ő̄ שׁ¡ ° ₆ ⅎ῁Ṱ ו ¢ɛ וּ

◒ő̄ שׁ ° ¯ ᾘϖו° Š Ѹ ő̄◒וּ שׁ °

ὄ֞ϊ⅛ ᵿὰ֞ỉẵ ϰו ¢ ᵋ ᵓⅎ῁

ו ᴮῒ֞őִ ⅎ῁ Ѹᾑ ᾼḢ ő ⅎ῁ Ѹ 5%׆֚ ¢ 

充分发挥规模经济的新优势——扩大内需战略纲要点评 

οṔ ő Ҹᶳᵿὰ ẵו ő ᶚ Ọᶳ Ḳṝ ᶢ

ő ᶚ ỌӦ ṍṵṦ ¢ őб שׁ·

₆ ᶿϭ őṍ ▲ᶢ ṵṦ ¢ 

专题聚焦 

消费复苏的路径——宏观行业联合研究 

οṔ ő וּ ᶮḢ ỌҠ ő ἀḎ ᶮᾑ гḲ ¢ӽ

ו ┬ᾬ ¡ӗ Ḏ ᶮ Ḣָ Ṫ֞¢ ¡♠

ᶮוέḢָ ᾑṪ ő ¡ῑᴈῑ║¡ ầ Ḳ ¢ 

资本市场行业2023年展望：乘势而上 

οṔ ő ϖ ѵҞᾙẅὄ¡ỉΈὄ¡ ὄוᵿ ő

в┐ ᾙẅ║ϐṪו Ѹו ↕ ἀ Ѹᴮ ¢ Ḏ ϖ ѵ

Ỹו Ṳ ő֞ ᾭ֞мḩ ᾙẅו ᾐṍ ҝѸ¢ 
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宏观专栏 

“提信心、扩内需”是主线 ― 中央经济工作会议点评 

ⅎ῁Ṱ ᾀ ō Қ¯ᾀ °Ŏ12 15 16 ψ™├ őᶳ ֺ

ⅎ῁ ő е 2023 ⅎ῁Ṱו ¢ ¯ שׁ¡ °

₆ ⅎ῁Ṱ ו ¢ԅᵋ ő̄◒וּ שׁ ° ¯ ᾘϖו°

őԅ Ѹ ő̄◒וּ שׁ ° ὄ֞ϊ⅛ őᵿὰ֞ỉẵ ϰו

¢ ῁ⅎו ѕőῇ ầ ἀ ᴧ ő ầ Ӧ

¢ ő ¯ שׁ¡ °ő ѕ ῒ ő₅ẅ ѕ

őῨẗᵋ Ѹἀ Ѹ ỉῑᵿ őԅᾀ ӊו Ṥ¯ Ӄ°

♠  Η¢ᾀ ὒ ӊ ¯Ṁֺ֬ő őѢ őӦ ỰẰҍ ő

ⅎ῁ᵿ Ђő ᴮṍ ᵿ ה

ҝ ¢°ᾀ ⅎ῁Ṱ ֞ᶚ őἪ ₩ ầ ầ ѕӊ

¢ ő ᵋ ᵓⅎ῁ו ᴮῒ֞őִ ⅎ῁ Ѹ♠

ᾼḢ ő ⅎ῁ Ѹ 5%׆֚ ő᷄ Ѱ Ѕ ӊ ¢ 

║ ᴄ ş 

ᾀ ·¯ °ᶢ ᶤѷ ו ¢ ├ ֞ ᴄ ő

ᾀ ṷṔЅ ¯ ⅎ῁Ṱ ő ԅ ┐ӊᵿőԅḲ ᾀ

¡ ᵿ őṇ├ ỰṰ ¢°ӽ 12 6 Ṿ ┐

ᾀ őᶳ ∏2023 ⅎ῁Ṱ ő Ӧ ש ӊ¯֞ ѵ °¢ Έ

őҪ ו ẩ ו ᵓ ѵ Ѱ ¢ҹᾖו֞ ₦ 6

Τו ᵇ οṔ ӊ ҹᾖő ᴅ б¯ו ᴧ °¢ᵷб ᴧ

¯᷄ °б ő ḳ ᶳвő ⅎ ♠ ф◦őϠ᷄ Ṫ ׅ

─ б őṪ ׅ ⅎ῁ᾍ ‚ő ѵ ¢₱ ⅎ῁₥

┼ מ őЅ ѵ ᶤѷ ¢ 

ő ѵ ő̄ Ѹ° ᾘӓő ӽ ֞ ᴄ ·

שׁ¯ °ᶢ ¢ᾀ ᴘő̄ ᵓ ῁ⅎו֞ ᵷ őκҪⅎ῁

ầ ¢ Ѹ ≤ ῝őκҪⅎ῁ ἂ ῦ¢°
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12 6 ו ┐ᾀ ӊ ӊ Ự¯ °ō Ѹ¡ ≤ ¡ ῝Ŏ

