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中南传媒

借力大数据转型全媒体

全国人大代表、湖南出版投资控股集团董事长、中南传媒董事

长龚曙光表示，中南传媒的全媒介发展战略出发点并非拓展不同的

媒介业态，而是基于用户需求开发相应的不同媒介形态组合产品，

并利用互联网技术挖掘目标群体大数据背后的需求，打造“文化生

态圈” ，涉足新闻资讯之外的产业其实是媒介影响力的延伸。

延伸阅读

代表委员：楼市行政调控之手该放就放
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电商寡头争霸：

腾讯携京东挑战阿里

腾讯与京东10日宣布建立战略合作伙伴关

系。 腾讯在京东上市前“突击入股” ，不仅提升了

京东的估值，丰富了腾讯生态圈，更把电商格局带

入寡头争霸时代。

蓝筹成长双“高危”

弱势寻底料延续

周一沪深两市再现放量长阴，397亿资金出

逃。 在经济下行风险增大及信用违约风险浮出

水面背景下， 预计弱势寻底将成为市场运行主

基调。
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■

今日视点 Comment

根据《中国人民银行关于下达 2014 年国家开发银行人民币

贷款安排及金融债券发行计划的通知》（银发 〔2014〕50 号）、

《中国人民银行关于国家开发银行在上海证券交易所发行金融债

券的批复》（银函〔2013〕386 号）、《关于国家开发银行金融债券

发行交易试点的通知》（上证发〔2013〕24 号），我行定于 2014

年 3 月 13 日通过上海证券交易所债券发行系统增发 2013 年第

一期 2 年期、第二期 5 年期固定利率金融债券分别不超过 60 亿元

和 20 亿元，总量不超过 80 亿元，最终以实际中标量（债券面值）

为准。 发行价格通过国家开发银行交易所金融债券承销团竞标确

定。 招标结果于 2014 年 3 月 14 日公布。

特此公告。

联系人：韩霜月 马剑潇

联系电话：010-68306940�88308746�

�����������������������������������������������������������国家开发银行

二〇一四年三月十一日

国家开发银行关于在上海证券交易所增发

2013年第一期和二期金融债券的发行

公告（预告）

资金价格下行 投资标的生变

□

中证证券研究中心 丛榕

过去一年里，挣到大钱的资金，多得

益于重仓高成长性股票。面对新兴行业潮

起及外延式并购勃兴，二级市场投资者风

险偏好大幅提升，这与不断上升的资金价

格构成矛盾———高风险资产与现金这一

最安全资产共同上涨。市场中大部分观点

是将二者分割来看待。高成长性的小公司

摇身变成大市值股票，是由于改革预期和

资本市场内在的供小于求；而现金型金融

产品大爆发，是金融主体管制宽松和利率

回归市场真实水平导致的。

现在继续思考这一问题的意义显得

更加重大。 因为近一个多月，以创业板为

代表的龙头股开始调整，故事讲完捧场和

鼓掌者寥寥。 大盘股则开始分化，一些消

费类龙头从底部算起涨幅在

30%

以上。同

时，资金价格出现一定幅度下跌。 市场格

局正在发生微妙变化。

这就需要采用一个更加统一的视角，

来观察和解释不同资产类别的表现。一个

可能的原因是， 在不同资产类别的大戏

中，信用刚性成为共同的导演。 信用实质

不违约，纵容了投机者，与社会无风险利

率不断提高互为因果，提升了全社会投资

者的风险偏好。

在现金市场上，表现为各种“宝宝”

