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段灾后时代
股灾之后．投资者风险偏好明显下降，市场进入去伪存真、精

选个股的分化阶段——从讲故事到重业绩。

股灾前，杠杆交易盛行．故事与题材齐飞．

股灾后，个股分化．绩优业绩股票重受

青睐。
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P18下半年经济难言乐观

股灾的负面效果需要政策的

06 2。157。7脚

进一步放松来弥补，房地产

的恢复和基建投资的发力是

下半年经济保七的关键。全

球商品价格再度掉头向下，

通缩的风险并未解除。猪周

期对cPl的冲击只是个伪命

题。

相近的追涨策略．加剧了A

股市场的暴涨暴跌。如果严

格遵循价值投资．寻找趋势

拐点的蛛丝马迹．敢于逆势

而为采用左侧交易．这有助

于投资者取得更稳定的长期

回报。

特稿，Special Reports基金，MutuaI Funds

P22左俩为王

——专访深堋上善若水资产
管理公司投资总监侯安扬

不稳定的投资者结构和太过

P31买入可能巨亏的分级B

如果下折时不小心误买了分

级B，不要再试图买入A类去

合并。这时候合并虽然能够

得到A的折价，但同时丧失B

的溢价．实际上不如直接卖

出B类。

公司与产业，co币。怕tion&Indu蜘

P32神州高铁“涅檠第二季”

四重诡象

交大微联原实际控制人中国

自动化披露的财务数据与神

舟高铁披露的数据有较大差

异，此外交大微联还涉嫌隐

瞒关联交易，而中国自动化

也并不看好交大微联的前景。
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P35警防博耳电力的价值陷阱

自上市以来．博耳电力的收

入和净利都保持了高速且稳

定的增长，但其远高于同行

的毛利率和居高不下的应收

账款让人心生疑惑，对公司

的一手调研和访谈显示出其

杨厶的配电成套业务在萎缩，
公司的持续发展存在隐优。

P38浙江朗追低价采购之惑

As材料是浙江朗迪生产所需

的主要原材料．自2013年起，

公司自两家主要供应商处的

采购量明显增大，且价格明

显低于同行。其中疑惑难有

合理解释。

NO凯美特气并购
业绩承诺难兑现

主营业务受到重创，收购标

的业绩同样糟糕，不知凯美

特气将如何在短期内扭转亏

损败局。

N2通化东宝高增长难持续
通化东宝高速增长的净利润

难有持续性，且其高增长背

后的动机并不单纯；此外，

公司在建房地产项目的销售

前景难料。

P44宇囊电子雷饼难扭亏

IPO募投项目全线溃败、定向

增发资金到位后而项目却流

产天价并购时的美好很快

被巨亏的苦果取代。没有产

能支撑却神奇中标23亿元，

多次澄清均难圆其说。上市

后迅速亏损的宇顺电子依然

在千方百计为扭亏而努力。

而今’停牌近两月，又会抛出

什么样的“大饼”?

P48猪价大周期啊开始

未来几个月生猪存栏下滑趋

势将减轻．供需形势对比将
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P08速读 P18宏观

有所缓和．猪价上涨斜率将

趋于平缓；投资者应该关注

那些能够克服障碍实现快速

发展的养殖企业。

P50券商业绩后劲乏力
上半年7％的GDP增速有券商

异常增长的扭曲因素。经济

实际上并未企稳；下半年证

券业高增长不可持续几成定

局，缺乏杠杆的地产修复很

难对冲证券业的负面冲击。

P52 A股风险对冲机制亟待完善

在A股并未稳定之际，管理

层有必要采取临时措施。但

在此之后，为了避免同样问

题的出现。应该加快金融市

场改革．完善金融市场风险

对冲工具．只有这样．才能

更好地保护投资者．更好地

稳定市场。

P54泡沫注水的风险

央行购债．放松信贷，借救

市买股票．中国经济下行压

力已大到需要央行对房，债、

股三个泡沫进行注水维护。

变相量化宽松背后．是人民

币信用在无形中被损害。

P鸵金融市场搅局者：膏岸资产

在各国超级富豪的离岸账户
中隐藏着巨额的财富．这些

资金不仅逃避税收之手的监

管。而且能够很轻易地搅动
全球金融市场，给金融体系

带来不稳定因素。

资本论

P02六月变局

2015年风险在蔓延也在消解，

风险的变化也是杠杆的变化．

中国经济和资本市场．都面

临六月变局。

大行策略

P21关注六个投资主墨

“十三五”规划重点向信息

经济．国企改革、清洁能源、

中国制造2025、区域规划．

PPP六大方向倾斜，引发资本

市场对应的战略性主题投资

机会。

私家书斋

P60以交易系统和资金管理取胜

P57券商股去杠杆之后 P63港股脉搏

《证券市场周刊》电子杂志

购买渠道

巍撼悉!啦蜊

您可以通过如下新媒体阅读《证券市场周刊》

请扫描二维码关注

《证券市场周刊》

o≈碑冀等新浪微博

《证券市场周刊》官方网站

http：，，w、^^^，．capitalweek．com．cn

■■E盈匿_
帕玛强尼

宾士域

汉米尔顿

赛斯纳

07

浏j一一●‘l一一广r▲丁卜．▲

万方数据



凑j—▲＼7

步’

～
_'

，

一警、二江
▲◆。-一。‘霄

r≮一．
I- 。．i● ·。●

■-

)蛾‘蛰—■L二!蔫一、■r q

奖状纬度，带您展开舒适之旅。

奖状纬度訇然问世。

’、．
。* ，

您对宽体客舱的需求，我们一直铭记在心。如今，新奖状纬度的问世交出了满意的答卷c客舱高1．83

米、长6．4米、宽2米。您可惬意稳坐在宽敞的座椅上，漫步在平直的过道中。无论您追求什么，全新问世、

时尚舒适、客舱面积无一能敌的奖状家庭新成员——纬度都能竭尽所能，满足所需。
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