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机 构 观 点  

旗下基金净值表           2013-05-28 

基金名称 净值 累计 涨 跌 

东吴动力 1.3375 1.9175  0.45% 

东吴轮动 0.7287 0.8087  0.36% 

东吴新经济 1.0960 1.0960  2.24% 

东吴新创业 1.0150 1.0750 -1.07% 

东吴新产业 1.1340 1.1340 -0.96% 

HH东吴嘉禾HH 

0.7792 2.4992  2.07% 

东吴策略 1.0754 1.1454  0.04% 

东吴内需 1.0420 1.0420 -0.48% 

东吴保本 1.0500 1.0500  0.10% 

东吴 100 0.9690 0.9690  1.47% 

东吴中证新兴 0.8110 0.8110 -0.61% 

HH东吴优信AHH 

1.0766 1.0886  0.02% 

HH东吴优信CHH 

1.0609 1.0729  0.03% 

东吴增利 A 1.0640 1.1040  0.28% 

东吴增利 C 1.0560 1.0960  0.38% 

鼎利进取* 0.9980 0.9980 -- 

鼎利优先* 1.0030 1.0030 -- 

东吴鼎利分

级债券* 
1.0010 1.0010 -- 

注：东吴鼎利处于封闭期，上表为 2013-05-24

净值。 

基金名称 每万份收益 7 日年化收益 

HH东吴货币AHH 

3.2987 4.31% 

HH东吴货币BHH 

3.3650 4.56% 

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数 2321.32 1.23% 

深证成指 9441.69 1.96% 

沪深 300  2644.36 1.72% 
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房产税试点扩围思路确定 向增量开刀  
中国证券报记者从权威人士获悉，个人住房房产税改革试点（简称“房产税试点”）扩围已确定“向增量

开刀”的思路，下半年将是试点扩围的关键时点。继此前试点的上海（楼盘）和重庆（楼盘）之后，新一轮

试点可能在较大范围内铺开，杭州（楼盘）很可能在扩围之列。 

征收范围：确定针对增量房屋 

国务院近日批转国家发改委《关于 2013 年深化经济体制改革重点工作的意见》提出，扩大个人住房房

产税改革试点范围。2008 年以来，国务院在批转发改委关于深化经济体制改革的相关文件中，均提及房地

产相关税收。综合历年的表述可发现，从 2010 年起，文件明确使用“逐步推进房产税改革”的说法，而此前

的表述多为“深化房地产税制改革”，未明确提及房产税。 

业内人士表示，高层针对房产税的表态渐趋明确，说明房地产税制改革的思路逐渐明晰。尤其上海、

重庆于 2011 年初启动房产税试点之后，推广该税种征收的大趋势日趋明朗。 

《意见》虽未明确房产税试点的时间表，但市场普遍预期试点很可能在下半年扩围。 

由于房产税是已有税种，不存在开征的法律障碍，但在房地产相关税种尚未整合的情况下，房产税的

开征有凭空加税之嫌，导致一些业主的反对。 

权威人士对中国证券报记者表示，出于试点顺利落地的考虑，房产税征收已确定“向增量开刀”的思路。

该思路包含两层含义：一是对增量住房进行征税，不会覆盖存量；二是在划定人均免征面积的基础上，对

超出部分征税。 

目前，虽然不同城市拟定的房产税试点方案不尽相同，但“增量征收”将是普遍原则。湖南某地税务系

统负责人向中国证券报记者表示，当地七、八成的城市家庭拥有两套及以上房屋，如果向存量房开征房产

税，将遭遇居民的反对。 

城市选择：或较大范围内铺开 

对于新一轮房产税试点城市的选择，目前尚存诸多不确定因素。市场普遍预期，此前被频繁提及的杭

州可能被纳入。 

此前有消息称，“杭州版”房产税试点方案今年已上报至国务院待批复，杭州征收房产税的通知拟于 4

月 26 日发布并从 5月 1日起执行。但截至目前，杭州并未开展房产税试点。 

“杭州版”房产税试点方案与上海类似，对增量房屋征收房产税，同时划定人均 60 平方米的免征面积，

以家庭为单位综合计征。税率分为两档，对普通住宅以交易价格的 4％。的税率征收，对非普通住宅以交易

价格的 8％。的税率征收。此外，湖南湘潭（楼盘）、湖北鄂州的房产税试点方案也已成形并于近期上报，

可能在下半年一并试点。 

在上海、重庆试点房产税之前，全国共有 10 个省（区、市）启动物业税“空转”试点，包括北京（楼盘）、

今 日 关 注 



 

