
关于QE、中国版QE答问
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期货公司IPO序幕拉开

融资助力拓展创新业务
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夏普末日危途

自贬身价挨嘘

泽熙五年交易账单复盘 风格渐变“养牛”有方

2010

年

7

月成立以来，泽熙

3

期累计增长率目前已接近

22

倍。 尽管徐翔表现非常低调，但通过分析其成立五年多以来买过的股票，仍然可以在一

定程度上还原其投资轨迹。 总体而言，泽熙投资对

A

股的投资方式应时而变，从单纯二级市场买入，到参与上市公司定增、控股上市公司等。

A2

大智慧85亿并购湘财证券遭中止

不到一个月的时间， 大智慧

85

亿元并购湘财证券的重组计划坐了一趟过山车：

4

月

18

日， 证监会并购重组委有条件通过大智慧该重组计划；

4

月

30

日，大智慧因“公司信息披露涉嫌违反证券法律规定”收到证监会调查通知书；

5

月

11

日，大智慧收到证监会中止审查重组方案的通知书。
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信托业协会首推行业评级

A5
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中国证监会指定披露上市公司信息报纸

中国保监会指定披露保险信息报纸

中国银监会指定披露信托公司信息报纸人民网 www.people.com.cn
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深交所发布4月深市个人投资者行为分析报告

新股民净买1505亿 老股民净卖191亿

证券时报记者 叶梦蝶

深交所昨日发布

4

月深市个人投

资者行为分析报告。报告显示，

4

月大

户出逃， 而中小个人投资者则持续增

持。 个人小户、中户净买入积极，分别

净买入

1329.66

亿元和

545.57

亿元，

比

3

月 份 分 别 增 加

133.13%

和

99.86%

； 大户净卖出

562.10

亿元，净

卖出额比

3

月增加

174.65%

。

报告显示，

4

月份深市日均成交

5743.87

亿元， 相对

3

月份日均成交

4337.33

亿元增加

32.43%

。

个人投资者

4

月以来继续增持深

市股票，净买入金额

1313.13

亿元，比

3

月份增加

105.60%

。 报告按年均每

天持有流通股市值， 将个人投资者分

为个人小户（小于

10

万元）、个人中户

（

10

万元

～100

万元）和个人大户（大

于

100

万元）。 买入积极的个人小户、

中户表现为净买入， 分别净买入

1329.66

亿元和

545.57

亿元， 比

3

月

份分别增加

133.13%

和

99.86%

。

报告还统计了

4

月份新老股民的

投资情况 （开户年限为

5

年以上为老

股民， 开户年限

5

年以下为新股民）。

报告显示， 新股民入市积极，

4

月净买

入

1504.60

亿元 ， 比

3

月份增加

25.37%

；而老股民净卖出

191.48

亿元。

报告显示，

4

月高市盈率股票投

资收益率下降，波动率更大，而高市盈

率、 高波动率股票的主要净买入群体

依然是中小散户和新股民， 个人大户

和老股民则主要表现为净卖出。 报告

选取了

3

月底市盈率最高和最低的前

100

只股票， 分别代表高市盈率和低

市盈率股票组合。 报告显示，

4

月份高

市盈率股票的收益率为

2.72%

， 远低

于低市盈率股票的

9.04%

；

4

月高市

盈率股票波动率为

5.81%

， 高于低市

盈率股票的

4.63%

。高市盈率、高波动

率股票的主要净买入群体同样是中小

散户和新股民， 而个人大户和老股民仍

主要表现为净卖出。

4

月份深市成交量的放大， 推动深

市主要指数继续上涨，深成指、中小板指

和创业板指分别上涨

12.60%

、

9.63%

和

22.38%

，振幅也明显加大。以指数每日振

幅相对收盘价的比例来衡量波动率，

4

月份深成指、 中小板指和创业板指的平

均日波动率分别为

2.3%

、

2.8%

和

3.3%

，

相对于

3

月份

(

平均日波动率分别为

1.9%

、

2.1%

和

2.7%)

