
  - 1 - 

 
 
 

地址：北京市西城区金融大街 28 号盈泰商务中心 2 号楼 16 层  邮编：100140   传真：010-66295999   联系电话：010-66295888 

每日资讯 
 

 
 

今日要闻              ……2
 中国经济增长放缓趋势已经确定 

财经新闻              ……3 
税务总局要求各地对减免税政策严格

管理 
基金快讯              ……5 

新基金审批减速缓解发行难 

A股市场              ……6 
8 月解禁市值接近 3000 亿元 

港股市场              ……9
恒指四连阴逼近二万二关口 

其他市场              ……9 
纽约油价下挫 2%盘中低见 120 美元 

期货市场价格一览     ……11 
 

财富生活             ……11 
新华社：股市将为广大投资者创造更多

财产性收入 

 
 
 

 
 
 
 
 
 



  - 2 - 

 
 
 

地址：北京市西城区金融大街 28 号盈泰商务中心 2 号楼 16 层  邮编：100140   传真：010-66295999   联系电话：010-66295888 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

今天是 2008年 7月 30日     

 

昨日大盘   

 
上证 

 

  深成 

 

港股 

 
上证深证图片数据取自 SOHU， 

恒指图片取自 SINA 

 

 

      今日要闻 

 中国经济增长放缓趋势已经确定 

国家统计局 7 月 29 日公布，上半年先行指数为 102.3，一致指数为

103.1，滞后指数为 102.5。与一季度相比，二季度的先行指数略有降低；

一致指数和滞后指数略有提高。上半年宏观经济预警指数为 114.9，处

于稳定状态的“绿灯区”，比一季度略有提高。6 月份，在预警指数的

10 个构成指标中，工业生产指数、固定资产投资、海关进出口总额、工

业企业利润、金融机构各项贷款和货币供应 M2 等 6 个指标处于绿灯区；

其余的消费品零售、财政收入、城镇居民人均可支配收入和居民消费价

格指数处于黄灯区。在上述指标中，财政收入在连续 13 个月亮“过热”

红灯后，6 月首度转为“偏热”；社会消费品零售至今年 6 月已连续 8

个月亮“偏热”黄灯。6 月全社会消费品零售总额为 8642 亿元，同比增

长 23%。申银万国宏观经济分析师李慧勇指出，一致指数提高，说明宏

观经济依然保持了高增长；先行指数降低，意味着经济加速增长的势头

已经改变；滞后指数提高，说明经济增长势头改变的趋势已经成立，应

针对目前通胀压力减弱、经济增长势头放缓的变化，稳定经济增长，加

大对企业经营的支持力度。 

 国家能源局将掌握部分“定价权” 

国家能源局“三定”（定职能、定机构、定编制）方案 7月 29 日公

布，首次明确了今后能源价格调整可能由两个机构执行，即国家发改委

和国家能源局：国家能源局提出调价的建议，报国家发改委审批或审核

后报国务院审批；国家发改委调整涉及能源产品的价格，应征求国家能

源局意见。具体职能方面，国家能源局负责煤炭、石油、天然气、电力

（含核电）、新能源和可再生能源等能源的行业管理，组织制定能源行业

标准，监测能源发展情况，衔接能源生产建设和供需平衡，指导协调农

村能源发展工作。在国家能源局与工业和信息化部的分工方面，炼油、

煤制燃料和燃料乙醇的行业管理由国家能源局负责，其他的煤化工行业
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归入工业和信息化部。新能源方面，管理权全部归入能源局。国家能源

