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机 构 观 点  

旗下基金净值表         2011-07-20 

基金名称 净值 累计 涨跌 

东吴嘉禾 0.8660 2.5860 -0.18%

东吴动力 1.3002 1.8802 -0.25%

东吴轮动 1.1258 1.2058 -0.03%

东吴优信 A 0.9945 1.0065 -0.34%

东吴优信 C 0.9867 0.9987 -0.33%

东吴策略 1.0995 1.1695 -0.59%

东吴新经济 1.1290 1.1290  0.53%

东吴新创业 1.0810 1.1410  0.00%

东吴中证新兴 0.9540 0.9540  0.00%

基金名称 每万份收益 7 日年化收益

东吴货币 A 0.9023 2.84% 

东吴货币 B 0.9706 3.09% 

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数 2794.21  -0.10%

深证成指 12393.99 0.10%

沪深 300  3091.57 -0.12%

香港恒生指数 22003.70 0.46%

道琼斯指数 12571.90 -0.12%

标普 500 指数 1325.84 -0.07%

纳斯达克指数 2814.23 -0.43%
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土地整治重启 商品房供地纳入调控 

7月 20 日，国务院总理温家宝主持召开常务会议，研究加强土地管理工作。 

温家宝指出，要进一步完善土地调控政策，采取多种措施力保商品房用地供应，坚持和完善土地招拍

挂制度，推进商品房用地供应由价格主导向双向定价、配建保障房等方式转变。 

一位熟悉情况人士指出，这是国务院关于房地产调控方面的新举动，将商品房用地供应作为调控的新

方向，增加土地供应，防止商品房市场大起大落。 

土地整治重启 

据悉，如何解决建设用地供不应求和耕地保护之间的矛盾，成为了当天国务院常务会议研究的主题之

一。 

而在今年上半年备受批评的土地城乡统筹工作，被重新列入重点工作内容。上述常务会议指出，切实

加强耕地保护，确保耕地保有量不减少、质量有提高。制定并实施全国土地整治规划，加快建设高标准基

本农田，力争“十二五”期间再建成 4亿亩旱涝保收的高标准基本农田。 

记者了解到，国土资源部主持的农村土地整治工作，已经在近几年内补充了上亿亩耕地，从 2008 年开

始，基本做到了每年新增耕地与占用耕地的基本平衡。 

但是，此前关于城乡建设用地增减挂钩和耕地占补平衡的工作，也遇到了很多批评的声音。 

据记者调查，之前对于土地城乡统筹等工作的批评主要集中于农民补偿不到位、地方政府借土地整治

的机会大搞征地运动等问题。 

2010 年底，一直被当作建设用地城乡统筹典型的成都试点被叫停。 

土地整治重启 商品房供地纳入调控 

中国土地勘测规划院一位专家指出，土地整治是在城市化路径下，做到耕地保有量基本平衡的主要手

段。中央有耕地补偿基金，地方政府也从土地出让收益中提取耕地补偿费。 

上述专家指出，从长远来看，走土地整治的路子是解决中国土地占用矛盾的路子，需要解决好农民安

置问题。此外，还建立耕地补偿奖励机制，鼓励地方政府补充优质耕地。 

此举意味着，建设用地的主要矛盾有望缓解，为一度被叫停或诟病的土地整治工作又将大举推动。 

但是，重新推动农村土地整治工作的前提是不得损害农民利益。温家宝指出，要认真落实《国有土地

上房屋征收与补偿条例》，加快规范农村集体建设用地管理。 

按照依法、严肃、有效的原则查处征地拆迁中的违法案件，严格责任追究，坚决制止违法强拆行为。

加快推进土地管理法修订，切实规范和完善集体土地征收与补偿，维护农民权益。 

温家宝指出，完善农村宅基地制度，严格宅基地管理，依法保障农户宅基地用益物权。 
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增加商品房用地供应 

