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人民币 9

攻防战
人民币资产虽然存

在局部泡沫风险，但受益
于外汇单边贬值预期情绪
修复、金融市场对外开放、
国内企业基本面改善等因
素，优质金融资产的吸引
力在逐渐增加。
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大陆地区零售价：人民币10元
台港澳地区零售价：港币30元
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人民币攻防战
A鼹币瓷产撼然稃强褥部泡沫聪除，憾爨箍于外；e荤逸髓德鞭嬲情

绪修鹱、鑫磊女南蛹对外搿敝、国内企躲糕泰蕊改善等嚣塞，优矮斑融资

产的蔽萼I力程逐黼增勰。

0外部环境趋于复杂．全球利率将继续上

行，中国经济增速仍未见底，通胀格局

扑朔迷离．中国应当更灵活地使用利率

工具。

经济日历

歪a强可]量娶勰

阳8速读
P11微博

P12要刊速递

P13数据

P17朱光耀：关注2017年外部

环境的三个方面

06 2。177。37。3

欧美国家的经济政策与政治

周期的变化，将使得中国经

济在2017年面临复杂的外部

环境。在适度提高总需求的

同时，坚定不移地坚持以供

给侧结构改革，是应对复杂

的外部环境、保证中国经济

平稳健康向前发展、中国社

会和谐稳定的方针。

P20美元体系再通胀的虚与实

根据特朗普新政对美元货币

体系进行推演，可以分别得

到的是通胀和通缩的结果，

对于买方而言，不宜去赌其

中某一个方向必然出现，更

应通过紧盯全球美元的流动

性变化而调整-头,-j-o

公司与产业／CoI,poratJon&Industry

P30奥特佳收购海四达

整合产业链

通过此次并购，以空调压缩

机为主的奥特佳将电动车锂

电池业务收入囊中。

P32航空股：机遇与风险并存

航空股的市净率／市盈率双

低一向为人所知，但当前航

空股的机遇和风险又分别来

自何处呢?

1334掘金新版医保目录

随着新版医保目录的正式实

施，新的大品种有望诞生，A

股医药上市公司谁会成为最

大赢豸研

P36生物股份的股价暴涨神话

投资之路殊途同归，生物股

份股价暴涨的背后是否有规

可循?
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P39贵州茅台经营利润率

或将加速下降

如果2017年不调整出厂价，

由于消费税税基的提高，全

年营业利润率同比下降约

2％，加上毛利率总体下降，

全年营业利润率可熊将下降

到58％左右。

P4．0奥飞娱乐

可能经历了假增长

奥飞娱乐是少有的上市以来

能够保持业绩增长的公司，

但从其历来运作来看，刻意

追求业绩增长，人为操纵较

明显，不是真正意义上的绩

优成长股。

P45华灿光电

在盈亏之间自如切换

华灿光电上市第二年就开

始亏损，而且总是那么有规

律——一年亏损会紧跟着下
一年盈利。关键B,-j亥ll，政府

补助等总是助一臂之力。

P08速读

行业资产质量已渡过最困难

的阶段，但并不说明不良贷

款拐点已至，在经济持续下

行的前提下，未来不良贷款

风险仍可能上升；

P52英国脱欧的深刻危机

英国投票“脱欧”或属偶然，

但暴露出来社会生活之腐朽，

福利制度之僵化，经济活力

之缺乏，民族主义之狭隘，

投票制度之民粹，有点病入

倚肓，可称之为“发达国家陷

阱”。

专栏／Column

资本论

P蛇对中国均衡利率的
估计与思考

统计手段估计均衡利率

的经验值．在GDP6 5％．
CPl2 3％，房价增长5％的情

况下，十年期国债收益率应

该是3 7％一3．8％。

大行策略

P29“一带一路”迎来

密集催化剂

多地地方两会政府工作报告

中都对2017年对接一带一路”

做出工作部署，预计“一带一

路”相关的投资项目会步入

密集落地期．建议积极把握

相关投资机会。

港股脉搏／HKstockpulse

P72一周精选

P46分众传媒小股东的P54险企资产驱动模式渐远P74分析师论

质押危局 随着市场环境和监管导向的

上海筝菁质押股票已经跌破 变化，降成本升保障促进保P77研究心得

平仓线，公司及保证人沣沅 险行业转型升级良性发展．

弘却无意补仓。 未来资产驱动负债型险企将P79股票医生

面临严峻挑战。

P48城市轨道交通

万亿市场大幕开启

2016年城市轨道交通行业上

游设计及项目施工公司中标

金额均出现“爆炸性“增长。

”十三五”期间城市轨道交通

规模增幅或达lOO％，城市轨

道交通行业万亿市场大幕已

然开启。

金融／Finance

P50银行不良拐点尚早

虽然最新不良率数据显示银

P80女股主义

基金／Mutual Funds P82股海炼金

P57财通：“定增王”面纱之下P84港股游记

再融资新政的不期而至，对

机构投资者的投研能力提出P85纵观楼市

了严峻的挑战，而这正是财

通基金的短板。P88鼎成启示

P60基金超额收益递减

尽管长期跑赢自身基准，但

基金获取超额收益的难度越

来越大。
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