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今 日 关 注 

机 构 观 点  

下基金净值表          2009-04-14 
基金名称 最 新 累计 涨 跌 

东吴嘉禾 0.6797 2.3997 0.62% 

东吴动力 1.0357 1.5557 0.31% 

东吴轮动 0.9023 0.9023 1.01% 

东吴优信 1.0163 1.0163 -0.03%

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数 2527.18 0.54% 

深圳成指 9678.18 1.45% 

沪深 300  2676.87 0.77% 

香港恒生指数 15580.16 4.56% 

标普 500 指数 841.50 -2.01% 

道琼斯指数 7920.18 -1.71% 

纳斯达克指数 1625.72 -1.67% 
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专家预计一季度 GDP 增速略超 6% 
国家统计局将于 16 日公布 1 季度及 3 月份主要经济数据。专家预计，1 季度 GDP 同比增速可

能略高于 6%，增幅较去年四季度的 6.8%有所回落。3 月份 CPI 同比下降 1.2%左右，PPI 降幅扩大

至 5%以上。 

一位接近宏观管理部门的专家预计，由于先前出台的“保增长”措施效果尚未完全显现，一季

度 GDP 同比增速将回落至 6%或略高一点。这将是 2007 年 2 季度以来，GDP 同比增速连续 7 个季度

回落。 

中金公司首席经济学家哈继铭预计，一季度 GDP 同比增幅为 6%-6.4%，经济已逐步结束前期的

大幅下滑。西南证券首席宏观分析师董先安则认为，一季度 GDP 同比增速很可能继续回落，但从环

比来看，一季度 GDP 比去年四季度已经明显好转。 

 

 

吴定富：四家银行参股保险公司方案已上报 

昨日，保监会主席吴定富在出席北京大学举办的“北大赛瑟论坛”期间告诉本报记者，保监会、

银监会已共同上报了关于四家商业银行参股保险公司的方案。（上海证券报） 

银监会：尚未发现信贷资金流入股市 

一季度信贷猛增 4.58 万亿元，引起了市场的关注。对于市场猜测信贷是否未流入实体经济，银

监会副主席蒋定之昨天在出席“北大赛瑟论坛”后对记者表示，一季度猛增的信贷对实体经济的支

持力度还是不小的。但是确实可能还有需要关注的方面。他随后表示，目前银监会还没有发现有资

金流入股市，但是会给予持续的关注。（上海证券报） 

三月份信贷数据暴天量 央行明示政策取向不变 

央行上周六公布的 3月份货币信贷数据显示，当月人民币新增信贷 1.89 万亿元、贷款增速达到

29.78%，M2 增速高达 25.51%。尽管数据远超市场预期，但这却为中国经济由下滑转向回暖，再添加

了一个数字证明。（上海证券报） 

基民追高意愿不强 开户数大幅回落 

一边是行情的持续演化，一边则是基金开户数的再度回落。上周，基金开户数大幅回落至 3.2

万户左右，环比回落超过 4 成，由此可见，当指数高位震荡时，基民追高意愿并不强烈。据中登公

司昨日最新公布的数据显示，上周基金开户数为 3.2432 万户，是近 9周以来基金单周开户数最低的

一周。（上海证券报） 
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东吴进取策略灵活配置混合型基金 3月 30 日起正式发行 

东吴进取策略灵活配置混合型证券投资基金，基金代码：580005，定于 2009 年 3 月 30 日在农

业银行、东吴证券、直销中心及各大银行和证券公司公开发售，敬请广大投资者关注。 

 

不可阻挡的出海  
《老人与海》是诺贝尔文学奖得主海明威的代表作。主人公桑提亚哥是一位老渔夫，他经过重

重艰险，捕获了一条巨大无比的大马林鱼，但这条大马林鱼最后却被鲨鱼吃光了，桑提亚哥只拖回

了一副鱼的骨架。小说以写实手法塑造了一个在重压下仍然保持优雅风度、在精神上永远不可战胜

的“硬汉”形象。那句“人生来不是为了给打败的，一个人可以被毁灭，但不能被打败”，不知激励

了多少人在失败和挫折的困境中迎难而上，愈挫愈勇。 

老渔夫桑提亚哥一度在海上连续 84 天没有捕到鱼，但他依然坚持每天出海。  因为他坚信自

己一定能够捕到别人想象不到的大鱼。同样，投资市场上有不少人也许很长时间里都没有获得过回

报，但他们依然坚持留在市场里等待机会。尤其在熊市来临的时候，这种坚持就更显得尤为难能可

贵。 

投资市场是一个看不到边际的无涯深海，有的人在经历过风浪的侵袭打击后选择了留在岸上看

风景，而真正的勇者，却会如老渔夫桑提亚哥那样，继续保持昂扬的斗志一次次扬帆出海，在投资

之海的深处最终收获了难以想象的馈赠。投资，很多时候就是一场精神与意志的较量，没有永不言

败的勇气与恒心，你很难有机会成为最后的赢家。 

所有轰轰烈烈的牛市都会结束。所有惨烈压抑的熊市也会结束。无论股市的刺痛多么惨烈，它

总会迎来下一场盛宴。问题的关键是，当牛气冲天盛宴再开之时恐怕早已人满为患而且风险已经高

度积聚，你能有勇气和智慧在新一轮盛宴尚未来临之前就果敢进场做好准备吗？面对着熊市中不可

预测的惊涛骇浪、愁云惨雾，出海等待，还是留在岸上，这是你必须拷问自己内心并做出冷静抉择

的。 

“尽管有数不清的海难，人类依然扬帆出海。同样的道理，尽管有无数次股灾，人们依然会进

入这个市场，辛勤地买低卖高，怀着对美好未来的憧憬，将手中的资金投入到股市中，去参与这场

伟大的博弈”，纵观历史，数不清的海难不能阻挡人类出海的顽强意志，无数次股灾也不能阻挡人们

投资的坚定信念。 

像出海一样去投资，探索未知，赢得未来。再残酷的熊市也只不过可以暂时摧毁我们辛苦积累

的账面资产，却永远无法毁灭我们通过投资理财追寻财务自由的坚韧决心。 

理 财 花 絮 

东 吴 动 态 



 

