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! ! ! !迟业光针对中国股票二级市场的有效性
展开研究，他发现，二级市场的有效性与信息
的分配和定价机制息息相关———有效市场应
该公平分配相关信息到所有市场参与者，这
与金融业的法律法规及其执行强度很有关
联；市场参与者应有能力及时准确地分析相
关信息并通过交易来影响资产定价，这与市
场参与者的成熟程度挂钩。

迟业光的研究发现，在控制了市场风险
因子后，股票基金总回报年化战胜市场

!"#$%，扣除费用后还战胜市场 &'()%，中国
股市中机构投资者（以股票基金为代表）长期
跑赢市场。而这个发现与美国市场的结果大
相径庭。“这与中美市场中机构散户比例相
关。中国股市散户交易量占市场交易量的
*)+左右，而美国散户交易量占市场交易量
的 ,$%都不到。”他说。

中国散户为何输给机构？他认为信息采
集和信息分析能力是关键，“机构往往具有强
大的数据库支撑，能在第一信息摄取相关信

息，而散户则相对迟缓。机构可以雇佣金融专
业人士为其分析数据并操盘下单，而散户则
又处于弱势。所以在中国这样一个散户主导
交易的市场，机构打败散户并且战胜市场是
一个必然的结果。”

此外，跟踪公司重要股东的交易能给投
资者创造年化高达 ,&%的超额收益，上市公
司重要股东的买入单对股价有很强的正预测
性。这个发现说明中国上市公司的重要股东
交易中确实隐含了一些有价值的私有信息。
股票基金与公司重要股东的投资表现重合性

很强，基金的大股东仓位与公司重要股东的
头寸回报也有很强的重合性，当基金成为了
公司的大股东之后，他们取得公司内幕消息
的渠道被拓宽，因此机构同样可能有渠道取
得一些上市公司的私有信息。
“未来的趋势肯定是散户要把投资这件

事情交给机构代理，事实也证明把投资交给
机构比自己操作获得的平均收益更高；从社
会资源角度来说，这也是资源的有效分配，让
专业的人做专业的事，市场会更有序和健
康。”迟业光表示。 本报记者 易蓉

散户为何“炒”不过 机构？
信息采集和信息分析能力不足是关键

中国股市中机构投资者为什么能持续战胜市场？上
海交通大学上海高级金融学院金融学助理教授迟业光
针对400多家主动管理型和股票型基金从2003年至
2015的持仓动向和收益表现进行运算分析，并对上市
公司重要股东持股情况及变化作了深入调查，研究表
明，中国市场的投资者结构及信息优势为机构投资者赢
得胜利筹码。其论文《中国股市不对称信息的价值与分
布：针对股票基金和重要股东的研究》日前在第29届
亚太金融与银行业会议上荣获CFA最佳论文一等奖。

! ! ! !华东理工大学商学院副教授、上海市安
全生产专家、国家安全社区评审专家董大旻
日前表示，上海市目前意外死亡的概率大约
在十万分之一的水平，而中等发达国家的城
市可接受水平应当在百万分之一左右，两者
之间还有一定差距。
作为业内的行业专家，董大旻认为，西方

国家发展历史研究表明，人均 -./从 0111

美金过渡到 )111美金的发展阶段是社会的
动态发展不确定性最明显的阶段，是社会生
产力和生产关系步调明显不一致的阶段，也
是风险防范滞后、安全事故频发的阶段，同时
意味着社会孕育着组织的重大调整、管理模
式的重大变革的时期。
董大旻介绍，上海城市高速发展，要在快

节奏的社会工作生活中，加强安全秩序管理，
减少各类不规范的行为。要全社会提高安全
意识，增进居民安全应急技能，更要居民有遵
守安全秩序的行动力。打个比方，人在每天工
作生活中的很多不规范的行为，不断积累，最
终会酿成流血的事故，甚至丢掉宝贵的生命。
这种概率很小，大约数百万次的诸如乱穿马

路、随手弃置杂物、乱丢烟蒂等不拘小节的行
为，才会积累起 21起骨折等流血事故，而其
中会有一起死亡事故。但这些放到我们这样
一个人口数量庞大，每天大家都在快节奏生
活工作着的大都市中，大数据的威力就体现
出来了。
这位专家同时指出，除了在城市管理上

要降低个人的安全风险外，眼下的城市安全
系统还需要考虑区域人口密度，这涉及到一
个区域安全能力水平提高的概念。上海的大
部分人口集中在约占城市面积十分之一的中
心城区内，人口密度越大的区域，要保持一定
的可接受的风险水平，需要安全能力水平越
强。在此背景下，要求政府各项管理能力都居
于很高的负荷状态。因此，有必要通过合理规
划，适当降低中心城区的人口密度。
董大旻还建议，要用信息化手段来防止

事故链快速形成引起突发灾害；与此同时，
要更大提升区域安全水平的余地，可以通过
主成分分析等技术手段，找出阻碍提升安全
水平的主要矛盾，抓住重点问题和重大危险
设施，通过专门培训，应急演练，进行重点区
域防范等常规手段来迅速提高区域安全能
力水平。

本报记者 张炯强

华东理工商学院副教授提出———

人均GDP上升期
更需关注城市安全

! ! ! !共享经济的生态圈如何缔造，又有怎样
的发展趋势？日前，学者、创业者和投资人齐
聚中欧国际工商学院“创未来”创业沙龙，探
讨“共享经济”的商业变革和社会变革。
在公共交通共享领域，嘟嘟巴士以“互联

