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海通风格指数 
名称   日涨跌%  周涨跌%  年涨跌% 

海通大盘指数 

海通综指  0.76 3.96 45.71 
海通六成  1.05 3.74 40.99 
海通风格指数 
大盘 100  1.33  3.81  38.45 
小盘 200  0.71  5.31  43.93 
海通Ｇ股  0.54  3.95  47.39 
表现最好前五行业 
造纸指数  2.94  7.32  60.30 
钢铁指数  1.81  3.30  37.94 
金融指数  1.75  3.79  43.76 
煤炭指数  1.43  6.43  59.83 
建材指数  1.11  5.17  63.71 
表现最差前五行业 
通讯服务  -1.33  3.21  15.31 
旅游服务  -0.71 -0.29 58.98 
非金属  -0.68  2.96  58.56 
建筑工程  -0.51  2.22  20.92 
石油然气  -0.47  0.04  37.99 
资料来源：海通证券研究所 
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宏观财经要闻 
 伦敦金融峰会寻求携手应对金融和经济危机 

二十国集团领导人２日在英国首都伦敦召开金融峰会，重点商讨如何携手应对国际

金融和经济危机，并推进国际金融改革以避免金融危机重演。中国国家主席胡锦涛出席

了此次峰会。 

点评：面对这场世纪性金融危机，全球经济将面临重大变化，其中一些变化及涉及

基础性的制度安排，G20 峰会正在为摆脱金融危机就一些重大主题进行讨论，包括：IMF
改革问题、财政政策的协调问题、经济刺激和金融监管的孰为优先的问题、贸易保护主

义问题、国际储备货币的问题等。但是，在各国领导人一片和谐的声明中，我们只看到

反对贸易保护主义取得实质性进展。当然，国际经济金融新体系的构建任重道远，远非

一次领导人会议所能解决。 

 工业和信息化部：扩大消费政策助轻工业生产回升 

国务院审议并原则通过轻工产业调整和振兴规划，并相继出台了“家电下乡”等一

系列扩大消费政策之后，在政策效应和需求回升作用下，轻工行业生产恢复较快。1-2
月，轻工行业增加值同比增长 7.6%，快于全部工业增速 3.8 个百分点。其中 1 月份增长

9.6%，2 月份增长 15.4%。按可比天数计算，头两个月轻工行业增加值同比增长 9.4%。  

点评：相对于重工业，轻工业产品和终端消费更加密切相关，因此轻工业生产的波

动性相对较小，因此我们还不能根据轻工业生产下滑不太严重，就得出轻工业回升的判

断，因为国内消费需求继续疲软，国内需求严重下降，这些因素决定轻工业生产将继续

处于低位。。 

 中国再签货币互换协议推动人民币“走出去” 

