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随着时间已进入 2 月底，A 股 3 月行
情即将展开。从近十年（2014 年至 2023
年）历史数据上看，上证指数在 2015 年、
2016年、2019年 3月表现“亮眼”，分别录
得 13.22%、11.75%、5.09%的月涨幅，而在
2022年、2020年、2018年3月，其单月跌幅
较为明显。

主要指数3月回顾
三大行业战绩较佳

在近年的 3月行情中，小微盘指数多
跑赢大盘股指数。具体数据上看，筛选市
场主要指数，以近十年（2014 年至 2023
年）3月行情统计，中证2000、国证2000指
数月均涨幅均超 4%，中证 1000、红利指
数、创业板指月均涨幅也分别上涨近
3.1%、3.0%、2.6%，而上证 50、沪深 300 指
数的平均涨幅相对靠后，此外，上证指数
近十年3月期间平均上涨近1.3%。

分行业来看，同样以近十年 3月期间
平均涨跌幅统计，计算机、建筑装饰板块
历史战绩较佳，其月均涨幅双双超5%，同
时，美容护理、农林牧渔、医药生物、建筑
材料、综合、房地产、商贸零售、纺织服饰、

社会服务、传媒板块指数也涨幅居前。而
石油石化、有色金属、钢铁、汽车、非银金
融、银行、家用电器、国防军工、电子、基础
化工表现相对较淡。

两会时间即将展开
后市行情一并前瞻

按惯例，每年 3 月初将召开两会，市
场也将进入“两会时间”。随着目前两会
临近，投资者也密切关注会上可能提及的
政策要点和方向。从历史数据来看，在政
策预期押注的带动下，市场在两会前多会
呈现上涨格局，且部分题材往往高度活
跃。

目前，市场在多个利好因素下持续回
暖，节后首周主要指数均迎来修复行情，
同时以煤炭、石油为代表的红利板块与
AI科技线成为周内题材亮点。华金证券
近日研报指出，红利和科技同步走强主要
受基本面偏弱、流动性宽松、政策和产业
趋势等推动。当前来看，红利和科技同步
走强短期可能持续，但中期可能偏向科技
和成长。短期反弹延续，但两会前后可能
震荡。 综合

3月行情即将展开，两大行业历史战绩佳
这一“重要时间”也将开启

2月 23日晚间，瑞幸咖啡公布 2023年
第四季度及全年财报。财报显示，2023财
年瑞幸总净收入为 249.032 亿元（约合
35.075 亿美元），较 2022 财年的 132.93 亿
元增长 87.3%；同期归属公司股东净利润
为 28.48 亿元，同比 2022 年的 4.88 亿元激
增近 6 倍。而在美国会计准则（GAAP）
下，瑞幸2023年营业利润为30.26亿元，较
2022年实现翻倍增长。

仅从净收入角度来看，在2023同一自
然年内，星巴克中国市场总计实现营收
31.615亿美元，约合人民币 227.543亿元。
在门店规模快速超越后，瑞幸再次反超星
巴克中国，成为当前国内营收规模最大的
咖啡饮品品牌。

2023 年瑞幸咖啡自营门店收入为
178.80亿元，同比增长 82.7%；联营门店收
入 2023 年 为 62.26 亿 元 ，同 比 增 长
102.8%。随着全国大面积推行“9.9 元一

杯”优惠，全国瑞幸门店销售显著增长，品
牌的薄利多销、价格战初见成效。

此外，联名产品、自主研发的新品以
及与其紧密结合的营销宣传，使得瑞幸全
年 102 款新品中，有 8 款销量破亿。瑞幸
咖啡董事长兼CEO郭谨一在电话会上特
别提道：“酱香拿铁刷新瑞幸单品记录，全
年售出 4583 万杯，单品销售额突破 9 亿
元。”

对于未来的咖啡行业竞争及发展态
势，郭谨一表示，中国咖啡市场仍处于初
步发展阶段，从用户消费习惯的培育来
看，依然有很大拓展空间。中国咖啡市场
已进入高速发展的重要战略机遇期，瑞幸
还将不断加速门店网络布局、供应链投入
以及数字化投入，优化成本并提升效率，
形成绝对的市场主导地位。

据新消费日报

9.9元咖啡“击败”星巴克中国？

瑞幸2023年营收、净利润激增

北京时间上周六晚间，伯克希尔·
哈撒韦公司发布2023财年年报，以及每
年一封的巴菲特股东信。

财报显示，伯克希尔·哈撒韦公司
去年四季度的营运利润达到 84.8 亿美
元，同比增长 28%。全年营运利润达到
373.5亿美元；再加上“股神”2023年在投
资上的巨额浮盈，伯克希尔·哈撒韦公
司 2023 财年的归属股东净利润达到
962.23亿美元。当然，巴菲特本人并不
喜欢这种统计净利润的报告方式，认为
这种数据存在误导性且“没有意义”。