Ṱ ¢ 11 ᵿ ᵇ οṔ ӊő ᶑḢᴟῒ₥ ő

֞ҟ ׅ ὁḉᵇҀỌṵṦ¢ ӝ ҹᾖ Ϡő бִ

ỌṪᵟ ᶢ֞Ӊב ҹᾖᵓⅎ῁וҟ ő ֞ḉ‚מἡẪ ѕוҟ ¢

ᵷ₥ Τѵⅎ῁₅ẅ ő ҟו ӝ ¢ ӽ

ԅᵋ שőׁ◒וּ″ ϰ ¢ᵷ ו Ꞌ őׁש Ṫῒ

¢ 

ԅ Ѹ ő◒וּ ὄ֞וϊ⅛ őׁש ᵿὰ֞ỉẵ ϰו

¢ẵ ⅎ῁ᵓ Ṥỉῑוᵿ б♠ ו֥ őԅ וּ őẵ

֞שׁו ᶚ ♠ וּ֣ Ѱҝϖו ‚ő ᶚ ♠ Ӧ Ṫᵟ Ѱו ἀ

Ὰ ő₭ г֣ᴮ Ѹ¢ ὄוϊ⅛ ő ẵ б ש/ỉῑו ♠

Ọ Ѱ ᾐהẵ őִ ש ҹ ¡♅Ὰ↕ ῒ╙

ő ὄ ᵿ ő Ѱ ᶳṰ ⅎӊ ᶢὓוᾠ ő ỉф

ᶳṰ¡ ᶓ ẵ ⅎ῁ ו ¢ ᶑוőӝ ḳ

ỉῑו ő֞ỉ♠ ₒ ẵ ᾜ Ṫṍו↕ ¢ӽ ő

֞ỉṪ Ҫ ⅎ῁וӉ ṍᵭ ἀἪ ᵟ ᵇӦ ẵו ő ᵿ

ⅎ῁ Ṫᵟ ¢ ỉ ⱨҀỌ14 ő ╫ỉ Ѱ

ⅎ 1.2 ő ו ᶮ ѵő ỉⅎ῁ᵿ ו ҙ

ōф  ₥ ∏ ӽ ᵿЅוοṔµ ὄ ẵו ⅎ῁ ¶Ŏ¢ӽ ő

Ṿ ¡ỉ ᵿ µׁ֞ש ẵὃṇ ō2022Œ2035 Ŏ¶1¢ 

ő ¯ שׁ¡ °ő ѕ ῒ ő₅ẅ ѕ

őῨẗᵋ Ѹ ỉῑ Ѹ ᵿ ¢ 

ᾔϪ ѕᶚ őᾀ ᴘ ℮ ő κҪ ᴮ ἂ Ҹ ő ׅ₥

ᾙẅῒ֞ᵓ ¡♅ᾺӦ ¡ ᵿ י Ҫ ᵇ¢ Έ ő

ầ ᾔϪ ѕו ō Ё‚ ¡‚ Ŏő ₅ẅ׆ ᾔϪ ѕו

¢ ő מ ו Ꞌ ő ᾔϪו ѕ Ị♠ ֝

Ⱪő ‚ ‚ ϰ ῒ ֦ őᵷ ֚ ₅ẅו ᾔϪ ѕ ỊṪῒ

                                           
1 http://www.gov.cn/zhengce/2022-12/14/content_5732067.htm 
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Ѱ ѕᶚ ᵓ ѵ Ёầ ו ⅎ῁ἀ Ѕ ¢

ᾀ ӊ¯ ֞ ᵿ ⅎ῁ő ѷ ὄῢẫ ő Ҫ

ᵿ ¡Ӧ ≤ ¡ỉΈ↕ ֞ ¢° ő ⅎ῁ ỉⅎ

῁ וּ ṪѸ ῦ ו ᴮ ¢ԅⅎ῁ וּ ő ┼║ ᶤ

↕ ¡ ϷΈҝϖּ֣ווẵ ⅎ῁ ᾭ ᶓווּ֣ ⅎ῁

ő ה ⅎ῁ו Ѱ ṍ ӝ ⅎ῁¢2022 3 őỉ

₥ ᴧᵿ ᾀ ᾀ ӊ¯ Ọẵᶓ¡ ¡♠ ῢẫőו

₭И₴ꜛ ҝ֞ ṷ ḲṰ őἣח¡ ᴻח Ựőԋ₭

ⅎ῁  ◓ᵿ ő ṍỉΈ↕ °¢2022 4 ő ┐ᾀ ӊ¯ԋ

₭ ⅎ῁ ◓ᵿ ő ҝ ⅎ῁ Ḳő ѷ ὄῢẫőӊ Ҫ

ⅎ῁ẵᶓ ◓ᵿ ║ו ֖ °¢2022 7 ő ┐ᾀ ӊ¯ ӊ

ⅎ῁ ®ח ͡ °¢ϖԀᾀ ₭ г ѵᵓ ⅎ῁

ו ¢ 

ầ Ѱ ѕőᾀ ὒ ᴘ¯ᵿ ἀ͛ И├°¢ µ֞ỉѰ ¶

οṔ ӊőӝ Ѱ ѕו ᾘӓ ẑᴅ ő ő₆╨

ѵ ¢ ֞ϼ┐ϊ⅛ őѰ ѕ бו ₫₫ ő Ṫῒ

͛ őε+ṵ ͛ ש¡ ¡ ͛ ¡ ḩᶳὄי ő ӽ Ḝ

Ѱ ѕᶚ ו  ő ή ⅎ῁ ו ¢ ἀש

ϼ┐ϊ⅛ ő ỉ¡ ╫ ӊ ϖ ṵ ו ő Ѱ ѕ

ή„ᴄ¢ ẩ וּ ṵ ⅎ ҹᾖőῒ╙ ἀש ᵓ

ₑⅎ῁ו ő וּ֣ ἀṷṾе ᵓṵṦ ᴧוᶑ ¢ Ẫљ Ṫ

ῒ ṵ ו ᴧőἡẪ ṥỉ Ḝ ᴘѰ ו őб₫ԅ ԅ͛

ᵇ◒֨Ѱ″ו ↕ו ¢ 

ϖԀᾀ ᵓӝ Ѱ Ḳו ᾳἀ Ѱ ו ֞ᴻ ӊ

е ő ᴘЯᵋΝőИ Ӧ Ѱו ↕ ¢ᾀ ӊ ¯♅Ὰ

-Ѱ -₥ ° ὐő ᶚ ᵓ ₥ ᵓ ♅Ὰ¡Ѱ ו

₥ Ҫő ᶚ ᵓ ♅Ὰ¡Ѱ ỌIPOיᶚ ᾍ ϖ ѵ¢ 

ᾀ ὒ ᴘ¯♅Ὰ ѕ ┬„ °¢ Ӄ‾ ¡♅Ὰ¡ лṰ
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¢в┐ ỉῑ ֞♅Ὰ ő ├ỉ őᵿὰỰ Ḝ ầ 