辽宁、江苏、深圳（楼盘）、宁夏、重庆、安徽、河南、福建、天津（楼盘）。有分析认为，新一轮房产税

试点城市可能在以上地区中诞生。 

权威人士向中国证券报记者表示，在房产税试点两年后，上海和重庆的效果并不明显。因此，下一轮

试点将在较大范围内铺开，可能有更多城市纳入试点范围。上海易居房地产研究院副院长杨红旭认为，下

一轮房产税试点城市组合将以“热点城市+准备充分的二三线城市”为主。 

 

 

 

经济数据利好 道指收盘创历史新高 

截至昨日美东时间下午 4:00，道琼斯工业平均指数上涨 106.29 点，涨幅为 0.69%，至 15409.39 点；

纳斯达综合指数上涨 29.75 点，涨幅为 0.86%，至 3488.89 点；标准普尔 500 指数上涨 10.46 点，涨幅为

0.63%，至 1660.06 点。道指创下了收盘历史新高。消息面，周二，美国消费者信心指数 5月值升至五年高

位的 76.2 点，远好于市场预期的 72.3 点，同时标准普尔凯斯席勒 20 城市房价综合指数 3 月值有 10.9%的

同比增长，是 2006 年 4 月以来的最好成绩，强势的美国经济数据带动了市场参与者对经济复苏的乐观预期。

此外，欧央行和日本央行对宽松货币政策持开放态度也提振了市场。（和讯网） 

2013 全球风险报告称中国面临去全球化等风险 

世界经济论坛 28 日发布《2013 全球风险报告(第八版)》中国专题增补版。在诸多风险中，“去全球化”

风险、社会风险传染以及治理风险尤其值得关注。（中国新闻网） 

营改增试点税收新政发布 广播影视服务享 6%税率 

财政部和国家税务总局日前联合印发通知，进一步明确了今年 8 月 1 日起“营改增”试点扩至全国的

相关税收政策，包括新增的广播影视服务将按 6%税率征税。（新华网） 

央行公开市场延续地量操作 

中国人民银行 28 日发布公告，以价格(利率)招标方式发行 70 亿元 3 月期央票，同时开展 120 亿元的

正回购操作。由于本周公开市场到期资金仅为 300 亿元，考虑到周四央行于公开市场极可能再度实施地量

操作，故本周公开市场将出现流动性小幅收放的局面。这已是 5 月下旬以来，央行于公开市场连续第二周

续延缩量操作模式。资料显示，上周尽管公开市场到期资金量为 1580 亿元之多，但央行的央票发行及正回

购操作规模均显著缩量，致使央行当周共向市场净投放资金 1280 亿元，创春节以来公开市场单周资金净投

放量新高。（和讯网） 
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东吴中证新兴产业指数基金再成反弹利器   
2013 年 05 月 22 日  中国证券网 

