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Overview

综合

三季末银行业不良贷款率

环比上升0.09个百分点

银监会昨日公布的银行业金融机构三季度

主要监管指标显示，商业银行不良贷款继续呈

现“双升”态势，利润增长继续下滑。

数据显示，截至三季度末，商业银行不良贷

款余额

11863

亿元，较上季末增加

944

亿元；商

业银行不良贷款率

1.59%

， 较上季末上升

0.09

个百分点。 此外，商业银行正常贷款余额

73.4

万亿元， 其中正常类贷款余额

70.6

万亿元，较

二季度末减少

1.1

万亿元； 关注类贷款余额

2.81

万亿元，较二季度末上升

0.16

万亿元。

利润增速放缓也算是银行业的另一大趋

势，截至三季度末，商业银行当年累计实现净利

润

12925

亿元，同比增长

2.21%

。三季度商业银

行平均资产利润率为

1.20%

，同比下降

0.15

个

百分点； 平均资本利润率

16.68%

， 同比下降

3.11

个百分点。

此外，值得注意的是，商业银行三季度拨

备覆盖率降幅较为明显， 较上季末下降

7.59

个百分点，达到

190.79%

。 不过，即使降幅较为

明显，但针对信用风险计提的减值准备仍较为

充足。 （孙璐璐）

欧洲央行将在12月

重新审视宽松程度

据海外媒体报道，欧洲央行行长德拉吉

昨日警告， 核心通胀持续好转的迹象减弱，

为该行

12

月进一步宽松货币政策铺平道

路。 欧洲央行将在

12

月重新审视宽松的程

度。 如有需要，量化宽松持续时间可能超过

2016

年

9

月。

德拉吉表示，欧元区经济温和复苏，但经济

风险“显而易见”，来自全球经济增长和贸易的

下行风险显然也将影响欧元区。 欧洲央行到底

将如何行动，在

12

月越来越近之际愈发让人难

以捉摸。有消息指出，欧洲央行可能加码量化宽

松政策， 正在考虑是否将购债范围扩大至市政

债券， 但这要在

12

月全面启动时间有些紧，有

可能要等到明年

3

月。

今年

12

月，欧美两大央行或“分道扬镳”，

市场预期美联储将在

12

月开始加息，上次同一

个月内美联储选择加息而欧洲央行降息还要追

溯到

21

年之前。 （吴家明）

10月证券交易印花税

同比增长1.2倍

在经济低迷期，

10

月份财政收入在绝对数

上出现大幅回升。 财政部公布的最新数据显

示，

10

月份，全国一般公共预算收入

1.44

万亿

元，同比增长

8.7%

。这较

8

月份的

9671

亿元，

9

月份的

1.09

万亿元，出现了较大幅度增长。 而

10

月份财政支出为

1.35

万亿元， 同比增长

36.1%

，同口径增长

34%

。

不过，财政部也表示，受经济下行压力依

然存在以及实行结构性减税和普遍性降费等

因素影响，今年后两个月财政收入增长仍然面

临不少困难。 各级财政部门要继续加强收入监

测分析，大力支持税务、海关等部门依法加强

征管，落实好各项减税降费政策措施，同时坚

决杜绝收取过头税、虚收空转财政收入等违法

违规行为。

而在具体收入项上，

10

月份收入增长较快

的主要有： 国内消费税

1017

亿元， 同比增长

17.2%

，主要是提高成品油、卷烟消费税增收效

应体现。 营业税

1870

亿元，同比增长

11%

，其

中房地产营业税增长

25.3%

， 主要受部分地区

商品房销售回暖带动。 证券交易印花税

129

亿

元，同比增长

1.2

倍。非税收入

2412

亿元，同比

增长

63.6%

，同口径增长

32.5%

，主要是部分中

央企业上缴利润增加较多。 个人所得税

578

亿

元，同比增长

9.5%

。

同比出现下滑的税项主要有：企业所得税

3444

亿元，同比下降

3.9%

。 其中，金融业企业

所得税下降

10%

， 主要是上年基数较高的影

响；房地产企业所得税增长

13.1%

；工业企业

所得税下降

7.8%

， 主要受工业企业利润下降

的影响。 （曾福斌）

牛散利用账户组操纵股价细节曝光

证券时报记者 程丹

使用建仓、试盘、洗盘、拉升、

出货等操作流程操纵股价侵害了

投资者的利益， 但总有露出马脚，

自食涉嫌利用资金或持股优势操

纵股价恶果的时候。 证监会昨日公

布的行政处罚书显示， 刘长鸿、冯

文渊因操纵股票被没收违法所得

并处以罚款。

经查明， 刘长鸿、 冯文渊使用

“君享泓源”资管账户和“刘长鸿”、

“冯文渊”、“刘某娟”、“刘某生”、“陈

某光”个人账户（简称账户组），通过

盘中拉抬股价、 涨停板虚假委托等

方式交易 “南通锻压”、“北京旅游”

股票，导致上述股票股价大幅波动。

在操纵手法上，以“南通锻压”

为例，主要是通过盘中拉抬至涨停、

虚假申报封涨停、 次日开盘集合竞

价阶段虚假申报及反向卖出为主要

手段达到获利目的。

据调查，账户组

2013

年

2

月

1

日前无持股，

2

月

1

日

9:49:03

至

10:18:08

，该账户组申报买入“南通

锻压”