Ỹ Ὰ ṱầ ו ő ӊ ♅ᾺӦ ש ¢ ṍ л

ἀ őῒꜛ ₭ṍᵊ л¢ ῄ ᶚ ו ѕ  ¢ 

ֺ ő ¯ שׁ¡ °ő ᶚ ו ѕ Ἇ ¢Ϡ ő

֞ ᴄ װו Ṥ ¯ ṤỮбᴮ °¢ᾀ ӊ¯ ᵓ ᾀ

ᵓ ḁΰҪ ṤỮбᴮ бו® őϰ ᵇőỮбộἴ¢

ὄỉ ỉ Ḳṝő ṍỉ Ỹ ↕ ¢°ᾀ ᴘ¯ ԅ ᵇἀᶅ

·ᵓỉ וᵓ֨י őԅוּ ѕἀ Ẑ Ҫ ⅎ῁ἀ

ᵿ ֞¢ ᶅκἹ Ѱ ἀ ῑ ¢° ᵓ

ᶳ ¢ 

ӽ őᾀ ӊ ⅎ῁Ṱ װו ֞ Ṫ֞ ᵇ ἀ ő

ᵓ ו ᶤѷ ¢ᾀ ӊ¯ ₭ṍ ᵓ ▲ᶢő

ἂ ἀ ¢°ᾀ ὒ ᴘ¯ Ự ỉ ֨ őκ

ᶅ фי ḜпẆ¡ Ђ¡Ђ ᴧőῒ֞ Ѱ ἀ ἂ

ᶅ κἹו ᵇ¢°̄ Ἷԅוּ ṵ ֞Ҡᵇוϻ ő

ᴮ Ђ ש װ°¢ ֞ ¯ ᶝᶓὄ₆ ֞ⅎ῁₥ ᷄

° ѵᵓ₥ ᴧו ő ᶜשѰ ו ¢ᾀ

ᴘ ¯ κᶜשѰ ѵ ᵿ ő Ựκ† ¡κ ¡κ ᴧṥ Ṱ ő

ἂ ő ᴮ ИẆő ᶝᶓὄ₆ еᶜ ᷄ ő

Ḳ ѰḨ Ꞌő ΰ╨ ᶅ֝ᾖ ᶅᶕ ¢° ᵇ ο

Ṕ ӊő Ҫ ᵿőᴟῒ₥ őᶜשѰ ѵ ׆ 

ו Ṫ֞¢ ▲ᵿ ו ₥ ӊ ő ֞ḉ

¢₱ ѕᵓᶜשѰו Ҫ ᵇ ⅎῒ֞ő ¯ᶜ б҈°֞ᶚ бϼו

Ꞌ őᾀ ᴘ¯ қ ѕő Ҫṃ ἀḲ ᶜ ő₆╨Ự ¡

י ᶜ ő Ѹ ᶜ ѵ ¢° ő ѕҪ ᵿ ו Ꞌ

ő Ị ‚őᶜשѰ гḢ ¢ 

ѕőᾀ ὒ ӊ̄ ᾀ ѕ ᴴ￼ ר ¢ ≤

ѕő·ԋ₭ Ј ṍ ϧ ≤ Ṱ Β Ṫῒ ӊו ¢°

本中金公司研报由 Aijing.Wu@cicc.com.cn 下载
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ő ≤ ᵓṪ֞ő₦ 7 ő16-24 ⱨᴘџ ᵇ֚

19.9%őϠ׆ ṍ14.5ṤΑᶳᴄ2¢ Ṥ ᵟ ԅ

Ḏו֞ ¢ ⅎ῁ ⅎו Ѕ őⅎ῁ ő ו

ᵓṪṍ¢ 

ő ¯ שׁ¡ ° ₆ ⅎ῁Ṱ ו ¢

ѕ ₅ẅ ѕ ᾙ₅ἂő őᾀ ᴘ̄ ῒ ṥ ѕ ᴘ

ἂő ҝṾԋṍ ᵿ ἂ ¢° Ṥ ὒ♠ ԅᾀ ו Ṥ¯ Ӄ°♠

◒ӊּו¢ ¯ ṪỰ Ӄ ᶝⱦἀⅎ῁ ᾀᵿ °őᵽ ¯ ṪỰ Ӄ

ⅎ῁ ו ἀ ἂו Ѹ°ő ¯ ṪỰ ӃṵṦі₅ẅ Ḳṝἀ

֞שׁ °ő Ọṍ ṵṦӦ ő Ҫ ᵟ ᶚ ἀ ֞שׁב ¢

¯ ṪỰ Ӄⅎ῁ ѕἀ ѕ°ő ¯ ṪỰ Ӄỉ ὐἀỉΈ

ὐ°ő ¯ ṪỰ Ӄֺ ἀѸ °¢ 

őᾀ ⅎ῁Ṱ ᴧ ֞ᶚ őἪ ₩ ầ ầ ѕ

ӊ ¢ᾀ ᴘ¯Ṁֺ֬ő őѢ őӦ ỰẰҍ ő

ⅎ῁ᵿ Ђő ᴮṍ ᵿ ה ҝ

¢°ᾀ ὒ ӊ¯ Θ őῒ őҝ ῑ ¡

ׅ¢° ő ѕ ῒ ő₅ẅ ѕ ¢ ᵋ

ᵓⅎ῁ו ᴮῒ֞őִ ⅎ῁ Ѹ♠ ᾼḢ ő ⅎ῁ Ѹ ֚

5%׆ ¢ őש ᵋ ᵓ ϖ ѵѰ ᴮőִ ő◒וּ

ỊἪ ‚ő᷄ Ѱ Ѕ ӊ ¢ 

Ẫᴄּו ş2022 12 18 ₥ṷ ∏е ᵿвוµ̄ שׁ¡ °

 ― ⅎ῁Ṱ ᾀ ᴄ ¶ 

︠ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080009 SFC CE RefşBFE988 

ὣ ⅝ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080004 SFC CE RefşBRG436 

ү ᶳ  SAC ϸỲşS0080520110001 SFC CE RefşBRF442 

   ᶳ  SAC ϸỲşS0080521070001 SFC CE RefşBSI036 

ὣ ᴪ  SAC ϸỲşS0080121080127 

ל ᷃ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520070005 SFC CE RefşBQN515 

ᵍ  ᶳ  SAC ϸỲşS0080521080004 

                                           
2 http://www.stats.gov.cn/tjsj/zxfb/202208/t20220815_1887338.html 
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宏观专栏 

充分发挥规模经济的新优势——扩大内需战略纲要点评 

₱ ő Ṿ ¡ỉ ᵿ µׁ֞ש ẵὃṇ ō2022Œ2035 Ŏ¶¢

ὄϊ⅛ ő֞ ỉ♠ ₒ ẵ ᾜ Ṫṍו↕ őИṪ

Ҫ ⅎ῁וṍᵭ ἀἪ ᵟ ᵇӦ ẵו ¢ Ҹᶳᵿὰ ẵו

ő ᶚ Ọᶳ Ḳṝ ᶢ ő ᶚ ỌӦ ṍṵṦ

¢ őб שׁ· ₆ ᶿϭ őṍ ▲ᶢ ṵṦ ¢ 

ẵὃἀ2035 ⅛ Ђṇ ᾭᵽ ֞οṔ ᴻ ֞שׁ¯׆

ὄṵṦі₅ẅ Ḳṝ ᾙ₅ἂ°¢ׁש ṇ ӊ2035 Ђ ᶮἀ

ẵ ⁶ő  ¢̄ ° Ђ ԋ₭ ᶮ

ő ᶳ ṟ┐ő ṵṦ ő ѵ őѽ ⅎ῁ ὐ¢

ᶮ ԋ₭ἀ ᾳōӝ ¡Ḏ ¡ ἀ ᶮŎő ὄ₅ẅἀ

Ᵽῦō ¡ ᴄ ЯᵋΝ¡ ᾘӓ ᾘŎ¢ṵ ő

ᶢ ōқ ᴘ¡Ṿ ḩ ¡ ὄḲṝ▲ᶢŎő ṍṵṦ ő

֥ ѵἀ ṵ ¢ 

֞ϊ⅛şҸᶳᵿὰ ὄ ẵו ⅎ῁  

ὄϊ⅛ ő ẵו ỉᵿ ו ҙ¢ẵ ⅎ῁ᵓ
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¢ ỉ ⱨҀỌ14 ő ╫ỉ Ѱ ⅎ 1.2 ő

