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台港澳地区零售价：港币30元
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地产并购
双城记

低谷中。超过80％的地产企
业都将面临财务困境，而真正具有
并购整合能力的企业只占1 1％。
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P18驱不散的金融危机幽灵

耶伦断言‘有生之年都不会

06

再发生金融危机一言之过早。

美国收入分配分化和新自由

主义政策的取向仍会酝酿新

的金融危机。

P19“双面”监管套利交易

银行与非银行金融机构之间

的监管套刹你来我往，纠缠

了近八年。最终都指向政府

信用。要限制这种套利的负

面影响，应完善金融监管和

理顺行韭激励枫制，但不应

荧了配合去杠杆的结构性目

标两持续紧缩货币供应量。

P22债券投资的数据陷阱

时隔9个胃。“馈牛”呼声再起

然两表两上看利好豹经济基

本面和信赞统计数据酱蜃迷

雾重燕，

囊．两：j产业库㈣酾n袅l嘲嘲
P38长城动漫商誉悬顶

仅宥{名羹工响应增持自0长城

动漫．业壤或色究竟凡何昵?

P40天创时尚跨界并购

难掩主业不佳

在地产调控持续加码、行业走低之下，

房企之间的并购之战将进入加速期，

市场集中度仍有提升空间，龙头房企

将成为最大赢家。

在业绩未超预期下小子科

技倍值持续上升，前次并购

被监管部门否决，本次莽购

命运如何?而上市公司蕾收缺

乏成长，本次跨界并购又能

否带来协同效应?

P42万达商业

公允价值计量双刃剑

万达商业能够大量公开发债

与其对疙大投资性房地产的

激送会计处理方式密不可允

一旦房侩走势逆转．万达商

业隐藏在水蜃下的风险将呼

之欲出．，
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P44金科娱乐的游戏神话

金科娱乐数款游戏活跃蘑户

蘩计均在千万人以上胃在

各种主藏平鸯都难嚣身彭。

P46生人勿近雅戈尔

服装板块举步维艰：地产板

块没有空间，只有投资板块

是唯一希望。但雅戈尔的投

资业务掇盘者，风格飘忽、

逻辑难懂。除非对雅戈尔投

资业务操盘人的体系有系统

了解，或者对其投资对象有

袋熟认识否则建议生人勿

近。

P49万盛股份：看上去很美

万盛股份上市以来，基本面

出色：股价也逵剑新高。健

其业绩增长与财务费用锐减

及并购不无美联。嗣前巨资

跨界收购亏损标的；目的不

明。但可以明确的是．{0月，

三年解禁期到了。

基金／麓垂童雹牲程i擎螬驰蕊

P52 QDll：“哀兵”金砖四国

以新兴市场为投资主题的基

金，总体上跑输比较基准

其中自然与所投资市场的不

稳定有关更重要的恐怕还

是择股。
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P54券商股风险释放充分

尽管严监管、去杠杆已成为

行业常态、但由于券商风险

释放较为充分．加上行业估

值已临近历史底部，较离的

RoE使券商股的净资产仍具备

一P08速读

美国集中在常舂藤盟校和文

理学院的精英教育．基本不

扩招。据说，略佛大学在过

去350多年里，本科学士学

位的授予个数每年增加馆个

鼠严进严蹬。淘汰率很高。

宁要凤凰，不要母鸡。

，聃薮濑8l辫牲l嚣e

较齑的安全性。 P72一周精选

P57寻找银行股“稀缺性” P74分析师论

虽然负绩缝构强趋恶化僖

不良资产风陵鸷后隐瑰褰点。 P76财经评论

只寝中型镶行从不良资产的

重【匿审恢复元气，才是镶行 P77投资日志

韭j冀正固好的标志。

专栏／蠢oi群F髓薛

P78研究心得

P80女股主义

资本论 P82股海炼金

P02解除老龄化警报

当蘸的老龄化现象来必会带 P84港股游记

来经济增长避一步放缓或是

持续的增长停滞。 P86鼎成启示

大行策璐

P17粤港澳大湾区迎战略机遇期

从区域战略上升为国家战酪

魏粤港澳丈湾区，将打造为

世界第躅大湾区经济体，借

助于这～契枫．粤港澳大湾

区将成为中国参与国际经济

台作的新平螽，以及对外开

放的“褫头堡”。

私家书焉

P∞善治如李光耀

茶歇

P70大学扩招圆了他们的梦

然后⋯⋯
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