
第十一届(2017
卖方分析师水晶球奖

K C0m Cn

大陆地区零售价：人民币10元
台港澳地区零售价：港币30元

帆3，洲2叭7Ⅲ川¨¨1㈨4㈣7
m
1

i¨U

叭K叭Q、J

8lII●●I．1

万方数据



圈 目录
ONTENTS

第十一届(201 7l卖方分析师水■球奖
■泣：≯愿甄fi蓬≯毒≯?。嚣。：譬

广发证券、兴业证券、海通证券、国

泰君安、长江证券的研究团队分获“本

土金牌研究团队”前五名。

经济日历

P04本周重要经济指标

P08速读

P11微博

P12要刊速递

P13数据

}观，Macro—Economics

P18提升流动性!

人民币场外衍生品盼展翼

市场资深人士认为，在中国

06 l，n1，’?

金融开放的历史时期，中资

金融机构有责任也有义务建

设一个全体系的、能够服务

于客户的基础性金融市场业

务框架。不仅金融机构可以

为客户进行风险收益的决策

提供帮助，实现自身的业务

转型，这更是中国发展境内

金融市场．实现人民币国际

化必要的基础工作。

／Special Repots

P22首现零通过率

IPO新常态下的新情况

在严格的IPO造假追责制度

下．IPO发行常态化仍在继

续，但通过率显著下滑。

公司与产业，C0q啪60n&Ind咖

P36高负债的云南城投买不停

面对自身业绩不佳的局面，

负债累累的云南城投坚持收

购策略。

P38海虹控股易主有玄机

中国国新以5亿元的成本控

股一家市值高达200亿元的

上市公司，背后迷雾重重

而被出售的资产又面临业绩

变脸的诸多疑问。

P40*ST众和复牌拷问监管制度

上市公司停牌者如sT华泽

或面临退市，复牌者如sT

众和跌势难止，停复牌之间，

投资者利益应当如何保护?

P43奥瑞德跨界收购变数大

自通过资产置换借壳上市以

来，奥瑞德盈利来源颇不

稳定，且上市时的业绩承诺

存在较大缺口，而此次跨界

收购海外资产也充满了许多

变数。
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多部门模型而不是单部门模

P4F,医药股价值与市值之论 一霹 型，多用结构化视角而不是

营收20亿元左右、净利润4 简单的总量视角来分析和观

亿元左右的医药公司．质地 察货币问题。

无疑不错。但能够支撑千亿 _
薯＆一，0 k。、麟妇、j 大行策略元市值?当数十家参与融资

■
的资本套利散尽后，谁会来 P23耐得住。等得起

接起这庞大的市值? 短期谨慎、耐得住抄底冲动．

P08 I璇 中期乐观、等得起未来机会。

P47 Riot Blockchain，

蹭足区块链概念 鹏华基金鹏友会

区块链技术或许真的会是货 进行隐性担保的问题，扩大P62 Third Point：

币的未来，但是这不代表新 了银行体系的风险覆盖面。 主动参与型的典范

兴行业不会产生泡沫，不代

表投资者不会被这条食物P57从春秋到战国

链所吞噬。 银行分化的开始 港股脉搏／HKstockpulse

随着金融去杠杆持续，银行

P49久其软件 发展步入“战国时代”，资源P72一周精选

苦心经营不如大笔买 的获取日趋激烈，突围有三

久其软件上市数年，主业经 条路径。P74分析师论

营业绩平常，自从2015年开

始跨界大手笔收购后，业绩P77财经评论

连年暴增，似乎寻找到了新 投资圆桌／Inverstor

的增长模式。P78研究心得

P58如何甄别公司管理层

优秀的公司管理层其实只需P80女股主义

金融／Finance 要把两件事情做好：运营效

率和资本配置。P82股海炼金

P52成都银行离上市还有多远

与作为2017年至今为止唯P84港股游记

一过会的银行股的风光相 基金／Mutual Funds

比，成都银行近几年持续下P86鼎成启示

降的净利润增速与持续上行P64建信“老鼠仓”：

的不良贷款率反差鲜明，市 1．8亿管理费是否合理?

场不禁要问，这样一家质地 无论哪家基金公司，即使“老

平平的地方商业银行缘何能 鼠仓”被坐实，也鲜有向投

在众多IPO排队的商业银行 资者诚心道歉的。

中脱颖而出?

P54银行理财破局尉性兑付 专栏／Column

银行理财的最大风险在刚

性兑付，滚动发行以及不同 资本论

产品之间进行交易，让投资P02货币的故事

者无法识别单独理财产品的 结构性特征会显著改变货币

风险与收益。更为严重的是， 运行的规律，甚至可能使货
刚性兑付的背后往往存在银 币、通胀这样的总量问题也

行利用自身信用和自营资金 变得结构化，因此需要多用
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