ו ᶮ ѵ ő ỉⅎ῁ᵿ ו ҙōф  ₥ ∏ ӽ

ᵿЅוοṔµ ὄ ẵו ⅎ῁ ¶Ŏ¢ 

Ԁׁש ő б ¢ Ἂḟ µ· ֞שׁ

ὄṵṦіḲṝ ᾙ₅ἂ 3¶וּ ӊő שׁ◒ ¯ ᵓ еҹᾖ¡

ᴧⅎ῁ו ↑°¢1998 ₥ ᾙἪőּ ӊ¯ ỉ֞שׁ

őῒ ᾘӓ  °¢2008 ỉΈ₥ ᾙἪőּ ӊ¯·ׁ֞ש

κ Ѹוṧϖ ↑°¢₱ зἀ ẩ ווּ֣ ὄҹᾖő

ӊ¯ỉ ֞ ὐ ¡ỉ ỉΈ ὐ Ἲԋ₭°ו ᵿ ṟ┐¢

הּ▫ ᾘו ֞ Ѹ őӊⱨ¡м Ҫᾘ ӾᾡשѰ Ṥ ב

├г Ὺő וּ ὐầ  ֞שׁ ᶮ¢ 

Ҹᶳᵿὰ ẵו ő ᵓ ₆╨ ו֑ őИ₭ г

ᾙ ¢ԅ ᵊּו◒ő ỉ ᶮ GDPľ

https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=1114851&entrance_source=empty
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Ӧ ¢ 

ᵿ ő ỉו ṍ¡║ϐẵ őִ ᵿ ᵇ ṍ

Ᵽῦő Ј Я ꜘ₅ẅ ᵋΝ©© ᵿἀᾘӓ ∏¢ṧ┼♅Ὰеו

ῄő ỉֺ ו ő Ϡ₱80%6¢ԅ ד ỉ ◒ő

Ḝ ỉῑ♅Ὰᵿ ו ⅜ ¡ ṍḢ ᵇἀѸ ᵿ Ѱו ᵿὰ

¢ֺ ỉӑ ѵΉ ᵿὰӦ ו őϰ Ḝו″ ¢ 

лᾘӓ őṧ┼OECDו ┼ő ỉ ︣ᴮ ו ∏

₫ Ộỉ1/6ו¡ ῒ ¡1/5ו ỉ¡דỉἀ ϖ1/4וő מ ╫GDP

ו ¢ őוּ ỉᾘӓ‾ ḱṪῒ ṷ őṍי‾ ♠ Ṫ

¢ л ₭ őб₫ ầ л ו₭ ő л ֑¡ᵿ

¡ י ¢ 

ỉῑӦ ῇε+ ѵ ו ¡֞ ἀ Ḝוἂ Ἲᴮő

ε+ Ӧ ầוṥ ᾘӓ ¡ ѕ ᵇἀἡẪὐ⅞י꜡῞  ő Ṥ

Ӧו ő♠ ѵ őԋ₭ ᵿ ōR&DŎἀ ϖᾜ

őκ Ӧ ṵṦőו ♠ Ọ ѕׁ֞ש Ӧ ӊᵓӦ Ѱ ו ¢

Ӧ ỉῑӦ Ҥו ő ᾭ⸗ ῦו↕ ¢o ỉד´

Ӧ ᾬ ҝṲⅎו ő ỉ♠ ṍỉῑ Ӧ ѕו őε+ Ḝ

ῦᶳṰ¡ᴘᴮ ᾜᾨ ¡ Ӧ ἂ ¢ 

őб שׁ· ₆ ᶿϭ ő ὐ Ἲԋ₭őᶤ е

ו Ѱ ѷמ е őṍ ᶢő▲ו ф ỉΈ ѵ↕ ¡

ԋ₭ ¡ ᵋᾺ Ѥ╒ő ṵṦ ¢ 

ᶳ Ḳṝ ᶢ  

ԋ₭ ᶮ 

ᶳ ṟ┐ő♠ ᶢ ¢ ᶮ ᴅ ῁ⅎו ϼ ő

Ѹו ֞ ҙּו ─ ו ṍő ϷΈ ᶮ ṍו ԝ

                                           
6 http://paper.people.com.cn/rmrb/html/2022-02/26/nw.D110000renmrb_20220226_2-02.htm 
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ת¡ ו Ḳ ¢   ӊ ỉ Ѹ ֞שׁ ᵁᴄו ᴄ ő

¯ᶳ Ѥ╒֞°¢ ᶳ Ṥљᾳő ѵⅎ῁ᾍᴮ ҝӉԀ

ᶳ őм ᵇ͛ ᶳ ᾑ ᵽԀᶳ őᾱ Ọ ṍ

וּ ṵṷṾ ἀ ḤṦמ ¢₱ őוּ Ọṷ ἀӺ ᾍᴮו Ԁ

ᶳ ầ׆ őִẵ Ἇ ¢ ṤᾘϖṾ ѵᶳ őᵽԀ

ᶳ ṷ ¢ 

ӉԀᶳ ş1Ŏ ӑ︣ᴮ ѵוϲ őκ ︣ᴮ ő♠ ṍ

︣ᴮ Ϡ¢2Ŏ₥ ᶚ ő Ѱ ᶳ▲¡ᶳ ⅎ ו őẅ

₥ ő Ọ ᵿ ὺ₥ ő Ọ ϖ ѵ ҙӦ ᵿ ¢3Ŏ

ᶜשѰήẸ κ ő ᵿ őϴ Ọᵇ₥ ὄ¢4Ŏ ⅎ῁ῇ κ

ἹᾺ ₭гő ᵓӝ ≤ ¡ҹᾖו ⅎ῁ ≥ו κ ¡ κἹ

ᾭ ᶑ ᵎי ¢5Ŏ ὄ ֥ő̄ °ҝ ︣ᴮ ф ᶳṰ

ו ᶚו őᵓΉ ỉ ¡Ḳ ᶳ ộ ¢ 

Ԁᶳ ő ỉ ᶚ ῦ Ϡṍő ӊ Ḥἀ ᾀ

κ ṷṾḎי Ϡמőɔ ֞שׁ ҝ ¢ ṷו Ḩ ṷ

ו ҝϠ ₭ őᵷῦ ║ ¢ ו ᾘ

ᶮőṍ ו ᶮ Ϡו מőמ ᶮ Ϡו ṍő

ה ║ ¢ ῇб Ψ ᴘ⁹ ῦ ᶳ Ѥ╒őו б

ὁṤ ⅎ῁ бו ⁶ᵍו♠ ϼὄ¢Ḳו м ӊ₅ẅ

ῒ Ḥ¡‾ ἀ ṷṾḎי ἀκ ӊő‚מẘᴧ Ѱ ӊ¢

ΨḆמ őԋ₭ṷ ו Ṥ ᶚ ő ṷṾḎ ὄי╫

қמ‚ Ѥ╒ἀש Ѥ╒¢ 

║ ├֖ ◒ő Ḳ ԝἀת őԋ₭ ἀ ᶮ

ᶢ¢ Ѥ╒ő ├֖≤ ԝ ¡ ᴮқ ᴘᵿ

őԅᵷ ᶢẲ֞ ԝו ᶮ ¢12 14 ő Υ¡ỉΥ ἂ ᵿµ ԝ

Υᶅ¶ő ὄ◦Ỹῢᴼő Ọ ᾥ◦Ỹ¡Ṱ οṔ¡ᴼџ¡
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ῢј Ẍי ᵇő κ ₭ ԝ ṥ ᴄ ׆ Ә7¢ Ṿ ḩ