58

笔合计

1747400

股， 占该

期间市场申报买入量的

61.47%

，

成交

1673249

股，成交量占该时段

市场成交量的

73.02%

， 账户组申

报价格由

8.09

元至当日涨停价

8.87

元。在该期间账户组拉抬动作

明显，

58

笔买入申报中

55

笔申买

所处档位为第一档，

2

笔为第二

档，

1

笔为第三档， 账户组的申买

价格均高于或等同于申报前一秒

市价。 其中，在

10:18:07

，账户组以

涨停价

8.87

元价格申买

1000000

股， 申买价比前一秒市场成交价

8.73

元高出

14

个价位， 申买量是

申报前一刻市场前

5

档买申报量

65200

股的

15.37

倍， 是前

5

档卖

申报量

204839

股的

4.88

倍，全部

成交。 以

8.87

元的成交均价吃掉

了当时市场上的全部卖单，将股价

封于涨停。

10:18:16

至当日收盘该股涨停

期间，该账户组以

8.87

元的涨停价

申报买入

7

笔合计

3651200

股，占

该 期 间 涨 停 申 报 买 入 总 量 的

46.58%

，居第一位。 第一笔申报前

市场涨停价未成交买量为

1962061

股， 账户组自身涨停价未成交买量

为

782961

股。 期间高比例撤单，账

户组撤买量为

990000

股，撤买量占

该时段市场撤买总量的

22.85%

，居

第一位， 撤买量占申报量的比例为

27.11%

。 存在将排队在前的涨停价

买单撤单， 同时再以涨停价申买的

情况， 说明其不以成交为目的。 在

13:15:14

，其将于

13:01:11

申报的涨

停价买单撤单， 于

14:22:08

以涨停

价再次申买

990000

股。

2

月

4

日（次交易日）早盘

9:15

，

该账户组在第一时间以

9.76

元的

涨 停 价

3

笔 申 报 合 计 买 入

1537700

股，占该时刻市场涨停申

买量的

22.68%

， 是当时市场虚拟

可成交量

146250

股的

10.51

倍。

账户组于

9:17

全部撤单。 从账户

组第一笔申报买入前一刻到账户

组第一笔撤单前一刻的时段内，

其他投资者申买量由

3519400

股

增加到

6823827

股 ， 增幅达到

193.89%

。该股当日以涨停价开盘，

与大盘偏离度达到

10.1%

。

2

月

4

日

9:30:00

， 该账户组以

9.50

元反

向申报卖出

10000

股，

9:30:01

以

9.50

元全部成交。

2

月

5

日，自

9:30:00

至

14:55:53

，

账户组分

235

笔合计申报卖出

2373377

股，成交

1863249

股，成交

均价为

9.01

至

9.65

元， 期末无余

股。账户组通过操纵该股，共计获利

1004089

元。

利用类似手法 ， 账户组在

2013

年

2

月

1

日至

2

月

5

日，还

操纵了“北京旅游”，短短三个交

易日， 账户组通过操纵该股共计

获利

95768

元。

