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封面
专题

业■大●
创业板的再度火爆源于三季度业绩的高增长，但其真正的”大

考”将是四季度。

O创业板大量外延式收购资产在2们4年四

季度集中并表，导致当季净利润大增．

∞15年四季度的创业板业绩将面临高基

数压力．因此，创业板真正的“大考”

在四季度。

娶蕊
互压趸工工要五西墨

P08趣馈

门1蠢博

P12■刊遮遘

门3羹据

门8经济下了台阶

GDP破七．经济已经下了一

06 2。15，1。723

个台阶。工业、投资全面失

速．股市对金融业的负面冲
击还会逐渐释放。GDP平减

指数的负增长表明经济的全

面通缩．未来经济下行的压
力只会越来越大。

P20羹目加息预期藏嚣

发达国家经济在四季度仍会

有所恢复．但新兴市场国家

经济的低迷，可能让美联储
加息很犹豫。而欧元区和日

本则需要更大力度的刺激才

能稳住经济。

P22中资除企的全球梦

——专访穗曹全球儡_l与投膏f

曩却t事总经理Simon H·rrk

蔓太儡除生膏曩悍曩主任严港t

中资险企正在通过海外并购

快速扩大保险资产组合．能

否顺利整合以及长期的资产

负债是否匹配，将决定并购

成败。

王Ⅱj里罡圈盈雯正嗣口

新任大股东给智度投资带来

一份业务转型的重组大礼，

但公司一口气拿下的4家公

司都存在一些问题。

阳6墨河生物收购标的关联乱象
此前年份从未有过关联交易

的玛西普．201 5年上半年却

突然发生大量关联交易．而

且关联交易定价公允性也存

疑。

陌9成商集团■组标的铺■谜局

此次拟注入资产均为茂业国

际华南区域百货业务板块．
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可成商集团拟收购的5家门

店销售收入竟较茂业国际年
报披露的“华南区域”销售

收入高出数亿元，其中华强
北茂业的销售收入差额达

到数亿元。

P位联饲股份并购标的
“膏生”模式

在主营业务缺乏内生增长动

力的情况下．联创股份被迫

走上了外延式扩张的道路，

但凶猛跨界产生的协同困难

为上市公司的前景埋下了隐

患。

P44华烟光电快建扩张曩式

存囊忧

行业竞争激烈．华灿光电

积极扩张却惨遭业绩变脸；

并购蓝晶科技，或许能成为
华灿光电起死回生的“灵丹

妙药”?

R惦资本支出陷阱
如果没有数次及时的增发，

云铝股份早就面临破产的固

境。公司只有会计利润而真

实利润欠缺．即使是最近一

次的定增．其从大股东处收

购的两项资产也不足以改善

云铝股份的经营现状和现

金流，而大股东则获益颇丰。

p的万科A市值蕾理树立样板
通过低成本的债务融资获
得资金，并回购其股票．提

升了其股票的内在价值．万

科A为A股上市公司的市值

管理活动树立了一个样板。

金融，Rnan∞

P50用员工持股激励鼻商

去杠杆的负面压制己近尾

声．靠天吃饭的券商如何洗

心革面?虽然券商未来业务

P娩反弹神嚣分级基金进阶投资

分级基金衍生出多种细化操

作策略．譬如对冲锁定套利

空间。同质化基金品种内的

折溢价骑乘以及AB端错配

策略。

空间广阔．但改革创新的基

础条件仍需夯实．或许合适

的员工持股激励是其改头换

面的不二选择。

陌3镊行遭遇资产荒
尽管9月信贷支持实体经济

超10万亿元，但在流动性持

续宽松而有效需求不理想的

情形下，2015年以来．银行

遭遇的资产紧缺局面在三季

度愈演愈烈。不良上升压力

未见改善。银行资产质量继

续承压仅仅只是一个缩影。

地产基金，Reib

P56謇达量资本：从酒店专家刭

投行高手(一)

在危机中．喜达屋资本敢于

接手那些被其他投资人抛弃

的酒店领域的不良资产．从

而可以以更低成本获取投

资机会．创造更高收益。

P∞基金发行的量化启示

与新增证券账户数量一样，

公募偏股基金的发行情况也

是衡量A股市场热度的一个

重要指标，通过对该指标

进行量化．可以大致探究后

市行情的趋势。

资本论

P舵余颤宝收益率
跌破3％的启示

余额宝收益率的下降是无

风险收益率下降的一种体

现，可能会对中国经济周期
和资产价格产生深远影响。

大行策略

P25增长定胜负

市场正在形成新的震荡区

间。当前应该围绕风险偏好

提升做以主题投资为主要驱

动力的投资。四季度如经济

企稳将有助于推动增量资

金流入A股市场。

大山估值

P33中目太保

业绩大增。投资收益

表现蠢丽

P64一周精选

P66分析疖论

P72研究心得

P73名家韬略

P74风尘三侠

P75港股游记

面日丑蕊
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