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 报告预警制造业空心化 5 银行利润超 272 家企业 

 证监会：建议继续坚持价值投资 

 8 月 PMI 跌破荣枯线创 9个月新低 经济仍在筑底 
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 8 月份 PMI 数据继续下滑，初值创 9个月新低 

 

 

 东北证券：不利 PMI 数据缺乏政策对冲，股指承压  
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机 构 观 点  

旗下基金净值表           2012-08-31 

基金名称 净值 累计 涨 跌 

东吴动力 1.0658 1.6458  0.98% 

东吴轮动 0.6332 0.7132 -0.61% 

东吴新经济 0.8610 0.8610 -0.12% 

东吴新创业 0.8700 0.9300  0.69% 

东吴新产业 0.8760 0.8760  0.23% 

H东吴嘉禾H 

0.6565 2.3765  0.00% 

东吴策略 0.7983 0.8683  0.06% 

东吴保本 0.9990 0.9990 -- 

东吴 100 0.8130 0.8130 -0.12% 

东吴中证新兴 0.6280 0.6280 -0.16% 

H东吴优信AH 

1.0176 1.0296  0.00% 

H东吴优信CH 

1.0058 1.0178 -0.01% 

东吴增利 A 1.0160 1.0560  0.00% 

东吴增利 C 1.0120 1.0520  0.00% 

注：东吴保本处于封闭期，上表为 2012-08-31

净值。 

基金名称 每万份收益 7 日年化收益 

H东吴货币AH 

0.7505 2.08% 

H东吴货币BH 

0.8164 2.33% 

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数  2047.52 -0.25% 

深证成指  8210.99 -0.11% 

沪深 300   2204.87 -0.29% 

香港恒生指数 19482.57 -0.36% 

道琼斯指数 13090.84  0.69% 

标普 500 指数  1406.58  0.51% 

纳斯达克指数  3066.96  0.60% 
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证监会：严查业绩变脸违法违规行为 

证监会投资者保护局昨日在回答投资者关心的热点问题时表示，证监会非常关注上市公司“业绩变脸”

及中介机构不尽责履职的问题。对公司上市后“业绩变脸”背后涉及的财务造假、利润操纵、虚假披露及

保荐机构“荐而不保”等违法违规行为，一经发现，证监会必将依法查处，涉嫌犯罪的将移送司法机关追

究其刑事责任。 

  此外，证监会将继续坚持多管齐下，综合治理，进一步深化以信息披露为中心的新股发行体制改革，

将修改完善《首次公开发行股票并上市管理办法》、《证券发行上市保荐业务管理办法》。研究完善相关规则，

改善发行条件，细化信息披露要求，将审核的重点转移到对信息披露质量、风险提示的充分性上来。坚决

打击和惩处发行人造假违规、粉饰业绩、恶意隐瞒以及中介机构合谋造假、人情报价、捧场抬价等误导投

资者的行为。 

  投保局还指出，证监会将积极推动立法机关、司法机关逐步建立健全退市责任的追究机制、赔偿机制

和司法救济机制等，保护投资者的合法权益。 

  针对一些上市公司联系电话打不通或者对投资者不理不睬的现象，投保局表示，证监会将之作为重点

监管内容，投资者如遇此类问题可向证监局或交易所反映，监管机构必将严查严办。 

  投保局结合今年前 8 月的数据指出，新股发行节奏已明显放缓，融资额明显下降。在价格形成机制以

及市场供求调节下，发行人自主衡量发行成本和发行时机后，有的暂缓发行或减少发行规模。今年 1 至 8

月份，新股发行 137 家，比上年同期的 213 家下降了 35.7%；融资额度为 933.8 亿元，比上年同期的 2101

亿元下降了 55.6%。新股平均发行市盈率已经从 2011 年的 48 倍降至今年 1至 8 月份的 30.15 倍，特别是今

年 8 月份的市盈率已降到 27.5 倍，与二级市场平均市盈率之差比去年第四季度下降了 32%。新股首日定价

博弈机制初步形成。上市新股的平均首日涨幅从改革前的 24.59%下降为 17.5%。改革以来新股破发比例达

到 36.6%。 

   

  

 

 

报告预警制造业空心化 5 银行利润超 272 家企业 

由于长期利润低迷，制造业“空心化”趋势正引发各方担忧。日前，中国企业联合会发布《2012 中国

500 强发展报告》称，在中国企业 500 强的个体规模和总体规模大幅扩大的同时，利润额出现负增长的企业

数量大幅增长，多个行业出现绩效大幅下滑的现象。另外，制造业与商业银行业之间的效益“鸿沟”继续

扩大，制造业现“空心化”隐忧。 

今 日 关 注 

财 经 要 闻 



 

