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社保曩嗣
虽然中国显性的国家资产负债表状况良好但存在很大的隐性

负债规模人口老龄化在加速二十年后中国的社保缺口有可能达
到70万亿元之巨⋯⋯

年了．央企退出房地产还是

磨磨蹭蹭。一拖再拖的背后．

复杂的股权结构，繁琐的退

出程序都成为退出障碍。

P羽曹舅对曩协议无效囊之辩

一笔投资协议在法庭上认定

无效．成为中国首例对赌协

议无效案，引发了私募界和

法律界的广泛关注．该案真

的无效吗?

P秘■准大段东曩量良机

新股发行价格可以自主定

价．迈开了IPO市场化改革

重要一步．在IPO向注册嗣

中国显性的国家负债

规模并不大．但在地

方债、铁道债和社保

缺口等隐性负债方面

却规模庞大。

改革奔跑的过程中．《证券

法*相关条款的修改成为必

然。

P40包铜稀土库存计价方法

埋■忧

包钢稀土目前的报表业绩比

实际水平高估，随着资源税

的增收和从集团公司低价购

买稀土矿浆的协议到期．其

负面影响将逐步显现。在

2017年左右就会充分体现。

P43十字路口的上药

有意淡化完成工商登记时间

点的澄清公告并不足以解

释事实本身．加上集团董事

长职位的变更．令上药的改

革徘徊在十字路口上。

P44曩贝卡：膏一过低影畸增长

瑞贝卡的职工薪酮—直保持

在很低的水平且多年来增长

幅度不大．这对利润增长有

很正面的影响，但这种模式
难以持续。

N6从嘲&抻受伤■崔一乱曩
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主板百隆东方

主板华贸物流

中小板珠江钢琴

中小扳宏大爆破

创业板华灿光电

创业板中颖电子

创业板海达股份

创业板同大股份
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官网显示店面数仅为年报

的一半：服装品牌“卡奴迪

路”店面地址与招股书不符。

数不清的中国连锁公司店面

数．连欧洲股神亦为之“伤

神”。

P49转债杠杆交易玩法多

可转债进入杠杆交易时

代——转债质押回购实施．

给转债投资者一个加大杠

杆投资正股的机会。

1=50银行如何摆脱

股价与业曩臂■

规模拉动信贷增长已不受市

场青睐．信贷需求结构性萎

缩．定向宽松的信贷政策向

中小企业倾斜明显．中小贷

欲倒逼第三次信贷转型。

P鸵理财收益仍将下行

在央行政策宽松背景下。货

币市场利率下降．并将带动

票据利率、企业债券收益率

下降．并最终引导贷款平均

利率加速下行．预计未来理

财产品收益率仍将下降。

P18特稿P46公司与产业

的角色．尽管短期流动性风

险明显降低，但银行被迫承

担政策性职能导致的行业不

确定性．将持续对银行估

值形成压制。

P跖‘‘4万亿计划”的

股市机遇难复镧

分析经济总量的数据显示，

经济结构性失衡很快就要

到达尽头了。届时．国有部

门或垄断部门会步私营部门

后尘。逐渐进入去杠杆化的

进程，刺激性政策带来的企

业盈利预期将一一落空．炒

政策的投资思路很难再获

成功。

1='56蕾理费与业绩挂钩7堆!

太纠结于管理费会越来越

走向误区。

陌8欧洲呼吁杠杆化的酷M
ECB的利率政策无效使得人

们对ESM寄望尤甚．而能否

拿到银行牌照是关键。

I='53平台贷晨期托曩行双i性

目前平台贷展期窗口的打开 1=59世界■大变曩柜台的■渍

再次确认了银行政策性工具 欧洲陷入危机．摩根大通的

“欧洲帮”则主导了这次亏

损．真是“巧合”!

资本论

P吆新型保增长

未来几个月是房地产投资下

滑最快的时期．政府投资力

度会最大．水利、电力，环

保、高铁，轨交．电信、保

障性住房和中西部这八大领

域将最为受益。

大行策略

P26“穗”字当先

经济僵局之所以最终必将

打破．其根本原因在于非典

型性库存重建的脆弱性。需

求的不足终将粉碎上游价格

的虚高．从而重塑“成本一

价格体系”。

鹏华杰出投资者文摘

1=60鼍兔“先入为主的儡见，’

建信社会责任投资

P62社会责任投资在中国

景顺长城ETF投资

P髓用等权■盯F债防
“苹果坏掉”
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