中国人民银行与阿根廷中央银行２日签署双边货币互换协议。协议互换规模为 700
亿元人民币／380 亿阿根廷比索，实施有效期３年，经双方同意可以展期。  

点评：自去年国际金融危机爆发以来，中国央行已与中国香港地区、韩国、马来西

亚、印度尼西亚、白俄罗斯、阿根廷等６个国家和地区的央行及货币当局签署了货币互

换协议，总额达到 6500 亿元人民币。货币互换协议有利于减少中国在对外贸易中美元结

算的依赖，而且，中国推动人民币国际化的渐进策略也比较明显：一方面，提高人民币

在区域贸易结算中的地位，如东南亚地区；第二，与多个国家签署货币互换协议，增加

人民币在对外贸易结算中的使用频率。 

【其他财经新闻】 

1. 宋丽萍：创业板要设立投资者准入制度；  

2. 欧洲央行宣布将主导利率降至 1.25％； 

3．英财政大臣:二十国集团即将就贸易融资计划达成一致。 

（宏观经济分析师  陈勇） 
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市场动态 

 年线附近可能会出现震荡 

在金融、船舶、钢铁、煤炭等热点推动下，沪深两市股指周四再次刷新本轮反弹的

新高，沪综指进一步逼近年线。终盘，沪综指报收 2425.29 点，涨 17.27 点或 0.72%，

成交 1749 亿元；深成指报收 9300.92 点，涨 144.91 点或 1.58%，成交 871.8 亿元。 

消息面上，值得投资者关注的有：（1）4 月 2 日，在英国伦敦举办的 G20 峰会给全

球资本市场传递了积极信号。据伦敦金融峰会官方网站介绍，此次 G20 峰会将做出三大

承诺：必须采取任何可能的措施稳定金融市场，并帮助家庭和企业走出衰退；必须改革

和加强全球金融和经济体系，恢复信心和信任；必须让全球经济步入持续增长的轨道。

受此消息激励，周四周边股市均出现大幅上涨，其中恒指大涨 7.44%，日经 225 指数大

涨 4.4%。 

（2）中美建立战略经济双轨对话机制；深交所正制订创业板上市规则；22 只新基

金手握 454 亿进军二季度；中小险企将可直投股市。 

对于两市后市走势，我们认为偏暖的外围股市氛围和消息面会助推两市股指短期继

续上攻，沪综指穿越年线的可能性比较大，但是沪综指在穿越年线之后，应该会出现震

荡整固。实际上，周四尽管两市股指依然保持强势，但是有一点值得投资者注意，那就

是股票之间出现了较明显分化，下跌股票家数超过上涨股票家数，市场已经略显疲态。 

（策略分析师  黄泽丰） 

行业公司 
 龙元建设（600491）公告点评  

公司公告总承包承建广东肇庆“上海城”项目工程。即肇庆市好客房地产开发有限

公司拟建的 20 幢 11-18 层住宅及 4 幢 2-3 层商场、1 幢办公楼、3 幢酒店式公寓、1
幢宾馆、1 幢展示厅等由公司总承包施工，上述工程计划分五—六期分批开发建设，整

个项目建设期计划在 2009 年 4 月起至 2014 年 10 月完成全部工程，总建筑面积约 60
万平方米，协议价为人民币 7.2 亿元，实际工程造价按照分期合同专用条款约定调整。  

点评：该项目施工期限较长，在单一年度不对公司收入产生重大影响。截至目前公

司在手订单大约 120 亿元左右（包括沈阳龙之梦广场项目达到 200 亿元）。预计公司 2008
－2010 年每股收入分别为 0.44 元、0.53 元和 0.62 元，估值有一定的吸引力，维持“买

入”投资评级。  

（建筑工程行业分析师 江孔亮）  

 上海建工（600170）重大合同公告点评  

公司公告审议通过的《关于投资建设常州市客运中心及综合配套系统工程项目的议

案》及决议，近日公司（乙方）与常州城铁铁路建设发展有限公司（甲方）、常州市铁路

建设指挥部办公室（甲方代表）签署了常州市客运中心及综合配套系统工程投资建设合

同，合同价格为人民币 165000 万元。该工程位于常州市天宁区常州火车站北侧、规划

竹林西路南侧；建筑面积约 19 万平方米；合同工期为 470 天,计划于 2010 年 4 月底前

竣工。项目采用 BT 模式进行投资建设，项目的回报实行投资本、息分开。其中：投资本

金分 5 年归还，自 2011 年起至 2015 年止，每季起初等额归还，即自 2011 年起分 20
期归还，每期为移交价款的二十分之一。项目的投资回报，自投入（按每月完成工作量）

之日起，每季期末支付，年投资回报率按央行五年期贷款基准利率加一点五个百分点计
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算，并随央行同期贷款基准利率调整作相应调整。  