做好保障性安居工程用地供应。依法加快供地进度，保证今年 1000 万套保障性安居工程建设用地。提

前做好明年保障性安居工程建设用地供应的储备和预安排。 

上述熟悉情况人士指出，保证 1000 万套保障房用地计划，是今年土地供应的主要工作，已经列入地方

供地考核任务。没有完成保障房供地任务的地方政府，不得出让商品房供地。 

7 月 20 日，国土资源部土地利用管理司发布《2011 年 1-6 月份全国住房用地计划执行情况》指出，今

年上半年住房用地供应计划仅完成了 26%，但从供应节奏看，一般 1季度为供地的低谷，2季度土地供应开

始增加，3、4 季度达土地供应的高峰，因此，下半年住房用地供应将会增加。 

国土部土地利用司有关负责人介绍说，根据各地上报数据，全国 31 个省和新疆建设兵团 2011 年 1-6

月住房用地供应计划完成 57406.82 公顷，与去年同期相比增加 2%，同比增幅较大的地区有新疆建设兵团、

山西、海南、新疆、福建、青海等。 

从整体上看，东部地区住房用地供应计划执行率略高，其中，贵州、云南、江苏、北京、福建等计划

执行率较高，分别达到 47%、47%、43%、43%、41%。 

今年，保障性住房建设是国家工作重点，而上半年保障性安居工程用地计划完成也增长明显。文件显

示，上半年，全国保障性安居工程用地计划完成 16476.92 公顷，与去年同期相比增加 24%，确保了项目建

设用地。同比增幅较大的地区有云南、新疆建设兵团、山西、福建等。 

温家宝指出，采取多种措施增加普通商品住房用地供应。坚持和完善土地招标拍卖挂牌出让制度，推

进商品住房用地供应由价格主导向双向定价、配建保障房等转变。 

上述熟悉情况的人士指出，在常务工作会议上，有关部门负责人建议，应该高度关注商品房用地供应

问题。今年以来，很多城市为了完成保障房供地计划，忽视商品房供地计划的完成情况，由于商品房供地

计划没有完成不会受到上级政府的问责，很多城市政府甚至有意在今年土地市场低迷的时候，捂地不卖。 

如果这个情况持续下去，会在未来几年内造成商品房供地和商品房供应量的大起大落，进而会影响未

来的房价调控效果和房价走势。 

温家宝要求，加强和改善土地调控，促进结构调整和发展方式转变。强化土地利用总体规划的整体管

控作用，确保各部门各行业制定相关规划、开发利用土地符合土地利用总体规划。 

综合运用土地利用计划、土地供应、地价等政策工具，加强对产业、区域发展的引导，推动产业结构

调整和集约用地。建立规划和项目节约用地评价制度。 

由于有了上述土地整治工作等新增供应用地的保障，未来商品房供应用地等工作也会得到保障。但是

国务院强调，要做全国的土地整治规划，杜绝地方政府无规划、或借土地整治的名义搞非法征地拆迁。 

 

 

 



 

 

 

全球市场屏息以待 

一项由美国国会参议院负责处理债务的跨党派“六人帮”提出的 3.75 万亿美元减赤计划，得到了美国

总统奥巴马的大加赞赏。一时间，美国举债上限的谈判曙光乍现。 

不过，奥巴马已将 22 日设为两党领袖谈判达成一致的最后期限，欧元区特别峰会也将在今日举行，欧

美债务危机都进入最后的冲刺阶段。（证券时报） 

 

价格反弹蒜农依旧亏本 

中国大蒜主产地山东省金乡县大蒜市场价格发生了微妙的变化。自从 7月 4日跌到 6角/斤左右之后，

至 11 日开始止跌反弹。大蒜贸易商王先生昨日收了 100 吨左右的大蒜，平均价格是 0.88 元/斤，相比最低

价每吨上涨了 200 多元。 

“新蒜 5月份上市后，最迟 8月上旬必须存入冷库，否则会发芽，因此现在属于入库的高峰期，每天的

交易量能达到三四万吨，价格也有所反弹，平均达到 8角多一斤，好一些的能超过 1元。”金乡县大蒜现货

交易公司经理杨桂华对记者说。（每日经济新闻） 

 

