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机 构 观 点  

旗下基金净值表         2010-08-30 
基金名称 最 新 累 计 涨 跌 

东吴嘉禾 0.7965  2.5165 2.30% 

东吴动力 1.3738  1.8938 3.23% 

东吴轮动 1.1798 1.1798 3.74% 

东吴优信 A 1.0323 1.0443 0.92% 

东吴优信 C 1.0269  1.0389 0.92% 

东吴策略 1.2198 1.2198 2.44% 

东吴新经济 1.0350 1.0350 2.07% 

基金名称 每万份收益 7 日年化收益

东吴货币 A 0.9662 2.0580% 

东吴货币 B 1.0320 2.3050% 

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数 2652.66 1.61%

深圳成指 11303.33 2.43%

沪深 300  2915.01 1.97%

香港恒生指数 20737.22 0.68%

标普 500 指数 1048.92 -1.47%

道琼斯指数 10009.73 -1.39%

纳斯达克指数 2119.97 -1.56%
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机构预测 8 月信贷 4000 亿至 4500 亿 CPI 或创年内新高 

在监管部门严控信贷规模的背景下,市场机构预计,8 月银行信贷投放仍将“按部就班”进行,预计将比

7 月的 5328 亿元有所下滑,新增贷款规模约为 4000 亿~4500 亿元。 

“预计 8 月份新增贷款在 4500 亿左右,较 7月份有所回落。”中金公司昨日发布的策略周报指出。 

  “从信贷均衡投放的角度推算,8 月新增人民币信贷理论上在 4400 亿左右。”兴业银行资深经济学家鲁

政委认为,今年上半年信贷投放已经完成了 7.5 万亿的 61.6%,超过预定投放节奏“3:3:2:2”的 1.6%。如果

第三季度末,信贷投放的额度控制在 80%,那么以第二季度各月的投放节奏来看,8 月新增人民币贷款为 4400

亿左右。 

  中银国际则认为,预计信贷投放按部就班,8 月份新增贷款规模下降至 4000 亿左右。 

  市场对信贷投放分歧较大 

  不过,在对于信贷投放的组合要素中,市场人士意见分歧较大,尤其是针对地方融资平台贷款、房地产贷

款这两大来源,信贷需求是恢复还是收缩,券商意见并不一致。 

  中金公司指出,8 月份贷款增量可能继续回落的原因是地方融资平台贷款清查工作并未结束,该类贷款

总体可能仍是收缩状态。 

  农业银行在 8 月末最后一周暂停房地产开发贷款的投放,也被中金公司认为是信贷下滑的原因,中金公

司称,监管层在 8月再次强调房地产信贷政策从严,也可能导致个人住房抵押贷款的增量重新下降。 

  中银国际也表示,考虑到针对房地产市场的信贷政策未见实质性放松,对开发商的开发贷款预计仍将呈

下滑态势。不过个贷方面,该报告认为,随着近期楼市成交的小幅回升,居民房屋抵押贷款的新增规模或有小

幅增加。 

  鲁政委则表示,随着地方融资平台清理细则出台以及房地产成交逐渐恢复平稳,信贷需求可能逐步回

稳。 

  从票据市场来看,鲁政委认为,票据融资已经成为月度银行调节信贷投放的主要工具,即使新增信贷未

达到理论上限,银行往往倾向于用票据融资先占据信贷额度。 

  CPI 或创年内新高 

  尽管信贷预测或有差别,但对于 8月宏观数据,市场普遍预计,CPI 同比或将创出年内新高。 

  中金公司预计,8 月份经济仍将呈现“增速下滑、通胀上升”的特征,就 CPI 而言,由于 8 月农产品价格

涨幅较上月并无减弱迹象,预计 8月份 CPI 食品环比涨幅较 7 月继续扩大。 

  中金公司认为,8 月 CPI 同比可能创出年内新高,同比增速约在 3.4%~3.7%之间。此前 7月,CPI 同比涨幅

达到了 3.3%。 

民生银行金融市场部分析员瞿畅也表示,由于下半年 CPI 的环比涨幅往往高于上半年,很可能抵消所谓 
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翘尾回落的影响,导致CPI同比涨幅在下半年继续走高;此外,下半年粮食价格和猪肉价格的涨幅很可能还会