点评：总体来看，该项目能够给公司带来较好的收益，由于该公告还不够详尽，我

们只能简单估算项目收益。本项目公司能够获得两块收益，一块在建设期的施工收入，

按销售净利率 2％估计能够带来约 3000 万左右的净利润；一块 BT 项目的利息收入，按

简单估算的话，建设完后的 2011 年能够给公司带来年 3500 万元的利息收入，建设期少

一些，随着回购期内本金的逐步减少，利息收入也逐步减少。  

我们预计公司 2009－2010 年每股收益 0.47 元和 0.52 元，维持“增持”投资评级。  

（建筑工程行业分析师 江孔亮） 

 2009 年 3 月份日均发电量降幅继续收窄，但各旬日均发电量同比增速逐旬回落 

国家电网公司电调中心统计数据显示，继 2009 年 1-2 月份全国发电量同比降幅有所

收窄后，在没有冰灾和春节影响的 3 月份全国发电量降幅继续收窄，仅同比下降 0.71%，

好于 1-2 月发电量同比下降 4.7%的情况。但出现了 3 月份各旬间日均发电量同比增速逐

旬下降的情况，3 月上旬同比增长 1.1%，3 月中旬同比下降 1.4%，3 月下旬同比下降

2.08%。 

点评：以下第一个图是 2008 年 7 月以来国家电网统计口径下全国各月发电量日均

同比增速情况，自 2008 年 11 月以来逐月好转，虽然同比增幅均为负值但降幅逐月收窄。

但我们将 2009 年 1-3 月各旬的日均发电量同比增速分解来看，则发现 2 月下旬以来（春

节因素已基本消除）各旬日均发电量增速逐步下滑，目前中国发电量增长和经济回暖的

基础还不够坚实。这与我们在 3 月 18 日预计的“2009 年 3-4 月单月的全社会用电量仍将

保持小幅同比负增长，但幅度趋缓”的判断是一致的。 

电力是经济形势变化的晴雨表。去年 2 月，我国用电量受到春节和雪灾影响，已经

比通常情况减少，同比基数较低。2009 年 1 月和 2 月单月全国全社会用电量分别为 2517
亿千瓦时和 2455 亿千瓦时，虽然 2009 年春节位于 1 月下旬，应使 2 月用电量相比 1 月

偏多，但实际上环比仍然下降，这与机械、汽车等中游制造业 2 月到 3 月上旬行业景气

普遍反弹的情况相左。我们认为该种情况说明国家的 4 万亿投资和加大贷款力度等政策

带动并未明显波及到耗电量大的上游原材料行业。考虑到钢铁市场价格 2 月以后明显回

落，而有色综合价格指数 3 月上涨了约 1/7，高耗能行业的产品价格涨跌互现，用电需求

前景并不明朗，3 月各旬的回调走势也预示 4-5 月份用电量上行动力不足。我们预测 4-5
月全国发电量和用电量同比增幅仍保持小幅负增长，呈现胶着状态。 

（公用事业行业核心分析师  龙华） 

基金、债券和衍生品 
 二季度信用债投资策略：把握基本面分化机会，关注 5 年期以下信用债 

二季度信用债投资策略：经济基本面整体复苏的判断基础尚未夯实，综合年报披露

的信息和领先指标ＰＭＩ，推荐的行业包括：机械设备、建筑建材、信息设备、化工原

料和化纤制造；保持谨慎的行业则有房地产、纺织服装、黑色金属、有色金属；食品加

工、饮料制造、医药制造等防御性行业则仍然攻守兼备。在投资品种上我们推荐 5 年期

AAA 和 AA+级别的中期票据、3 年期 AA+的企业债和中期票据。交易所公司债和分离债

则推荐 08 康美债、国安债 1、07 云化债、08 金发债、08 万科 G1、07 深高债、07 日

照港。同时提醒投资者注意银行间无担保 AA+企业债、以及交易所无担保公司债的投资

风险。 

已公布的 2 月份数据显示，整体状况未见好转，但行业各异：我们认为目前普遍谈
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及的“去库存化”和“去产能化”对债券投资者而言并不是一个很坏的消息。年报数据

