
 

 

 

 商务部发布前八月数据 市场需求进一步回升 

 

 

 深交所：股东公司不得操纵股价配合限售股上市 

 房地产信托投资基金年内试水 京津沪三地赛跑 

 商务部：大宗消费拉动消费品市场加速回暖 

 我国出口规模连两月超千亿美元 贸易顺差减少 

 

 

 东吴嘉禾基金更新招募说明书及摘要并于 9月 15 日见报 

 东吴基金携手华夏银行昆明分行举办的大型投资报告会 

 

 

 “刻舟求剑”的投资寓意 

 

 

 刺激经济政策“逐步减速退出，不会急剎车” 

 

 

 中金公司：四季度 A股市场展望 

 

 

 

 

 

 

 

 

今 日 关 注 

机 构 观 点  

旗下基金净值表          2009-09-15 
基金名称 最 新 累计 涨 跌 

东吴嘉禾 0.7062 2.4262 0.07% 

东吴动力 1.0965 1.6165 0.23% 

东吴轮动 0.9500 0.9500 -0.01%

东吴策略 0.9994 0.9994 -0.09%

东吴优信 A 1.0096 1.0216 0.02% 

东吴优信 C 1.0086 1.0206 0.02% 

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数 3033.73 0.23% 

深圳成指 12438.24 0.43% 

沪深 300  3302.64 0.28% 

香港恒生指数 20866.37 -0.31% 

标普 500 指数 1052.63 0.31% 

道琼斯指数 9683.41 0.59% 

纳斯达克指数 2102.64 0.52% 
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商务部发布前八月数据 市场需求进一步回升 
记者从商务部获悉:近期在国家一揽子政策作用下,国民经济继续呈现企稳回升势头,市场需求

进一步回升,9 月份商品市场销售步入传统旺季,增速有望继续加快。 今年以来,在搞活流通扩大消费

政策的作用下,消费品市场销售进一步回暖,总体呈现平稳加快的增长态势。1—8 月,社会消费品零售

总额 7.88 万亿元,同比增长 15.1%,比 1—7 月提高 0.1 个百分点。8月份商务部监测的千家重点零售

企业零售额同比增长 9.2%,增速比 7月份加快 1.9 个百分点,创下今年以来的最快增速。 1—8 月,全

国进出口总值 13386.5 亿美元,同比下降 22.4%。1—8 月累计进出口降幅继续收窄,由 1 月的 29.1%

收缩达到 8 月份 22.4%,出口规模连续 2 个月超过千亿美元,我国出口产品的国际市场份额稳中有升,

贸易顺差持续减少。 今年 8 月,全国新批设立外商投资企业 1867 家,同比下降 2.05%;实际使用外资

金额 74.99 亿美元,同比增长 7%,为 2009 年以来首次单月同比增长。1—8 月,全国新批设立外商投资

企业 14131 家,同比下降 24.82%;实际使用外资金额 558.67 亿美元,同比下降 17.52%。 1—8 月,我国

对外承包工程完成营业额443.3亿美元,同比增长34.7%;其中8月份当月完成营业额53亿美元,较上

年同期增长 23.3%。 本报北京 9月 15 日电 进入 8月份,房地产投资增速、新开工面积等数据环比出

现较快上涨,房地产企业融资热情高涨,房地产投资回暖势头明显。据统计,1—8 月,全国完成房地产

开发投资2.11万亿元,同比增长14.7%,增幅比1—7月提高3.1个百分点。8月当月,投资增速为34.6%,

远高于 7 月份的 19.6%。建设方面,1—8 月,商品房施工面积同比增长 13.5%,新开工面积同比下降

5.9%。8 月当月,商品房施工面积和新开工面积分别上升 10%和 15%。8 月份,国家统计局公布的全国

房地产开发景气指数为 100.08,比 7 月份提高 2.07 点。 

 

 