ᶚ ő ᶳ ṟ┐ő̄ ῒ֞ ¡ κ¡ Ḥיᴘ⁹ ᵇИ ṍ

℮ °ő Ọм ֚ ᶮו ѕő℮ Ҫת őϠ ₦ Ọ

ᵿᶢ ᾍЯ ¡ ∫ ᶚי₥ őκ ת ו ἀ ᶮ ¢ 

ὄḲṝő ԋ₭ ᶮו ᾙ ¢̄ ᶮ ᾙ б  ° שׁ

ᵁᴄו ᴄ¢ 2018 9 ő Ṿ ¡ỉ ᵿµầ ԋ₭

ᶮ ᾙ  ₭ гᾡᵿ─ ᶮ ו ḷ  ¶8ő2019  ԋ₭

ᶮ ᾙ еΈ ᾀ ᵇ9őᴻ ᶮᾙ Ḳṝו ¢ϖԀ

 Ṫ ┬„őᾬ ᴘ Ṥᶚ ו ᾙ şװ ᶚ ᵓеᶳ

¡ᶢꜜ ῼő ₭ ֮ Ḳṝő ֞שׁ ầ ᶮṵṦ¡

ἀ‚מ῝ṟ¢װᵽᶚ ῒ ᶮ κἹő ῢẫᾙ ¡ҡᶀ

═ᵭ ѹ ᵇי ᵇ ὄő ὄṵṦіṟ┐ő ו ѵ

ש ¢ 

ᶚ ᵟљԀ ᴮ ᶮḲ ő Ṥ ὄ¡δ ὄ¡ṍ ᶮ ¢

║ ᶮ ő  ԅӝ ᶮ¡Ḏ ᶮ¡ ᶮ¡ מ ᶮ4Ṥ

ᶚ ѕ ῄ¢ őӝ ᶮі őϠ Ҩӛ ᶮ ¡

ӊ ᶮ ὸ ŠḎי ᶮ ᴄ ᾭ ὄ ¡ ¡  ◓¡‾

¡ ¡ῑ 6ᶚי őỚḵ ‾ י ᶮ ᾳ ἀ ᾘϖḎי

Š ᶮ¡ ᶮ וⱣῦṪ֞וּ ᶮ Ѹᴄő Ὰ

ἂּ֣וו ᶮ ¡ѵ⅛¡ őᾑҝ וּ ⅎ῁ ו֥ ᶮ ¢ 

ὄ ₅ẅ 

שׁ б▲ ő ᵿὰ  ầו ¢ṇ ӊő ¯┬„

ầ  ἀθ ὐ⁹ő ῒ őῒ֞ ᴄ ЯᵋΝ ᵇő

в┐ ᾘӓ °¢ 

                                           
7 http://www.news.cn/politics/2022-12/14/c_1129206017.htm 
8 http://www.gov.cn/zhengce/2018-09/20/content_5324109.htm 
9 http://www.gov.cn/zhengce/content/2019-07/23/content_5413478.htm 
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ווּ ᴄő ᾳᾱ ₭ ő

ᾭ ᾺḲ ¢ṇ ӊ ԋ₭ ᵿ ו ѕ ᵇő ὄ ¡ש

י κ ő ṥ Ṱ║¢ 

ᴄ ЯᵋΝ ᶚ őṇ ᵓ† ¡ ¡ ¡ ¡

ὐκἀ ᾀ ᾘӓי  ӊ ầẵὃőИ ¡ ¡ ὐκἀ

ᾀ ᴮқ ԝו ḠḵőЯ ᵋΝőԋ₭ᾘϖṷṾḎ י╫

ὄ¢ қ ὄ₭Ҡᶢὓő ᾘו ו őִᾘ

֑ ὄ ᾳ¡ᵋΝЯ ō ¡ ¡ ԝ Ŏיᶚ ֑

Ᵽῦ¢ 

ᾘᶚ ᾭ ᾘӓ ἀ ἂ ᾘӓ  őֺ ỉ5G

ᾘ ҝᾘϖḠḵő5G Ẳּ֣ו ѵ⅛бᵎᶾḩ ő ῒ ֞ ┼¡

ῄ ¡ Ṱ ᵿי őѰ ὄוгᶂ  ő ⅎ῁ҝѸ

ỉⅎ῁ṍ ᵿ ו ᴮ ¢ 

 

 

 

 

 

 

Ẫᴄּו ş2022 12 15 ₥ṷ ∏е ᵿвוµҸᶳᵿὰẵ ⅎ῁ו

֞שׁ©©  ṇ ᴄ ¶ 

︠ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080009 SFC CE RefşBFE988 

ὣ ⅝ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080004 SFC CE RefşBRG436 

   ᶳ  SAC ϸỲşS0080521070001 SFC CE RefşBSI036 

ᵍ  ᶳ  SAC ϸỲşS0080521080004 

ל ᷃ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520070005 SFC CE RefşBQN515 

ὣ ᴪ  SAC ϸỲşS0080121080127 
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专题聚焦 

