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下基金净值表         2009-01-15 
基金名称 最 新 累计 涨 跌 

东吴嘉禾 0.5753 2.2953 0.28% 

东吴动力 0.9051 1.4251 -0.46%

东吴轮动 0.7575 0.7575 0.11% 

东吴优信 1.0223 1.0223 -0.45%

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数 1920.21 -0.45% 

深证成指 6798.53 -0.20% 

沪深 300  1954.87 -0.02% 

香港恒生指数 13242.96 -3.37% 

标普 500 指数 843.74 0.13% 

道琼斯指数 8212.49 0.15% 

纳斯达克指数 1511.84 1.49% 

2009 年 1 月 16 日           星期五                                                        第一百七十二期 
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业界预计中国全面通缩或提前来临 

国家统计局将于下周公布 2008 年 12 月及全年的主要经济数据。此前，业内外对 PPI 和 CPI 都

有过一番激烈的争论，但普遍认为，PPI 回落幅度将超出此前预期，而有滞后效应的 CPI 在 2009 年

将持续负增长，全面通缩的局面可能提前到来。 

银河证券预测 CPI 增速下滑程度为徘徊在-1.1%左右。广东科德证券分析师王泽辉认为，年后国

内经济可能还有一波下滑的趋势。西南证券高级宏观分析师董先安预计，12 月 CPI 同比涨幅为 1.2%；

PPI 同比涨幅约为-1.2%。中金公司发布的研究报告认为，PPI 将回落至-2%～-1%，为近六年来首次

出现同比负增长。中国建设银行发布报告则预计，12 月份 CPI 同比涨幅在 1.5%左右，PPI 涨幅回落

至 1%甚至可能出现负增长。高华证券最新研究报告显示，2009 年的大部分月份中，CPI 增速都将维

持负数。 

对于央行节前是否跟随降息再次引起了业内外激辩。多位业内人士认为，为防止经济进入通缩，

进一步降息并为市场注入流动性已是势在必行。中银国际甚至称，央行或将推出史上最激进的降息

措施。国金证券分析师桑俊则认为，今年央行仍将继续降息 27--81 个基点的空间，并且降息 81 个

基点的概率较大。但降息的时机很难把握。 

广东科德证券分析师王泽辉认为，降息虽然是对付通缩的通常手段，但单纯频繁使用降息并不

可取。兴业银行首席经济学家鲁政委表示，大幅降息的可能性就比较小。因此即使年前央行推出降

息，降幅也不会超过 27 个基点。可能是央行在节前将按兵不动。 

北京大学国家发展研究院院长周其仁建言：政府主动地用自身财力来进行投资，维持经济增长。

应该尽量往未来的瓶颈方向去布置投资项目。不少业内人士提醒：短期内我们是通缩，但长期仍要

防通胀。(资料来源：银河内参) 

  

  

央行单周净投放 1600 亿 创一年新高 

继本周二招标发行 300 亿元 28 天期正回购之后，昨日人民银行以利率招标方式再度展开正回购

操作，期限 91 天，操作总量为 300 亿元，中标利率为 1%，与去年末进行的同期限操作中标利率一致。

本周公开市场有共计 2200 亿元的票据及正回购到期。扣除两次正回购数额，央行本周实现净投放

1600 亿元，达到了去年 1 月末以来的最大单周净投放量。（每日经济新闻） 

国资委：国有股实时监测系统有望两三个月内建成 

中国国务院国资委有关官员 15 日对记者表示,国资委和证监会正在加紧建立国有股实时监测系
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统,有望在两三个月内建成使用。同时国资委还在建设一个软件系统,以使国有控股上市公司按季上