和 PMI 指标显示在经济整体走势尚不明朗之际行业之间情况各异：在流动性上最差的行

业是房地产业；纺织服装、黑色金属、有色金属的偿债能力下降明显，机械设备、建筑

建材、信息设备所受影响较小；而防御性行业如商业贸易、食品饮料、医药生物则受经

济周期影响最小；从先行 PMI 指标看，通用设备、化工原料、电气机械、交通运输、化

纤制造等出现好转信号；好转但仍需观察的行业则包括造纸印刷、石油化工、专用设备、

通信设备和计算机；坏情况在减轻或没有更坏的行业有金属制品和纺织业；而仍在恶化

的行业包括：服装鞋帽和木材加工、非金属矿等；受经济周期影响较小的仍然是防御性

行业：食品加工、饮料制造和医药制造。 

3 月份信用债二级市场：信用利差方面，3 月份企业债信用利差均有所下降，其中无

担保债下降较大，同时市场对经济的乐观氛围似乎在外向延伸，在信用等级上开始追逐

A+。中期票据 AAA 级下降不大；中等资质的 AA+级和 AA 则大幅下降，其中 3 年期分

别下降 77BP 和 38BP、5 年期的同等级中期票据则下降 57BP 和 35BP；3 月份交易所

公司债和分离债收益率变动不大，整体上略有小幅上升。唯一的例外是 5 年期有担保的

AA+级别的债，降幅在 5BP-42BP，以及无担保 AA（包括 AA-，AA，AA+）级的四支公

司债，降幅在 18BP-50BP，说明目前市场对中等资质和高收益率的信用债有所追捧，其

他品种则上涨空间有限。 

信用债一级市场发行迅猛增长：3 月份信用债一级市场发行节奏保持了加快发展的

态势，仍然集中在银行间市场，其中短融发行 21 支、中期票据 19 支、企业债 22 支，

新融资规模达 1599.5 亿，是 2 月份市场发行规模的两倍。中期票据和企业债发行势头迅

猛，在发行规模上已经创出 08 年以来单月最高记录。预计这种增长势头在二季度仍将延

续，但因充裕的流动性和投资者对信用债的偏爱不致形成冲击。  

（债券分析师 姜金香） 

近期重点报告摘要 

 A50 中国指数基金研究_专题报告 

（娄静、冯梓钦 2009 年 4 月 2 日） 

A50 中国指数基金是首只供国际投资者投资中国 A 股市场的 ETF 产品，基金以新华

富时中国 50 指数为追踪标的。因为没有 QFII quota，不可以直接持有 A 股的股票，所以

A50 投资 CAAP 发行人发行的指数 CAAP 以达到投资目标，追踪指数走势。A50 基金管

理人尽可能持有和新华富时中国 50 指数相同比重的 A 股指数 CAAP。A50 溢价率的高低

其实反映了海外投资者对 A 股市场未来走势的预判，高溢价率说明海外投资者普遍看多

A 股市场，低溢价率（高折价率）反映了海外投资者对 A 股市场未来走势较为悲观。A50
规模的增减同样可以反映海外投资者对中国 A 股市场的预期，大幅增发代表看多，大幅

赎回代表看空。当 A50 溢价率长期处于高位时，往往代表 A 股市场即将迎来一轮大涨。 

总体来看，海外投资者能够做到在低位进场，提前布局，在 A 股市场估值过高时提

前离场，规避风险，不过这种预判并非完全准确，具有较大的提前性。可以看出海外投

资者采取理性的分步建仓、长期持有策略，不追涨、不杀跌，这样的策略往往能够带来

风险较低的超额收益，特别是在 A50 基金长期处于大幅溢价状态时，对未来 A 股市场走

强的预示较为准确。投资者可以通过 A50 基金的近期平均溢价率和规模变化了解海外投

资者对 A 股市场的看法，作为长期投资的参考之一。 
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 二季度信用债投资策略_债券报告 