消费复苏的路径——宏观行业联合研究 

11 őɕוּ ὄᴘ ├֖бᵎӊ ő ᶮḢ ֞ ¢ וּ ᶮ

Ḣ ↑ ἁő ἀЂו♠ Ṫ Ť ₥ἡẪ ἂ ӊ ἂ

οṔő ₓ ᵓ וּ ᶮḢ ᶳו ő ᵀ ¢ 

ἡẪⅎ῁ş ᶮᵋ ᾑ О őḢ ֞ ¢◒ ᴄő ¡ ᶮ

¡ҀᵭӔ ᴟῒő ᶢ ᶮᶑָו¯ °şⅎ῁ ѸḲ ֣ᴮ

─ ԅ Ѹ ήẸŠб ᴧ ‚ᴟῒ ᶮѵ⅛ Ḣő

ԋ₭─ ᶮ ή Šӽ 3 ᶮָ ‚ᾜ ҀᵭӔו őᾑ ᶢ ὄ

ᶮ¢ӽ őԋ ᶮ¡ Ѱש ѕőᵓ─ ᶮ ¢ וּ ᶮḢ Ọ

Ҡ ő ἀḎ ᶮᾑ гḲ őӽ ו ┬ᾬ ¡ӗ

Ḏ ᶮ Ḣָ Ṫ֞¢ ᶮ ő ¡♠ ᶮוέḢָ ♠ Ṫ

ő ¡ἪשѰ¡ ầ Ḳ ¢ 

† ş őᵋ ỪⱣӊ Ә מ ő ᶝ

ⱦ֖ бᵎ ὄőᾜ ӊו ꜛέḢőỪⱣ ҝṵ Ѥő

ṍו ᾥָ ¢ Ѹ ◒őỪⱣ ṵ ἀṟ┐╫ Ḳ ¢ỉΈ

ӊ έḢőוּ Ựᾙѵ ᾥ Ḣ¢ 

∟ᴋᾭу ş Ѹ Ᵽῦ♠ẪŠ ↑ Ự¢ᵋ ᵷ őᴫᾼ З

ᴽӝ ṍᵿᾼő ᶮ ӊ ἀ ᶮ ᾑ ῦᴘ ő ∟ᴋᾭу ᶮ

έḢו┼ ֑ ᴧ őέḢ ↑ᾑ Ự¢ Ѹ ᵷ ő ᶮ ᾳἀᵓ

Ự ᾍו ֞ ő ¢↕ ṟ┐ őᵟ

ῦ ᴧҠᵇו ¡ᴋשׁ ѵᶺᵭőИ ј ▲

⁹ ¡ Ṳ¡ ἪḢ ¢ṧ┼ ᵓеᶳ Ḏṷ ѷ ὄ ᾥἀ

Ђ јו őᾘϖ Ḣ ҙ ♠Ẫוẕ῝ָ Ᵽῦ¢ 

Ṱ ş2022 ỉ ᵟᵿ¡ ᵿő ─ ᶮ ‚ő

¡ῑ─¡ӝ י ᶮҤ Š ṍו ὄ ő
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ӊ ⱳ֑ ¢ɛ ᵷ őῑᴈỉ ֑ Ḩ őִ 2Q23

¢Ấᴄוּ Ѹ ő♅Ὰ◒וּ ᶮ¡ ӊỐ¡Ѱ ⸗ₑ ֞ ¢Ρ ỉ

ⅎ῁Ḳ ő♅Ὰ ᶮ ו ҝѸⱣῦ֞Š ӊỐб♠ ő

ῄ 5-10וּ ő ỉῑᴈ ōε+ ¡ИẆו Ŏ

ҝ ¢ 

 

 

 

 

 

 

Ẫᴄּו ş2022 12 12 ₥ṷ ∏е ᵿвוµ ᶮḢ ו ↑©©

ἡẪ ἂ ∏¶ 

︠ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080009 SFC CE RefşBFE988 

ỈỐ  ᶳ  SAC ϸỲşS0080511080006 SFC CE RefşAIQ935 

őCFA ᶳ  SAC ϸỲşS0080511080003 SFC CE RefşAPY553 

ᶋ▐ử ᶳ  SAC ϸỲşS0080513080004 SFC CE RefşBDO986 

ἁ    ᶳ  SAC ϸỲşS0080512010001 SFC CE RefşBBH812 

֭ ᶳ  SAC ϸỲşS0080521050010 SFC CE RefşBGA506 

Ӛ ᶳ  SAC ϸỲşS0080522080008 SFC CE RefşBSY374 

 ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080005 SFC CE RefşBPI420 

ᵍ  ᶳ  SAC ϸỲşS0080521080004 

 ᶳ  SAC ϸỲşS0080518070009 SFC CE RefşBNN872 

ᶳ וֹ  SAC ϸỲşS0080520030002 SFC CE RefşBRF444 

 ᶳ  SAC ϸỲşS0080521090002 

█   ᶳ  SAC ϸỲşS0080521080001 SFC CE RefşBSO710 

ὺ    ᶳ  SAC ϸỲşS0080522070022 SFC CE RefşBSE005 

ὸ ᶳ  SAC ϸỲşS0080521070007 SFC CE RefşBRH663 

Щ  SAC ϸỲşS0080121070235 

ѧϰҝ  SAC ϸỲşS0080121120072 
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专题聚焦 

资本市场行业2023年展望：乘势而上 

ᵓ ϖ ѵΝꜘ₭ ᴧ şԅṲ ő◒וּ″ ϖ ѵΝꜘε+

мḩẫו ᾙẅō /ᴿ װ ᶚᾭἺ Ŏ¡ ו Ѱẫ ᾙẅōṷ

ᾘ₥/ ᾘ₥/κ ẫ/ ẫ/ ¡Ŏי ו ѰӦ ᾙẅō /

ẕ †Ŏἀי ő ᾭרљו† ᾭ ϖ ₓḎ ᾙẅō Ŏ¡

₥ ┼Ḏ /₥ ITṷ ¡ Ѱ ẫ/κẫ/ εḎ ᾙẅיŠԅᾙẅ

ő◒וּ″ ϖ ѵΝꜘ εộ ṷ ¡мḩᾭ ẫᾙẅ¡† ¡₥

┼Ḏ ֞ ᾙẅ¢ 

еὐ⅞Ḳ ᴟῒ е ὄ ő ϖ ѵΝꜘ וּ

ᾥᾭẌ Ḣ ¢ֺ Aẕ/Hẕ ᶳЈ† 1.34x/0.64x P/B (MRQ)¡

Ọ 8.4%/ 5.4%ᶳ 10ő Νꜘ Ѕו ᶑ

ϖ ѵήᴘ ¡Νꜘ ᾭẌ Ҥ ő ᾭ ѵᵓ ῢẫ‚ᶮ֬ו ¢

◒őֺ ΝꜘẌ Ә מ ő Ҫ ¡ᴟῒᾜᾨוἡẪ/

ѕ еὐ⅞ϷΈḲ ¢ 

ϖ ѵḎ ⅎ῁ἀẲ֞ ¡ Ỹו Ṳ

ő ֞ ᾭ֞мḩ ᾙẅו ᾐṍ ҝѸ¢ 

1Ŏ ї Ḳṝ ὄϊ⅛ ꜛ Ѹ¡2018-2022 A

ẕIPO ᵭCAGRҀỌ40%őИ֣ᴮ ἂ ¡ ↕ ṟ┐ ὄŠ

ő⅞ ѵṪϻ ו ӊ ᴮ֣ב ẕ ᾭṨ ᶗי ᵿו ¢

◒ő ї ₭ ᶗ ↕ ӊᾭ ṽ 

ṍו ᾭӦ ᾙẅ ṵṪ Ẍ ԑὄ¢ 

2Ŏ─ Ѱ Ấᴄϊ⅛ őмḩẫ ᾭ Ѱẫ ᾙẅ וּ ᾙ

ϼ┐¢ ј ֞мḩᾭ ẫѰ 2021 1.6 2030

3.5 ő Ѱᵊ Ϡ  ¡ ₥ᵊ─ ẫ ṽ

                                           
10 ϖᵍ ┼╫⁷ 2022 12 9  
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őᾘ Ѱ ẵ ֞/ Ϡṍ/ ꜛ Ṥ ᵇ װו

