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坨}产啊控恃导■口
调控政策边际将随经济下行而持续改善，但应多为“因城施策”

的微调，而难有全局性的放松。
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o政策边际随宏观经济下行而持续改善，

但难有针对行业的全局放松政策，将跟

随经济变化和行业本身节奏微调，你进

一步我退一步，呈。交谊舞步”式改善。
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P08速读

Pll徽博

P12耍刊速递

P13数据

P16栩改十五年。退潮期将至

中国棚户区改造政策已经运

行十五年，期间既带来史上

06 2。18门27”

罕有的民生居住改善，也有

货币化推波助澜商品房交易

的争议，如今这一国家大政

已临近退潮期。

P19不良抬头。

四大AMC回归主业

随着实体经济不良率和不良

余额攀升，行业竞争加剧，

四大AMC在完成了近十年

的全牌照布局之后，纷纷开

始回归主业发展。

P21期货市场三十年。

如何迈步从头越?

在业内人士看来，中国期货

市场未来的改革开放应当遵

循服务实体经济的原则，将

海外成熟市场经验}口本土市

场结构性特征相结合，完善

商业模式，参与全球竞争。

P娩合众思壮的“纸上■责”
通过引进投资者j利B斗导航
剔出合并报表，再与之签订

巨额合同，营造靓丽的业绩，

且合众思壮的收购标的财务

数据频现异常。

陌5北京君正抢食收购引●议
北京君正“意外”收购北京

矽成让其站到了思源电气的

对立面，本身没有像样利润

的北京君正似乎想借此打一

次翻身仗。

陌8春秋航空
难复橱囊价航空奇迹

在航空领域，中国和美国的

市场完全不同，在完全不同

的两个市场中，春秋航空能

否成功复制西南航空奇i垂叩

P舵鲁后租回业务暗奠风险

售后租回本来是一种新兴融
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资方式，但监管如果不到位，

又是关联方交易的话，很大

可能是借助售后租回的关联

交易实现业绩粉饰。

P44影视行业税收征管乱象。

谁之错?

8亿元利润只确认240万元

的所得税费用，比之已经曝

光的明星工作室避税问题更

甚，影视行业上市公司所得

税问题更像一颗尚未引爆的

雷。

P4fi大数据下的

白酒行业真实生态

白酒行业的中高低端三个市

场泾渭分明，不同的香型叉

口感各异，高端白酒在市场

占有率和利润占比都处于绝

对高度的情况下，难以进一

步挤压中低端市场。反而是

中低端酒企，有机会升级并

扩大市场空间，也有更多投

资机会。

P49天夏智慧掐点变脸

借壳上市的天夏智慧业绩承

诺精准达标，迅即掐点式变

脸。承诺期过后综合症，如

业绩崩盘、商誉坍塌，均不

出意料地呈现。

金融，开nance

P52银行理财不再游离

理财子公司新规正式落地，

长期游离于监管之外的银行

理财业务纳入统一资管体系

指日可待。监管层旨在通过

理财子公司打通非标融资渠

道和权益配置的通道，既为

股票二级市场引入中长期投

资资金，也欲解决中国长期

以来融资供求方式不匹配的

叠圈lE翌

I)57大集合资金池倒计时

大集合资管新规落地旨在解

决历史遗留问题，落实大资

管监管要求。虽然存量消化

不会产生立竿见影的冲击，

但大集合资金池的整改已没

有回头路可走。

专栏／Column

资本论

P陀如何看待美债期限利差

走向倒挂?

美债期限利差是否会走向倒

挂，以及走向倒挂的速度，

目前关键取决于期限偏好溢

价变化。如果美国基建计划

推动，同时美联储仍持续推

动缩表，则期限溢价将E升，

期限利差收窄的趋势可能显

著放缓。

P72一周精选

P74分析师论

Fr76财经评论

P62银行理财子公司：

鲨鱼还是鲶鱼?P78研究心得

相对于券商资管、公募及私

募，信托受到的冲击可能最P80女股主义

大，因为其银信合作及通道

业务可能进一步萎缩。P82股海炼金

P钳港股游记

P64虚拟货币大崩盘的

10个投资启示

所有的投资历史一再告诉我

们，没有价值的投资，终究

是难以久立的。

P68是时候关注中证500指数了

在经历一系列政策面的变化

后，市场生态已然发生了微

妙变化。当前政策的转变最

利于中证500板块的估值修

复。
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