深交所：股东公司不得操纵股价配合限售股上市 

昨日，深交所发布《中小企业板上市公司限售股份上市流通实施细则(2009 年修订)》，对 2006

年 5 月的该文件版本进行了修改完善。此举旨在适应中小企业板快速发展的监管需要，进一步规范

中小企业板限售股份上市流通行为。(证券时报） 

房地产信托投资基金年内试水 京津沪三地赛跑 

经过近一年的备战,境内第一单房地产信托投资基金“正式登场”的时间已为期不远。“REITs

产品设计的基础工作已大体完成,运行框架已经建立,标的资产的选择和谈判也进展顺利。现在,我们

正与主管部门沟通,期待具体操作规则早日出台。”中信证券 REITs 研发团队一位高级投资经理告诉

中国证券报记者。（上海证券报） 
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商务部：大宗消费拉动消费品市场加速回暖 

商务部新闻发言人姚坚在昨日的新闻发布会上称，8 月份社会消费品零售总额 1.01 万亿元，同

比增长 15.4%，增速比 7月份加快 0.2 个百分点。大宗消费对消费品市场销售回暖带动作用增强，其

中手机零售额自去年 10 月份以来首次出现正增长。（上海证券报） 

我国出口规模连两月超千亿美元 贸易顺差减少 

商务部新闻发言人姚坚 15 日介绍说，8月份我国出口总额 1037.1 亿美元，是继 7月份以来连续

第二个月出口规模超过千亿美元；出口产品的国际市场份额稳中有升，贸易顺差持续减少。（经济参

考报） 

 

 

东吴嘉禾基金更新招募说明书及摘要并于 9月 15 日见报 

2009 年 9 月 15 日，东吴嘉禾优势精选混合型证券投资基金更新招募说明书摘要及招募说明书，

详细内容请登陆东吴基金网站查询：www.scfund.com.cn 

东吴基金携手华夏银行昆明分行举办的大型投资报告会 

2009 年 9 月 6 日下午 3：00-6：00 我司与华夏行昆明分行在昆明美丽的翠湖宾馆金色大厅举办

了浪漫金秋情侣理财投资报告会，主题是基金定投及 09 年第四季度市场分析。 

 

 “刻舟求剑”的投资寓意 
“刻舟求剑”这则出于《吕氏春秋•察今》的著名寓言，大意是：有个楚国人乘船渡江，一不小

心把佩带的宝剑掉进了江中，他急忙在船舷处刻上记号，并叮嘱自己：“我的剑就是从这儿掉下去的。”

船靠岸后，这个人顺着船上刻记号处下水摸剑。 

谈及此则寓言故事，想必众人皆会耻笑这家伙墨守陈规、不知变通的愚蠢行为。令人诧异的是，

面对瞬息万变的资本市场，芸芸投资者经常陷入“刻舟求剑”的思维模式，死守着自己的买入成本、

深深地刻在心理账户中，这种情绪会影响投资者做出并不理智的投资决策。在经济学上，买入股票

的成本可称为“沉没成本”，它是指已经付出且不可收回的成本，不应成为投资买卖的影响因素。正

如富达国际有限公司的执行董事兼高级投资经理安东尼•波顿所说的那样：“忘记你购买股票的价格，

与你支付的股价完全不相关的是心理上的感觉。”举个生活中的例子来说，如果你买了一张电影票（假

设不能退票），不管你看不看电影，这张票的钱已不能收回，电影的票价就是你的沉没成本。当你进

入影院看片时，可能电影很烂，这时你有两种选择，一是为了避免损失的痛苦、强忍着看完；二是

立刻退场去做别的事情。从理性的角度来说，我们应该选择后者，如果选择前者，继续看下去，不

仅损失了金钱、还要去忍受枯燥乏味的情节；选择后者的话，至少我们赚回了时间。 

理 财 花 絮 

东 吴 动 态 



 

然而在投资上，我们有时会不知不觉地掺入感情因素：比如购买了某只股票之后，就会时常地

惦记着当时买入的成本。在决定是否卖出时，经常受沉没成本的牵制（往往想等到价格回到自己的

成本附近才卖出），从而忽略了股票基本面的变化，所以一些投资者总是盲目地死抱着持续下跌的股

票。同样在基金投资领域，也有不少投资者牢记着投资成本，陷入“回避遗憾”、“寻求自豪”的心

理干扰中，从而过早地赎回已盈利的优质基金，又或过久地持有亏损着但运作不佳的基金，与资产

增值的目标相背离。 

“求剑若此，不亦惑乎！”，刻舟求剑的投资寓意知易行难。我们应该以理性的态度来评判投资

标的，慎防以僵化的买入价格来左右投资思维！ 

 