（姜金香 2009 年 4 月 2 日） 

二季度信用债投资策略：经济基本面整体复苏的判断基础尚未夯实，综合年报披露

的信息和领先指标ＰＭＩ，推荐的行业包括：机械设备、建筑建材、信息设备、化工原

料和化纤制造；保持谨慎的行业则有房地产、纺织服装、黑色金属、有色金属；食品加

工、饮料制造、医药制造等防御性行业则仍然攻守兼备。在投资品种上我们推荐 5 年期

AAA 和 AA+级别的中期票据、3 年期 AA+的企业债和中期票据。交易所公司债和分离债

则推荐 08 康美债、国安债 1、07 云化债、08 金发债、08 万科 G1、07 深高债、07 日

照港。同时提醒投资者注意银行间无担保 AA+企业债、以及交易所无担保公司债的投资

风险。 

已公布的 2 月份数据显示，整体状况未见好转，但行业各异：我们认为目前普遍谈

及的“去库存化”和“去产能化”对债券投资者而言并不是一个很坏的消息。年报数据

和 PMI 指标显示在经济整体走势尚不明朗之际行业之间情况各异：在流动性上最差的行

业是房地产业；纺织服装、黑色金属、有色金属的偿债能力下降明显，机械设备、建筑

建材、信息设备所受影响较小；而防御性行业如商业贸易、食品饮料、医药生物则受经

济周期影响最小；从先行 PMI 指标看，通用设备、化工原料、电气机械、交通运输、化

纤制造等出现好转信号；好转但仍需观察的行业则包括造纸印刷、石油化工、专用设备、

通信设备和计算机；坏情况在减轻或没有更坏的行业有金属制品和纺织业；而仍在恶化

的行业包括：服装鞋帽和木材加工、非金属矿等；受经济周期影响较小的仍然是防御性

行业：食品加工、饮料制造和医药制造。 

3 月份信用债二级市场：信用利差方面，3 月份企业债信用利差均有所下降，其中无

担保债下降较大，同时市场对经济的乐观氛围似乎在外向延伸，在信用等级上开始追逐

A+。中期票据 AAA 级下降不大；中等资质的 AA+级和 AA 则大幅下降，其中 3 年期分

别下降 77BP 和 38BP、5 年期的同等级中期票据则下降 57BP 和 35BP；3 月份交易所

公司债和分离债收益率变动不大，整体上略有小幅上升。唯一的例外是 5 年期有担保的

AA+级别的债，降幅在 5ＢＰ-42ＢＰ，以及无担保 AA（包括 AA-，AA，AA+）级的四

支公司债，降幅在 18ＢＰ-50ＢＰ，说明目前市场对中等资质和高收益率的信用债有所

追捧，其他品种则上涨空间有限。 

信用债一级市场发行迅猛增长：3 月份信用债一级市场发行节奏保持了加快发展的

态势，仍然集中在银行间市场，其中短融发行 21 支、中期票据 19 支、企业债 22 支，

新融资规模达 1599.5 亿，是 2 月份市场发行规模的两倍。中期票据和企业债发行势头迅

猛，在发行规模上已经创出 08 年以来单月最高记录。预计这种增长势头在二季度仍将延

续，但因充裕的流动性和投资者对信用债的偏爱不致形成冲击。 

 小商品城_跟踪报告 

（路颖、汪盛、潘鹤 2009 年 4 月 2 日） 

事件：2009 年 4 月 2 日小商品城发布业绩快报，2008 年实现营业收入 26.4 亿，同

比下降 9.16%，我们判断主要是对利润影响不大的代理贸易业务收入下降等因素有关；

实现归属于股东的净利润 6.086 亿，同比增长 67.86%；实现全面摊薄的每股收益 1.79
元，高于此前我们 1.64 元的业绩预测（市场一致预期也在 1.60 元左右）；实现每股经营

性现金流 4.75 元，主要是预售款项（国际商贸城三期一阶段）大幅增加所致；由于 2008
年下半年非公开定向增发的完成，公司 2008 年末每股净资产达到 19.67 元，而去年同期

只有 6.08 元。 

业绩预测与投资建议。公司 4 月 1 日刚刚发布了关于新控股股东恒大集团设立、定

位以及整合义乌市场的事项。我们当时的公告点评认为，恒大集团和小商品城的定位得
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到确定后，我们对两者之间未来的关系和发展前景保有较为乐观的态度。小商品城计划