局将设党组，党组书记由国家发改委副主任张国宝兼任，党组成员包括

原国防科工委副主任孙勤和国家发改委原能源局局长赵小平。 

     财经新闻 

 税务总局要求各地对减免税政策严格管理 

最近个别地方违反国家税法规定，擅自制定出台了不符合国家统一

规定的税收政策，不仅造成了国家税款流失，而且严重干扰了正常税收

秩序。对此税务总局下发通知指出，各地区、各部门要坚持依法治税，

严格税收管理权限，不得越权擅自制定、解释税收政策，也不得越权批

准减免税收、缓缴税款和豁免欠税。通知要求，各级税务机关要依法纠

正和抵制各种越权制定的减免税优惠政策，对地方政府超越权限制定的

税收政策，税务机关不得执行，同时要提请当地政府予以纠正并报告上

级税务机关。通知强调，各地要深入推行税收执法责任制，落实执法责

任，对未经批准擅自减免税收或发现越权减免税政策不抵制、不上报的，

要严肃追究当事人和主管领导的责任。                

 内地向香港开放服务领域扩大至 40 个 

商务部副部长姜增伟与香港特区政府财政司司长曾俊华 7 月 29 日

在香港签署了“CEPA 补充协议五”。根据补充协议，在服务贸易方面，

内地将在 17 个领域共采取 29 项具体措施，进一步对香港扩大开放。在

17 个服务领域中，新增的领域包括采矿和勘探相关的服务领域，允许

香港服务提供者在内地以合作形式从事与采矿相关的服务（只包括石油

和天然气），和以独资、合资或合作形式进行与科学技术相关的咨询服

务（铁、铜、锰的勘探和勘查业务）。在会议和展览方面，香港服务提

供者将获准在北京、天津、重庆和浙江设立的独资、合资或合作企业，

试点经营出国展览业务。在银行方面，允许符合特定条件的香港银行在

内地注册的法人银行将数据中心设在香港。会计方面，香港会计师事务

所就在内地临时执行审计业务而申请的《临时执行审计业务许可证》的
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有效期将由 2 年延长至 5年；在香港、深圳及东莞设置专门考场，以供

香港居民参与内地会计专业考试。其他新开放措施还涉及建筑及相关工

程、社会服务、旅游、医疗及牙医等服务领域。包括此次新开放的服务

领域，CEPA 涵盖的服务领域数量将由 38 个增至 40 个。所有服务贸易

的开放措施于明年 1 月 1 日生效。同时，香港与广东省以先行先试形式，

在广东推行共 25 项开放和便利化措施，其中 17 项措施已纳入 CEPA 协

议五。尽管其中涉及金融领域的开放措施不多，但广东省港澳办主任唐

豪表示， “如果港股直通车在广东先试，我们愿意”。 

国际新闻 

 IMF：次贷危机风险指标仍在升级 

国际货币基金组织（IMF）7 月份《全球金融稳定报告》指出，全

球金融市场脆弱，次贷危机爆发近一年来，系统性风险的各项指标仍有

所升级，尽管美国金融机构因次贷可能出现的亏损已在资产减记中“大

部分得到了体现”，但在其它贷款方面则面临着第二轮亏损，“随着房

屋价格不断下跌、经济增长日渐放缓，许多贷款类别”的信贷质量“已

开始恶化”，银行资产负债状况将承受“新的压力”，而且银行股价下

跌增加了它们募集新资金的难度，“加大了银行体系调整与实体经济之

间产生负面互动的可能性”。另一方面，在包括英国在内的许多欧洲经

济体中房屋价格走软，加大了这些市场出现其它问题的可能性；随着全

球融资状况收紧、通胀不断抬头，新兴市场也将面临考验。结合次贷相

关证券市值损失以及可能出现的其它贷款损失，报告强调了次贷危机总

体损失可能高达 9450 亿美元的结论，这早在 4 月的上一份报告中就已

提出。7 月份报告认为，融资市场上的系统性压力持续存在、低水平的

风险偏好仍未改变，“通胀、增长及金融稳定之间的政策权衡变得越来

越重要”。 

 

 

 



  - 5 - 

 
 
 

地址：北京市西城区金融大街 28 号盈泰商务中心 2 号楼 16 层  邮编：100140   传真：010-66295999   联系电话：010-66295888 