中国证券网讯（记者 巩万龙）A股红五月涨势喜人，统计显示，截止 5月 21 日，短短十几个交易日，

上证综指 5 月以来涨幅已达 5.84%。相对于前期市场的“阴雨绵绵”，近几日的股市表示无疑让投资者闻到

了反弹的味道。分析人士由此指出，指数基金是分享股市上涨的最佳选择，一旦股指站稳 2300 整数关，很

有可能将继续向上突破。在此前提下，指数基金将再度成为博取市场反弹的投资利器，投资者应重点关注

其中部分跟踪标的有优势、业绩稳定的产品。 

银河证券基金研究中心统计数据显示，截止 5月 17 日，标准指数型基金今年以来全部平均净值增长率

为 5.13%；过去六个月的平均业绩更是达到 18.84%。其中，东吴中证新兴产业长短期业绩俱佳，表现尤为

抢眼。银河数据显示，截止 5月 17 日，该基金过去六个月净值增长率高达 31.49%，位列 112 只同类可比产

品的第 8 位；今年以来则凭借 20.03%的业绩高居 121 只同类可比产品的第 6 位；其过去一年的净值增长率

为 9.18%，排名 89 只同类可比产品的第 8位。 

据了解，东吴中证新兴产业指数基金以中证新兴产业指数为跟踪标的，该指数选择沪深两市中规模大、

流动性好的 100 家新兴产业公司组成，以综合反映沪深市中新兴产业公司的整体表现。该基金本基金采用

指数化投资，通过严格的投资程序约束和数量化风险管理手段，力争控制本基金净值增长率与业绩比较基

准之间的日均跟踪偏离度的绝对值不超过 0.35%，年化跟踪误差不超过 4%，以实现对标的指数的有效跟踪。 

分析人士指出，世界新兴领域科学技术发展的突飞猛进、先进发达国家对新兴产业发展的战略性重视

和支持、我国中央政府对战略性新兴产业的重大决策和部署，为新兴产业的发展提供了坚实基础和广阔前

景。而在不久前闭幕的两会上，有关新兴产业的议案再次成为热议焦点，由此也可以看出我国政府对新兴

产业长期扶持的决心，在此背景下，东吴中证新兴产业指数基金是投资者分享新兴产业未来良好发展的较

佳选择。 

东吴基金也指出，未来一段时间里，改革将是新一届政府的施政重心。而受益于此次改革的不会是垄

断性行业，而是具备高回报、长远社会效益、创新驱动等要素的行业和公司。当前，中国经济中最迫切需

要解决的就是因长期资源错配带来的增长方式和产业结构的畸形，在传统行业上产能过剩，在新兴产业上

投入不足，投资效用低下，造成经济结构失衡，转型的趋势不可阻挡。所以，在较长的经济转型阶段，新

兴产业相关的上市公司将会持续快速发展，包括新能源、高端制造、生物医药以及相关的现代服务业。而

中证新兴产业指数正是基于以上转型思路优选出的主题策略指数，具备长期投资价值。 
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三类不同家庭儿童理财计划 如何赢在理财起跑线 

 

 “六一”儿童节将至，我们选取了三个比较有代表性的广州家庭，为他们量身定做宝宝的“理财礼物”。 

其实，无论经济收入是多是少，有关宝宝理财策略的共同点远远多于不同点，每个家庭都需要为宝宝

购买基本的医疗、意外保险，也需要提早为宝宝的教育金做准备；在消费方面，需要引导宝宝节约为本、

量需为出。 

案例一： 

杨先生 33 岁，是一家大型国企的司机，太太 34 岁，在百货商场当柜台经理，两人每年大约有 11 万~13

万元的总收入，单位为他们购买了基本的保险。宝宝 7岁，今年 9月上小学。家庭目前拥有约 26 万元的流

动资产，15 万元是定期存款，5万元是银行理财产品，6万元是现金。全家住在海珠区一套价值 180 万元的

小面积住宅中。 

案例二： 

陈先生 36 岁，是广州某事业单位的基层领导，年薪 22 万元；太太 35 岁，是另一家事业单位的员工，

年薪 18 万元。孩子 6岁，明年上小学。家庭现在拥有流动资产 39 万元，其中 19 万元是深度被套的股票，

10 万元是偏股基金(轻度被套)，剩余 10 万元基本是现金。家住海珠区一套价值近 300 万元的偏大面积住宅

中。 

案例三： 

刘先生 38 岁，是广州某民营企业的董事长，太太 33 岁，在该企业担任经理职务。企业运营良好，年

利润在 200 万~500 万元。宝宝 8岁，在读小学。全家住在番禺某大型楼盘的别墅里。家庭目前的流动资产

在 2000 万元以上。 

理财分析： 

理 财 花 絮 



 