得益于营业利润的走强，伯克希尔
公司账上的现金水平也持续攀升。截
至去年底，伯克希尔的现金/短期国债
等流动性储备达到创纪录的 1676 亿美
元。上一季度伯克希尔继续回购 22亿
美元的股票，使得全年回购总额达到92
亿美元。

当然，投资者关注巴菲特，更多还
是想听一听这位93岁的当代股神，对于
股票、投资有哪些见解。

要点一：致敬芒格

巴菲特的老搭档查理·芒格在百岁
生日前夕辞世，所以在今年伯克希尔年
报中，放在最前面的就是巴菲特致敬芒
格的信。在这封信中，巴菲特将芒格称
为伯克希尔的“建筑师”，而他本人则是

“总承包商”的角色，日复一日地实现当
年芒格的愿景。

要点二：没提苹果

由于伯克希尔在此前的宣布减持
苹果（还有一系列股票），所以华尔街也
在密切关注股神对股市的描述。

比较遗憾的是，巴菲特在年度股东
信中基本没提苹果公司，但继去年的股
东信后，又点名了另外两家重仓股——
美国运通和可口可乐。

根据伯克希尔年报显示，截至 2023
年底，公司的股票投资中有79%聚焦在5
家公司，除了苹果公司的 1743 亿美元
外，还有美国银行（348亿美元）、雪佛龙
（300亿美元）、美国运通（224亿美元）以
及可口可乐（254亿美元）。

巴菲特表示，美国运通于1850年开
始运营，可口可乐于1886年在亚特兰大
的一家药店推出。这两家公司多年来
尝试扩展到无关领域，但在这些尝试中
几乎没有成功，在过去的历史中（但现
在不是）还有遭到错误管理的情况。然
而，这两家公司在其基础业务中都取得
了巨大成功，成为全球范围内可识别的
名字。

整个2023年，伯克希尔没有购买也
没有出售美国运通或可口可乐的任何
股份，然而这两家公司再次通过增加它
们的利润和股息来奖励巴菲特的“不作
为”。巴菲特反问称：“我能创造出比这
两家更好的全球性业务吗？不可能。”

巴菲特总结称，有关可口可乐和美
国运通的投资中学到什么？当你找到
一个真正了不起的企业时，坚持下去。
耐心是有回报的，一个了不起的企业可
以抵消许多不可避免的平庸决策。

说完可口可乐和美国运通，巴菲特
话锋一转，引入另外两项他预期将无限
期保持的投资——日本股票和西方石
油。

要点三：日本股票

巴菲特在股东信中披露，目前伯克
希尔各持有 5 家日本商社（伊藤忠、丸
红、三菱、三井和住友）接近 9%的股份。
从 2019年 7月开始投资日本股票后，伯
克希尔对这 5 家公司的投资成本约为
1.6 万亿日元，到 2023 年末这些公司的
持仓价值为 2.9万亿日元。不过由于日
元汇率走软，所以按美元计算，伯克希
尔的未实现收益率为61%（80亿美元）。

值得一提的是，由于巴菲特和他的
接班人格雷格·阿贝尔都不相信他们有

“预测主流货币走势的能力”，所以伯克
希尔的日本股票，大部分头寸是用在日
本发行的1.3万亿日元债券购买的。

巴菲特提醒股东们注意，这五家公
司的管理层对自身报酬的要求远没有
美国公司那么积极，同时他们都只将大
约三分之一的收益用于分红，留存的巨
额资金既用于建立众多业务，也在较小
程度上用于回购股票。与伯克希尔一
样，这五家公司也不愿意发行股份。

要点四：没有兴趣控制西方石油

巴菲特表示，截至 2023 年底，伯克
希尔公司拥有西方石油公司 27.8%的普
通股，同时还拥有认股权证，使得他们
可以选择以固定价格大幅增加所有
权。虽然伯克希尔很喜欢这些权证，但
伯克希尔对于收购或管理西方石油公
司没有兴趣。

股神强调，他们特别看好西方石油
公司在美国持有的大量石油和天然气，
以及它在碳捕集方面的领先地位，尽管
这种技术的经济可行性还有待验证。

要点五：年度股东会

由于芒格的辞世，今年伯克希尔股
东会的舞台上将只有 3人：巴菲特 、格
雷格·阿贝尔，以及阿吉特·贾恩。

对于众所周知的巴菲特继承人，股
神也在今年的信中特意强调：从各方面
来看，阿贝尔都做好了“明天就接任伯
克希尔CEO”的准备。

今年的股东会将于奥马哈当地时
间 5月 4日举行。巴菲特也在股东信最
后表示，今年将提供第四版《穷查理宝
典》，股神强调“查理的智慧将改善你的
生活，就像我的生活一样”。

财联社

伯克希尔年报&巴菲特股东信要点：

找到真正了不起的企业时
请坚持下去

2月24日，人们在巴黎凡尔赛门展览中心举行的第60届法国国际农业博览会上参
观。

当日，第60届法国国际农业博览会在巴黎凡尔赛门展览中心开幕，本届农博会将
持续至3月3日。 新华社/法新