 白宫称下一财年美财赤将创纪录 

白宫行政管理和预算局 28 日发布报告预测，由于经济疲软及政府大量退税，下一财年

美国政府财政赤字将会达创纪录的 4820 亿美元。白宫此前曾预测，在今年 9 月 30 日结束的

本财年赤字将为 4100 亿美元，而从今年 10 月 1 日开始的下一财年赤字为 4070 亿美元。但

白宫当天公布的最新预测则显示，下一任美国总统入主白宫时，将不得不接受创纪录的财政

赤字。如果下一财政年度的赤字达到白宫估计的水平，则将轻易超过 2004 财年创下的 4130

亿美元赤字纪录。预算办公室称，经济增长放缓、生活成本提高和经济刺激方案是导致下一

财政年度预算赤字大幅上升的原因。对于创纪录的财政赤字，白宫发言人佩里诺当天表示，

这是政府为促进经济发展必须付出的"代价"；由于政府的经济刺激计划付诸实施，美国经济

可望在未来几个月走出困境，而到 2012 年政府财政仍可实现盈余。分析人士认为，考虑到

美国经济仍有衰退之虞，政府可能还不得不继续采取退税措施刺激经济，下一财年的财政赤

字可能还会上升。此外，白宫还把 2008 年美国 GDP 增长率预测从 2.7%下调至 1.6%，2009

年 GDP 增长率预计从 3.0%下调至 2.2%。不过白宫预计，2010 年和 2011 年美国 GDP 增长率

将大幅回升至 3.4%。 

基金快讯 

 新基金审批减速缓解发行难 

在 3 月份新基金获批达到高峰之后，新基金获批数开始逐月减少，近期审批节奏更是明

显放缓。管理层在今年 2 月份突然加快新基金特别是偏股型基金的审批节奏，当月有多达 14

只新基金获批。3 月份，获批新基金数达到 18 只，为今年以来的最高峰。但自 4 月份开始，

获批新基金逐月减少。当月有 12 只基金获得"准生证"，5 月份和 6 月份各有 8 只和 7 只新基

金获批，而本月已近月末，目前获批的新基金仅有 3 只。同时，由于新基金审批逐渐放缓和

前期获批的新基金纷纷结束募集，在销新基金数量大幅度较少。目前正在销售的新基金只有

7 只，分别为工银蓝筹、农银成长、大成强债、交银环球、银华领先、金元动力和长城增利。

分析人士认为，在销新基金数量大为减少使得困扰新基金发行的渠道异常拥堵的状况得到了

极大程度的缓解，有助于提高新基金首发规模。此外，由于种种原因，一些基金获批多日却

迟迟未开始募集，其中金鹰红利和华夏策略精选两只基金分别于 4 月 8 日和 25 日获批，目
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前距两只基金拿到批文均已超过 3个月。 

