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P16大避●4下的财政■■

”财政悬崖”如同一枚经济

核弹悬挂在美国经济的上

空．总统和国会大选的激烈

争斗更增加了解决的难度。
奥巴马可能会连任．但民主

觉极可能完全失去对国会的
控制。

P18人民币重曩贬值

人民币有效汇率的升值已经

给出口带来了巨大的负面杀

伤．也使国内金融环境更为

收紧．抑制着货币政策放松

的效果，人民币贬值显得尤

为迫切。

特穰，Sp∞iaI Reports 公司与产业，corl，啪tion引州us打v

心O蠢囊啊彤中的IPO精量囊忧
张春江被押送到秦城监狱．
寄生于中移动的无线天利将

成为IPo新贵。那一段神奇
的创业经历能否走出中移动

腐败窝案的阴影．IPo新贵

未来业绩充满变数。

PM专杈<馕算洼)修正囊真相
财政部将预算编制权．执行

权以及国库资金拨付权集于

一身．即使是在一家企业．
这样的奠权也违反最基本的

内控原则。

附●—钒杖“膏价”购矿
前后两处可采储量相差不大

的国内矿山资源，评估值却

相差悬殊．被投资者指责

为鞍钢集团急于套现的“游

戏”。

陌O华I牵福的扩张考验
替政府开发土地所带来一．

二级土地价差的套利模式可

能很难拓展到外地．庞大的

垫资也考验其资金链．生存

在地方土地财政的华夏幸福

模式面临考验。
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P08镕读

P53片仔瘸：仅有麓价是不謦的

“药中茅台”片仔癀跻身百

元股行列．其利润提升主要

倚仗产品连续提价，但这种

方式难以持续。而产能扩张

受限．多元化不给力．都成
为掣肘。

P56中羹B转H引发的套利机会

中集B转H，为解决B股提

供了一个方向．类似绩优股

存在套利机会。

嘲业绩奥击来了
上市公司业绩出人意料地爆

发．总伴随着应收账款的剧

增．遮背后隐藏着为再融资
和限售股解禁减持护航的动

机。

咖憎贷依旧
兴业银行．华夏银行，浦发
银行和平安银行披露的半

年报验证了银行惜贷情况在

二季度继续蔓延：逾期贷款

明显反弹．票据贴现占比不

断提高。

P鸵■懦平台贷风险转移
银行平台贷正以信托产品的

形式成为房地产投资的替代

品。于是．平台贷的不良债

务就从银行转嫁到了信托公

P08遮读 P28封i专题

司。 P69从开敲式基盒置分红说起

基金分红的红利是免税的．

P“可转蕾又现扭曹●正 银行存款的利息税减免了

分析A股可转债史上最早修 民间借贷的利息税实际上也

正案例的成园，有利于提高 是免征的，下一个减免的应

投资人未来博弈可转债修 该是股票红利税。

正的成功率和效率。

P65以量压价化解利率田境

存款利率稍微偏低．贷款利
率显著偏高．货币政策处于

进退两难之中——破解之
道在于以量压价。

P66救肪t压一目

无论是希腊．西班牙还是意

大利，欧盟一次次的救助计

划，使得加诸于德国的负担

越来越沉重．如果把所有的

负担算上，其债务高达GDP

的300％。

阳8超配地产翼碰银行
博时精选股票基金经理马
乐认为，2012年全年经济周

期将处于衰退末期，地产是

重头戏之一，会继续增持：

银行股未来很难再现大的

整体性机会，短期内不会大

规模增持。

P70基盒f理鼻怎么肆

降低基民投资成本更应该让

银行还利于基民。

专栏，Co|umn

资本论

P舱经济更■19蚰
本轮经济调整面临的困境

很像1998年至2002年．经

济会经历需求面，供给面

和资产负债表三个方面的调

整．经济底部持续的时间会

很长。

大行策略

P26半年报净利润持续下滑

由于盈利下行中．上市公司
即便预警也难以充分反映下

滑幅度，可能导致高估了业

绩的回升。

大洋两岸

附羹目仍墨赉盒■佳避险天堂
全球经济都如同待宰的”问

题马”，而美国是其中最好

看的一匹⋯⋯
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