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 兴业证券：首先是保存实力，然后才考虑获利        
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机 构 观 点  

旗下基金净值表           2012-01-10 

基金名称 净值 累计 涨 跌 

东吴动力 1.0531 1.6331 3.07% 

东吴轮动 0.7872 0.8672 5.17% 

东吴新经济 0.9690 0.9690 3.19% 

东吴新创业 0.8250 0.8850 3.13% 

东吴新产业 0.9520 0.9520 2.37% 

东吴嘉禾 0.6915 2.4115 2.67% 

东吴策略 0.8320 0.9020 2.88% 

东吴中证新兴 0.6810 0.6810 3.97% 

东吴优信 A 0.9592 0.9712 0.25% 

东吴优信 C 0.9499 0.9619 0.24% 

东吴增利 A 1.0180 1.0180 -- 

东吴增利 C 1.0160 1.0160 -- 

注：东吴增利 A、C 处于封闭期，上表为

2012-01-06 净值。 

基金名称 每万份收益 7 日年化收益 

东吴货币 A 1.1777 4.11% 

东吴货币 B 1.2445 4.37% 

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证指数  2285.74 2.69% 

深证成指  9281.25 3.75% 

沪深 300   2447.35 3.33% 

香港恒生指数 19004.28 0.73% 

道琼斯指数 12462.50 0.56% 

标普 500 指数  1292.08 0.89% 

纳斯达克指数  2702.50 0.97% 
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中国贸易顺差连续三年收窄 今年外贸形势严峻 

海关总署昨日发布我国 2011 年外贸进出口情况。数据显示，2011 年我国外贸进出口总值 36420.6 亿美

元(约合 22.9 万亿人民币)，比 2010 年同期增长 22.5%，进出口总额创下年度历史新高。而全年贸易顺差为

1551.4 亿美元，比上年收窄 14.5%。 

12 月进出口增速创新低 

去年全年我国进出口增速呈现“前高后低”的走势。海关昨日发布的数据显示，去年 12 月我国进出口

增速延续此前下行趋势，双双创下两年多来的低点。 

数据显示，当月出口总额 1747.2 亿美元，增长 13.4%，创下十个月以来新低；如果去除春节因素，则

创下 2009 年 11 月以来新低。当月进口额 1582 亿美元，增长 11.8%，也为 26 个月以来的低点。 

湘财证券宏观经济研究员陈乐天表示，上月出口增速下滑表明海外需求仍在趋于疲软，而进口不振的

主要原因是投资的下滑，此外也与消费需求不旺和来料加工受外需拖累有关。他认为受去年同期基数较高

及内外需下降影响，今年一月进出口同比增速还会进一步下滑到 5%左右。 

此前，商务部新闻发言人沈丹阳也表示，由于今年世界经济形势总体严峻复杂，国内外环境变化对中

国外贸的影响还在继续发展，因此今年一季度中国外贸形势将非常严峻。 

今年外贸形势严峻 

数据显示，去年在“扩大进口”的政策引导下，我国进口增速高出同期出口增速 4.6 个百分点，这使

得去年外贸顺差进一步缩窄，为 1551.4 亿美元。这已经是中国贸易顺差连续三年下降，顺差额也为 2006

年以来的最低值。 

数据显示，去年贸易顺差占 GDP 的比重已经从上年的 3.1%降至 2%左右，贸易顺差与外贸总值的比值为

4.3%，比上年降低 1.8 个百分点，处在国际公认的合理区间。陈乐天认为，2012 年贸易顺差还会继续缩窄,

且幅度还会进一步扩大，预计全年顺差额为 850 亿美元左右。而且，虽然今年出口形势可能会比较差，但

在促进结构升级的基调下，预计出口政策会保持平稳,不会有太大退税或全面优惠。即使有优惠政策，也会

侧重于产业升级方面，把一些低附加值产品淘汰掉。 
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中韩将启动自贸区谈判 2015 贸易额达 3000 亿美元 

中韩联合发布新闻公报，双方积极评价两国经贸合作平稳快速发展，将共同致力于实现 2015 年贸易额

达到 3000 亿美元的目标。双方一致认为，尽早签署中韩自贸区协定将为双边经贸合作提供更加有利的制度

环境，符合两国利益。双方同意在韩方完成国内程序后立即启动中韩自贸区谈判。（新华网） 

 