 富国基金掌门人竞聘尘埃落定 

业内瞩目的富国基金高管竞聘终于拨云见日。最新消息称，经过评委的综合评估和上海

市金融工委的慎重研究，嘉实基金现任副总经理窦玉明已从五名候选人中脱颖而出，成为富

国基金总经理职位的推荐人选，并将在完成一系列法定程序之后，正式就任富国基金总经理

一职。首先，富国基金的股东会将选举新一届董事，产生第四届董事会，然后由董事长向董

事会提名公司总经理人选；然后，董事会将审议批准董事长对总经理人选的提名；最后，公

司将拟任总经理报证监会核准，在拿到证监会的批文后才能正式对外公告。 

A 股市场 

 8 月解禁市值接近 3000 亿元 

据统计，8 月份总共有 144 家上市公司有限售条件的流通股解禁，解禁股量为 244 亿股。

按最新收盘价计算，8 月份的解禁市值接近 3000 亿元，仅次于今年 2、3 月份的解禁规模，

成为 2008 年下半年解禁市值最大的月份。在 8 月份解禁股的名单中，不乏华电国际、中信

证券、宝钢股份、三一重工、金地集团等大盘蓝筹股。其中，宝钢股份的解禁规模位居首位，

有 119 亿股的股权分置限售股份上市流通，解禁市值高达 1100 亿元，占据了 8 月份解禁规

模的三分之一。在此批限售股上市流通后，宝钢股份的流通市值也将跻身沪深 300 成分股的

前五名。此外，中信证券、苏宁电器和申能股份 8 月份的解禁市值，也均超过百亿元。海通

证券、东方证券等券商研究所均认为，在多重政策约束之下，限售股解禁后的减持意愿与实

际减持压力，将远小于投资者之前的普遍预期。不过，招商证券研究所则认为，限售股的减

持，已经成为挥之不去的估值阴云。招商证券指出，A 股市场未来三年限售股解禁规模巨大，

2008 到 2010 年的限售股解禁市值分别为 2.4 万亿、5.8 万亿和 6.3 万亿元，合计 15 万亿

元。而目前 A 股市场的流通市值仅为 7.5 万亿元，如果说限售股解禁将再造两个 A 股市场

并不为过。可以说，A 股市场的高估值时代已经过去，未来数年限售股的减持压力将制约估

值体系的上限，如果小非之间共同存在的减持意愿在股价下跌趋势中不断得到自我强化，甚

至可能导致市场出现阶段性估值严重偏低的局面。 

 股票有效账户数量首度过亿 
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中国证券登记结算公司最新数据显示，截至上周末，沪深两市股票账户总数达到

