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� 6 月 23 日起  东吴基金网上交易系统 

新增招商银行支付渠道且申购费率优惠业务 

� 7 月 1 日起，东吴基金旗下基金 

在东吴、广发、联合、兴业、中信建投证券推出定期定额投资业务 
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旗下基金净值表旗下基金净值表旗下基金净值表旗下基金净值表                                2008-06-27 

基金名称基金名称基金名称基金名称    最最最最    新新新新    累计累计累计累计    涨涨涨涨    跌跌跌跌    

东吴嘉禾 0.6230 2.3430 -3.93% 

东吴双动力 1.6585 1.7585 -1.95% 

东吴轮动 0.8729 0.8729 -3.11% 

主要市场表现主要市场表现主要市场表现主要市场表现    

指指指指            数数数数    最最最最    新新新新    涨涨涨涨    跌跌跌跌    

上证指数 2748.43 -5.29% 

深圳成指 9436.21 -5.63% 

沪深 300 2816.02 -5.53% 

香港恒生指数 22042.35 -1.84% 

标普 500 指数 1278.38 -0.37% 

道琼斯指数 11346.51 -0.93% 

纳斯达克指数 2315.63 -0.25% 
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强烈加息预期推高债券收益率强烈加息预期推高债券收益率强烈加息预期推高债券收益率强烈加息预期推高债券收益率    

通胀的阴影、加息的预期等因素使得目前的债市十分脆弱。30 年期超长期国债成为 26

日跌幅最大的品种。前期刚发行的一期 30 年期国债“08 国债 06”在银行间市场上的买盘接

连被点，成交利率从 4.84%一路攀升至 4.91%，较前一交易日的收益率上涨达 15 个基点。而

30 年国债的持续下跌随即引起了整个市场的恐慌，包括 3 年期央票在内的中长期券种均出现

不同程度的回调，由于短端利率仍维持稳定，收益率曲线进一步陡峭化。中债收益率曲线显

示，当天 3－10 年期国债的收益率较前日上涨了 5－6 个基点左右。而 3 年期央票目前成交

利率已达到 4.62%左右，较一级市场已高出 6 个多基点。对于 30 年国债的领跌，一商业银行

人士表示，这与市场担心超长债供给增加有关。据了解，在日前财政部举行的第三季度国债

筹资会议上，财政部表示第三、四季度都将再发行一期超长期国债，市场担心一级市场利率

可能会带动二级市场出现深度回调，由此引发了 30 年期国债的抛盘。对于通胀的担忧以及

强烈的加息预期和不断的加息传言，是造成目前市场心态极其脆弱的主要原因。 
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完善信息共享完善信息共享完善信息共享完善信息共享    共建综合监管体系共建综合监管体系共建综合监管体系共建综合监管体系    

由证监会牵头的“上市公司规范运作专题工作小组第六次工作会议”日前在京召开。会

议以“统一思想，形成合力，深入推进综合监管体系建设”为主题，交流了工作小组及各单

位工作进展情况，通报了近期热点和典型问题，讨论细化了下一步工作安排。（中国证券报） 

上市公司应披露年度内控自我评价报告上市公司应披露年度内控自我评价报告上市公司应披露年度内控自我评价报告上市公司应披露年度内控自我评价报告    

财政部、证监会、审计署、银监会、保监会日前联合发布的《企业内部控制基本规范》

规定，执行基本规范的上市公司，应对本公司内部控制的有效性进行自我评价，披露年度自

我评价报告，并可聘请具有证券、期货业务资格中介机构对内部控制的有效性进行审计。（中

国证券报） 

浦东浦东浦东浦东““““暗战暗战暗战暗战””””两大金融创新业务两大金融创新业务两大金融创新业务两大金融创新业务    

在综合配套改革试点进入第二个三年行动期之际，上海浦东将建立私募股权基金中心列

入行动计划之内。地处华北的天津，也于 6 月初高调提出，借天津滨海新区综合配套改革试

点契机，建立私募股权基金基地。（上海证券报） 

上市公司监管与央行征信两系统对接上市公司监管与央行征信两系统对接上市公司监管与央行征信两系统对接上市公司监管与央行征信两系统对接    

来自发改委、公安部、财政部、商务部、央行、国资委、海关总署、税务总局、工商总

局、银监会、保监会以及证监会会内部门共 12 个部委 19 个司局的有关负责同志和代表参

加了会议。（上海证券报） 

    

 