ᶚ ᾭ ¢ 

ϖ ѵҞ ᾙẅὄ¡ỉΈὄ¡ ὄוᵿ ő в┐ ו

ᾙẅ║ϐṪ Ѹו ↕ ἀ Ѹᴮ ¢ 

1Ŏֺ Aẕ ѵᾙẅ † Ϡ ₱40%ő † / /

/ ẫ/ ֥Ѕו ἂᾙẅ ║ϐṪṍו↕ őҞ ᾙẅ

ꜛ Ѹ¡ е ӊו ᴄ¢ 

2Ŏṍ ¡ ᵇ ▲ᶢҪ ₭ őỉΈ ҝ ϖ ѵ

ᾙẅו Ѹ őв┐ ↑   Ḏ ⸗⅞ Ḏ Ố ϖש

ѵ¢ е ἂ Ә ֝ ỉΈ Ốו ¡ Ἲ

ῒꜛ ὄв┐ ֝ ᵽҝѸװ ¢ 

3Ŏᵓ ӝ ₥ ᾙẅᵷ ő ὄ ҝ Ṿ ¡Ṫ

⸗ ᵿ Ỹו ᴮ ő Ҫ ᾭΰᴧוᾙẅ г ᾐⅎ ᾭ

Ӧ ¢ ő₥ ┼Ḏ ѻ Ρ ϖ ѵᵿ וּ שׁ ő

║ϐ ¡ Ѱ ¡ ֞ ṷו  ᵷӊ¢ 

ԅᾙẅ ő◒וּ″ ᴧ ϖ ѵΝꜘεộ ṷ ¡мḩᾭ ẫᾙẅ¡

† ¡₥ ┼Ḏ י ᾙẅ¢ őΝꜘֺ Ẍ Ә מ

őꜜ ו е ѕὐ⅞¡Ҫ ὄו ѵḲṝ¡ ᾭ ᵿ Ṿ

őẌ ᾭ Ḣ Ҫ ŠΝꜘ е ẕ ᾪ Ọ ṍbetaו ׅ

₭ ℮ Ṥẕ¢ 

Ẫᴄּו ş2022 12 16 ₥ṷ ∏е ᵿвוµ ϖ ѵ 2023

şҟ ᵷ ¶
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附：一周主要研报回顾 

宏观 

2022.12.12 



 

19 

研报精选   2022 .12.18  

2022.12.13 ῷ ş ἀM2 Ѥׁ֞שő מ ő Ḣ ©┐ת

©11 ₥ ┼ᴄ  

2022.12.13 οş ᵿ őשѰ ᶑָ 

2022.12.13 ῷ ş ῝ ᶳ  

2022.12.13 Ђϐ şỉ▲ 22 9¡8¡7װ ᵿ©© Ђᶳ  

2022.12.13 ῷ şὺ ᴧ῝ᶳ  

2022.12.14 ∏ş2021-2022 ἪӘ ᴄ 

2022.12.14 ᶳ οş ỉᵋ ᾭ ┼ ᶳ ο 

2022.12.15 Ђϐ şỉ▲ 22 20¡14װ ᵿ©© Ђᶳ  

2022.12.15 ῷ şMLFᶢ őᾔϪ ѕ Ҫἂ Ҹ ő Ҁᴘᾑ Ḣ©©12

MLF ᴄ  

2022.12.15 ῷ şⅎ῁ ő♠ ו Ҁᴘ©©11 ⅎ῁ ┼ᶳ

 

2022.12.15 ỉᶜשѰ οş11 ᶜשѰ οş ©© ѕ ᾬӊ Ἢ

ѵṦ ᶑד 

2022.12.15 ᶳ οş ỉṷ ᾭ ᶳ ο 

2022.12.15 Ђϐ ş ỉ 22 75װ ᵿőḫ ỉ 22 15װ ᵿ

©© Ђᶳ  

2022.12.17 ῷ ş őⅎ῁ Ḣ Ѹő ἀ ή ©© ⅎ

῁Ṱ ᾀ ᴄ  

2022.12.17 Ṩ οş Ἢ ő ᾳ ѵ Ҫ

↨ ӊ 

2022.12.18 ∏ş ҀᴘἪő ḁ ḢŤ ©© ₥ ѵᴘџ2022

12  

行业 

2022.12.12 REITsş REITs ᾱᵿвşREITs ѵ ₭ г  

2022.12.12 бᴮѰ ⱣῦḎ ş11 ᶜ῝¡ ₥ὐϠ‚ḉ╫  שּׁ

2022.12.12 ҉ᾭ е ş οş ᴮ 11 ҟ ҉Ѱ Ҥ Š Ѱ

ἂ ὄ ỰѰ  

2022.12.12 ₥ ş κ Νꜘᾭ₥ ♅Ὰָ Ђו-ᶤ ο 

2022.12.12 ∏şᴈ ṷ ὐκ οş◒Ự ỉ ѵ12 ᴈᴮ҉ ṍ ő

᷄ᴈ ⅛ ᵑ ᾱוּ׆ 

2022.12.12 ѷ ᶮş ◦şᶝ ѕ ὄő ᶮ  Ḣ  

2022.12.12 ᴈ ᴈ ϐş ͭ ֞Ӕẵὃőỉ ῒ И  

2022.12.12 ῑᴈᾭ ầşԅשѰἪ ″ᵇ◒ῑᴈᶑָᾙᾀ 

2022.12.12 ᾙ ş┬„ ᴮὄ⅛ ή Ὰ ϼṝ 

2022.12.12 ₥ ş κ Νꜘᾭ₥ ♅Ὰָ Ђו-ᶤ ο 

2022.12.12 ∏şᴈ ṷ ὐκ οş◒Ự ỉ ѵ12 ᴈᴮ҉ ṍ ő

᷄ᴈ ⅛ ᵑ ᾱוּ׆ 
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2022.12.12 ѷ ᶮş ◦şᶝ ѕ ὄő ᶮ  Ḣ  