11954.54 万户，其中有效账户数为 10012.67 万户，首度突破 1 亿户大关。业内人士介绍，

去年下半年以来，随着不合格账户清理工作的逐步完成，部分原来休眠的不合格账户得到有

效规范，而新开账户均为规范账户。自去年 9 月中登公司月度报告首次公布休眠账户数以来，

有效账户规模不断“扩大”，从当时的不足 8400 万户大幅攀升至逾亿户，超过 1600 万户增

量一部分来自清理工作中经过规范的原休眠户，另一部分来自不断加入的新开户“正规

军”，因而在此期间，有效账户的绝对增加值也远高于同期账户总数的增量，同时休眠账户

数从当初的 2023.42 万户下降为上周末的 1941.87 万户。数据同时显示，上周两市新增股票

账户 195066 户，较前一周小幅增加 4526 户，仍旧停留在今年以来的较低水平。基金开户情

况同样不乐观，上周新开基金账户 19419 户，较前一周减少 1176 户。截至上周末，两市持

仓 A 股账户数达到 4781.48 万户，较前一周增加 10 万户左右，连续两周创出今年以来的新

高。不过上周A股市场活跃度仍然不高，参与交易的A股账户数基本与前一周持平，为1092.80

万户。 

 上周基金券商 QFII 做多对捍保险做空 

上周 A 股市场上，上演了一出基金携手 QFII 做多、保险机构做空的行情。数据显示，

基金上周前四天总共 8.4 亿元的净流入资金，仅上周四基金对部分银行、保险和地产类蓝筹

股增仓，合计净买入资金约 8 亿元；而基金在上周五净增加的持股数量达到了 3.51 亿股，

增加了 132 个账户，持仓比例增加了 0.07%。保险资金上周抛售了大量筹码，其中上周一保

险席位分别卖出6.45亿元和 1.67亿元、上周四保又分别卖出4.18亿元和 0.73亿元。从QFII

上周成交数据来看，前四个交易日三大主要 QFII 席位资金净流入达到了接近 25 亿元。其

中申银万国上海新昌路营业部席位，前四天净流入资金为 10.73 亿元，上周五又净流入约 5

亿元；中金上海陆家嘴环路营业部上周前四个交易日净流入 10.12 亿元；瑞银证券上周前四

天净流入 3.72 亿元。申银万国上海新昌路营业部的成交明细显示，上周前四个交易日其增

仓最多的前六名股票都是金融股，其中排名第一的是中国平安，第二则是中信证券，其余全

部为银行股，分别是交行、浦发、工行和招行；中金上海陆家嘴环路营业部，增仓最多的前

7 只个股中有 6 只都是金融股，其中包括中国人寿，五家银行则是招行、浦发、建行、交行

和工行；瑞银证券席位上周增仓最多的则为中国平安，净买入 2.6 亿元；另外一个 QFII 席
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位高华证券北京金融大街营业部也净买入了 1.56 亿元筹码。而中信证券的买入规模仅次于

申万和中金两大 QFII 席位，其名下两个自营席位合计净买入 11.27 亿元，前四个交易日中

增仓最多前 6 只股票中有 2 只保险股和 4 只银行股。 

 汇金减持 60 亿建行 H 股 

香港交易所资料 29 日显示，建行大股东汇金公司已于 7 月 21 日减持 60 亿股建行 H股，

汇金现保有股份 1528.42 亿股，汇金所持的建行 H 股权益也由原来的 70.69%微降至 68.02%。

香港交易所资料未披露有关交易详情，但此次汇金减持的股数，刚好是美国银行早前公布将

行使部分认购权增持建行的股数。市场怀疑此次交易主要是汇金通过减持旧股兑现向美国银

行转让股份的承诺。今年 5 月 28 日，美国银行根据与中央汇金投资公司于 2005 年 6 月 17

日签订的《股份及期权认购协议》行使认购期权，以每股 2.42 港元行权价从汇金公司手中

购买 60 亿股建行 H 股。按照约定，双方计划于 2008 年 6 月 5日完成交割，但不知何故拖延

到 7 月 21 日。此外，恰在汇金减持建行股份当日，美国银行 CEO 肯尼思·刘易斯表示，该

行将会一直持有建设银行的大量股权，意在安抚市场投资者对美国银行可能减持建行股份的

担忧。业内人士称，建行股价受拖累，主要是由于市场担心美国银行完成行权之后会再度减

持；但根据约定，美国银行此次购入的 60 亿股，在 2011 年 8 月 29 日前不得转让，因此尽

管对照行权价与当前股价，这 60 亿建行 H 股可为美国银行带来 256 亿港元账面收益，但其

短期内尚不能套现获利。而其他股份解禁期在今年 12 月，因此目前建行不存在减持压力。 

 中行 6000 万战略投资瑞士对冲基金三成股份 

中国银行新闻发言人王兆文及瑞士对冲基金 Heritage Fund Management SA 公司（HFM）

CEO 上周日双双透露，中国银行日前已通过其英国子公司收购了瑞士对冲基金 HFM 约 30%的

股份，出资约 6000 万元，该交易已获银监会批准。HFM 是一家专注于亚洲市场的投资基金

公司，于 2006 年由 Banque Heritage 和资深经理人 Jacques Mechelany 共同创办，是日内

瓦一家瑞士私人银行-Heritage 银行的子公司。目前 Mechaleny 持有 HFM 的 70%股份，中国

银行（英国）持有 30%。根据协议，中国银行将可增持股份至 70%，Mechaleny 则保留 30%

股份。就此项交易的性质，瑞士联邦银行业委员会发言人 Tobias Lux 表示，该并购交易将

被视为一家英国公司，而非中国公司所为，目前没有一家中国银行持有瑞士资产管理公司超

过10%的股份。据中国对冲基金中心网站消息称，HFM管理着6只基金，资产超过3亿欧元 （约
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合 4 亿 7100 万美元）。HFM 旗下的一些基金在 2008 年上半年遭受重大损失，HFM 旗下 788