眼下无论对哪个家庭来说，都适宜采取更加稳健的策略来规避市场风险，应多买些偏债基金类型的产

品。 

此外，单从“宝宝”理财来看，共同点大于差异，三个家庭首先不应有以下三大理财误区： 

1.家庭收入较多，宝宝就能赢在理财的起跑线上。 

以上三个家庭虽然收入悬殊，但三家都有固定房产与一定数量的流动资产，家长、宝宝年龄类似、身

体健康，从理财角度来看，并不存在巨大差异，该买的保险、定投都需要买，不该多花的不必多花。 

2.家庭收入较高，不必太在意宝宝理财问题。 

富裕阶层普遍有一个误区，宝宝看病、读书完全可以自给自足、临时出钱搞掂，不必特意去为宝宝理

财。实际上，有效配置资源、提高资金使用效率，是每个家庭的健康生活通则；钱再多，也需要合理规划。 

3.宝宝不需要单独理财。 

多数中国家长认为，不需要单独为宝宝理什么财，家长统一账户操作即可。其实，美国、英国等发达

国家，无论是为孩子买保险买基金还是建立教育储备金，都会单独账户、立项管理，将宝宝从小就当成单

独的个体来对待与尊重。值得中国父母借鉴。 

消费建议： 

对于三位小朋友，严格管理其消费支出，应是必行举措。按照广州的生活水平，每位小朋友的月生活

费用可设在 1000~2000 元的范围内，其中包括伙食费、服饰费与文具费、零花钱，教育费用则另行支出。

其中，给宝宝的零花钱总额不能超过 50 元每月，并且鼓励孩子从小学会储蓄。 

对于孩子业余才艺的培养，各家庭当然可以根据孩子的兴趣爱好与自己的经济水平决定。但再富裕的

家庭，该方面的月支出也不应超过 3000 元。 

杨先生可以鼓励宝宝多学乒乓球、羽毛球这类投入少又能锻炼身体的项目；陈先生夫妻都是文化人，

则可从小鼓励孩子学诗歌创作、书法、古筝等文艺项目。 

 

 

 

银监会再掀农信社票据业务排查风暴 
媒体报道，近期银监会再掀票据市场整肃风暴，风险排查对象指向农信社、农商行、村镇银行等农村

中小金融机构；重点检查贴现资产和负债、买入返售和卖出回购票据发生额较大的机构，以及与商业银行

互为对手大量交易的票据业务。 

文件概要：《关于排查农村中小金融机构违规票据业务的通知》（银监办【2013】135 号文，下称 135 号

文）要求各银监局要对截至 2013 年 4 月末的票据业务逐家逐笔排查，监管部门对重点机构还要进行核查。

检查侧重大额异动交易，即重点检查贴现资产和负债、买入返售和卖出回购票据发生额较大的机构，以及

热 点 聚 焦 



 

