
P■P
清库冲击波过后，在严守

《预算法》和财政承受力底线的
前提下，PPP行业集中度提升和
能否加快规范项目的落地和融资。
将是金融市场更需要关注的。
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PPP守瞧线
清库冲击渡过后，在严守((预算法》和财政承受力底线的前

提下，PPP行业集中度提升羊Ⅱ能否加快规范项目的落地与融资，

将是金融市场燕需要关注的。

0 PPP清库反映出地方财政的收支矛盾和

存在突破预算的违规现状．中央出手

整治这些问题还可能将对城投债这一

收入和现金流同样依赖财政补贴的资

产类别造成影响。
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P04本周重要经济指标
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宏观，Macro—Economics

重新大幅回落，30年的美

债牛市在交易员们看来命悬

一线，美国的经济基本面将

是美债空头最坚定的底气所

在，与此同时，人民币长期

利率具备稳定的基础。

于2014年年初，在财政政

策与金融监管政策都收紧的

同时，货币政策出现边际转

向。

P19央行修复债市再融资功能

央行此次将MLF担保品扩 陌O赫美集团转型乱局
容．意在修复债券市场正常 赫美集团及其上市前身的主

的再融资功能，助力三大攻 业一直换来换去，但公司经

坚战，但从总量上并未改变 营却每况愈下。

货币政策稳健中性的基调。

P17美债焦灼P'32派思股份高溢价并购迷雾

美债利率在有效突破3％关P20留意货币政策的变化 派思股份高溢价收购正拓能

口后因为多国出现货币危机 中国经济目前所处阶段类似 源．在锂电池负极产能过剩

的大环境下，扩大产能是否

会在业绩上带来提升仍有

待观察。

P34 5月电厂日均耗煤高企根源

第二产业补库存，以及居民

用电需求的增长，都很可能

是5月底电厂煤炭日耗提高

的原因。

P35川投能源具备多分红条件

尽管未来有较大的资本支

出，但其资金需求将由发行

可转债来满足，川投能源有

条件提高派息率。
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P36思维列控

重组难解大客户依赣症

收购标的依靠单一客户形成

的业绩增长能否持续，应

成为监管部门关注的重点问

题。

陌8太阳能的小算盘
表面看．太阳能是光伏行业

里中规中矩的一家公司。但

其折旧年限过长，在建工程

完工进度飘乎难定．利润调

节的空间较大。

P40煤炭板块估值待修复

在经历了价格调控后，煤炭

板块估值偏低，随着景气回

弹，修复行情有望出现。

P42千亿业绩承诺何时补偿?

上市公司为当初疯狂并购需

要计提巨亏商誉减值损失的

金额不断激增，而当初的出

让方或者大股东们欠上市

公司的业绩补偿高达上千亿

元。这一金额仍在暴增中。

基金，Mutual Funds

P46中银基金：诡异的回撤

基金业绩究竟是来源于投研

实力还是撞大运，对中银的

史彬来说还真不好轻易下结

论。

／Finance

P48西部证券股票质押熏洞

继大幅资产减值后．又遭遇

股票质押式回购交易业务被

暂停6个月的处罚，在激进

经营的背后，西部证券股票

质押业务风控缺失的黑洞究

竟有多大值得关注。

P08速读

1=51 MLF扩容非货币政策转向

央行MLF担保品范围扩容，

会在一定程度上缓解实体融

资紧张的局面．但不是总量

的货币宽松。在“防风险和

降成本”的背景下，央行坚

持中性货币政策立场不变，

整体降准几率延后。

P54联合授信如何防住信贷风险

从大额风险暴露管理规定

到联合授信机制监管新规．

监管层金融去杠杆的决心不

改。但若要联合授信机制真

正发挥作用，监管新规未来

仍有诸多完善之处。

凭借最低价格提供最优质

商品及服务．高效运营、快

速周转的策略。Costco获得

了飞速发展。

专栏／Column

资本论

P02美国财政赤字爆发式扩张

为了减缓财政赤字和利率上

升的压力，美国或不得不考

虑减缓社会保障制度和老年

保健医疗制度的支出增长。

大行策略

P娩中美贸易战下的行业应对
如果中美之间爆发贸易战，

依赖海外(美国)业务的个

股或受一定冲击。A股上市

公司中，这类行业主要集中

分布在电子、机械设备、化

工、汽车、家具玩具等。

／HKstockpulse

P64一周精选

P66分析师论

P56并购重组后遗症P69财经评论

对部分依赖于外延并购粉

饰业绩的公司而言，未来数P70研究心得

年内．高额商誉都将如同达

摩克利斯之剑般高悬．业绩P72女股主义

风险须警惕。

P74股海炼金

P58巴菲特的第一金律

失灵了吗?P76港股游记

如果你曾经历过股价下跌

50％而没有停损，甚至考虑 1=78鼎成启示

加码，你可以继续学习巴菲

特的策略和做法。

P60小米的零售榜样

Costco的成功之道
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