网3巴士”的模式，让都市人群享受到“一人
一座、舒适直达”，该项目在一年时间完成 &

轮融资，并荣获“41,!互联网创业最佳雇主
,11强”。嘟嘟巴士创始人 567刘逸洵表示，
分时租赁将会是 819(年共享经济的一个机
会点，未来分时租赁和无人驾驶技术将改变
城市出行生态。
去年完成 53及 .轮融资的房屋共享经济

“小猪”项目也获得成功。小猪 577兼联合创
始人王连涛坦言，早期房源获取、道德风险和

逆向选择、用户体验和法律监管是当前挑战。
启明创投曾投资过土豆网、河狸家、拉勾

网、学霸君、罗辑思维和摩拜单车等互联网企
业，合伙人黄佩华认为，未来共享经济将在服
装租赁、玩具租赁和共享汽车领域开花结果，
她同时强调共享经济最重要的是回归用户价
值，提供可持续性的产品和服务。
“随着资本市场的冷却，419!年 :1;的

企业撑不到 5轮融资。”中欧市场营销学助
理教授林宸列出一组数据冷静指出，“尽管共
享经济在中国很热，但一个互联网企业要想
做好，需要满足四个要素：持续的超预期的增
长、从用户出发做持续创新、最大化现金流和
建立自生的稳健的生态系统。”

本报记者 易蓉

! ! ! !继荣获“419)年度全球最佳商学院”排名
中国大陆第一位之后，近日，环球教育（6<=>?!
@ABCDE）“819! 年度全球最佳商学院”排名揭
晓，复旦大学管理学院蝉联中国大陆第一位。

环球教育组织（6<=>?@ABCDE）成立于 9::&

年，是法国的一家商学院排名机构，自 811(年
开始，该机构每年召开 6<=>?@ABCDE世界年会，
并按地理区域发布区域年度最佳商学院排名。

环球教育组织采用的考评方法独特之处在于，
排名完全由来自 9)1余个国家共计 9111名商
学院的院长无记名投票得出，能够更为客观真
实地反映出全球各区域内商学院的发展水平，
特别是国际化程度、品牌影响力等方面的综合
实力。自 8191年以来，复旦管理学院在该榜单
的排名多次位列远东地区最佳商学院榜单的
前三甲和中国大陆第一名。本报记者 张炯强

“全球最佳商学院”中国大陆首位复旦管院蝉联

!"#$
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! 有颜才能任性

在这个看脸的时代，无论是对于人还是商
品，有一个高颜值绝对更受欢迎。-DEDFG 5(

/BH是今年三星专为年轻人推出的娱乐性手
机，在产品外观方面，采用突破性的微缝天线
设计，革新传统“白条”天线，打造仅有 1I&JJ的
三条微缝细线，这对于无法接受传统白条设计
的完美主义者来说绝对是值得欢呼的好消息。

三星 -DEDFG 5( /BH 还采用了息屏提
醒功能，掏出手机就可以直接看时间，不需
要繁复的操作，这不仅节约了时间，同时极
大简化了用户的使用体验。此外，三星的息
屏提醒功能还支持应用的消息推送。例如
将微信设置为提示应用，在息屏时，如果有
微信消息，可以在屏幕上一直显示，确保第
一时间就能够得到通知。
! 好玩才是王道

在指尖娱乐时代，好玩、有趣才能成为
网娱潮人们的首选。为满足当下年轻人对
自拍的需求，三星将前置摄像头的像素提升
至 9!11万像素，并采用 K?LMNO算法，不仅在
正常光线下可以带来极佳的成像效果，在暗
光拍摄下的照片也更为清晰、明亮。

在创意拍照方面，5( /BH也不会让你失
望。超过 #1种的相机创意水印，无需下载贴图
软件，图增妙趣即刻实现，让你玩到停不下来；

本地相机增加“拍立淘”模式，看到心仪物品，
开启相机“拍立淘”模式即可找到同款商品。
对于喜爱音乐的用户而言，能随时随地

的唱歌无疑是极大的快乐，而 5( /BH的移
动 P歌模式可以完美解决这个问题，与唱
吧、P歌达人等众多优秀的网络平台合作，
在手机中增加了实时耳返设计，为用户带来
便捷专业的 P歌体验。实时听到自己的声
音，感受自己唱出的每一个音节，及时调整
自己声音的瑕疵，让你的发声更专业。

此次 5( /BH将目光瞄准了“年轻新锐”
这一类目标人群，并主打“网娱潮人，随时装
备”。相信 5( /BH不断突破和创新的网娱新
体验，一定会让互联网“原住民”玩出新花样，
释放真自我，秀出新主张。还等什么，更潮的
随身装备 5( /BH，千万不要错过哦。 广告

年轻人更愿意
买单的手机是
何种属性？

! ! ! !在这个已不再追求手机冷冰冰硬件与配置参数的时代!什么样的手机才能
真正符合当代年轻人的审美和标准呢" 很简单!只需满足两点要求!第一!外观
够时尚!颜值够出众# 第二!在娱乐及社交人性化方面精进不少!这也是互联网
$原住民%的刚需&


