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旗下基金净值表        2010-04-22 
基金名称 最 新 累 计 涨 跌 

东吴嘉禾 0.7907 2.5107 0.13% 

东吴动力 1.3304 1.8504 0.77% 

东吴轮动 1.1437 1.1437 1.19% 

东吴优信 A 1.0074 1.0194 0.36% 

东吴优信 C 1.0036 1.0156 0.36% 

东吴策略 1.1563 1.1563 1.30% 

东吴新经济 1.0440 1.0440 0.39% 

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数 2999.48 -1.11% 

深圳成指 11703.96 -0.53% 

沪深 300  3201.54 -1.09% 

香港恒生指数 21454.94 -0.26% 

标普 500 指数 1208.67 0.23% 

道琼斯指数 11134.29 0.08% 

纳斯达克指数 2519.07
0.58% 
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央行发行 900 亿元 3 年期央票，发行利率为 2.74%，较上一期下降

1bp。 

我们认为这或许标志着央行货币政策的微妙转向，由实际的紧缩真正转向适度宽松，因而加息

概率也显著下降。 

作出这一判断的背景在于 10 年 4 月 17 日出台的针对房地产的“新国十条”政策，或使得地产

投资趋势下滑。 

考虑到当前严厉的地产政策及此前信贷持续紧缩的影响，我们已将 2 季度 GDP 增速预测调低至

10％，3 季度至 9.3％，由此可见，经济二次探底的风险或将日益突出，而为了保证经济平稳复苏，

利率政策已经难有上调空间。 

按照央行货币政策报告中的逻辑，央票利率关乎信贷，因而央票利率意外下降，其用意或在于

降低债券资产吸引力，促进金融机构放贷。 

而之所以有再次刺激银行放贷的需要，原因在于针对房地产的“国十条”政策出台后，房贷可

能大幅下降，而为了完成 7.5 万亿的信贷计划，就需要大幅增加非房地产的贷款投放。 

而从大类投资构成来讲，在地产投资下降之后，只有加大基建和设备投资来弥补空缺，才有可

能使得总投资增速在年内见底回升，从而支撑经济的持续复苏。 

在这样的背景下，对非房地产信贷的保证供应就显得尤其关键，而央票利率的下滑或许正是央

行这一用心的体现。 

近期的一系列政策或许正是货币政策灵活性的体现：二套房贷利率的上调相当于对房地产市场

大幅加息，抑制过热的地产市场。而从央票利率下调中受益的是非房地产市场，这部分经济并不过

热，为了弥补地产市场的空缺还需要政策刺激，最终目的是保证经济的持续稳定复苏。 

当前经济的下滑对 2 季度股市有负面影响，但政策的转向对经济长期增长有利。而加息预期显

著下降对于 2 季度债市有积极支持，但持续的低利率易于催生通胀及刺激投资，对债市的长期影响

偏负面。 
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第三套房或收房产税 伺机而行 

首付比例和贷款利率大幅提高这一严厉房地产信贷政策出台之后，社会各界对税收政策猜测颇

多。财税部门在这一问题上已经有了初步思路，未来将把政策重点放在调整房产税上，具体做法是

将第三套房及三套以上住房定性为经营性住房，以纳入房产税征税范围。(上海证券报） 

加快能源结构调整 大力培育新能源 

国务院总理、国家能源委员会主任温家宝 22 日主持召开国家能源委员会第一次全体会议，听取

能源委办公室关于当前能源形势与工作任务的汇报。（证券时报） 

中金公司首席经济学家哈继铭：加息窗口在三季度  

中金公司首席经济学家哈继铭近日表示，虽然一季度我国经济增速已经达到 11.9%，但保持经济

增长似乎仍然是政策的首要任务。（证券时报） 

工信部开展新能源汽车等战略性新兴产业研究  

工业和信息化部运行监测协调局局长辛国斌 22 日在工信部新闻发布会上披露，工信部已开展培

育战略性新兴产业的研究论证工作，会同有关部门组织完成了信息网络、生物医药、新能源汽车 3

个领域专题论证会议。（证券日报） 

 

 

东吴货币市场证券投资基金基金份额发售公告  

东吴货币市场证券投资基金的募集已获中国证券监督管理，委员会证监许可【2010】415 号文

核准。自 2010 年 4 月 22 日起至 2010 年 5 月 6 日止通过销售机构公开发售。 

本基金的基金合同、招募说明书及本公告同时发布在本公司网站，查看详细公告请登录：

www.scfund.com.cn 

 

投资基金要保持泰然心境 
2010 年一季度过去了，上证指数在 2900 点至 3300 点之间反复震荡，一个季度以来，上证指数

下跌 5.13%，沪深 300 指数下跌 6.13%，区域主题、新兴行业等热点纷呈，呈现出指数震荡、行业个

股活跃的特点。从不同类型的基金来看，债券基金飘红，取得平均 2%左右的正收益;混合基金相对抗

跌，平均业绩在-1.75%到-2.50%之间，而各类股票基金平均业绩则在-2.6%到-3.40%之间，指数基金

由于紧密跟踪指数，下跌相对较多，各类指数基金平均业绩在-5.63%到-6.29%。  

从各类基金的平均业绩表现来看，一季度主动管理型基金的平均业绩都战胜了市场指数，管理
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能力可圈可点。从更长期来看，2007 年，股票型基金在市场上受到追捧，2008 年，债券型基金表现