证监会认为，刘长鸿、冯文渊以

明显高于市场成交价的价格和巨大

的申报买入量， 打破市场买卖平衡

格局，将股价拉升至涨停，人为改变了

市场供求关系，扭曲了市场成交价格。

在股票涨停后， 通过不以实际成交为

目的的大量涨停价虚假申报堆单，或

以真实成交助推股票价格以涨停收盘

巩固股票涨停走势， 为次日惯性高开

造势。次日开盘，通过第一时间以涨停

价申报，继续营造涨停价开盘氛围，如

果次日全天涨停， 账户组持股至第三

日开盘后卖出股票。 尽管个别股票存

在基本面利好可能是次日保持涨停的

主要因素， 在股价最初达到涨停的过

程中， 账户组的巨量高价拉抬发挥了

最为直接和重要的作用， 并且考虑到

当事人在接受调查询问时间接承认具

有拉抬股价的动机，刘长鸿、冯文渊的

行为构成操纵市场。

依据《证券法》规定，证监会决定

没收账户组因刘长鸿、 冯文渊操纵

“南通锻压”、“北京旅游”违法所得合

计

1099857

元， 并对刘长鸿处以

659914

元罚款，对冯文渊处以

439942

元罚款。

风险评估不可少 投资基金产品选择要适宜

� � � �小刘大学毕业后找到了一份不

错的工作，每月的工资在各项生活费

用支出后还有一些结余，于是他便想

用一部分资金来进行投资。由于平时

工作比较忙， 无法盯盘买卖股票，小

刘便计划做基金投资。但面对琳琅满

目的基金产品，买哪只基金，小刘也

一时没了主意，便向在基金公司工作

的朋友求教。 朋友建议小刘，大部分

基金产品虽然属于相对稳健的投资，

但也要先做好自身风险评估，然后查

找与自身风险承受能力相匹配的产

品，筛选合适的基金产品。

朋友建议小刘， 进行风险评估

应注意以下

5

个问题：投资者年龄、

预期目标的实现时间、 是否有投资

经验、 未来

5

年的收入状况和可接

受的投资风险。

第一，投资者年龄。不同年龄段

的人群收入不同， 风险承受能力也

不一样。年轻人收入在不断提高，抗

风险能力较强； 老年人收入相对稳

定，抗风险能力较低。相对于上述两

者来说，中年人收入先是逐渐增加，

后是逐渐递减， 风险承担能力也是

先增加，后递减。

第二，预期目标的实现时间。 预

期目标的实现时间分为短期、中期和

长期三个阶段。 但是，投资目标的实

现时间究竟有多长应该视具体情况

而定。 就目前的情况而言，短期目标

应该为

1

年以内，中期目标应该是

1~

10

年，长期目标应该是

10

年以上。

第三，投资经验。 投资经验可以

帮助投资者提高对基金产品的鉴别

能力和对投资风险的预判能力。一般

而言， 投资经验越丰富的投资者，越

能按照自身风险承受能力进行投资。

第四，未来

5

年的收入状况。 收

入水平与风险承受能力直接相关，未

来

5

年的收入状况更能说明投资者

的风险承受能力。如果投资者身体健

康，接受过良好的教育，职业确定，工

作稳定，未来

5

年的收入状况投资者

自己基本上是能够估算出来的。

第五，可接受的投资风险。所谓

可接受的投资风险就是风险承受能

力， 而风险承受能力又是与投资者

的年龄、家庭情况、职业、置产情况、

风险投资经验等相联系的。

根据小刘的情况， 每月可理财

的资产在

3000

元以内，且对产品的

流动性要求很高， 闲钱会随时用作

其他用途，可以考虑投资货币基金，