  报告显示，入围 500 强的 14 家商业银行共实现营业收入 3.25 万亿元，较上年增长 30.32%。其中，中

国最大的 5 家商业银行营业收入占 500 强企业营业总收入 5.7%，但其利润却占到 32.2%；与此同时，与之

相对应的 272 家制造业企业的营业收入总额虽占 500 强的 42.7%，但利润却仅占 25.04%。这也是 5年来，5

家商业银行占 500 强利润比例收入超过制造业，也是制造业利润占比降幅最大的一次。（经济参考报） 

证监会：建议继续坚持价值投资 

证监会投资者保护局 9 月 2 日对投资者提出的涉及资本市场的 8 大方面热点问题进行了集中回应。证

监会投资者保护局建议，广大投资者应继续坚持价值投资理念。 

  证监会投资者保护局认为，近期部分蓝筹股价格出现一定调整，是多方面原因造成的，并不能因此否

定大盘绩优股的长期投资价值。据数据显示，年初至今，在大盘整体走势偏弱的情况下，蓝筹股整体跌幅

均小于大盘。 

  证监会投资者保护局强调，所谓长期投资，就是不能拿几个月的价格来衡量，否则就会犯追涨杀跌、

反复折腾的错误。真诚的建议广大投资者继续坚持价值投资理念，在认真研究公司基本面的基础上，选择

合适的个股、合适的时机、合适的价位，做出理性的投资决策。截至 8月 31 日，2475 家上市公司公布了半

年报，净利润合计超过 1.08 万亿元，同比只减少 0.4%，应当说总体情况并没有那么恶化，所以大家一定要

保持理性判断。（经济参考报） 

8 月 PMI 跌破荣枯线创 9个月新低 经济仍在筑底 

中国物流与采购联合会、国家统计局服务业调查中心发布的 8月份中国制造业采购经理人指数(PMI)为

49.2%。这是 PMI 指数自去年 11 月以来首度跌破 50%，创 9个月新低。这一数据显示经济下行压力仍较大。

不过，从各分项指标来看，未来制造业总体生产水平将平稳恢复，经济增速回调态势有望结束。 

  由于当前经济仍在探底过程中，分析人士认为，货币政策仍会维持适度宽松态势，年内降息降准的概

率进一步增加。（中国证券网） 

伯南克抚摸 QE3 按钮市场预期 9月开闸 

  自 2008 年 11 月以来，伯南克的“直升机”向美国经济撒下 2.3 万亿的“超级美元”，换来 3个百分点

的 GDP。如今，在经济复苏“令人非常不满”的情况下，直升机的舱门又要打开了。 

  美国当地时间 8月 31 日，美联储主席伯南克在杰克逊霍尔全球央行行长会议上发表演讲，称“如果经

济复苏需要，不排除继续之前的宽松政策”，暗示第三轮量化宽松（QE3）或将落地。与其一致，同日多位

州联储主席也都表示，QE3 将于近期推出，且规模“不应小于 QE2”（6000 亿美元）。 

  市场分析认为，鉴于大选将近，而美联储如此强调 QE 的正面作用，或表明 9月 12~13 日的联储货币会

议即为恰当时间窗口，而且时值 8月非农数据（9月 7日）出炉，一旦数据低于预期，QE3 推出将板上钉钉。

资本市场已释出欢迎信号，8月 31 日当天，美国道琼斯综合指数报收 13090.84 点，较上一交易日上涨 90.13

点。（第一财经日报） 

 



 

 

东吴基金梧桐俱乐部招募活动圆满落幕 
由于后台系统升级，东吴基金梧桐俱乐部招募活动已于 2012 年 8 月 24 日下午三点提前结束。系统升

级完毕后，东吴基金将继续推出一系列的会员招募活动。该活动自开展以来，受到了广大投资者的喜爱，

并踊跃参加，不少投资者还纷纷打电话来询问更详细的活动信息。在短短的 19 天里，东吴基金梧桐俱乐部

就招募了大量的投资会员，活动圆满结束。 

据悉，之前东吴基金主题为“迎“基”情盛夏，享激情豪礼”的俱乐部招募活动于 8月 6 日拉开帷幕，

活动期间对公司产品和服务感兴趣的所有投资者可以通过网上注册成为东吴基金梧桐俱乐部会员，从而享

受到专业、细致、人性化的理财服务。 

业内人士表示，通过梧桐俱乐部，东吴基金在基金公司与投资者之间搭建起一个良好的沟通和交流的

平台，进一步加强基金公司与客户的沟通。在基金业产品数量不断增加、类型日趋多样化的环境下，这样

的投资者活动能帮助投资者提高自己的投资水平，找到更适合自己的投资产品，因此，市场上需要更多与

东吴梧桐俱乐部招募类似的活动开展起来，从而帮助投资者更好地交流全球投资机会，探讨多元化投资理

财需求。 

 