高于历史平均水平,从而进一步推高下半年 CPI 涨幅。他预计,CPI 同比增幅有可能在 10 月份触及年内高点,

甚至超过 4%,随后将略有回落。 

 

上市公司中期业绩同比增逾四成 

今年上半年，两市上市公司业绩同比实现了近三年来最高的中期业绩增长。其中，两市的赚钱“大佬”

仍然是金融、能源类央企旗下上市公司。（中国证券报） 

外汇局部署下一阶段重点任务 “依法行政”为关键 

30 日，国家外汇管理局党组书记、局长易纲主持召开国家外汇管理局党组扩大会议，传达学习温家宝

总理在全国依法行政工作会议上的重要讲话，研究讨论《国务院关于加快推进法治政府建设的意见》。（上

海证券报） 

沪国资从 6 行业整体退出涉资近 33 亿 

国资重镇上海正加快从一般性竞争领域退出。截至目前，上海市国资委系统企业已经完成 6 个行业的

整体退出工作，涉及企业 40 户，资产 32.77 亿元。这是从近日召开的上海市国资委“2010 年行业收缩调整

半年度工作会议”上传出的消息。（证券时报） 

保费占比超 7 成保监会严防中介业务“虚胖” 

据保监会报告披露，经持续半年的保险公司中介业务检查查实，保险公司中介业务存在诸多问题，集

中表现为财务严重弄虚作假非法套取资金、大肆利用非法资金进行非法运作等。（上海证券报） 

 

 

东吴基金关于旗下基金在齐鲁证券网上交易系统申购费率优惠的公告 

为了答谢广大投资者对东吴基金管理有限公司（以下简称"本公司"）的支持和厚爱，经本公司与齐鲁

证券有限公司（以下简称"齐鲁证券"）协商，本公司自 2010 年 8 月 31 日起，对通过齐鲁证券网上交易系

统申购本公司以下基金的申购费率实行费率优惠。 

投资者可通过以下途径咨询有关详情  

    1、齐鲁证券有限公司  

    客户服务电话：95538  

    网址：http://www.qlzq.com.cn/  

    2、东吴基金管理有限公司  

  客户服务电话：021-50509666  

    网址：www.scfund.com.cn 
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东吴“三剑客”共演消费大戏 

随着基金公司公布 2010 年半年报披露完毕，各家基金公司的盈利状况和投资策略也浮出水面。东吴旗

下“三剑客”东吴双动力、东吴策略、东吴轮动却超越指数和行业平均增长率近 20 个百分点。 

  记者注意到，东吴行业轮动年初规模约 9 亿元，年中规模攀升至 14 亿，东吴双动力 的规模更是几乎

翻倍，如果按年初到年中的平均规模来算，两只基金换手率仅在 200%左右。  

  除了行业配置的优秀能力外，对个股的挖掘能力是其一大亮点。半年报显示，东吴双动力重仓股如古

井贡酒、东阿阿胶、鱼跃医疗、爱尔眼科，这些个股大多在今年上半年或本轮反弹中表现不错。对此，东

吴基金投资总监王炯对记者表示，公司早在年初看好以医药、食品酒类为代表的大消费类个股，这契合了

金融危机后中国的结构调整的发展方向——注重内需。但因为大消费类个股估值不低，因此涨幅应有理性

预期。（上海证券报） 

东吴“三剑客”关注三条投资主线 

随着基金公司半年度报告的逐渐披露，各家基金公司的盈利状况和投资策略也浮出水面。东吴旗下“三

剑客”东吴双动力、东吴策略、东吴轮动却超越指数和行业平均增长率近 20 个百分点，成为今年以来整体

表现最好的基金公司之一。 

  截至 8 月 23 日，东吴三剑客全部实现了正收益，平均收益达到 6.34%，东吴三剑客之一的东吴进取策

略（爱基,净值,资讯）基金在全部 451 只偏股型基金中以 9.01%的收益率排名第 2。另外两名“剑客”，东

吴双动力和东吴行业轮动（爱基,净值,资讯）也在股票型基金中分别排名第 2和第 4。东吴基金投资总监王

炯表示，下半年重点关注以下三条投资主线：一是寻找业绩增长确定的行业以规避经济波动风险。二是战

略配置新能源、新技术及应用等新兴产业。三是关注具有估值优势周期型行业以及与房地产相关行业的阶

段性投资机会。（今日早报） 

 