伊利等乳业巨头被指依靠垄断欺负奶牛养殖企业 

由于几大乳企形成了寡头垄断，即便是按照规范生产的规模化养殖企业，也无法获得“以质论价”的

合理收益。乳业巨头之所以对规模养殖企业发起“车轮战”，就是为了让其接受较低的价格以及扣点、扣奶

等潜规则。 

养了两年奶牛后，廊坊市雪计兴农牧科技有限公司总经理刘铁奇发现这个行业并不好玩。“三聚氰胺”

事件之后，乳业一片低迷，刘铁奇认为“抄底的时机”到了，一下子砸进上千万元建自营牧场。 

让刘铁奇这样的投资人没想到的是，时至今日，乳业不仅没有走出低谷，反而日益萎靡。在行业不景

气的大环境中，奶牛养殖企业和养殖户又是整条产业链中受挤压最严重的环节。（中国产经新闻） 

 

金龙鱼福临门申请提价 5% 发改委未表态 

在鲁花集团率先提价并引发争议之际，食用油巨头金龙鱼、福临门也在酝酿涨价，并已向国家发改委

提起“申请”。一位了解内情的企业高层透露，“益海嘉里旗下金龙鱼、中粮集团旗下福临门，也都在向国

家发改委申请涨价，涨价幅度在 5%左右，但发改委还没表态。” 

益海嘉里与中粮福临门提出涨价申请，与鲁花集团宣布涨价时间大体相同。7月 10 日，鲁花集团表示，

由于食用油限价结束，加上原料花生价格大涨，鲁花品牌花生油涨价 5%。但其后不久，鲁花撤回了涨价函。

（21 世纪经济报道） 
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债基抵御通胀 东吴增利即将结束募集 

2011 年 7 月 21 日 都市快报 

通胀数值一路上扬，如何借道理财与 CPI 博弈成为人们关注的焦点。即将结束发行的东吴增利债基因

适逢建仓良机、未来收益可期而受到热捧，并将于本周五结束募集。以债券型基金历史收益看，收益均值

大于 5%是大概率事件，去年有 94 只债券基金累计净值增长大于 5%，囊括当年基金产品收益“团体冠军”；

若以 3年期数据观察，08 年至去年 32 只债券型基金中有 25 只债基累计净值增长超过 15%。专家举例表示，

仅以目前正在发行的东吴增利债券基金为例，其投资于固定收益类资产比例不低于基金资产 80%，投资于非

固定收益类资产比例不高于基金资产 20%，形成配合完善的“攻防体系”， 其一年内封闭运作策略使其基金

规模更倾于稳健；此外，加息进入末期，债券收益率高企，未来价差收益和新股申购收益可期，在这样的

有利形势下东吴增利不仅具备表现优秀的一级债血统，又有一年期封闭运作、新股申购等加码收益，未来

获得稳收益，未来获得稳健收益可期，成为当仁不让的未来抵御通胀的投资良品。 

 