6666 月月月月 23232323 日起日起日起日起        东吴基金网上交易系统新增招商银行支付渠道且东吴基金网上交易系统新增招商银行支付渠道且东吴基金网上交易系统新增招商银行支付渠道且东吴基金网上交易系统新增招商银行支付渠道且申购费率优惠业务申购费率优惠业务申购费率优惠业务申购费率优惠业务    

持有招商银行“一卡通”借记卡的投资者，即可通过东吴基金网上交易系统进行开户、

申购本公司旗下管理的开放式基金，申购费率在该基金原申购费率基础上实行 8 折优惠。申

购费率低于 0.6％或固定费率时，执行相关公告的申购费率。 

7777 月月月月 1111 日起日起日起日起，，，，东吴旗下基金在东吴旗下基金在东吴旗下基金在东吴旗下基金在东吴东吴东吴东吴、、、、广发广发广发广发、、、、联合联合联合联合、、、、兴业兴业兴业兴业、、、、中信建投中信建投中信建投中信建投推出定期定额投资业务推出定期定额投资业务推出定期定额投资业务推出定期定额投资业务    

本公司自 2008 年 7 月 1 日起，本公司旗下东吴行业轮动基金在银河证券推出基金的定

期定额投资业务。 
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回报不是抢来的回报不是抢来的回报不是抢来的回报不是抢来的    

不知大家是否还记得，在《满城尽带黄金甲》的电影中，周润发饰演的大王对周杰伦饰

演的杰王子曾讲了这么一句台词：皇位迟早是你的，但你不要抢，要抢，我就不给你。这一

点与投资在某种程度上有着惊人的相通。投资收益是一定会有的，但你一定要有足够的耐心，

不要急于求成。想通过短线投机抢夺大利，其结果往往适得其反。  

 回首充满激情的 2007 年，基金投资之路也并非一帆风顺。市场给广大基民可谓设置了

重重考验。只有不畏风雨飘摇，坚持到底不动摇的投资者，才能在新年来临之际，尽情享受

到丰厚投资回报的巨大喜悦。  

 而眼下 2008 年的“投基”之路，更是从一开始就充满了坎坷和泥泞。突如其来的连续

大幅下跌，让投资者真正上了一堂无比生动的“入市有风险，投资需谨慎”的风险教育课。

很多喜欢抢反弹搏短线收益的投资者，在一次次的拼抢中屡战屡败，“回报不是抢来的”得

到了深刻的印证。实际上，如果那些投资者能多一点耐性，安心持有几只优质基金，虽然也

会因为系统性风险的不可回避而遭受损失，但却往往会比频繁抢短线的效果要好得多。  

 其实，从价值投资的角度来看，投资的真实收益来自于企业价值的提升和分红回报。基

金投资正是通过选择基本面良好、具有长期持续竞争优势的优秀企业作为投资组合，对投资

者来说，只要企业盈利存在，回报就一定存在，投资者只需耐心等待就好。实际上，如果投

资者总是后悔已经错过的上涨机会，耐不住性子去抢进抢出，你的投资盈利反而会越行越少。  

 无需对已经下跌的追悔不已，也不必奢望通过短期投机而获得超高收益。只要你有足够

的耐心，你一定会守候到属于自己的投资回报。 

 

    

中国调整油价的战略考虑中国调整油价的战略考虑中国调整油价的战略考虑中国调整油价的战略考虑    

中国发改委不久前宣布，将减低燃油补贴，并将汽油和柴油价格上调 17％。消息传出，

虽然对内地居民的用油形成一定的心理冲击，但从民众的反应来看，基本上还是承受了这一

价格调整。与此同时，国际原油期货价格即有适当回跌，显示油价调整对国际油价上涨具有

一定的抑制作用。 

一段时间以来，国际油价飞涨，不但严重干扰了国际经济秩序，同时也对中国经济发展

形成冲击，并造成中国与国际社会、尤其是西方之间在油价方面的许多误解和争执。因此，
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中国决定调整油价，无论在内地经济还是在国际油价方面，都具有相当的杠杆调节作用，其