中国基金就是一个典型。该基金今年初到五月损失了 48.8%，而 2007 年该基金回报率为

114.8%；公司日本业务波动很小，788 日本基金今年下跌了 15.6%，2007 年回报率为 16.5%。

海通证券认为中国银行的收购是"抄底"之举："最近金融市场比较动荡，公司业绩下滑，可

能中国银行觉得收购的好时机到了。但是我个人认为这不是什么好时机，次贷什么时候见底

谁都说不清楚。" 

港股市场 

 恒指四连阴逼近二万二关口 

国际原油价格自七周低点回升 1.47 美元，美国联邦监管部门查封两家银行引发市场对

金融股的忧虑，打击美股道琼斯指数前夜大跌 239.61 点；同时，A 股市场在资金面压力的

冲击下全线跳水，更拖累港股市场中资股表现。受此影响，港股市场周二跳空 421.28 点低

开，其后更在地产股、金融股等的带领下节节败退，恒生指数盘中最多下跌 598.12 点并逼

近二万二关口，午后随着中资股的回暖而收窄跌幅，最终恒生指数收市下跌 429.21 点。实

际上，从上周四至今，恒生指数已收出四连阴，累计跌幅高达 876.55 点；而此前自 7 月 16

日起的反弹行情中，累计升幅为 1959.78 点，反映近四个交易日港股已回吐了近半涨幅。周

二恒生指数低开 1.86%，盘中低见 22089.09 点高见 22265.93 点，收市报 22258 点，跌 1.89%，

成交 475.46 亿港元，较周一同比放大近一成半；红筹指数低开 85.78 点或 1.81%，盘中低

见4613.73点高见4655.88点，收市报4635.67点，跌96.95点或2.05%；国企指数低开284.86

点或 2.30%，盘中低见 11992.84 点高见 12148.04 点，收市报 12148.04 点，跌 251.81 点或

2.03%。43 只蓝筹股之中仅有 3 只上涨。受到摩根大通唱空的部分影响，中资地产股近乎全

线跳水。上海复地跌 6.25%，首创置业、华润置地均跌逾 5%。 

其他市场 

期货 

 纽约油价下挫 2%盘中低见 120 美元 

纽约商业期货交易所(NYMEX)原油期货价格周二收低逾 2美元,因石油输出国组织(OPEC)

暗示不会减产,尽管油价下跌,而美国成屋价格跌幅创纪录最大,令市场担忧经济疲弱殃及需
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求。油价在早盘上涨,因壳牌石油宣布,7 月至 9 月船期的伯尼轻质原油出口遭遇不可抗力影