2022.12.12 ᴈ ᴈ ϐş ͭ ֞Ӕẵὃőỉ ῒ И  

2022.12.12 ῑᴈᾭ ầşԅשѰἪ ″ᵇ◒ῑᴈᶑָᾙᾀ 

2022.12.12 ᾙ ş┬„ ᴮὄ⅛ ή Ὰ ϼṝ 

2022.12.12 ᾙ ş ằ ᵇ 02şԅ01׆őằḌᴈᵅ ֨ᵿ 

2022.12.12 ẫ ş ἁ◒֨₱ ֞ẕᴪῺҪ   

2022.12.12 ӝ Ἲ şẲṔ10 şɛ ♠őеᶳר ᶮ ב ᶢ ő

ầ ѕ ὄἪṵ Ḣ 

2022.12.13 ὄṰşPOE οşѰ ṍ⅛ ő◒ỰỉѰὄᵿ  

2022.12.13 ş11 ֦ מ  

2022.12.13 бᴮѰ ⱣῦḎ ş ο#321:12 וּ ᶜ ὐϠᾘϖ  

2022.12.13 ӝ Ἲ ş οş ѸΉ Ѹő⅝֨Ἵ▲ 

2022.12.13 † ş ב ō Ŏ ꜛ şṍ ∙∙őב Ṳ 

2022.12.13 ♅Ὰş♅Ὰş ҉ ὄ ҉ ş ҉ ⅎ őỉѰ ֥

 

2022.12.13 ӝ Ἲ ş ┼ οş11 ή őᾜᾨ◒Ự 

2022.12.14 ş ‐ Ấᴄ őוּ׆ ָ ῒ ᶢ 

2022.12.14 ᴪ ∏ş ⅎ῁  

2022.12.14 Ṱ ὄş11 ᵇ₭ⱨὐϠή őӊⱨκҪ Ự Ѹ 

2022.12.15  ṰҠş ḉήᴘőמẌ Ή  

2022.12.15 бᴮѰ ⱣῦḎ ş ▲ ѰREITsᵓש ѵ ἁ  

2022.12.15 ♅Ὰş ỉ♠ⱦỸ┬ϼ Ԁ ↨  

2022.12.15 ş ₥◒Ố  ṷ  | ῐş Ҽו ᴅᶓ 

2022.12.15 ẫ ş ἁἂ Ẍ οЅ᷄  

2022.12.15 ‾ şῒ ‾ ὄ őẅṍ ‾  

2022.12.15 ş 2023 şṵ ἕő⁶ᵍ ᵋ  

2022.12.15 Ṱ ş ₥ ş ͋ἂ ὄőѰ ᶈӊỐ 

2022.12.16 ♠ ᶮş11 Ϡ-5.9%őᶝ ὄ שׁ ѕ ᶮἪ

гḢ  

2022.12.16  ᾭḎ şׁ֞ש ẵὃṇ ו ὄᾙ  

2022.12.16 бᴮѰ ⱣῦḎ ş11 ᾘϖ őἪ ầ Ḣ ⁹  

2022.12.16  ṰҠş11 ┼şᾘ ῒ őɔ ṷ Ѹ ֦ꜝҪ

Ϡᵟ  

2022.12.16 ş11 ᴄ ş őṵṦή  

2022.12.16 ᾘӓк ş11 ᴄ ş Ḣ ֑ ᴧО  

2022.12.16 ӝ Ἲ ş11 ᴈ ┼ş Ҫ ḷ ᾭ ᵊ 

2022.12.16  ᾭḎ ş ẕ͛ Νꜘ3ᾼᵇḢ ş ᾥ Ѹ  ő

 

2022.12.16 ₥ ş ϖ ѵ 2023 şҟ ᵷ  
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2022.12.16 † şẲ ő᷄ Ӭ©© ֥ ᵿ ẵὃ

ὄ Νꜘו ᾙ  

2022.12.16 ş 2023 şḁᾨ őוּ  

2022.12.16 ӝ Ἲ ş 3Q22ήẗ ş  

2022.12.16 ӝ Ἲ şỉ ӊΞ ῝ Ҫ ő֞ ӊΞ⅝֨Ḣ  

2022.12.17 ӝ Ἲ şἺ οşϷΈḲ Ἢ ѵ Ҫ Ḣ 

2022.12.17 ₥ şὒ м ή ő♠ Ṫᾜᾨ Ť 

2022.12.17 ₥ ş ὒ Ẍ ῝ Ť 

2022.12.17  ṰҠş ṰҠ2023 ş ѕ Ự¡ ő Ẍ

ָ ♠  

2022.12.17 бᴮѰ ⱣῦḎ ş ⅎ῁Ṱ ᾀ ş őṵ И  

2022.12.17  ◓şɕ ֑ ᾥָ őׁ֞ש ṇ ӊ

₭ гᾡᵿѸ Ѹ  

2022.12.17  ◓ş ₭ ᾬ ὄᵿ ֥ 

2022.12.17 ӝ Ἲ ş † 3Q22ήẗ ş ᵊҪ Ҥ ő ᵟ

ᵟ ᴿ  

2022.12.18 ₥ ş ş Ựוּ őỂ ᴈ ṵṦԒ  

2022.12.18 ᴈ ᴈ ϐşᴈ οşṰⱦҪ ◒Ựѻ őB ᴈҬ Ὰ

ḡ alphaᾙᾀ 

2022.12.18 ᴈ ᴈ ϐşᴈ οşṰⱦҪ ◒Ựѻ őB ᴈҬ Ὰ

ḡ alphaᾙᾀ 

2022.12.18 ♅Ὰş♅Ὰ   οō12/16Ŏşầ ͛ ᾙᵿв 

2022.12.18 ӝ Ἲ ş οş͗ ᾀ Ԁ ῝őầ ѰЛѷ ὄ Ự 

2022.12.18 Τׅ şΤׅ οō12/16Ŏş ϐ ѵᾑ  

2022.12.18 ♠ ᶮş ᶮ12 ○şׁ֞ש ⅛Ẳּׁש 

2022.12.18 ῑᴈᾭ ầş ₥ᴈᴮ҉ ∏şԅ ⅎ῁Ṱ ᾀ ◒ᴈᴮ҉ᾙ  

2022.12.18 ₥ ş ℮ꞈ ῝ṟή  ῝Ҫ ṍ ֽ 

2022.12.18 ₥ ş : ή ὄő῝ṟ ▲ב  

2022.12.18 ₥ şᵿв2023 ϖ ѵ - ο 

2022.12.18 ҉ᾭ е ş οş ѕᾜᾨ ő ҉Ѱ Ҫ  

2022.12.18 ӝ Ἲ şἺ ◦ş₭ ⁶ᵍ  
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员均不承担任何责任。 

本文章所载意见、评估及预测为研究报告出具日的观点和判断。该等意见、评
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其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表

与本文章意见不一致的市场评论和/或观点。 

本文章不构成任何合同或承诺的基础，中金公司不因任何单纯接收、阅读本文

章的行为而将接收人视为中金公司的客户。 

本文章的版权仅为中金公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形
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