投资，什么年龄干什么事 
有个长辈曾对我说过，人生到哪个阶段就做哪个阶段的事。我觉得很有道理，投资理财也是这样。比

如青年、中年、老年的理财就大不同。  

对大学刚毕业的年轻人来说，收入和积蓄都不多。由于投资本金少，此时即使获得高额收益，也赚不

了多少钱。此时不如把提升自身价值当作理财的第一目标，因为从长期看，投资自己是抵御通胀的最好方

法。此时财富投资是次要的，如果有 20 万-30 万元的本金，买房子不够，炒股票也不能保证赚多少钱，还

不如去留学或读个 MBA。年轻时应该多走些地方，多结交些志同道合的朋友，多请教些能帮助自己的贵人，

争取份好工作并有所发展，早日走上管理岗位，寻求更大人生的舞台，这是最大的理财，远远好过闷在电

脑前学行情，或钻研些理财小技巧。我不建议这个阶段的年轻人过早买房，给自己套上过于沉重的财务负 
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担，还可能会极大地影响你的事业发展。  

对事业开始有起色，组建了家庭的 30 岁以上的青年来说，必须开始投资了，目标很简单，就是为了多

赚些钱。此时收入开始增加，但也面临买房养孩子等现实问题，这是人生的第一个开支高峰。只要工作有

保障，此时的投资可以做得相对激进些，比如多参与些证券类投资。这时的投资，即使亏完了，也有机会

挣回来。但此时投资经验较少，自信心爆棚，容易冲动投资。所以此时的年轻人，在任何决策前都需要仔

细考虑，不要为了显示爽气而匆忙拍板。  

  另外，组建家庭意味着对他人的更多责任，以前从不买保险的人，此时需要考虑保险了。这个阶段买

保险，是成本相对最低的时候。  

  中年是人生最辉煌的时期，事业处于一生的顶峰状态，收入也最多，同时中年的后期也会迎来人生的

第二个开支高峰，子女高等教育和成家等问题迎面而来。中年人理财的最大特点是要有双重目的：一是增

值，二是为自己养老作准备。  

  对增值部分的投资，中年人仍可以选择些股票基金、房产等激进品种。同时，由于知识和人脉的积累，

有兴趣和条件的人可以尝试些另类投资，比如收藏品、PE 等。这些另类投资需要的期限较长，有的需要等

5-10 年，但收益往往不错。  

  同时因为需要面对家庭责任和养老问题，所以中年人已经不能把全部身家都压在股票类高风险资产上

了。中年人遇到的家庭问题是最多的，上有老，下有小，自己也将进入老年。此时除了买保险之外，每年

需要留部分资产，放在平稳安全的品种上，以备家庭大额开支，比如债券投资、房地产投资、基金定投和

黄金。如果把所有的钱都投在股市里，一旦套牢，又碰上孩子留学或父母生病，就会“割肉”也不是，等

待也不是，陷入两难境地。  

  所以中年投资的最大特点是要“两手抓，两手都要硬”，一部分激进，一部分保守，两者缺一不可，偏

重前者容易对老年生活造成影响，偏重后者会失去资产增值的机会。  

老年人理财，情况完全不同。目前这代老年人在年轻时是没有机会作投资增值的，大多数老年人拿自

己的养老金进行投资。老年人投资尤其需要控制风险。稳健保守的品种是不错的投资选择，比如债券或收

益相对固定的理财产品。对经济能力宽裕的人，买房获取稳定租金也是个可取的办法。老年人要降低投资

证券市场的资产比例，因为一旦遇到下跌，老年人没有那么多时间来等待市场回升。老年人理财要注意三

个问题：一是少炒股。二是避免上当。三是懂得花钱。 

 