响,此前武装分子袭击周一袭击了该公司的两条石油管线。在触及 12 周低位,9 月原油期货

CLU8 结算价收低 2.54 美元,或 2.04%,至每桶 122.19 美元,日内的交易区间介乎

120.42-125.85 美元,前者为 5 月 6 日录得 119.33 美元来最低位。伦敦 9 月布兰特原油期货

LCOU8 收低 3.13 美元,或 2.49%,报每桶 122.71 美元,交投区间在 120.88-126.79 美元。路透

周二向分析师进行的调查,预估美国能源资料协会(EIA)周三公布的一周库存将显示原油库

存将下跌 160 万桶,汽油库存将增加 20 万桶,及馏分油库存上升 190 万桶。在合约周四到期

之前,8 月 RBOB 汽油期货 RBQ8 收低 6.23 美分,或 2.03%,至每加仑 3.0077 美元,交投区间在

2.9801-3.0895 美元,前者为 5月 5 日来最低位。NYMEX-8 月取暖油期货 HOQ8 收低 8.98 美分,

或 2.52%,至每加仑 3.4722 美元,交投区间介乎 3.4468-3.5822 美元,前者为 5 月 8 日来最低

位。 

黄金 

 首只黄金 ETF 本周香港上市，下个目标瞄准内地 

香港证监会认可的首只黄金 ETF 将于 31 日正式登陆联交所。这只黄金 ETF 名为"SPDR 黄

金 ETF"，是全球最大机构资金管理公司道富环球旗下系列 ETF 产品-SPDR ETFs 中的一个，

由道富环球投资管理公司与世界黄金信托服务机构共同推出。目前全球管理资产规模最大的

黄金 ETF 即道富环球所管理的 SPDR Gold Trust，其最早在 2004 年 11 月于美国纽约交易所

推出，以追踪国际黄金价格为目标；截至 2008 年 6 月，管理资产总值高达 190 亿美元，并

先后在墨西哥、新加坡和东京等地的证券交易所上市，香港是其第五个上市地。道富环球投

资管理公司亚太区交易所上市基金业务总监叶家德表示，这只黄金 ETF 也正筹备于迪拜和中

国内地上市，只是尚未正式与监管当局接触。 
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期货市场价格一览 

期货品种 前收盘 收盘价 涨跌（%） 

纽约 WTI 原油 124.73 121.8 -2.35 

伦敦布伦特原油 12584 12240 -2.73 

上海期铜 61950 61740 -0.34 

上海期铝 18805 18770 -0.19 

国际黄金 930.3 916.85 -1.45 

国际白银 17.48 17.31 -0.97 

伦敦铜 8219 8130 -1.08 

伦敦铝 2966.25 2909.25 -1.92 

伦敦锡 22520.5 22380 -0.62 

伦敦镍 18620 17915 -3.79 

纽约期糖 12.32 12.87 4.46 

芝加哥大豆 1400.25 1383.5 -1.20 

芝加哥玉米 582 593 1.89 

纽约棉花期货 71.08 121.8 71.36 
数据来源路透社，截至为 2008 年 7月 30 日 

 

财富生活 

 新华社：股市将为广大投资者创造更多财产性收入 

据新华社北京 7 月 28 日电 从年初的 33 万亿元到本周不足 20 万亿元，沪深股市市值今

年以来出现大幅缩水。在这个数字的背后是部分投资者在股票投资上的巨额损失。近一段时

间的多项调查显示，近期内有相当数量的股票投资者处于亏损状态。人们不禁疑惑：让人如

此神伤的股市魅力何在？ 

资本市场风云多变，投资股市的风险之大如今已是尽人皆知。但理性地看，正因为投资

股市的风险大，其收益的可能性也会相应加大，长期投资和价值投资其实是股市的真谛所在，

为投资者提供财富机会，创造财产性收入，是所有股市永恒的重要功能之一。 

通过股市实实在在 

分享经济增长成果 

谈起股市，人们往往最先想到其融资功能和资源配置功能。实际上，这些功能的实现必
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须要有资金的进入，也就是说，前提是有投资者的参与。而芸芸众生之所以到股市中投资，