“十二五”能源消费总量初定 将建倒逼机制 

1 月 10 日，全国能源工作会议在北京召开。《每日经济新闻》记者从会上获悉，“十二五”期间，我国

能源消费总量目标控制在 41 亿吨标煤左右，用电量控制在 6.4 万亿千万时。 

值得关注的是，继石油、天然气资源税由“从量定额”改为“从价定率”计征之后，国家能源局透露，

将研究开征化石能源消费税，研究煤炭资源税从价计征。（每日经济新闻） 

 

去年用电量增速 11.7% 今年或放缓至 8.5% 

国家电监会 10 日召开的年度工作会议透露，2011 年全社会用电量达 4．7 万亿千瓦时，同比增长 11．7

％。电监会专家预计，随着我国经济增速进一步回落，2012 年全社会用电量增速将放缓至 8．5％左右。 

国家电监会主席吴新雄作工作报告指出，去年我国电力总体安全稳定运行，保证了电力可靠供应，保

证了经济社会发展和人民生活用电需求。全年新增发电装机容量 9000 万千瓦，累计全国发电装机容量超过

10．6 亿千瓦，同比增长 9．3％；全社会用电量达 4．7 万亿千瓦时，同比增长 11．7％；衡量我国发电效

率的重要指标“火电供电煤耗”较上年下降 3克／千瓦时至 330 克／千瓦时。（上海证券报） 

 

康菲中海油首次收到法院应诉书 

昨日（1 月 10 日），康菲石油中国有限公司、中国海洋石油总公司收到了“蓬莱 19-3 油田”溢油事故

后首份法院发出的应诉通知书。 

2011 年 12 月 30 日，天津海事法院正式受理了 29 名养殖户因 “蓬莱 19-3 油田”溢油事故引发的损害

赔偿纠纷起诉康菲中国、中海油损害赔偿案。在收到法院应诉书后，中海油昨日表示，河北省唐山市乐亭

县栾树海等 29 名海产品养殖户起诉康菲中国和中海油，认为蓬莱 19-3 油田溢油事故造成其养殖海产品死

亡，要求被告赔偿养殖海产品损失 23457.46 万元、鉴定费用 703.72 万元，并承担案件的诉讼费用。（每日

经济新闻） 

 

 

 

财 经 要 闻 



 

 

 

东吴基金徐建平：2012年期待二次股改启动 
2012 年 1 月 6 日    证券时报网 

新浪认证资料显示为“东吴基金总裁徐建平”1 月 6 日在微博称，跨入 2012 年，更需要的是平常心和

信心，期待二次股改的启动。 

徐建平表示：“跨入 2012，我们需要的不是船票和方舟，而是平常心和信心。不同的宏观组合：增长触

底回升，通胀回落，货币等政策放松，虽斜率有限，但方向与 2011 截然相反。值得期待的制度变革：二次

股改启动，期望能平衡供求关系、投融资功能，化解市场深层次矛盾。破茧要经历煎熬，转型转换转折，

小荷总会露出尖尖角。” 

 

东吴基金坚守社会责任 新年伊始力推低碳生活 
2012 年 1 月 10 日   东吴基金 

新年伊始，东吴基金倡导低碳生活，拯救地球家园。为了促进广大投资者参与低碳生活，贯彻环保理

念，东吴基金近期积极开展“低碳生活 绿色同行”活动。据悉，东吴基金在努力为投资者提供专业理财服

务的同时，也倡导履行社会责任，身体力行积极环保。早在 07 年，东吴基金就提倡持有人使用电子对账单，

以减少对纸张的浪费，保护森林资源。 

    据了解，此次“低碳生活 绿色同行”首先从公司内部做起。东吴基金呼吁公司全体员工，不论高管还

是基金经理，都积极参加低碳生活，将低碳的理念贯彻到办公、上下班、出行、甚至是食堂就餐的各个环

节，比如少用打印机和传真机，主要通过 OA 系统办公，又比如出行选择公共交通，减少一次性餐具的使用

等等。同时，东吴基金呼吁所有持有人也能参与到低碳行动中来，比如从取消纸质账单并使用电子账单。 

    东吴基金在推广此次活动之际，特意算了一笔账：以一车每月少开一天为参照，一年可以减少 98 千克

二氧化碳；如果每人节约 10 度电，那么这个人就能少排放了 8千克二氧化碳；如果全国有 1/3 的白炽灯换

成 LED 节能灯，每年能省下一个三峡工程的年发电量⋯⋯可见，爱惜地球保护家园就在身边的点点滴滴，

低碳生活从现在做起。尤其是春节临近，燃烟花，放爆竹，逛庙会，亲人团聚，走亲访友，传统的节日活

动极容易造成奢侈浪费和环境污染。 

    东吴基金相关人士表示，面临全球气候系统崩溃的危险，保护地球人人有责。东吴基金虽然是一家专

业投资机构，在帮助实现持有人利益的同时，保护环境保护地球也责无旁贷，希望能有更多的人能加入到

低碳生活中来。 
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长期投资基金坚定持有 
“非洲雄狮”喀麦隆队作为非洲大陆晋级世界杯决赛次数最多的球队，一直是非洲足球的代表，这次