们大行其道，存款脱离传统渠道，货币

基金快速膨胀；在外汇市场，表现为利

用转口贸易甚至纯粹的资本金融项目，

加杠杆博取国内外资金利差；在股票市

场，则是

2013

年结构性的高成长小盘股

牛市，二级市场甘愿冒一级市场投资者

的风险， 津津乐道于中美映射的逻辑。

债市由于固定收益特征，则遭遇了惨重

损失。

这大致上阐述了资金价格上升和小

股票不断上涨之间的逻辑，而这一特征正

受到巨大挑战，信用风险暴露将极大影响

资金定价和社会风险偏好。 伴随利率下

行，整个股票市场的投资生态将逐渐发生

变化，投资时钟将拨入有利于类固定收益

品的一刻。

首先，与过去两、三年相比，现在正在

进入一个资金下行通道而非相反。也许仍

然看不见典型的信用破产，但资金市场的

高溢价将伴随投机者主动或被动退出逐

渐回落。

其次，当前资金价格下跌不是典型性

宽松，而是类似于一种“衰退型宽松”，是

以挤出投机性需求为代价的资金价格下

行。 无论是外汇市场上人民币兑美元贬

值，还是国内资金价格持续下行，都是对

套利资本的一点教训。不能用钱紧钱松这

种笼而统之的概念去描述资金市场，因为

决定边际价格的，往往是挂钩地产和矿产

的信托、做贸易融资的投机者等这类风险

偏好者。整体价格下行而局部紧张的情形

正在出现。

再次， 与资金价格上行但风险偏好

上升类似， 这种资金下行伴随的是风险

厌恶加剧， 至少初期如此。 传统观点认

为，利率与权益资产的定价是反向的，但

不可忽视的假定是， 风险定价是充分市

场化的，而在这一轮风险暴露的周期中，

恰恰是假定出了问题， 并进一步变成主

导因素。 在信用开始从刚性变得有那么

一点弹性的时候， 全社会风险将剧烈收

缩。 这一点，不管是海外的钱还是国内的

钱，都不可避免。

最后，风险厌恶上升对投资品选择产

生巨大影响。如果认可利率下行可能性更

大，那么长久期的固定收益品势必是更好

选择。 对于

A

股来说，这种调整十分痛苦，

因为流动性不好的小股票面临真金白银

蒸发和继续坚持信仰的考验。而一些稳定

成长、动态估值很低的消费类龙头，或许

没有迷人的故事可讲， 但在寒冷的季节

里，还是可以供大家抱团取暖。

前两月新增存款大幅减少

信贷投放受限 货币政策难紧

□

本报记者 任晓

央行10日公布的金融数据显示，尽

管2月存款出现回升，但前两月新增存款

较去年同期大幅减少8339亿元。 业内人

士指出，存款压力制约银行信贷投放。 同

时，1-2月经济数据显示， 当前经济存在

下行压力，货币政策难以大幅收紧。

存款压力限制银行放贷

数据显示，2月末，广义货币 (M2)余

额113.18万亿元，同比增长13.3%，比上

月末高0.1个百分点，比去年同期低1.9个

百分点；狭义货币(M1)余额31.66万亿元，

同比增长6.9%，比上月末高5.7个百分点，

比去年同期低2.6个百分点。

当月人民币贷款增加6445亿元，同

比多增245亿元。分部门看，住户贷款增

加492亿元，其中，短期贷款减少746亿

元，中长期贷款增加1238亿元；非金融

企业及其他部门贷款增加5946亿元，其

中，短期贷款增加3163亿元，中长期贷

款增加2905亿元， 票据融资减少336亿

元。 2月末外币贷款余额8242亿美元，同

比增长12.9%，当月外币贷款增加213亿

美元。

2月末， 人民币存款余额105.44万亿

元，同比增长12.5%，比上月末高1.2个百

分点，比去年同期低2.1个百分点。当月人

民币存款增加1.99万亿元，同比多增1.22

万亿元。 其中，住户存款增加891亿元，非

金融企业存款增加9736亿元， 财政性存

款增加4222亿元。

此外， 数据显示，2月社会融资规模

为9387亿元，比去年同期少1318亿元。其

中，人民币贷款增加6445亿元，同比多增

245亿元；外币贷款折合人民币增加1302

亿元，同比多增153亿元；委托贷款增加

799亿元，同比少增627亿元；信托贷款增

加784亿元，同比少增1041亿元；未贴现

的银行承兑汇票减少1411亿元， 同比少

减412亿元；企业债券净融资995亿元，同

比少459亿元；非金融企业境内股票融资

169亿元，同比多4亿元。 2014年1-2月社