配只债基抵御通胀 

2011 年 7 月 20 日  城市商报 

“缺电缺水助推物价，震荡行情有点后怕”，这段略有些调侃的评论，无疑是当前居民心理最为真实的

解读。6月 CPI 高达 6.4%，通胀数值一路上扬，如何借道理财与 CPI 博弈，成为眼下人们关注的焦点。 

    通过投资理财，对老百姓来说已经不稀奇，但近期 A 股市场表现并不给力，尽管短期来看市场在存量

资金的带动下走出了一波结构性行情，但中长期来看仍将持续震荡。在投资者避险情绪、迫切抵御通胀等

因素交叠之下，债券基金这类低风险投资产品受到欢迎，而即将结束的东吴增利债基，因适逢建仓良机、

未来收益可期而受到热捧，并将于本周五结束募集。 

    研究数据显示，以债券型基金的历史收益来看，收益均值大于 5%，是大概率事件。 2010 年有 94 只债

券基金的累计净值增长大于 5%，囊括当年基金产品收益“团体冠军”；而若以 3年期数据观察，2008 年~2010

年，32 只债券型基金中有 25 只债基的累计净值增长超过 15%。债券基金无疑是名副其实的长跑能手。 

    专家举例表示，仅以目前正在发行的东吴增利债券基金为例，该基金以投资于固定收益类资产的比例

不低于基金资产的 80%，投资于非固定收益类资产的比例不高于基金资产的 20%，形成配合完善的“攻防体

系”，其一年内封闭运作策略，使其基金规模更倾于稳健。此外，加息进入末期，债券收益率高企，未来价

差收益和新股申购收益可期，在这样的有利形势下，东吴增利不仅具备表现优秀的一级债血统，又有一年

期封闭运作、新股申购等加码收益，未来获得稳健收益可期，成为当仁不让的未来抵御通胀的投资良品。 
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基金投资的真“功夫” 
近日，好莱坞大片《功夫熊猫 2》创造了不菲的票房，刷新了中国电影史首日票房的最高纪录，影片同

时也获得了观众们的一致好评。喜欢《功夫熊猫 2》，不仅仅是为了一部动画精品的诞生，更是感叹于这部

美国动画片将东方哲理运用得如此炉火纯青。 

影片中，整个故事中一直贯穿着 Inner Peace 这个线索。熊猫阿宝最终能够战胜拥有火炮的沈王爷，

就是因为做到了“Inner-peace”，以守为攻，以柔克刚。中西元素的组合荟萃让中国功夫再度大放异彩，

而我们的基金投资又何尝不需要这种“Inner-peace”呢？ 

在任何市场环境下，良好的投资心态是投资者制胜的法宝。不为市场行情所困，不为基金净值的短期

波动而愁，更不为一时的市场震荡而盲目赎回和退出，都是避免投资者走进基金投资误区的关键所在。 

一方面，在准备投资基金前，就要摆正自己的心态。基金是一种长期理财工具，绝非短期暴利工具。

如果我们了解经济周期的规律，知道任何状况只是经济循环周期里的一个阶段，就能坦然面对衰退甚至萧

条，期待复苏。我们大可不必为暂时的投资失利丧失理财的信心，而可以通过基金定投等投资方式，真正

把理财培养成为一种习惯。 

另一方面，在基金投资的过程中，投资者也应具备良好的心态,，不要让情绪干扰到你的投资。反观 6000

点以上的疯狂追涨，3000 点以下的盲目杀跌，正是人性深处的“贪婪”和“恐惧”主导了资本市场中追涨

杀跌的市场趋势。格雷厄姆在他那本著名的《聪明的投资者》中写道：一名真正的投资者，就要坚决规避

情绪波动对投资的影响。 

近期，基金定投的“断供”现象愈演愈烈。其实，市场的低迷并不可怕，可怕的是投资者失去了投资

的勇气和热情。投资没有秘籍，道理很朴素，简单却并不容易。犹如功夫，大道至简，无招胜有招。在新

一轮的市场调整中，谁能有笑看风云的勇气和平和的投资心态，谁就能够像投资大师一样让时间成为财富

的放大器。 
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澳洲俨然是中国经济的晴雨表 
澳洲俨然已是中国经济的晴雨表。作为澳洲的最大贸易夥伴国,中国经济只要一迅速增长,投资者就闻