则主要是为了对自己的财富进行保值增值。由此看来，一个具备投资功能的股市才能让需要

资金的企业融到资，才能在国民经济体系中起到更为重要的资源优化配置作用。 

事实上，在任何一个市场中，为投资者创造财产性收入都是股市永远不变的功能。回顾

中国股市十几年来的发展历程，可以发现，尽管时间不长便经历了不少惊涛骇浪似的起伏波

动，尽管投资者可能在某一个时点、某一些时段出现或多或少的“浮亏”，但从一个较长的

周期来看，大多数投资者其实仍然从股市中获得了不错的财产性收入，中国股市总体上仍然

体现出了其固有的投资功能。 

根据证监会的统计数据，随着大型优质企业纷纷登陆 A 股市场以及上市公司开始重视分

红，从 1992 年至 2007 年中期，上市公司累计现金分红已达 6030 亿元，普通投资者通过投

资于股市实实在在地分享了中国经济增长的成果。 

正是由于股市的发展，中国人的投资品种由早期单一的储蓄，扩展到股票、基金等多种

理财工具，群众的投资理财意识在逐步增强，投资者账户数由 1992 年的 835 万户上升至如

今远远超过 1 亿户。也正是由于股市的发展，大量普通中国人开始关心企业和宏观经济的发

展，实质性地提高了对国家经济发展的参与度。 

股市长期投资价值 

有充足理由被看好 

过去这些年中，尽管中国经济创下了连续两位数的增长奇迹，但由于股权分置等历史遗

留问题，限制了股市宏观经济“晴雨表”的作用，股市投资功能的发挥也受到了严重制约。

进入全流通时代之后，市场越来越能够反映宏观经济的运行状况，虽然也会出现暂时的偏离，

但终究将回归到与基本面一致的轨道上来。 

在投机气氛较浓的市场，人们多倾向于注重短期收益的投资，这就难以避免地孕育了较

大风险。股市的涨跌起落是一种常态，没有人能够准确预测短期内股票所有的上涨和下跌，

所以股市投资的收益与风险始终并存。 

但从长期来看则不然，获得长期投资收益的决定因素是企业、行业和宏观经济的基本面，

短期股市的起落必将被长期经济发展趋势所代替，股市的投资曲线也将越来越平滑，这就大

大加强了可预测性，并降低了相应的风险。大量事实证明，长期投资的平均收益要高于短期
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投资。 

毋庸置疑，只要一个国家的宏观经济保持较快的增长速度，其股票市场就能获得长期向

上的有利支撑，长期投资的收益也就不言而喻。 

当前，在中国经济长期向好的前景下，虽然今年沪指经历了约 60％的下跌，但 A股市场

长期投资的价值也同时被更加充分地发掘出来，加上宏观调控政策效应的显现，中国股市的

长期投资价值有充足的理由被看好。 

监管层为投资者 

努力打扫“房间” 

中国股市在其不长的成长历程中扮演了十分重要的角色，为国有资产资本化提供了十分

重要的平台和窗口，促进了国有企业的股份制改革，建立起了规范化的现代企业制度。近年

来，中国主要商业银行又通过股份制改造、引进战略投资者和上市提高了资本充足率、实现

了股权结构多元化，并改善了公司治理结构。 

在这个过程中，众多投资者广泛和积极的参与功不可没。在这个过程中，担当着创造良

好投资环境责任的监管层，也始终没有忘记投资者，始终把保护中小投资者的合法权益，作

为自己义不容辞的责任。 

特别是近年来，监管层在完善市场制度和规则建设、改善股市投资环境、加强股市执法

监管、保护投资者合法权益等方面，做了大量卓有成效的工作。股权分置改革的大胆推进和

最后完成，彻底改写了中国股市的发展格局，为所有股市投资者创造了真正“同股同权”的

制度环境，这一历史性的突破，必将对中国股市的健康发展起到更加积极的推动作用。. 

值得注意的是，监管层近年来着力打击侵害股东权益，特别是中小股东权益的行为，执

法力度空前加大。如投资者记忆犹新的“清欠攻坚战”，经过监管层铁面推进，上市公司被

占用的资产大部分最终被追回，基本完成了清欠任务。再如，今年以来，证监会稽查系统对

证券市场违法违规行为正式立案 78 起，上半年完成调查 42 起，移交行政处罚委的 31 件，

移交公安机关的 11 件，查处速度明显加快……这些，都是监管层为投资者打扫干净房间、

让他们放心进入的有力措施。 

   “山重水复疑无路，柳暗花明又一村。”完全可以借用南宋著名诗人陆游的这一名句，

来描述“新兴加转轨”的我国股票市场发展进程。在中国宏观经济良好发展态势的带动下，
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人们可以充满信心地预期，随着中国股市投资环境的良性演进过程进一步加快，为广大投资

者创造财产性收入的财富机会将更多，也将更公平。 

（本资讯所有文字信息均选自“WIND资讯”） 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

风险提示： 

基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金财产， 

但不保证最低收益，投资有风险，过往业绩并不代表将来业绩。 
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