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A 股市场策略 — 美国路演体会  A 股还值不值得买？ 
报告基于近期美国路演反馈。海外投资者的观点很重要，其对中国的观点整体偏正面，但短期有纠结。影响海

外机构 A 股决策主要因素及排序是：风险预期 > 政策制度 > 经济趋势 > 人民币汇率。新兴市场强势 + 中国新

入摩根士丹利资本国际指数 + 之前普遍低配 = 外资增配 A 股节奏会变，但趋势不会变。 

房地产行业 — 限售剑指投机  区域分化更小    
9 月中旬以来，各地纷纷出台以限售政策为核心的，新一轮热点城市层面的房地产行业调控政策。我们认为，

目前的措施可能并非这一轮政策的终点，但此轮政策的基本轮廓已经清晰。我们认为，地产股的投资逻辑已从

关注政策拐点逐渐走向关注销售和业绩的超预期因素。政策已经成为呵护房地产市场健康平稳发展的外生力

量。因此，判断地产股走势的关键在于判断销售和结算业绩是否可能超预期。我们相信，下一个销售超预期的

窗口应该在 2017 年 11 月。我们继续看好产业集中度提高的趋势，推荐万科 A (000002 CH)、招商蛇口 

(001979 CH) 及保利地产 (600048 CH) 等开发行业龙头。 

郑煤机 (601717 CH; 7.78 元; 目标价: 10.9 元) 
收购博世 SG  跨越发展可期    
郑煤机公告重大资产购买预案，拟联合中安招商、崇德资本以现金方式向 Robert Bosch Investment 

Nederland B.V.购买其所持有的博世的起动机与发电机全球事业部 (SG) 100% 股权。我们认为 SG 质地全球

领先，长期有望提升公司盈利能力，並将进一步壮大汽车板块实力，起停电机等产品或迎跨越式发展，有望奠

定公司在汽车零部件行业的地位；煤机主业毛利率或将逐季改善，公司龙头地位稳固，充分受益订单回暖。我

们看好公司的长远发展，目标价 10.9 元，建议关注。 

海康威视 (002415 CH; 32.77 元; 目标价: 39 元) 
斥资超百亿  业务向中西部市场拓展    
海康威视通过共七项决议，预计共斥资逾百亿在东、中、西部五个城市建设六个项目，并对从事平台软件和系

统集成的全资子公司增资 4.5 亿。我们认为斥资超百亿增设六大项目，由杭州总部向中西部辐射，地区分工明

确。公司为视频安防领域的绝对龙头，目前正积极布局人工智能+大数据的智能化摄像头方向，已取得阶段性

成果，公司大力拓展中西部市场的举措也将激发新的市场增长潜力。未来长期看好视频安防领域智能化进步带

来的放量，新产品市场爆发和中西部市场的开拓将带来新的业绩增长点。目标价 39 元，建议关注。 

其他摘要 

复星医药 (600196 CH; 33.15 元; 目标价: 40.1 元) — 医疗服务再落一子  医院协同逐步体现    
复星医药控股子公司复星医院投资与绵阳市第三人民医院签订框架协议，拟共同出资设立绵阳妇产儿医院管理

有限公司，由合资公司完成绵阳三院高新分院的混合所有制医院建设。公司业绩增长稳健，单抗、胰岛素、嵌

合抗原受体 T 细胞免疫疗法研发收获期渐进，这一方面将接力业绩的高增长，另一方面料可成为估值提升的有

力催化剂。备考目标价为 40.1 元，建议关注。 

 

资料来源：相关公司、中信证券     风险等级: 由低至高分 1 至 5 级 
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