 

 

、 

基金定投坚持 OR放弃 
投了怕亏，不投怕错过机会，当越来越多的人从股市销户抽身而走时，基金也陷入了两难的境况：继

续定投，只怕股市现在只是豆腐底，还将继续下跌，基金亏损将越发厉害；终止定投，又怕股市转头向上，

错过了底部买入低价基金的好时机。不过，对于定投要不要坚持，佛山的业内人士却认为定投是比较省心

的投资理财方式，需要中长期坚持。 

  定投五年超七成亏损 

  “年初为帮一朋友完成任务，办理了某银行的股票型基金定投业务，直至今日忍痛赎回，五个月亏损

5.87%(算上交易手续费)。看来屌丝只有搞点零存整取了，或者为了再高一点的收益，每个月都存一笔定期。”

近段时间，越来越多的网友在微博上表示基金定投也要“割肉离场”。 

  对于定投是以时间博取利润这一说法，数据还是基本支持的。根据统计的 1024 只基金信息显示，无论

是股票型、债券型、混合型，抑或是结构型、QDII 产品，基本上都是定投时间越长收益率越高的。 

  短期选债基 长远选股基 

理 财 花 絮 

东 吴 动 态 



 

  虽然，来自银行等机构的信息普遍显示，目前定投基金客户的赎回量比较少，但股市自 5月初 2451 点

以来呈现单边下跌的走势，日前甚至跌到了 2089 点的新低。在跌跌不休中，确实动摇了不少人在二级市场

坚定下去的信心，进场的勇气和兴趣也明显减弱。 

  理财专家认为，今年以来二级市场受扩容、外围经济环境不断恶化、上市企业业报不佳等因素的影响，

一路下跌，市场估值逐渐到了合理的区间，到四季度后随着扩容压力的逐渐释放，若市场资金面有所好转，

新一轮的经济周期会在跌跌涨涨中悄然而至，所以，在经济周期的低谷，分批进场的基金定投其实是一种

不错的投资方式。 

  在实际操作方面，理财专家认为，不管是哪种性格，与其追求所谓的定投技术，倒不如认真挑选基金，

无为而治或许是定投的最好方式。基本上，如果是以强制储蓄为目的，短期内有特定需求如购房首付，买

车等明确目的的，可选择债券型基金定投；如果是长远规划的，如子女教育，养老等则可挑选一两只品牌

好，业绩佳，适合自己风格的股基来定投。 

 

 

 

8月份 PMI数据继续下滑，初值创 9个月新低 
  中采物流协会公布 8月份 PMI 指数录得 49.2，环比 6月份回落 0.9 个百分点创下九个月以来新低。从

PMI 指数历年季节性比较来看，8月份的 49.2 是 2005 年以来剔除 2008 年外最低的一年。从另一个中小企

业样本为主的汇丰 PMI 数据来看，8月份 PMI 指数为 47.80，环比 7月份下降 1.1 个百分点，已经连续 10

个月处于经济荣枯线 50 以下。 

季节调整后数据显示， 7 月份小幅扩张态势没有得以持续 

考虑到中采 PMI 数据季节性显著，对 PMI 数据进行季节性调整后发现， 8 月份季节调整后指标趋势与

汇丰 PMI 趋势走向基本一致。季调后的官方 PMI 数据从 49.2 回升到 50.7，而 7月份季调后的数据是 51.84，

7 月份小幅扩张的态势没有得到延续。 

经济调整对就业的影响继续显现 

从业人员指数季节调整后继续收缩，从 7月份的 49.36 下降到 8月份的 48.78，环比下降 0.6 个百分点。

从 7月份开始连续 2个月处于 50 以下，这说明经济增长放缓已经逐渐体现在就业上，受到经济放缓对就业

拖累的滞后性，预计未来数月这一指标将维持在 50 以下。 

价格继续回落，但降幅收窄 

季调后的价格指数显示，8月份购进价格回落幅度环比 7月份收窄，继续位于 50 以下，意味着 8月份

PPI 环比下降幅度略低于 7月份的 0.8%，我们预测同比可能下降 3.2-3.3%左右，从 CRB 价格指数走势来看，

8月份 PPI 可能环比降幅企稳，意味着购进价格指数 9月份有望继续反弹。 

热 点 聚 焦 



 