优异，2009 年，指数型基金大放异彩，每年的热门基金类型都有所不同，给买对了的投资者带来欢

喜，令错失良机的投资者懊悔不已。市场的涨跌和投资者的感受不由得使人想起《菜根谭》的那句

话：“宠辱不惊，闲看庭前花开花落;去留无意，漫观天外云卷云舒。”其实，投资基金也应该拥有这

样的胸怀。  

一、了解并确定适合自己的基金类型。基金产品类别日臻完善，较大规模的基金公司，例如华

夏基金，都已经拥有完整的基金产品线，包括从低风险低收益的货币基金到高风险高回报的股票基

金等。作为基金投资者，首先要了解和掌握各类基金的特点，构建自己的基金组合。  

二、不同类型的基金短期内可能会表现差异，但投资者很难准确跟踪、转换，长期来看，坚持

持有“适合自己的”投资组合是较明智的选择。股票市场有涨有跌，恰如“花开花落”、“云卷云舒”，

基金也有起有落，不要频繁转换，而是要“宠辱不惊”，耐心长期持有基金份额，不要轻易追逐处于

市场热点的基金，减少因转换带来的不必要损失。  

三、要精心选择一家实力雄厚、产品丰富、服务周到的基金公司。基金公司的实力，往往决定

着旗下基金整体的收益情况。判断基金公司以往的业绩和管理服务理念，既要看短期，也要看中期

和长期的业绩，选好基金公司是取得基金理财良好收益的基础。大型基金公司往往具有资产规模管

理大、基金产品全、团队实力强的优势。  

套用《菜根谭》的佳句，基金投资者应该拥有“涨落不惊，闲看净值降降升升”的胸怀。基金

业十二年的经验表明，五年、十年坚持基金投资，成果是可观的。 

 

印花税上调   “空穴来风”还是“空头利器”？ 
市场又有传言，本周六，管理层将公布调整证券交易印花税方案，由先期单向征收 1‰调整至

1.5‰。目前分析员并未从权威部门得到确切的消息。 

被称为“印花税委员”的全国政协委员、中央财经大学证券期货研究所所长贺强教授表示，关

于印花税调整的传言在年初就有了。他个人认为政策应该保持稳定，但这并不代表监管层的观点。 

“印花税提高的可能性是有的。”武汉科技大学金融证券研究所所长董登新表示。他解释，当初

降低证券交易印花税是属于金融危机时期的救市政策。现在，救市政策有必要退出了。 

“调整印花税也是为了防止股市泡沫的产生，现在泡沫并不在股市，而是在房市，我不明白为

什么要调整印花税。”安永人力资本合伙人糜懿全表示。 

另有资深市场人士提出，这一消息很可能是股指期货做空方为达到赚钱目的而散布出来的。在

没有期指交易前，这一消息的市场杀伤力并不大，但是，在期指交易推出后，这类消息就很可能成

为空头博取收益的武器了。 

热 点 聚 焦 



 

其实，关于印花税调整的传闻自去年下半年以来就已经不止一次出现过。最近一次传闻是在今

年的 3 月 24 日。当时传言称，4 月中旬可能提高印花税，其罗列的理由是，在股指期货推出前夕，

为公平公正交易，势必恢复双边征收证券交易印花税。 

对于今年的印花税，财政部公布的《2010 年中央财政收入预算表》显示，今年证券交易印花税

预计完成 516 亿元，在去年的基础上增加 20.96 亿元，同比增长 4.2%。 

对此，董登新表示，不提高印花税，这些收入应该也能保证，因为我们的市场在不断扩容。 

此前，贺强在接受媒体采访时曾表示，不能因为一年印花税的少征，立刻调整印花税政策，改

成双边征收。他认为，维持印花税的政策稳定有利于提高投资者信心。今年经济总体有可能触底反

弹，股市未来中长期趋势是大有希望的，所以不能只看眼前。 

与此同时，也有市场人士解读称，今年印花税税额增幅很小，说明印花税双边征收或上调税率

并未列入本年度的财政计划。 

据了解，近 20 年来，股票交易印花税税率一共调整了 9次。最近的两次调整是：2008 年 4 月印

花税税率由 3‰调整为 1‰，当年 9月改为单边征收。（开利综合观察） 

 

 

安信证券：关于房地产市场未来走向及其影响的讨论 

泡沫正在破裂，暂无崩溃之虞 

通过集中分析美国、日本和中国的几段可比案例，我们认为，房地产市场泡沫的崩溃往往与流

动性骤然收缩以及严重的金融危机相联系；否则泡沫的破裂更可能表现为缓慢和持续的阴跌。 

考虑到目前的经济背景，对于当前的中国地产市场，我们认为： 

一、目前房地产市场，尤其是一线城市市场的泡沫正在开始破裂，房价已经开始走过本轮的高点。 

二、未来两三年里，房地产市场将经历温和的调整，表现为房价的盘整或者缓慢下跌，交易量以低

于历史平均水平的速度增长。 

三、泡沫的破裂对经济的负面影响不太可能超过 2 个百分点，这具体体现在房地产开发投资的下降，

上游相关行业的产能过剩程度加剧，经济产能利用率修复的时间延长，但整体影响相对可控。 

四、考虑更长远的时期，如果房地产泡沫的崩溃与可能的经济危机相纠缠，那么不排除出现泡沫崩

溃的风险，但在短期内这样的风险尚不显著。 

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。 
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