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下基金净值表         2009-02-02 
基金名称 最 新 累计 涨 跌 

东吴嘉禾 0.5835 2.3035 1.30% 

东吴动力 0.9105 1.4305 1.27% 

东吴轮动 0.7698 0.7698 1.29% 

东吴优信 1.0159 1.0159 -0.14%

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数 2011.68 1.06% 

深证成指 7087.61 1.03% 

沪深 300  2057.06 1.20% 

香港恒生指数 12861.49 -3.14% 

标普 500 指数 825.44 -0.05% 

道琼斯指数 7936.83 -0.80% 

纳斯达克指数 1494.43 1.22% 
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温家宝：中国还将研究更有力刺激经济措施 坦言保八困难 
国家总理温家宝在伦敦出席英中贸协晚宴致辞中指出，中国必须还要继续研究和准备更有力的

刺激经济的措施。 

会中介绍了中国为保持经济平稳较快发展制定的一揽子计划，主要包括五项内容：大规模的财

政投入，产业的调整和振兴，科技创新，加强社会保障，保持金融稳健运行。 

面对中国经济增长今年能否“保八”的疑虑，温家宝坦率表示，依然很困难。因为，外部需求

减少，给中国经济下行带来很大压力，产能过剩行业开始暴露，企业经营困难，失业人数增多，这

些问题难以一时解决。 

  

  

稳定农产品价格 解决农民工就业  

中央财经领导小组办公室副主任、中央农村工作领导小组办公室主任陈锡文在国务院新闻办公

室 2 日举行的新闻发布会上对此前公布的中央一号文件作出进一步解读。他表示，目前农业农村发

展面临的突出问题是农产品价格涨幅明显比以往下降和农民工就业这两大问题。 （中国证券报） 

温家宝：及时果断出台新措施  

国务院总理温家宝当地时间２日下午在英国剑桥大学发表演讲，提请大家对现行经济体制和理

论进行反思。（中国证券报） 

牛年Ａ股喜迎开门红  

牛年沪深股市在个股“百花齐放”中喜迎“开门红”。２月２日春节后首个交易日，沪深股市高

开高走、稳步上行，双双出现１％以上的涨幅，上证综指重返２０００点。（上海证券报） 

去年 12 月全国财政支出增长 30.8%  

从财政部了解到，在积极财政政策的引导下，2008 年 12 月份，全国财政支出 16601.69 亿元，

同比增长 30.8%。对此，西南证券高级宏观分析师董先安表示，中央财政的激励作用将在 2009 年逐

步体现，2009 年的经济增长将得到有力支持。（证券时报） 
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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”。 

   