南非世界杯，他们又以四连胜的成绩位列 A组第一，轻松入围。然而这支非洲雄狮近几年来的路并非一帆

风顺的，2006 年德国世界杯，他们被挡在大门外，让人唏嘘不已。 

尽管曾在遇到挫折后沉寂，但只要有机会，雄狮必然会展示其让人震撼的一面。其实在长期投资上也

有很多同样的例子。巴菲特 1989 年拿出 6亿美元买下近 1亿股吉列股票并持有了 16 年，即使在 1997 年金

融危机导致股价大跌时也没有抛出 1股。2005 年，巴菲特的长期持有最终得到了回报：吉列因被宝洁并购

而猛涨，其公司所持的吉列股总市值冲破了 51 亿美元，这比当时投资标准普尔 500 指数基金的年收益高出

一倍还多。 

在基金投资中，我们也常常能听到投资者对于长期投资的困惑，对于自己看好的品牌公司基金产品在

震荡市中的成长前景也信心不足。然而投资周期就像寒暑交替一样，短期都会有所反复，但市场长期增长

的趋势是不会改变的。在市场还没有出现趋势性机会的时候，合理配置并坚定持有自己看好的品牌公司基

金产品，是分享市场机会的投资策略之一，就像期待雄狮在蛰伏后那一跃时，让人振奋的咆哮。 

 

 

 

大盘反弹难“反转” 
继周一 A股市场“大爆发”后，周二沪深股市继续高歌猛进，上证综指向着 2300 点吹响进军的号角。

连续两日的大反弹，实实切切地告诉如梦初醒的投资者，大盘短线反弹行情已经确立，但尽管此次反弹的

持续时间被市场所看好，但业内人士认为，这波行情仍定义为“反弹”，而非“反转” 。 

反弹行情确立 

当部分投资者还在为周一的反弹是否会“昙花一现”而担忧时，大盘周二的表现则让更多人吃了一颗

“定心丸”。连续两日的大阳线令市场的热情高涨，成交量放大。 

截至 1月 10日，上证综指收报 2285.74 点，涨 59.85 点，涨幅 2.69%，成交 910.5 亿元；深成指报 9281.25

点，涨 335.17 点，涨幅 3.75%，成交 786 亿元。两市板块全线飘红，水泥、玻璃、有色、农林牧渔、黄金、

机械、保险、军工等板块涨幅居前。 

东北证券分析师杜长春认为，推动此次股指上涨的因素共有三个，首先是管理层讲话提振信心，管理

层在近期的讲话中都提到要推进新股发行制度改革，而在推进新股发行制度改革的同时，加强市场监管力

度，建立上市公司强制分红制度、引导长期投资资本入市，将是中国未来证券市场长期发展轨迹。其次，

新增信贷的超预期投放以及央票的暂停发行均表明信贷回归的逐步兑现，同时，市场货币供给的明确增加，

理 财 花 絮 
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都有助于进一步降低经济以及金融市场的资金压力，缓解市场流动性担忧情绪。第三，债券市场收益率自

10 月份后的高位回落，证券市场的估值优势已经逐步显现，且部分行业估值已经屡创历史新低，市场的估

值优势显现。此外，产业资本尤其是近期大股东的大幅增持，也凸显出当前市场中部分优质企业的投资价

值。 

在上述利好因素支撑下，杜长春认为：“当前市场运行环境向好，股指仍有延续反弹的基础。” 

反弹而非反转 

尽管市场普遍对此次反弹表示乐观，但从多位分析师表达观点的措辞来看，均用的是“反弹”二字，

而非“反转”。 

兴业证券首席策略分析师张忆东用“百团大战”来形容此次市场的反弹。他认为，此次反弹更多是基

于政策预期的改善、流动性阶段改善、叠加市场连续的超跌，特别是周期股普遍被低配、超跌，用“百团

大战”来比喻此次反弹，其实质意思是：看似是正规军作战，其实是大规模的游击战；看似是战役上的胜

利，其实是在战略上冒进、暴露实力，后期或引发“扫荡”风险。 

国金证券财富管理中心分析师杨建波昨日也指出，“从周二的盘面来看，市场前期稳定大盘的蓝筹权重

板块和超跌板块出现分化，表明目前市场情绪全面活跃，但是市场资金仍显不足，无法支撑所有板块的连

续上涨。” 

