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稳增长底牌基建起 对于基建刺激不能妖魔化．它只是对

冲经济下滑的一个政策手段．运用得

当不仅能平滑短期经济波动，更能带

来长远的经济效益。
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P18畸形贸易

进口的大幅萎缩继续创造出
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高贸易顺差．使整体经济看

起来并不那么难看，但这是

一种畸形的贸易。美元的升

值带来了人民币有效汇率的

被动升值．会形成额外的紧

缩效果．而国内通缩的形势

正在临近。

椭，Special Reports

P22追威视讯涉嫌欺诈发行

在上市之前．迪威视讯就虚

增收入及利润，律师认为

这不仅是违法信息披露的问

题．而是涉嫌欺诈发行股票

罪。

P20欧美分化的2们5

2015年欧美经济的分化会更 P24佳兆业危局

加明显，美国经济复苏稳固、 佳兆业债务违约本身并不

加息在即，欧洲经济仍低迷 可怕．真正可怕的是财务报

并受通缩困扰．美元牛市行 表的可信性。

情继续。

P25期权时代开启

上证50ETF期权即将正式面

世．A股市场进入期权时代，

资本市场向前迈进了一大

步．如何玩转期权对投资者

是一个新的考验。

公司与产业胁巾ora曲n＆lnduStry

P38禾欣股份借壳方财报

惊现双版本

慈文传媒为上市支付了高昂

的借壳费．顺网科技高价突

击入股成了又一个谜，而两
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个不同版本的财务数据更让

投资者摸不着头脑。

NO九华股份暮投诡象

九华股份曾因“资产独立性”

等问题被证监会拒之门外，

如今问题依然存在。另外．

招股书中所介绍的东崖宾馆
改造项目情况和经营数据严

重不符，募投项目的真实性

存疑。

阿2 Uber的三一溢价

借助对体验、价值和连接方

式的重构．uber打车获得了

三重溢价．叠加之后，成就

了400亿美元的估值。它的

成功也是互联网时代从独享

经济到分享经济的一个必然

现象。

P44浙江东日5亿资产量换玄机

虽然浙江东日声称“重组将

加强公司盈利能力”。但一

路下滑的财务指标显示温州

益优的真实盈利能力存疑。

阿6捷成股份收购影视资产迷雾

中科云网原本计划拿下中视

精彩的控股权．怎奈力不从

心，此后捷成股份将其纳入

麾下，但中视精彩说不清的

业绩让市场一头雾水。

阿8亿纬锂能突击关联交易
为哪般

2014年年底前转让麦克韦

尔疑为避免计提巨额减值准

备，且后者多项财务数据前

后不一．上市公司的信披真

实性存疑。

P50群兴玩具的跨界豪赌

难有胜算

群兴玩具试图复制行业国际

巨头孩之宝，通过跨界收购

不断壮大的成功之路，但其

P08速读

巨资收购的网游公司星创互

联财务疑点重重，指望玩具

与游戏两大娱乐相互结合以

挽救日益下滑的玩具主业业

绩，群兴玩具将前景设想得
过于美好。

P53北京君正研发叠用疑云

北京君正购买技术授权累计

支付金额占同期营业收入总

和的16％，在同行业上市公

司中绝无仅有，持续高企的

研发投入比例甚至连英特尔

也望尘莫及．这对其投资者

而言是幸还是不幸呢?

金融，Finance

P55银行股等风来

利率市场化对负债端的压力

已基本消化．量增价降将成

为资产端的新常态．系统r陛

风险的边际改善．这三者将

会形成新的动力去推动银行

股的价值回归。

P60A股隐忧未清

去产能、调结构仍将是2015

年经济发展面临的主要任

务，在这一过程中，企业由

于供给收缩．必然引起利润

增速下滑，进而压制A股估

值和市场指数继续上扬。

专栏，CoIumn

P28封面专题

资本论

P吃7万亿不謦
房地产投资和制造业投资

较大的下行压力．使得基建

投资在稳增长中起到至关重

要的作用。7万亿元的投资

项目并没有脱离“新常态”

的轨迹。

大行策略

P21“牛’’失前蹄的五大意外

中国市场的市值与M2的比

率达15％时．往往会见顶。

中国的市值与全球市值的比

率亦已见顶。如果上证指数

要打破这些重要的限制而

飙升，那么国内外资产必须

重新配置。这需要时间。

大洋两岸

P27危机、玩笑与美国金融教育

2008年金融海啸后，美国

国会出台金融教育普及法

案，将全民金融教育提上日

程。政府认为国民缺乏必要

的金融知识，金融机构才敢

肆意妄为．得以铸成次贷大

错．而又难以追溯责任机构。
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P66俄罗斯危机的阴谋
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