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隅蘸

人民币汇率企稳
作为推动2017年人民币；[率走强的重要功臣，“逆周期因子’’被

再度重雇，可有效对冲较强的单边贬值预期，汇率有望企稳。

。r外汇风险准备金和“逆周期因子”两项

政策先后重启，也正式宣告实施了大约

半年的外汇市场“中性”管理政策转向

宏观审慎回归。

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

府和企业部门在债务约束下

的流动性难以根本改观，利

率债和中短久期高等级信用

债短期内调整反而是波段做

多的机会。

P21委外又到尴尬时

目前，银行理财成本+11t责券

资产收益之间8,3禾lJ差太薄，

代销的成本也很高，无论是

对银行投资团队还是对委外

机构来讲，考验正在重新袭

来。

P18利率市场中流击楫

中国宏观政策的宽松尚未促P22如何化解中小企业

成信用和需求扩张，地方政 债券融资难题?

。6 2。18 7。8731

债券市场支持化解中小企业

融资难的问题，发展高收益

率债是可行的办法之一，其

发展条件则包含建立与健全

更加市场化的发行、定价、

担保、风险缓释与处置机制。

公司与产业／Corporation&Indus'm／

P34博夭环境

财技满满拼业绩不变脸

在快速扩张的背后，博天环

境的主营业务盈利能力成为

一个谜团，且其各项关键指

标都弱于同行业上市公司，

背后的原因值得深思。

P37航民股份关联收购财务异常

上市公司跨行业收购大股东

旗下的珠宝批发公司，这笔

交易质量如何?是否真的物

有所僮?背后叉将会有怎样

的隐患呢?

P39汉王科技唯谨慎

汉王科技多年来转型太过谨

慎，长期依靠理财收益和政

府补助过日子，竞争优势渐

失。

P41我武生物百亿市值危局
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单一的产品线、常年偏低的

研发投入、高高在上的估值，

无法撑起我武生物的百亿市

值。

P44风电或将迎来反转

弃风率的下降大幅提升了风

电行业的收益，行业下游需

求旺盛；风机价格仍存在下

行压力，行业洗牌持续。

P46疫情下的猪价何去何从

由于非洲猪瘟疫情存在不确

定性，后续猪价充满变数。

P柏南极电商。一家神奇的公司

南极电商借壳上市后如同开

挂，此前盈利平平，此后成

长凉人。三年业绩承诺期满，
又有新收购的互联网公司扛

起业绩继续增长的大旗。

／Finance

P52保险销售压力渐缓

上半年，严峻的监管环境和

经营环境使得保费收入持续

承压。在一季度保费负增长

的情况下，二季度保单销售

逐渐回暖。考虑到2017年

前高后低的销售情况，下半

年销售压力将有所缓解。

P55信贷规模会再一次井喷?

8000亿元专项债突袭，基

建投资增长预期再起。随着

不良核销、补充资本、债转

股进程的推进，释放更多信

贷投放空间，资产增长企稳

趋势已现。

P08速读 P34

NrlI
公司与产业

通过金融资产投资公司等实

施机构对城投公司开展市场

倒懿专股的降tTtT新模式。

投资圆桌／Inverstor

P64招行零售业务的

长期竞争优势在哪里?

未来零售银行的竞争必将体

现在收入端，招行低成本的

资金优势预计仍将在未来一

段时间内持续，但是这种优

势可能逐渐弱化，未来竞争

力主要集中在贷款结构优势

和中间业务的创新上。

专栏／Column

收益概率89％，七成行业

未来三年取得正收益概率超

过90％。

／HKstockpulse

P72一周精选

P74分析师论

P76财经评论

P78研究心得

P80女股主义

P82股海炼金

资本论P84港股游记

P02“宽财政”是否会挤出

“宽货币” P踮鼎成启示
在外需、基建投资和民间投

资需求“几头碰”的背景下，

银行间货币流动性有望维持

合理充裕，但是长期仍存在

“宽财政”挤出“宽货币”的

风险．投资者需关注长期融

资需求指标。

大行策略

P60探索城投公司债转股新模式P25 A股估值底的含金量

近期面临难得的政策红利窗 历史数据显示，目前估值水

口期．地方政府应积极探索 平下．沪深300未来三年正
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