杨建波预计，“后市市场的反弹更多的将呈现出板块轮动的走势。”他认为，经过两天的快速反弹，从

技术上看，前期缺口 2300 点附近面临阻力，同时 2300 点也是心理整数关口，被长期套牢的投资者很容易

在此关口的盘面震荡中丢失筹码。此外，短线获利盘也有获利回吐的需求。杨建波强调，“市场做多情绪在

集中宣泄后，短期会有所恢复，但是市场面临的实质性问题依然没有得到解决，所以，市场只是反弹而不

是反转。” 

短线仍需谨慎 

由于临近春节长假，谨慎的投资者仍会选择持币过节，因此市场分析师提醒投资者，面对本次的“兔

尾巴”行情，投资者还需“见好就收”。 

张忆东认为，对于那些立足于相对收益的投资者，如果仓位轻、怕踏空，则建议参与趁早，操作上采

取“留一份清醒、见好就收、打一枪换个地方”的策略，投资标的上选择“进得去出得来、跌得深、弹性

高的品种”，如煤炭、有色、地产、券商、汽车、机械、建材、电力设备等板块个股。而仓位较重的投资者

则利用反弹的机会减仓、调仓。 

而对于那些能禁得住短期反弹诱惑的投资者，张忆东建议，可以考虑不去博短线反弹，而是以一种从

容、淡定的心态，耐心寻找估值合理、中长期成长性明确的标的股票，耐心等待趋势性机会。因此，建议

可以短期继续持有债券、现金，以及包括金融、交运、电力等行业与“两桶油”在内的低估值蓝筹股。 

 

 



 

 

 

兴业证券：首先是保存实力，然后才考虑获利 

在 2012 上半年最好的反弹时间窗口内，第一次跌深反弹开始上演。我们 2012 年度策略提出，“2012

年上半年如果有反弹，最好的时间窗口是年初到春季投资旺季前，但仍是典型的熊市反弹、仍是存量资金

的博弈，进攻点仍在易受流动性驱动的博弈政策式的跌深反弹。”我们在宏观策略会议上，戏称类似反弹

是“平型关大捷”或“百团大战”。  

此次反弹的持续性？两三天的反抽类似“平型关伏击战”？还是稍长点的“百团大战”？关键看，预

期被验证？抑或只是心动？ 

市场对于流动性改善的预期，较前期提升。起因是：央行暂停央票发行、开展短期逆回购操作；12 月

新增信贷超市场预期；M1、M2 同比增速在连降 5 个月之后首次上拐。当前市场普遍预期：年初信贷投放节

奏相对较快、春节前准备金率可能再次下调、M1 见底，后续这些预期都需要被验证，特别是前两者在节前

就能被验证。 

市场对于政策改善的预期，较前期猛烈提升。起因是：温总在中央金融工作会议提出“提振股市信心”，

“深化新股发行制度市场化改革，抓紧完善发行、退市和分红制度”。但是，政策改善的方式、力度和节

奏，未必符合市场的乐观预期，其中股市的制度性建设需要时间，后续需要关注是否有实质性利好，至少

新股发行需要有所变化。 

投资策略：首先是保存实力，然后才考虑获利。考虑到此次反弹，更多是基于政策预期的改善、流动

性阶段改善、叠加市场连续的超跌，特别是周期股普遍被低配、超跌，我们倾向于“百团大战”来比喻此

次反弹。实质是：看似是正规军作战，其实是大规模的游击战；看似是战役上的胜利，其实在战略上冒进、

暴露实力，引发“扫荡”风险。 

立足于相对收益的投资者，如果仓位轻、怕踏空，则建议参与趁早，操作上“留一份清醒、见好就收、

打一枪换个地方”，标的上选择“进得去出得来、跌得深、弹性高的品种”，如煤炭、有色、地产、券商、

汽车、机械、建材、电力设备等。而仓位较重的投资者则利用反弹的机会减仓、调仓。如果能耐得住短期

的喧哗，可以不去博反弹，而以一种从容、淡定的心态，耐心寻找估值合理、中长期成长性明确的标的股

票，耐心等待趋势性机会。如此，短期可以继续持有债券、现金、类债券“蓝筹”，包括金融、两桶油、

交运、电力等行业低估蓝筹。 
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