会融资规模为3.54万亿元，比上年同期少

780亿元。

中金公司固定收益部认为， 贷款增

量、 存款增量以及社融增量都显著放缓。

1-2月存款合计增长1.05万亿，明显低于

去年同期1.88万亿元的水平， 跟过去几年

同期相比也偏低。 存款增长放缓的一个更

重要的原因可能是分流到货币市场基金，

以同业存款的形式回流到银行。 存款增长

乏力也限制银行在贷存比约束下的信贷投

放。 1月信贷增长较快，银行存款净减少，不

少股份制银行1月贷存比大幅上升，导致信

贷投放能力减弱。 这也是为何2月信贷投

放低于预期的原因。 此前市场预期2月信

贷增量达到7000-8000亿元， 但实际只

有6445亿元。 （下转A02版）

住建部副部长仇保兴接受本报记者倪铭娅（左）、张敏（右）采访。

本报记者 车亮 摄

共有产权住房将纳入保障房体系

□

本报两会报道组

全国政协委员、 住建部副部长仇

保兴10日向中国证券报记者表示，

“共有产权住房” 将先纳入现行的保

障房体系管理， 此后将作为市场主体

来供应。

国务院总理李克强日前在政府工

作报告中提出， 今年将增加中小套型

商品房和共有产权住房供应。 分析人

士表示，“共有产权住房” 的提法，首

次出现在政府工作报告中， 但对于其

属于保障房还是商品房， 报告并未做

出界定。

目前， 住建部正在针对共有产

权住房的管理制定相关办法， 包括

共有产权住房的界定、 土地出让方

式、分配原则、交易规则及收益处置

方案等。 但该办法何时面世，目前尚

难判断。

北京、上海等城市已有共有产权住

房的尝试，北京自住型商品房被认为具

有共有产权住房的性质。 分析人士认

为， 要想充分发挥共有产权住房的价

值，需在制度层面有严密的设计。

仇保兴表示， 作为协同调节的一

部分， 共有产权住房减少了地方政府

的资金压力， 更重要的是扩大民众参

与度，强化监督。

此外，全国政协委员、国土资源部

副部长胡存智在两会期间表示， 今年

将选择部分热点城市， 开展共有产权

住房供地试点。

姜大明：不动产统一登记条例6月前提出
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安徽国企改革剑指混合所有制

三家上市公司或纳入首批试点

中国证券报记者获悉，“混合所有制” 将成为安徽国资系统

下一步改革的关键词，铜陵有色、海螺水泥、江淮汽车等老牌国企

有望率先进行试点，包括加快主业重组整合、引入民资战投、完善

员工持股等。
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商品期货

信用风险警钟敲响

“黑天鹅”突袭铜博士

对中国经济增长放缓的担忧和“超日债”违约事件的蝴蝶效应，引

发了期市的“黑色星期一” 。 有“铜博士”之称的沪铜承继上周五夜盘

重挫，周一开盘不久即全线跌停，CU1405合约收报46670元/吨，创下

2009年9月以来的新低，并带动多数品种盘中暴跌。
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基金/机构

国泰君安收购上海证券

三大悬念待解

从中国证券报记者了解到的信息来看， 此次并购应当是上海

市金融办、上海国际集团协商推进。但方案推进并未像外界推测的

那么快。
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基金/机构

平安银行行长邵平：

互联网金融难言颠覆

平安银行行长邵平表示，目前互

联网金融主要是代销金融产品，是渠

道、服务方式的改变，并没有颠覆性

的变化。
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财经要闻

新三板投资者

适当性管理规定或调整

随着挂牌企业数量增多，新三板

投资者适当性管理有关规定或进行

调整，实施差异化安排。
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公司新闻

“11超日债”持有人会议

26日将审议四个议案

*ST超日公告，中信建投证券作

为“11超日债”受托管理人，通知于

26日召集“11超日债”持有人会议。