 

 

 

 



 

 

统计局承认居民收入统计存遗漏 将重估富人收入 
国家统计局网站 30 日刊发署名为王有捐、施发启的文章,继 8 月 24 日、25 日之后,对日前王小鲁提出

的“5.4 万亿灰色收入论”再次进行回应。据了解,该网站刊发的个人署名文章并不代表国家统计局观点。 

文章指出,王小鲁博士课题组直接估算的并不是灰色收入,而是通常的居民收入,即该课题组用他们设

计的调查样本和推算方法来间接估算当年全国的居民收入。双方讨论的只是调查和估算全国居民收入的方

法,而不是讨论推算“灰色收入”的统计调查和推算方法。由于灰色收入来源极其复杂,隐蔽性很强,不管谁

去做统计调查,也很难获得真实的信息。 

  文章认为,通过讨论,双方都认为目前的居民收入统计存在遗漏的主要原因有两个:一是部分高收入群

体不愿意接受调查;二是部分接受调查的住户可能漏报、少报了数据。但对遗漏数据的调查估算方法各有不

同的看法,争议点是用非概率方法选取的样本如何间接估算总体数据。 

  文章提出,针对第一个原因,即部分高收入群体不愿意接受调查的现象,拟采取三种方式进行补充修正:

一是借鉴国际经验,利用现有的行政记录——个人收入所得税资料,估算高收入群体比例以及收入水平,来

补充调查收入的遗漏部分。二是邀请世界银行专家一起利用目前正在开展的全国城镇住户大样本调查资料

进行研究,同时,通过间接方式搜集无回答户的住房、社区环境等辅助资料,借助国际经验做法,插补无回答

户的缺失数据。三是利用第六次全国人口普查资料,对调查样本结构进行全面校正评估。 

  针对第二个原因,即部分接受调查的住户可能漏报、少报数据的现象,我们计划在常规调查户中开展一

些无记名的邮寄问卷调查来比较其在记账过程中的漏报、少报收入比例情况。 

 

 

申银万国：银行搭台，市场活跃 

策略：9 月 A 股有望震荡向上，上证综指核心波动区间（2500，2800）；看好水泥、汽车、中小银行、

饮料、零售；判断风险点在于住宅价格上涨导致的政策打压以及创业板解禁预期对相关公司估值的影响。 

国内经济：继续维持经济软着陆、3 季度是政策观察期的观点；判断的风险点在于世界经济的前景以及

房地产市场的变化；预计 8月份 CPI 上涨 3.6％，随着 M1 增速回落和 GDP 为代表的需求回落的影响的体现，

四季度 CPI 涨幅回落，通胀失控的可能性不大。 

世界经济：从衰退深渊中爬出，温和的恢复是美国经济增长的大趋势，其国内的两大需求正在加速恢

复；银行系统的真实恢复是下半年经济增长的关键；创造就业的中小企业面临的融资环境是就业市场提速

好转的重要环境。 

行业比较：截至 8月 27 日，申万重点公司自上而下 2010 年 PE 和 PB 分别为 14.3 倍和 2.3 倍；2010 年

申万已公布中报的 281 家重点公司（共 368 家统计样本）整体小幅超预期 2.3%；中报业绩的超预期带来市 

机 构 观 点 

热 点 聚 焦 



 

 

场一致预期对 2010 年全年业绩增速的上调。 

    金融工程：估计目前市值资金比为 5.37，股市资金不对股市构成约束，不考虑其他因素，从估值上看

好市场；预计未来风险溢价将逐步下行，由风险溢价大幅上升所引起的市场下跌已告一段落。  

    债券：估计经济仍然温和回落的趋势，9月份看好债券市场。建议关注中长期的利率产品和信用产品。  

    H 股：9月看好大盘。受政策放松预期的刺激，周期性板块例如银行、建材、有色、机械会带动大盘继

续上涨；同时，节日消费也会带动一波行情。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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。 