随时变现， 且风险低， 适合打理闲

钱。 而小刘的爸爸作为一名事业小

有成就的企业主，收入状况良好，风

险承受能力较高， 小刘根据朋友的

建议推荐爸爸购买股票型或者混合

型基金，以获得超额收益。

根据自己的风险评估状况，小

刘明确了自己要买的基金类型，但

对选择哪家公司、 购买哪只产品还

是拿不定主意。

朋友建议小刘， 可以持续关注基

金公司的整体投资业绩。 连续几年的

整体业绩比较稳定的基金公司，其投

资风格也相对稳健。 此外，是否拥有

足够的产品线， 以及每一产品线是否

拥有一定市场代表性的产品， 也是判

断一家基金公司综合实力的关键指

标。对此，可以从基金公司公布的定期

报告中观察， 也可以结合基金评价机

构所公布的业绩排行榜分析。

基金经理对基金投资具有重大影

响，在选好基金公司之后，还要考察基

金经理的管理能力， 也可以重点考量

基金经理的投资风格、历史业绩、选股

能力、选时能力、职业操守等。

在朋友的一番讲解下， 小刘对基

金投资有了初步的了解， 最终也选择

了比较适合自己的产品。

“双11” 阿里股价不涨亚马逊却再创新高

证券时报记者 吴家明

“双

11

”收官，火爆的交易却未

给在美上市的中概电商股价带来提

振， 美国电商亚马逊的股价反而继

续牛气，再创历史新高。与美国梅西

百货、 沃尔玛以及阿里巴巴这些竞

争对手相比，亚马逊是如何实现“另

类突围”的？

亚马逊VS梅西百货

在

11

日美股交易时段，亚马逊

股价上涨

2%

， 一度触及

675

美元

的历史最高水平， 今年以来累计大

涨

116%

， 市值超过

3100

亿美元。

得益于股价大涨， 亚马逊创始人贝

佐斯已经成为全球第四大富豪。

就在同一天， 美国最大的连锁

百货商场梅西百货却传来坏消息：

公司第三季度实现净利润

1.17

亿美

元，去年同期为

2.17

亿美元。梅西百

货还下调全年每股收益预期和店面

销售预期， 导致股价当天重挫超过

12%

，一度跌穿

40

美元大关，今年以

来该股股价累计下跌

37.5%

。

其实， 美国梅西百货的电商业

务也开展得如火如荼， 今年也入驻

中国网购平台，成为参战“双

11

”的

海外零售商。 为了将更多精力转移

到线上业务， 梅西百货日前更宣布

将关闭

35

至

40

家表现不佳的门

店。 过去

5

年来， 梅西百货共关闭

52

家实体门店。 梅西百货首席执行

官

Terry Lundgren

强调， 这并不是

说梅西百货不需要实体店， 实体店

在支撑该公司电商业务方面仍然发

挥着至关重要的作用。不过，以梅西

百货最为亮眼的服装销售来说，有

分析人士预计， 根据亚马逊近几年

在服装领域的年成交额增长率来

看，亚马逊会在

2017

年超越梅西百

货成为美国最大的服装零售商。

亚马逊VS沃尔玛

一直以来， 许多科技公司都将

市值超越沃尔玛视为一个重要的里

程碑。今年

7

月，亚马逊在市值上正

式超越了传统零售业大鳄沃尔玛。

对于整个电商行业来说， 这无疑是

里程碑式的一刻， 因为亚马逊在市

值上正式超越传统零售业大鳄沃尔

玛， 象征着最大的在线零售商终于

把最大的实体零售连锁店从市值上

掀翻在地。

沃尔玛的股价表现也不尽如人

意， 今年以来累计下跌近