库存继续调整，产销率显示主动去库存继续 

季节调整后的 PMI 产成品库存分项继续维持在 48 附近，这意味着 8月份产成品继续快速去库存。原材

料库存指数从 7月份的 49.23 下降到 8月份的 46.40，这意味着 8月份原材料库存将出现大幅减少。这可能

是弱势经济调整中，基建 6、7月份阶段性发力引致的中下游企业阶段性去原材料库存有关。 

内外需依旧疲软，外需扩张弱于内需 

进出口指数来看，进出口依旧疲软。进口指数从 7月份的 47.43 小幅回升到 8月的 48.67，出口订单指

数从 7月份的 48.41 下降到 8月份的 48.11，这意味着进、出口增速仍将维持低位，从数据比较可知，外需

扩张略低于内需。 

政策依旧不给力，经济难言见底 

毋庸臵疑，截止目前，无论是作为货币政策的指标利率，还是财政政策的基建投资增速，都显示 2012

年本轮经济调整周期中政策放松远低于预期。资金成本居高不下与政府投资力度偏弱导致市场期望的三、

四季度的主动与被动库存周期切换也迟迟没有出现。政府政策的脉冲式，是宏观数据某些指标出现大起大

落的主要原因。对于大家期盼的经济底部，并没有明确的宏观经济指标给出明确的一致信号。在目前政策

偏弱与缺乏合力的背景下，采取相对谨慎的走一步看一步策略，或是做好的选择。（湘财证券） 

 

 

 

  

东北证券：不利 PMI 数据缺乏政策对冲，股指承压 

上周五，上证综指收于 2047.52 点，上周下跌 2.13%，上证综指最低下探至 2032.54 点，逼近 2000 点

整数点位，深成指下跌 4.29%，创业板指下跌 3.64%，市场整体成交延续缩量，投资者参与热情较低。盘面

上，市场普跌为主，其中，有色金属、食品饮料、农林牧渔、采掘等板块跌幅居前，周期性以及防御类板

块均出现下跌，而家电、金融、电子元器件行业跌幅相对较小，消费电子、页岩气等板块中个股持续活跃。 

自 8 月中旬汇丰 PMI 初值创出新低以来，市场对于中国物流与采购联合会的 PMI 值已经有所预期，而

PMI 再次跌破 50%也符合市场预期。8 月 PMI 数据 49.2%，创出 9 个月新低，具体指标显示企业新订单出现

企稳局面，新出口订单未见大幅回落。虽然欧美国家经济并未出现显著好转，但需求仍然相对稳定，国内

出口有望低位企稳。在库存方面，原材料价格库存下降明显，产成品库存变化不大，表明当前企业扩大生

产意愿不强，主要仍以降低库存为主。从上市公司最新中报数据看，非金融类企业整体存货水平同比也在

逐季回落。  

从欧美等发达国家和地区的 PMI 走势看，多以反弹或企稳为主，美国 8 月 芝加哥 PMI 为 53.0，预期

53.5，前值 53.7，虽然出现回落但仍然在 50%的分水岭之上，美国芝加哥 PMI 新订单虽然回落但生产指数

出现回升。德、法等欧洲国家表现相对较好，制造业 PMI 多以反弹为主。  

机 构 观 点 



 

国内 PMI 数据走势符合预期，虽然出现回落，但从订单以及库存变化看，仍然处于经济由回落向企稳

转变的初期，在国内投资企稳、房屋销售带动新屋开工，以及消费、出口企稳的共同作用下，对于经济未

来的走势仍不适宜过度悲观。在经济转型的背景下，投资需求依然较为旺盛，但政策面因素，尤其是货币

政策等制约了国内资金价格未能有效回落，因此，经济企稳回升动力仍然需要经济稳定政策的推进和有效

支持。  

周末市场消息面仍然较为平静，市场持续关注的降息、降准等政策仍然未能兑现，政策调控的持续低

于预期，在经济层面 PMI 数据再次回落，虽然符合预期，但缺乏政策对冲下，仍将对市场构成一定压力，

并需要一定时间消化。从经济走势与政策之间的关系看，市场仍然缺乏持续上涨的推动因素。从投资策略

角度看，市场的弱势格局中运行，仍处于震荡探底的过程中，但在市场相对低位的当下，对于具有业绩支

撑的优质个股仍然适宜低位进入的策略为主，逐步提升仓位为主。 
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