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将行为金融学
引入中国的第一人

传统金融学的理性理论认为，个人和机构投资
者都是理性和智慧的，掌握着充分的市场信息，可
以像金融学教科书那样完成投资行为。这意味着，
很难出现市场跟风、泡沫甚至崩盘。

但无数次事实证明，恰恰是投资者的狂热，促成
了人类金融史上一次又一次荒谬可笑的泡沫；也正是
投资者的惊恐和绝望，自己吹大的泡沫又一个接一个
破灭，给全球金融体系造成许多难以磨灭的伤痕。

“这些极端事件，似乎难以用完美的投资理论加
以解释。”黄明陷入思考，显然，金融理论或许没
错，但理论假设的前提是有缺陷的。

当意识到理性理论虽然很“美”但“不真”，黄
明彻底走上了研究行为金融学之路。

“我在美国的行为金融学教授朋友，有几个已经
是资产管理界的佼佼者。”黄明说，跟他相熟的三位
教授，就管理着600多亿美元的基金。

回忆起2009年回国创业，黄明感慨，“有点类似
于当时的互联网繁荣，在美国的张朝阳看到了机
会，选择回国做互联网。”在他看来，如果当时也在
美国成立一个互联网公司，张朝阳不一定能做得过
先行者，“所以，把新生事物引入了中国，不啻为一
个上佳的选择。”就像张朝阳带来了互联网，黄明正
式将行为金融学引入中国，试水实战……运行一年
半后取得了不错效果，于是2011年初，黄明成立了
北京睿策投资。又过了3年，该基金获得了晨星3年
期的五星评级，黄明也成为福布斯2014年TOP10阳
光私募基金经理。

优异成绩背后，除了别样的投资战法，还有一个
别样的投资团队。

“投资是赚在长板，死在短板。”对这句话，黄
明感悟极深，他希望自己的投研团队在竞争力上没
有短板。

黄明认为，在美国做投资，通常只需挑选出基
本面优异的个股；而在中国，就必须找到适合中国
股市的投资之道：除了择股外，还需要解读政策以
及研究市场心理波动。

一家第三方机构的分析师是这样评价睿策投资
的：其投资手法相对灵活，趋势择时与价值选股两
手硬，长期投资与短期波段兼顾，基本面分析与量
化手段相辅相成。

“中国市场波动极大，慢慢积累的收益可以在一
两周甚至几天内消失殆尽。”黄明在中国做投资的定
律之一：如果只研究基本面，不通过研究心理波动来
做择时风控，就像是一个球队只懂进攻，不会防守。

据《上海证券报》（2014年8月）

“中国需要一大批超越BAT的大公司。”
——在22日举行的首届数字中国建设峰会上，阿里巴巴集团

董事局主席马云说，真正的大企业不仅仅看规模有多大，而应该看
掌握了哪些核心技术。掌握核心技术应当是大企业当仁不让的社会
责任，大公司要以大担当和大格局争夺在技术领域的创新，做好数
字工匠。

在数字技术上我国的企业要“站上来”，只有核心技术足够
硬，才有和国际巨头平等对话的机会；数字化创新要“沉下来”，
目前互联网正在与各个垂直领域深度融合，数字化创新需要下沉，
进入各行各业的“五脏六腑”，而不是热衷概念炒作；数字化升级
需要“用起来”，把数字产品和服务做好“向下兼容”，让更多的人
用起来、用得好，分享数字红利。

——腾讯公司董事会主席兼首席执行官马化腾表示，数字中国
建设是一个重要机遇，我国企业需要实现核心技术的突破，这种需
求正变得越来越迫切。 据新华社

“高校的芯片产业人才储备堪忧。几乎所有人都在做计算机应
用的东西，而不是基础的东西。”

——北京交通大学副教授李浥东认为，这两块无论是薪资待遇
还是人才总量，目前都相差太大了。而据工业和信息化部软件与集
成电路促进中心(CSIP)2017年5月发布的《中国集成电路产业人才
白皮书(2016-2017)》 (以下简称白皮书)，目前我国集成电路从业
人员总数不足30万人，但是按总产值计算，需要70万人，人才培
养总量严重不足。 《中国青年报》
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一季度全国彩票销售破千亿元

财政部发布数据显示，一季度，全国共销售彩票1041.75亿
元，同比增加89.27亿元，增长9.4%。1~3月，福利彩票机构销售
522.49亿元，同比增加9.11亿元，增长1.8%；体育彩票机构销售
519.26亿元，同比增加80.17亿元，增长18.3%。

QDLP和QDIE试点额度将增至50亿美元
24日，国家外汇管理局发布通知，稳步推进QDLP和QDIE试

点工作，近期将上海和深圳两地试点额度分别增加至50亿美元。
为积极支持有能力的境内机构开展多种类型的对外投资，国家

外汇管理局2013年10月与2014年12月分别在上海和深圳推出合
格境内有限合伙（QDLP）/投资企业（QDIE）试点。

短视频用户规模突破4.1亿人

短视频领域近期消息不断，一边是行业遭遇监管“重锤”，一边
是腾讯旗下短视频应用微视“重生”，加入仍在火热中的短视频战局。

4月23日发布的《中国网络版权产业发展报告(2018)》显示，
短视频产业在2017年实现了迅猛增长，用户规模突破4.1亿人，同
比增长115%。短视频市场用户流量与广告价值爆发，预计2020年
短视频市场规模将超350亿元。

艾瑞咨询《2017年中国短视频行业研究报告》显示，目前短视
频行业商业变现主要有三条路：内容植入、电商以及用户付费。广
告包括内容植入、视频贴片和信息流广告等形式。

京沪动卧票价浮动价差最高达300元

近日，京沪动卧列车卧铺票价发生变化，因出行日期不同，价
格差异较大，乘客选择平日出行最省钱。北京南到上海的软卧上铺
周日票价已从690元涨到740元，而今年“五一”小长假前最后一
个工作日（4月28日）票价最高，软卧上铺票价更是高达860元，
至4月30日票价仅为560元。

铁路部门表示，依据国家价格机制改革的有关要求，铁路运输
企业正在逐步进行动车组票价的市场化改革步伐，按照市场供需状
况执行票价灵活浮动。未来，还将在大数据分析的基础上，逐步试
行“一日一价”。 均据新华社
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