选基金，比速度还是比耐力？ 

岁末年终，看到了不少媒体对于基金的年度盘点，其中提到，2007 年股票型基金业绩排名前 20

名在 2008 年有八成易主，变动最大的两只基金：2007 年的第 1 位成为 2008 年的倒数第 3位；2007

年的第 25 位成为 2008 年的倒数第 2 位。一年之间，判若云泥，这并不是牛市里独有的现象，只是

在牛市中得到了强化。 

业绩波动如此之大的原因何在？有研究指出，基金的超额收益率与其风险收益特征、成长性特

征呈正相关，与其换手率负相关。高收益有时是以高风险为代价的。在去年的牛市中，一些作风剽

悍、高仓位、高换手率的基金获得了高收益。但有研究指出，高换手率对基金业绩是无益的，换手

率如同管理费等因素一样，只会蚕食基金资产，不会对资产增值带来正面影响。海外机构在对共同

基金的长期研究中已经证实，高换手率的基金通常都比它们深思熟虑的同行们回报低，相差幅度在

超过 10 年的时间里，大约平均每年 1.5 个百分点。对于一个一万美元的投资者来说，10 年后几乎差

了 3800 美元。 

《股市真规则》这本书中有一段比喻非常形象，“在很大程度上，投资像打网球，致命的发球和

大力的反手球能够赢得很多分，但这些技术带来的任何优势都可能被加倍的失误和自己的错误抵消

掉。在五局比赛结束的时候，往往失误少的选手获胜。仅仅是始终如一地把球回过网，无论你的对

手打出什么球，你就可以大量得分”。 

甘蔗没有两头甜，既要速度又要耐力，是不可能完成的任务。著名词作人林夕在《原来你非不

快乐》这本书中写道，陆地上跑得最快的动物是猎豹，奔驰至极速时是四脚完全离地的，可惜这种

状态只能维持很短的时间，因为它肌肉的能量有四分之三燃烧成热能，体温是静止时的六十倍，是

一种"致命"的温度。 

同样的道理对于基金也是一样，速度还是耐力，短期收益还是长期收益，选择权在基金投资者

手中。 
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人民币现在升值对中国经济增长不利 

美国要求中国人民币升值说在达沃斯遭到抨击，世界银行首席经济学家林毅夫在主题讨论中表

示：“人民币现在升值对中国经济增长不利，同时也无助于化解全球金融危机。” 

美国新任财长盖特纳在参议院金融委员会为其举行的提名听证会上说，美国总统奥巴马相信中

国正在“操纵”人民币汇率。在世界经济论坛上，盖特纳的这一说法遭到许多外国经济学家和一些

决策者的严厉批评。“允许人民币升值是用经济自杀治疗经济衰退！”摩根士丹利(亚洲)主席史蒂

芬·罗奇措词激烈地说，“我从来没见过一个国家在经济衰退的时候主动对其货币进行升值，这真是

一个可怕的建议。”他表示，现在中国经济正处于一个困难的时刻，美国选择这时对人民币汇率施压

是错误的。 

中国商务部官员在达沃斯说，中国政府从来没有利用所谓的汇率操纵从国际贸易中获利。他对

美国方面的说法回应说，美国在汇率问题上对中国毫无根据的指责只会助长美国的贸易保护主义情

绪，并不能有助于找到真正解决问题的方法。 

 

                                          

国泰君安：电子元器件--投资策略趋于积极，关注周期性机会及新产业发展方向 

在前一阶段的投资策略中，我们基于业绩增长的稳健性与确定性，侧重于推荐防御性的投资品

种，涉及主题包括两个方面，一是与国家基建投资带动相关的，一是军工电子类的。投资组合包括

航天电器、大立科技、中航光电。 

与此同时，我们在年度策略中提出了“景气低点、投资起点”的观点，并初步判断一、二季度

可能是行业景气开始转好的一个时间窗口。随着国家保增长的经济政策逐渐发酵，行业景气在年初

低开后逐季转好的可能性加大。我们建议关注周期性品种的投资机会，并密切关注由于订单好转而

对公司业绩产生的正面拉动。 

12 月份，由于订单的骤然减少，包括生益、长电等公司的产能利用率均降至 50%的历史最低水

平。进入 1 月份，由于圣诞节对于消费电子的拉动，库存情况有所改善。出于补货的考虑，电子类

公司的订单情况开始好转，不完全统计表明，剔除春节放假因素，1 月份相关公司产能利用率恢复

到了 70%附近的水平。 

我们在节前电话调研了部分上市公司的节日停工安排，其放假时间均多于法定的 7 天，而历史

上此类企业基本上不做完全停工的安排。由此判断，1 月份的营收情况仍不会大幅改善。但有可能

成为 09 年低点，后续逐月抬高的可能性加大。 

机 构 观 点 
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在本轮经济调整中，产业结构的改善将贯彻始终，我们关注与新产业特别是与新能源相关的投

资机会。其中涉及风电、太阳能以及混合汽车动力等，相关公司包括中科三环、中环股份、有研硅

股、法拉电子、横店东磁等。我们同时关注即将出台的产业振兴方案及其对相关企业的正面影响。 

风险提示。09 年 1 季度，部分公司在 1 季度业绩可能大幅下降甚至于亏损。周期性品种无论

是当期估值还是动态估值均未达至低估的水准，这将对其未来股价上升空间形成阻碍。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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。 