 

政策或仍将主导 A股走向 
有分析人士称，即便不考虑对具体行业的影响，新经济刺激计划也会明显提升人们对未来的乐

观预期，从而使得市场升势得以延续。不过，尽管目前市场呼声很高，甚至传闻已经精确到管理层

讨论新经济刺激计划的日期，但是对于该计划是否推出目前仍存在不小的争议。 

知名博主桑东亮认为，政策及政策主导的基本面的演化趋势始终是决定行情方向的根本原因。

只要 4 万亿经济刺激计划持续实施，积极的财政、货币和税收政策不发生逆转，就不可以轻易给出

行情结束的判断，尽管短线的调整随时会有，但那仅仅是技术性的。“基本面恶化的趋势在已经披露

的消息上有所反映，比如发电量、出口下落的速度、PMI 等数据，尽管表明经济下滑没有结束，但下

跌幅度的变小，提示我们宏观经济运行趋势的拐点即将到来，该拐点一旦确认，经济就进入复苏，

牛市也就自然形成。” 

国信证券首席分析师汤小生透露：“近期政府推出新一轮经济刺激方案是毫无疑问的，但具体推

出时间可能还会结合相应的经济数据情况。私募基金人士陈晓阳表示，新经济刺激方案应该已经制

定出来，只是在等待公布的时机。据悉，部分私募基金看好新经济刺激方案之后的市场环境，已开

始经重仓参与，并重点关注基本面好、有业绩支持的煤炭、有色金属等股票。（资料来源：银河内参） 

 

  

申银万国：交运设备、汽车整合行业——重点把握后期政策及业绩改善带来的投资机会 

仍维持二季度轿车需求持续的观点，预计 4 月销量同比增速将高于 3 月增速。09 年轿车销量

实现 2 . 5 ％的增长，特别是 3 月创历史月度新高，关于后续需求持续性问题，前期报告中我们已

从两方面进行了分析：其一是从轿车厂商库存率指标看，09 年 1 月库存率为 7 . 62 % , 2 月为 4 . 

37 % ，库存率仍在下降，从我们走访的厂商和经销商看，目前库存仍处于较低水平，较低的库存水

平支持二季度需求的持续；其二是从汽车需求的区域结构看，汽车消费将从东部向中西部转移，从

一线城市向二、三线转移，再向农村转移，这种转移是长期的过程。我们近期走访的中部区域的省

市，09 年中部三省（含湖北、湖南、江西等）销量增速约为 33 ％左右，远高于行业平均水平（2 . 

3 % ) ，由于存在这种区域需求复苏的过程，后续汽车需求持续性仍值得期待。由于 08 年 4 月轿

车销量基数不高，按目前这种需求趋势，初步判断 4 月销量同比增速将高于 3 月（3 月销量同比增

长 4 . 7 % ）的增速。．预计 1 一 2 月行业盈利指标将是全年低点，环比将逐渐上升，同比意义并

不大，更重要的是盈利指标的环比好转。 

1 一 2 月汽车整车销售收入同比下降 13 . 47 % ，利润同比下降 58 . 74 % ，毛利率为 13 . 86 

% , 利润率为 2 . 69 % ，毛利率和利润率创下 05 年 4 月以来的新低，其中原因我们分析：其一是

机 构 观 点 

热 点 聚 焦 



 

09 年 1 一 2 月汽车需求超预期，导致很多厂商来不及调整生产计划（包括零部件供应等），很多车

型供给不足（包括中高级车型）；其二是部分厂商仍在消化库存（从 1 一 2 月的产销数据可看出，

产量仍远低于销量），库存包括产成品库存和原材料、零部件采购库存，这导致部分整车厂商仍用的

是 4Q 的相对较高价的零部件库存，从而 1 一 2 月整车厂商并未享受到采购成本下降所带来的利好；

其三由于政策刺激，小排量车比重提升较多。我们预计从零部件、原材料采购及需求持续性来看，

2009 年行业经营情况将逐渐改善，1 一 2 月整车行业的毛利率和利润率指标将是全年低点。 

可从四个角度看现阶段汽车股的投资机会。其一首先是关注后续政策，预计后期仍将有刺激汽车需

求的相关政策出台，重点关注未来政策惠及的公司（未来相关政策请参见下表，4 月 14 日公安部出

台全国车辆带牌销售，该政策可简化购车上牌手续，刺激汽车需求）。可重点关注上海汽车、福田汽

车、一汽轿车。其二是：业绩能实现季度环比增长的公司。可重点关注上海汽车、宇通客车、福耀

玻璃、潍柴动力、东风汽车；其三是：所处行业从底部复苏。2Q 子行业从底部复苏的子行业预计有

大中客行业、重卡中的半挂牵引车，可重点关注宇通客车、潍柴动力；其四是：出口比重较大的公

司，由于出口可能会从底部复苏，出口收入比重相对较大的公司将受益，可关注宇通客车、福耀玻

璃。 

综上，维持汽车行业春季策略报告观点：仍看好上海汽车、宇通客车、福耀玻璃、潍柴动力、

一汽轿车、福田汽车，关注东风汽车、曙光股份。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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。 