报经营情况,实现对国有股股东的全方位监测。该官员透露,国有股实时监测系统将"自上而下"实现

国资委对国有股流转情况的实时掌握,规范大小非减持行为和信息披露,有利于证券市场维稳。（每日

经济新闻） 

尚福林：加大打击违法违规行为力度 

 昨日，中国证监会在京举行 2007-2008 年度稽查立功表彰大会，中国证监会党委书记、主席尚

福林在书面讲话中强调，要进一步提高对稽查执法工作的认识，进一步加大打击违法违规行为的力

度，进一步加强稽查队伍建设。（中国证券报） 

中国农业银行股份有限公司今日挂牌  

农行股份公司今日发布成立公告称，经国务院批准,中国农业银行整体改制为中国农业银行股份

有限公司，股份公司于 2009 年 1 月 15 日依法成立。公司于今天举行挂牌仪式。（中国证券报） 

 

 

东吴基金管理有限公司荣获证券时报 2008 年度“资产配置明星基金公司”奖 

    《证券时报》近日公布 2008 年度基金公司评选结果，东吴基金管理有限公司荣获证券时报 2008

年度“资产配置明星基金公司奖”。 

东吴双动力获第六届中国基金业金牛奖 

    《中国证券报》第六届中国基金业金牛奖今日揭晓，东吴双动力基金荣获 2008 年度同业领先开

放式股票型基金“金牛奖”。 

   

顺势而为新年做稳健投资者 

投资界有句很朴实的名言：千万不要和趋势作对，要做趋势的朋友。是的，看看 2008 年的金融

市场，凡是和趋势作对的都已经奄奄一息。顺势而为，在新年之际，投资者都需要及时总结 2008 年

的经验教训，在 2009 年市场中把握大趋势，形成更稳健的投资策略。  

中国经济将在 2009 年进入调整年，在这样的大背景下，A 股市场短期内产生趋势性上涨是不太

现实的。但是另一方面，中国 A 股市场经过 2008 年的暴跌之后，已经没有了明显的泡沫，且在政

府一系列保增长的政策措施下产生趋势性下跌的概率也相对较小。因此展望 2009 年，结构性行情的

演绎将不断上演。在债市收益率已经很低的背景下，股市的投资机会和投资回报率有望明显改善，

虽然企业盈利改善要到下半年才能显现，但这并不妨碍市场的活跃程度。  

长期投资是稳健策略的一大要点。一些基民今日买，明日卖，频繁进出。结果手续费没少掏，
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收益也不够理想。其实，投资基金忌短宜长，沉着冷静，持之以恒才能获得理想回报。 因此，定投

这种理财方式可以成为投资者在相对波动、转换节奏比较快的市场中的良好工具。通过长期定时的

投资方式，摊匀成本，积少成多。作为稳健的投资者，可以在一次性投入的基础上，逐渐研究发掘

优质基金品种，选择优质基金进行定期定额投资，从而防范和分散风险。  

虽然 2008 年的资本市场给普通百姓上了一堂生动的投资风险大课，使得普通百姓能够深刻地认

识到投资理财收益、风险之间的关系，真正体会到投资理财也是“尺有所短，寸有所长”，也正因为

如此，今年以来债券型基金、保本基金因其低风险而受到普通投资者的青睐。投资者需要记得，风

险与收益总是成正比的，投资不同类型的基金承担的风险不同，收益也自然会有区别。相对而言，

股票型基金风险最高，收益也最大。因此，既然选择了股票型基金，就一定要冷静看待股市涨跌，

风物长宜放眼量，顺势而为，放眼长远。 

 

双率下调有空间 

尽管最新公布的去年 12 月份货币供应量与信贷量出现反弹迹象，货币政策效果初显，但是，市

场对春节前存贷款利率和银行存款准备金率继续下调的预期仍然高涨。鉴于 2008 年最后一个月及全

年的宏观经济运行数据即将揭晓，不少分析人士指出，春节前，双率仍有下调空间，但大幅调整的

可能性不大。  

"信贷冲锋"未必持久  

最近公布的去年 12 月份金融运行数据引人注目，新增信贷量呈爆发式增长，三个层次的货币量

均强劲增长。  

货币供应量大增和信贷冲锋，显示出适度宽松货币政策已收到了一定效果。经验表明，信贷增

幅将左右降息决策。但不少业内专家提醒，年底的信贷冲锋恐怕难以持久，全年信贷总体可能呈现"