风而动涌入澳洲,澳洲信贷市场都快变成中国经济的代言人。然而中国需求催生的澳洲矿业荣景,却给澳洲

规模更大的非矿业经济领域带来损失。现在市场发出有关中国经济的警示,澳洲长达 20 年的经济扩张面临

止步的风险。 

各国政府公债收益率(殖利率)往往随着经济预期的变化而波动,澳洲公债收益率则常常依据中国经济

状况波动。澳洲的出口相当于其国内生产总值(GDP)的约五分之一；其中对中国的出口占其出口总量的五分

之一左右。然而,对那些一看到中国经济出现增长就涌入澳洲债市的外国投资者来说,澳洲债券高达近 5%的

收益率,和澳元升值才是吊起他们胃口的诱饵。 

结果,约 76%的澳洲公债被外资持有,澳洲公债也因此成为全球贸易和投资趋势的避雷针。澳洲公债市场

规模很小,只有 2,050 亿美元,仅相当于澳洲 GDP 的 5.5%,而美国的这一比例高达 65%。所以不用费太多心思

投机,就能在市场激起很大反应。结果中国经济增长一加快,澳洲收益率曲线就会趋平而该曲线走平通常暗

示经济增长放缓,而非加速。 

矿业繁荣迫使两个经济体的决策者选择同一政策。尽管其他发达经济体维持利率在近零水平,澳洲央行

自 2009 年末以来一直在缓慢升息,以遏制通胀。因此,煤炭和铁矿石价格大涨令整体失业率持于低位,并在

产矿地区引发通胀的同时,制造业和零售业却遭受打击。现在的风险是若中国经济放缓,原本还有单腿支撑

的澳洲经济会变得无腿支撑,根基尽失。 

市场忧心忡忡。5月以来,澳洲债券的保险价格一路攀升,而澳元涨势则停滞。澳洲债券利差也反映出市

场的疑虑；自 7月 13 日中国公布二季度 GDP 数据以来,澳洲收益率曲线再次走陡。理论上来说,如果澳洲决

策者能下调利率,中国经济降温对该国被孤立的非矿业经济领域来说是个福音。但现实总难如愿.即使中国

经济避免了硬着陆,澳洲可能会避免不了。 

背景资料: 

澳洲 Westpac Bank(WBC.AX: 行情)7 月 15 日预计,澳洲央行明年将不得不开始降息来抵御经济下行压

力。该行首席经济学家称,鉴于非矿业经济领域表现疲弱,当前利率水平过高。 

澳洲央行 7月 5日宣布维持指标利率在 4.75%不变,称除矿业一派荣景外,其他经济领域均表现疲软。 

10年期澳洲政府公债收益率上月累积跌逾 20个基点,至 5%下方,令 10年期澳洲和美国公债利差缩窄至

不足两个百分点。同时,澳洲政府公债收益率曲线趋陡,10 年期和 3 年期公债利差走阔近 20 个基点至 61 个

基点。（路透社） 
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兴业证券：以有为“成长”之心，应无为“壳中”之市 

三季度不存在大行情的基础，指数大概率运行在 2600-3000 的螺蛳壳中，存量资金的仓位在犹豫和谨

慎中随预期差的波动而变动。美国两党达成债务削减方案草案，带动隔夜海外市场和大宗商品的走强，也

没有给 A 股投资者带来利好。政策取向的不确定性，是压制目前市场走势的主要矛盾，预计在新的宏观数

据出炉前，僵持状态仍将持续。  

市场、民间资金面重归紧张，政策调控外生性放大。从货币市场来看，资金面有重回紧张的迹象。银

行间 7 天质押式回购加权利率上升 85bp，达到 5.4945%。而从我们草根得来的信息，江苏省开始收紧小额

贷款公司的放贷。这种做法虽然保护了小额贷款公司的资产质量，但却间接减少货币供给，使资金渴求的

中小企业和地产企业雪上加霜。 

投资策略：三季度股市不具备大行情的基础，但积极的投资者应以有为之心应对无为之市。近期我们

回顾了 08 年 7 月的“51”成长组合，在 3年间取得了傲人的业绩。立足于对中国经济转型必成的坚定信念，

我们根据受益于劳动替代、进口替代的主题，自下而上选择了新的成长股组合，为守候成长的投资者提供

时间的玫瑰。 
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