直接作用是经济上，但潜在的考虑和长远效应却是政治和战略上的。 

油价飞涨 进退失据 众所周知，中国长期以来实行的是原油价格的补贴政策。这一策略

从国家对宏观经济的调控上看，无疑有着正面的作用，对原油终端消费者而言也不啻为福音

之一。但这一策略从经济运行规律而言，尤其是在目前国际油价飞涨的大背景下，则无疑愈

来愈多地显示出其具有弊端的一面，其表现主要是对石油企业造成沉重的负荷。另外，从地

区分配和民众贫富结构而言，油价补贴政策也有不可掩盖的严重缺陷，因此，就内地经济发

展而言，油价的适当调整已是大势所趋。 

从国际范围看，虽然中国是国际油价飞涨的主要受害者而非制造者，但从西方国家的角

度而言，近年来不断试图将油价飞涨的主要原因推到中国身上，原因就在于中国国内油价的

低廉。显然，国际油价的飞涨和中国国内原油价格的补贴，虽然两者风马牛不相及，但在特

殊的时空环境下，却不但成为国际经济议题，而且也成为国际政治议题。若加上国际油价飞

涨和内地油价补贴对中国经济发展和石油企业的负面作用，那么适当调整油价就既是经济战

略，同时也是国际政治战略的一部分。 

中国适当调整国内油价后，中国国内石油企业的成本负荷有所减轻，中国原油价格与国

际倾斜的现象有所调整。更重要的是，中国调整油价对国际石油市场形成了正面的心理效应，

第二天国际原油期货价格就呈现回跌的趋势。必须指出，国际油价飞涨并非由于中国经济高

速发展，更非由于中国原来的石油价格补贴，但在中国油价未调整前，由于部分西方舆论的

影响，国际市场和国际政治舞台上已经形成一股对中国的压力，使中国在承受国内经济和石

油企业成本压力的情况下，还要承受来自国际社会的误解和指摘。 

政经减压 一石数鸟 从这个意义上说，中国调整油价具有双重效应：对国内而言，理顺

了价格关系，减轻石油企业的负荷；对国际而言，通过对国际石油市场的正面心理影响，适

当调节和抑制了国际油价，更重要的是消除或至少减少了国际舆论在油价方面对中国的指

摘。而无论是国际油价的适当回落还是国际舆论对中国指摘的消除，长远来说，对中国在经

济和政治两个层面都具有非常积极的意义。 

 

  

中金公司中金公司中金公司中金公司：：：：总统候选人经济政策之比较总统候选人经济政策之比较总统候选人经济政策之比较总统候选人经济政策之比较                                             

民主党总统侯选人奥巴马和共和党总统候选人麦凯恩奉行各自不同的经济政策，选举

结果将对美国乃至世界经济产生截然不同的影响。总的来看，同是共和党人的麦凯恩在政
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策方面或多或少地更接近现任总统布什，特别是在减税和减少社会福利方面，更多地代表

了富人阶层的利益。相比之下，奥巴马的政策与现行政策有较大不同，他主张提高资本利

得税；对中下收入阶层减税但提高富人的所得税税率从而达到社会财富再分配的目的。能

源方面，奥巴马主张以节约能源为主的政策导向，以及对原油市场投机活动进行打击。这

些政策将有助于抑制油价飙升。而麦凯恩则主张对投机活动放任自流，并对一些替代能源

开发的建议持消极态度。此外在住房政策上，奥巴马建议设立联邦基金，使贷款者避免因

拖欠贷款而遭受破产或者被没收房屋。麦凯恩则推行一项旨在为贷款者减少还款额的“家

庭计划”。 

国泰君安国泰君安国泰君安国泰君安：：：：08 08 08 08 年中期市场宏观策略年中期市场宏观策略年中期市场宏观策略年中期市场宏观策略--------2500 2500 2500 2500 至至至至 3700 3700 3700 3700 点间波动点间波动点间波动点间波动    

从估值模型逐项分解判断和对比分析来看，目前 A 股市场估值合理，从流动性角度来看

则并不乐观。市场不存在新一轮牛市的可能。但是却存在改正错误的机会：A 股市场投资者

去年对“黄金十年”极度狂热的大幅度上涨已经证明是错误的（但是理性的投资者无法利用

这个错误通过做空来实现收益），我们认为投资者今年上半年对“经济大衰退”极度悲观的

大幅度暴跌也将证明是错误的。这个改正的机会依靠投资者自身来完成并不现实，更多来自

于宏观经济政策的转变。我们认为 08 年下半年合理的波动范围为 2500-3700 点，2500 点对

应 18.8%的业绩增长和动态 16 倍 PE，3700 点对应 18.8%的业绩增长和动态 24 倍 PE。 

 

  

 

 

 

 

    

    

免责声明免责声明免责声明免责声明：：：：本报告中的信息均来自公开资料，本公司力求但不保证这些信息的准确性及完整性。本报告及这些

信息所表达的意见并不构成对所述证券买卖的出价或征价。本报告中的观点亦仅为参考不必然代表东吴基金管

理有限公司或者其他关联机构的正式观点。 

基金有风险，投资需谨慎。所有基金绩效之信息，均为过去绩效，不代表对未来的绩效预测。 

欢迎访问东吴基金公司网站：www.scfund.com.cn，客服电话：021-50509666。 