前热后冷"的格局。  

"面对这样的信贷冲锋，我们并不认为银行惜贷情绪已经解除。"兴业银行首席经济学家鲁政委

说，从信贷结构看，当前信贷大增的投向，依然主要是扩张性政策项目和票据等低风险领域，显示

出当前惜贷情绪依然笼罩银行，市场对上半年低风险信贷投放完之后，下半年信贷可能再度陷入停

滞的担忧。  

分析师认为，12 月份信贷和 M2 同步反弹，且幅度较大，是经济状况改善的信号。但信贷反弹难

免有在中央一系列刺激内需政策下，银行抢好项目的因素。  

降息幅度存在争议  

市场对降息幅度的预期存在分歧。多数人认为，2009 年 1 月份信贷依然高速增长，央行选择超
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过 27 个基点的降息可能性几乎没有。  

不过，也有机构预测去年 12 月 CPI 和 PPI 数据将继续大幅回落，尤其 PPI 数据可能陷入负值。

与此同时，国际经济环境仍持续恶化，在此背景下，部分机构认为中国降息幅度将在 54 个基点左右。  

交通银行首席经济学家连平认为，存款准备金率可能还会下调，下调的空间相对较大。由于最

近信贷投放力度较大，有些银行的资金流动性可能出现些问题，所以在一季度存款准备金率可能还

会有一定幅度的下调。  

春节前降息存不确定性  

鲁政委认为，今年一季度流动性总体宽裕，但央行在数据公布后仍可能选择继续下调准备金率

0.5 个百分点，基准利率也存在下调 0.27 个百分点的可能性。但降息是否在春节前推出仍有不确定

性。  

也有专家认为，春节前并不是降息的好时机。首先，央行认为 PPI 指标持续下调有利于企业库

存的消化，而且到 2009 年第二季度库存就会消化完毕，所以现在没有必要进行大幅刺激经济举措；

其次，在经济没有明显起色之前，央行至少应该保留一点政策操作空间。自 2008 年 9 月以来，政府

刺激经济的措施已经很多，应再观察一段时期再作打算。 

 

                            

国泰君安：大浪淘金——并购重组下的投资机会 

在 09 年策略《从通缩到复胀》中，我们提出 09 年上半年宏观经济前景仍不明朗，牛市尚缺乏

基本面支持，主题投资将成为热点，如新能源、医改、并购重组、航天军工等。 

全流通格局渐成、股票价值相对低估、政策鼓励，将推动产业资本（上市公司或者非上市公司）

利用二级市场进行战略布局、行业整合。 

由于政策的强力支持和推动，我们判断央企整合重组仍将蕴含未来市场并购重组的重要投资机

会。我们重点关注两点：（1）政策支持的力度。政府推动将是未来央企重组的主要动力，我们看好

国家需要绝对控制和相对控制的行业整合；（2）资产收购空间。看好“大集团、小公司”的资产结

构。 

上海市政府明文推进本地国资下属公司资产重组，同时，上海受迪斯尼落户川沙、10 年举办世

博会等事件刺激，上海本地股成为主题型投资板块。我们按照行业梳理上海国资委下属公司的股权

机构以及可能的重组机会。 

由于股价低迷，并购和借壳可能成为市场的热点，我们分别研究了可能被收购的非 ST 公司和壳

资源公司。 

最后，推荐 20 支重组股票组合：航天电器、火箭股份、中国卫星、中航光电、国电电力、岳阳
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纸业、烽火通信、新世界、中国铅笔、重庆百货、天坛生物、中国神华、盐湖钾肥、云天化、出版

传媒、中粮地产、华侨城、八一钢铁、酒钢宏兴、红豆股份。 

并购重组投资机会多数涉及公司内部信息，难以完全准确捕捉。我们以行业视角分析主要是基

于并购重组必将继续以产业链和价值链为方向。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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。 