刺激经济政策“逐步减速退出，不会急剎车” 
全球经济回暖，国际社会关注中国的刺激经济政策何时退出。中国银行业协会副会长杨再平预

估，中国将待经济回稳后，明年考虑退出刺激经济政策，必将“逐步减速退出，不会急剎车”。 

杨再平强调，国际金融危机是否见底目前尚不能确定，中国实体经济复苏的基础有待夯实。因

此，退出非常规性的刺激经济政策为时尚早，但防范相应风险则正当其时。在支持经济增长与防范

风险之间寻求平衡，是近期中国信贷政策面临的重要挑战。  

杨再平提出，明年中国经济回稳后，确应考虑逐步退出非常规性刺激政策，因为持续的非常信

贷扩张，必然导致通货膨胀、经济过热和结构失衡。 

今年上半年，中国实行适度宽松的货币政策，信贷投放出现 7.3 万亿元的爆炸式扩张，基本实

现了“稳信心”和“保经济”的双重目标，但扩张政策的负效应也开始显现，金融市场流动性泛滥，

进而令资产泡沫再度抬头。中央高层已多次表态，扩张的经济刺激政策不会在近期退出，但随着中

国经济回升的步伐加快，扩张政策何时退出备受各界瞩目。  

对于金融危机，杨再平认为，国家金融危机的影响还在扩散，世界经济尚未走出衰退，国内经

济正处于触底企稳的关键时期，经济持续回升的基础还不稳固，仍然存在许多不稳定、不确定和不

平衡因素，这些因素对银行业的负面影响不可低估。 

杨再平指出，近期信贷政策的一个重大挑战是，在支持经济增长与防范风险之间寻求平衡。“前

所未有的信贷增长，一定伴随着相应的风险，从某种意义讲，风险与银行业支持经济的力度会成正

比增加。”  

信贷重心逐渐转向 

这位学者型的金融界资深官员表示，目前银行信贷长期化、财政化、贷款集中度高、项目资本

金不实等风险不容忽视。为了控制信贷扩张伴生的风险，他建议，对于已经投放出去的天量信贷，

金融机构应加强贷后管理，确定信贷资金进入实体经济，对经济复苏产生实际效果。而在以后的放
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贷过程中，金融机构要更加审慎，贷前做好尽职调查，做到“有保有压”。  

杨再平表示，随着中国经济稳步回升，信贷政策的重心将从前一段扭转经济“急转直下”态势，

转向促使提高经济增长质量和优化经济结构。到明年，随着经济企稳趋势的确定，扩张政策如何退

出，将是中国经济面临的又一重大挑战。  

此外，杨再平表示，在抵御金融危机过程中，中国银行业的信贷政策将通过“六部曲”来支持

中国经济增长和结构调整。(开利综合观察) 

 

 

中金公司：四季度 A股市场展望 

对应 09 年 21％和 10 年 24％的盈利增长预期，我们认为 15～20 倍的动态市盈率为沪深 300 指

数的合理区间。目前沪深 300 的动态市盈率为 17.3 倍（20 倍 09 年和 16 倍 10 年）有基本面支持。  

n 看平 A股中期走势。09 年全年呈现先冲高，后平盘整理的总体走势。我们年初预测的“前高后平”

或“前高后低”实现的可能性较高。信贷/流动性趋紧，估值进一步扩张趋势将受到抑制。尽管经济

/业绩继续向上，09－10 年盈利预期已经较为乐观，超预期可能性不大。年内区间波动格局的可能性

较大。  

n 在信贷扩张放慢，市场流动性受压的情况下，经济/业绩基本面对股市的支持愈加重要。建议

降低配置的 beta，未来盈利增长确定性强的弱周期板块有望在下半年有好的相对表现。  

n 未来房地产和出口的表现（尤其是 9－10 月份）对经济复苏持续性的判断十分重要。如果这两

个行业数据显著高（低）于预期，很可能改变市场对 10 年上市公司业绩的预期，给股市带来向上的

动力（向下压力）。 
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机 构 观 点 