与商业银行互为对手大量交易的票据业务。 

排查主要领域：排查主要包括四大方面： 

① 是否通过复杂合同安排为他行腾挪和隐瞒自身信贷规模（包括签订不对称协议，或与票据卖断行签

订隐形回购协议，与票据买入行签订回购协议但实际上商业银行在票据到期前买断票据等）； 

② 是否逆程序开办票据业务（即他行先行垫付票据购买资金，由农村中小金融机构购买或贴现票据）； 

③ 是否违规与票据中介合作； 

④ 是否乱用会计科目隐瞒真实交易逃避内控与监管等。 

整治要求：有关农村中小金融机构要彻底整改票据违规问题，严控票据规模和增速： 

① 对业务规模过大或增长过快的，要采取切实措施，尽快制定压降方案，确保业务压缩到合理范围； 

② 对已经发生的违规交易，要尽快收回资金，确保资金安全； 

③ 对虽已签订合同，但资金尚未划转、存在违规隐患的，要立即中止交易。 

分析点评： 

1、商业银行和农村中小金融机构的票据资产交易如何实现监管套利？ 

商业银行与农村中小金融机构利用了新旧会计政策的差异进行套利，帮助商业银行将信贷类资产转化

为同业资产，分两步走，操作如下： 

① 银行卖断贴现票据，出表，拓展信贷空间： 

银行的会计操作为： 

借：现金/银行存款 

贷：贴现票据 

农村中小金融机构的会计操作为： 

借：买入返售金融资产 

贷：现金/银行存款 

② 农村中小金融机构通过逆回购将票据类资产回售给银行，银行置于同业科目，不占信贷额度： 

银行的会计操作为： 

借：买入返受金融资产 

贷：现金/银行存款 

农村中小金融机构的会计操作为： 

借：现金/银行存款 

贷：卖出回购金融资产 

在严格的会计政策下，农村中小金融机构应该借记“贴现票据”，增加票据资产余额。但是经过上述两

个操作步骤，整合来看： 

银行通过农村中小金融机构的帮助将“票据贴现”转化为“买入返售金融资产”，增加了信贷额度的同



 

时降低了资本消耗；而农村中小金融机构在借记“买入返受金融资产”和贷记“卖出回购金融资产”的情

况下，实现了资产规模的快速扩张。 

2、监管态度如何？ 

① 票据融资符合“降低实体经济的融资成本”目标，鼓励具有真实贸易背景的票据业务。企业通过缴

存一定金额的保证金，可以获得相应的定期存款收益；支付一定的商业汇票手续费（一般为万分之五），申

请银行开出银行承兑汇票，远远低于贷款融资成本；用票据结算一般还可以获得相应的商业折扣。因此，

企业通过出具票据可以获得的收益包括“存款利息+票据结算的商业折扣-票据手续费”，如果企业用现金支

付，一般可以获得高于票据支付的商业折扣，但两者相较，一般票据结算的收益要大于现金结算的收益。

因此，票据业务可以有效降低企业的融资成本。 

② 监管是为了控制风险，为了相关业务的长远规范发展，完善相关的政策漏洞，并非一刀切。通知要

求“对于业务规模过大或增长过快的机构，要尽快制定压降方案，确保业务控制在合理的范围”，因此，票

据业务仍可开展，但要合规、合理。 

③ 此次“银监办【2013】135 号文”仍然在“银监办发【2011】197 号”（全称《关于切实加强票据

业务监管的通知》）规定的监管框架内，并未有更为严格的政策监管细则，延续了近四年来银监会票据业务

监管审慎、合规的一向原则。 

3、监管影响几何？ 

① 政策严管之下，票据业务增速将合理回归，通过中间业务收入对银行业净利润影响不足 0.1%。考虑

到一般银行承兑汇票业务的手续费率为万分之五，因此，在全年预计签发商业汇票为 20 万亿元的假设下，

对银行业的中间业务收入贡献为 100 亿元，扣除成本、税收等支出后，对银行业净利润贡献不足 0.5%。况

且政策监管挤出的套利票据业务需求远远小于 20 万亿元，因此，静态来看，预计政策监管对银行业净利影

响不足 0.1%。 

② 对银行的信贷额度或带来一定的挤占，信贷额度的趋紧将引发贷款利率的小幅上行，虽然增了企业

的融资成本，但是对银行业而言贷款收益稳步提升； 

③ 农村中小金融机构的资产规模扩张速度将小幅放缓； 

④ 票据贴现利率将小幅上升，在一定程度上增加中小企业的票据融资成本； 

⑤ 票据业务增速的合理回归，将使得未来几个月社会融资总量中“未贴现银行承兑汇票”增量合理回

落，但回落幅度应小于 2011 年下半年的情形（当时有保证金存款上缴存款保证金政策的冲击）； 

⑥ 监管滞后于金融创新，票据资产交易的漏洞封堵之后，新的绕信贷规模的方式或将较快就会出现。

（招商证券） 

 

 

 



 

 

  

中投证券：市场短期或继续反弹，空间有限 

昨日两市早盘创业板大幅下挫，指数稳定在前日收盘线附近震荡。各行业涨多跌少，房地产、金融服

务、餐饮旅游等行业涨幅居前，电子、信息服务、信息设备等行业涨幅相对较小。短期看，没有基本面的

支持，反弹的空间有限，建议维持中等仓。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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： THTTTUwww.scfund.com.cnUTH，客服热线：400-821-0588（免长途话费）021-50509666。 
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