波动风险显著上升。

报告认为， 在市场震荡加大的环境下交

投空前活跃， 反映出目前投资者对市场

未来的涨跌预期分歧较大。
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时报观察

In Our Eyes

降息难治信贷梗阻

证券时报记者 朱凯

去年末以来的本轮经济下行与政

策宽松周期中，央行已连续三次降息，

并两次下调存款准备金率合计

1.5

个

百分点。值得注意的是，最近一次降息

后， 商业银行的存款利率上限已放开

至

1.5

倍， 意味着中国的利率市场化

进入了“准质变”阶段。

不过， 就我国的货币政策框架而

言，在促进经济增长、保持物价稳定以

及合理货币投放等各个阶段目标之间，

仍或多或少存在着信号传导不畅、实施

效果失衡等问题。 具体来说，央行投放

的流动性和释放出的利率变动信号，很

多时候无法精准落实到政府的最终政

策目标中去。这无形中使得政策的博弈

更多集中在央行与商业银行之间，实体

经济容易游离于金融体系。

这就是市场各方争议已久的资金

“脱实向虚”问题。 尤其是随着

A

股市

场财富效应扩大， 大量绕开商业银行

资产负债表的表外理财资金， 开始辗

转进入到股票等权益类产品中， 一定程

度上干扰了货币政策目标的实现， 也不

利于股票市场的长远健康发展。

如果说资金“向虚”更多的是受到股

市财富效应吸引的体现，那么，资金“脱

实” 则有着更为复杂的宏观背景。 一方

面，未来较长时期内的经济增速“换挡”

预期， 将促使微观企业继续加快去产能

化， 导致银行在债券投资久期上愈发谨

慎，并减弱整体风险偏好；另一方面，人

口红利日渐消失以及利率市场化迅速推

进，居民储蓄率不断压缩，银行净息差将

进一步收窄，共同加剧了银行的“惜贷”

以及信贷链条的传导不畅。

实际上， 此次央行降息属于对称操

作， 但由于相较基准利率而言的存款利

率上浮幅度增至

1.5

倍， 各商业银行间

的资金争夺将会更加激烈。 网点多的国

有大行可能少上浮一些， 资质相对较弱

和规模更小的银行， 或许只有进一步提

高负债成本来获取资金。 今年

5

月

1

日

存款保险制度已正式实施， 预示着行业

竞争的白热化局面即将到来。

在利率市场化的大潮之下，货币、债

券及信贷市场仍相对独立与分割。 信贷

属于依托商业银行的间接融资， 债券属

于企业直接融资的手段， 但两者均未完

全市场化， 而几乎完全市场化了的货币

市场， 目前则主要运行在银行等金融机

构之间。可以相信，只有债券和信贷市场

也像货币市场那样破除掉最后一块 “非

市场”壁垒，对全民开放之后，阻碍货币

政策与政府目标顺利传导的信贷梗阻才

能最终打通。

指数代码 指数简称 收盘 涨幅 指数代码 指数简称 收盘 涨幅

３９９００１

深证成指

１４９４４．８８ ３．２０％ ３９９３１１

国证

１０００ ５２８０．４３ ３．４８％

３９９００５

中小板指

９４０４．１４ ５．２２％ ３９９３１４

巨潮大盘

４８１７．７９ ２．８７％

３９９００６

创业板指

３１４６．８３ ５．８３％ ３９９３１５

巨潮中盘

６３６４．５０ ３．９７％

３９９３３０

深证

１００ ５０６９．５４ ３．６３％ ３９９３１６

巨潮小盘

７０８７．７０ ４．６１％

３９９００７

深证

３００ ５８５０．３３ ４．１５％ ３９９５５０

央视

５０ ５７９５．８６ ３．０４％

３９９１０３

乐富指数

８０７４．９１ ２．５２％ ３９９３７９

国证基金

８４１８．４７ ２．５７％

３９９３０１

深信用债

１４０．０３ ０．０８％ ３９９４８１

企债指数

１２８．３０ ０．０１％

深圳证券信息有限公司

ｈｔｔｐ

：

／ ／ ｗｗｗ．ｃｎｉｎｄｅｘ．ｃｏｍ．ｃｎ

深证及巨潮指数系列
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多伦股份换马甲背后的那些事

多伦股份

5

月

10

日晚间发布公告要改名匹凸匹，赶上互联网金融大潮，如果了解该公司历史就不会太过惊愕。多伦股份前身为福建豪盛，后来

改名利嘉股份，之后再改为现在的名字多伦股份，将来如果真的改名匹凸匹，就是该公司上市后第四次改名。 从金矿到煤化工，再到互联网金

融，多伦股份一向知道市场需要什么。
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