32%

，市

值仅为

1850

亿美元。 此前，沃尔玛

在投资者大会上表示，

2017

财年的

利润可能环比下降

6%

至

12%

，在

2019

财年前将持续缩减资本开支。

其实 ，沃尔玛也在发力电子商

务。市场数据显示，沃尔玛如今是仅

次于亚马逊和苹果公司的第三大互

联网零售商。此外，亚马逊只是在市

值上超越了沃尔玛。至于销售额，亚

马逊仍落后于沃尔玛。

亚马逊VS阿里巴巴

作为中美两大电子商务巨头，阿

里与亚马逊在业务模式、盈利状况以

及收入来源方面都有着天壤之别。不

过，从股价表现来看，投资者似乎更

倾向于亚马逊。阿里巴巴目前处于盈

利的状态，“双

11

” 天猫交易额更高

达

912.17

亿元，但公司股价在

11

日

美股交易时段再度跌破

80

美元水

平，今年以来累计下跌近

29%

。

亚马逊和阿里巴巴在营收上的

巨大差异主要源自商业模式的不

同。亚马逊从

Amazon.com

网站销售

的商品中抽取利润， 同时还提供亚

马逊网络服务。与亚马逊相比，阿里

巴巴的收入更为多元化。 有投资者

认为，尽管亚马逊尚未盈利，但股价

表现强劲或得益于该公司的营收基

数巨大， 而且牢牢掌控美国的电子

商务市场。

而在昨日，有消息指出，阿里巴

巴为打入美国本土市场做出大动作，

计划向美国杂货订购应用商

Boxed

Wholesale

投资

8000

万美元。值得一

提的是，阿里巴巴今年早些时候也投

资了亚马逊竞争对手

Jet.com

。

亚马逊为何得“欢心” ？

贝佐斯此前声称， 他经营的公

司没有批评者描述的那么 “冷酷”。

不过，无论他在做的是什么，似乎都

深得投资者的欢心。

《贝佐斯和亚马逊网站的崛起》

一书作者布兰特指出， 这是一个罕

见的现象， 因为贝佐斯的长期习惯

是以亏损状态来经营公司。 布兰特

说：“他已经明确表示其并不专注于

季度盈利， 这跟所有上市公司的经

营理念都不一样， 贝佐斯将在很长

一段时期保持这种经营方式， 将把

利润进行再投资， 让公司继续发展

壮大， 并且继续通过低价格来吸引

消费者， 贝佐斯的这些战略举措都

奏效了。 ”

用亚马逊和梅西百货、沃尔玛、

阿里巴巴的市值进行对比， 并不一

定能反映各公司的综合实力。 原因

在于资本市场并不一定能够真实反

映一家公司的价值。 不过，有投资者

表示，面对当下全球经济形势，投资者

希望投资那些海外收入占比较低的美

国公司股票，而亚马逊正好符合这一条

件。 据悉，亚马逊

57%

的收入来自北美

地区，相较于其他科技巨头，公司受海

外经济增速的影响较小。

此外， 亚马逊已经不是一个简单

的在线零售商， 而是成为一家高科技

公司， 最值得关注的就是亚马逊的云

计算业务。谁也没有想到，做零售服务

起家的亚马逊， 会将主力放到云计算

身上， 目前亚马逊的云计算业务已经

毫不逊色于微软、

IBM

等科技巨头。 现

在，资本市场更倾向于会讲“故事”的

人。全球资本市场注重科技创新，自然

也会给科技创新企业更多的溢价，许

多前卫的概念性技术对于亚马逊的

“科技外形”塑造很有帮助，股价自然

也不会很难看。
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