于 2009 年 4 月下旬发布 2008 年报，此次的业绩快报高于我们的预期，我们判断一方面

可能来自于房地产收益高于我们之前的预期，另外一方面也可能来自于三期一阶段 2008
年贡献的两个月的净利润可能略高于预期。 

我们对公司 2009-11 年 EPS 的预测为：2.621 元、3.645 元和 4.973 元（预测中未

包含市场未来有可能的提价），净利润的增长率分别为 45.56%、38.19%和 36.44%，其

中我们对地产的业绩预期比较保守，未来三年贡献的 EPS 分别为 0.174 元、0.442 元和

0.594 元。我们反复强调的是，小商品城未来业绩的预测确定性非常强，尤其是 10 月份

刚刚收入账上的 30 多亿现金已经锁定了未来 3-5 年很大一部分收益。我们继续维持“买

入”评级，维持未来 6 个月 65 元以上的目标价位。 

对于市场之前给予了一定预期的 2008 年报的高送转问题，我们目前也没有确切的定

论，但我们认为如果相关政策允许，公司年报仍具有高送转的可能。而且，实际上无论

年报是否高送转，或者是否推迟到 2009 年中报高送转，并不影响公司作为一个高成长性

避险品种的中长期投资价值。 

 登海种业_深度报告 

（丁频、郭世凯 2009 年 4 月 1 日） 

存货减值将在 2009 年结束，子公司登海先锋盈利快速增长，登海种业的经营拐点已

经出现。更重要的是“超试”品种获得审定，将促使公司进入至少五年的黄金增长期。 

公司是最具研发实力的种业公司。我国的杂交玉米种子需求量保持稳定，年需求量

10 亿公斤左右。任何一家种业公司的盈利增长来源于对其他种子的替代。而一个品种的

生命周期在 8-10 年。因此只有不断研发出新品种的公司才能不断地提高市场占有率。登

海种业是最具研发实力的种业公司。二十年多年积累形成雄厚的杂交玉米育种实力，业

界素有南袁（袁隆平）北李（李登海）的说法，更可贵的是李登海先生对玉米育种几十

年由衷地热爱和孜孜不倦地追求。 

存货减值计提将于 2009 年结束。2008 年前三季度，公司对不具市场竞争力的存货

共计提存货减值准备 2900 万元，我们预计公司在第四季度继续计提 2000 万元。2009
年计提 1500 万元。之后，存货计提结束，库存数量也将进入合理区间，库存品种大部分

也会是超试系列。 

登海先锋是盈利最好的种业公司之一。凭借先玉 335 的推广面积逐步增加，登海先

锋成为种子行业中盈利最好的企业。2007 年实现盈利 7600 万元，我们预计 2008 年的

盈利为 1 亿元，2009 和 2010 年的盈利将达到 1.4 和 1.6 亿元。2008-2010 年分别为登

海种业贡献 5100、7140 和 8160 万元。 

超试品种为公司插上飞翔的翅膀。超试品种已经通过山东省审定，预计 4 月将通过

国家审定，该品种将开创中国玉米种子的新时代。由于采用单粒销售模式，我们预计

2009-2011 年超试品种的销售数量分别为 80、600 万和 1200 万公斤。我们认为这是一

个相对保守的测算数据，根据国家超试项目计划，2010 年的推广面积将达到 1000 万亩，

以单粒播种的使用量每亩 1.2-1.5 公斤计算，则需种 1200-1500 万公斤。考虑到未来新

产品更新速度加快等因素，我们保守预计如果超级玉米能推广 3000 万亩，按照单粒播种

来计算，则销售量的峰值将达到 3600 万公斤。如果比照先玉 335 的盈利水平，则将为

登海种业带来近 4 亿的盈利。 

盈利预测与投资建议。我们预计公司 2008－2010 年的每股收益分别为 0.01 元、0.46
元和 0.84 元。综合 PE 和海通 DCF 绝对估值结果，我们认为公司的合理价格应在 25 元。

相对现在股价仍有 28％的上涨空间，给予公司“增持”的投资评级。 
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主要不确定因素。超试品种的市场推广效果。 

 基金 08 年报分析_深度报告 

（吴先兴 2009 年 4 月 1 日） 

账面浮亏占经营业绩比重较大。456 只基金 2007 年全年兑现亏损 5791.95 亿元，亏

损额相当于 2007 年全年实现收益的 73.33%。另外浮动亏损 9213.16 亿元，实现经营业

绩-15009.68 亿元,全部亏损幅度接近 2007 年全部盈利的 1.5 倍。 2008 年基金业绩大幅

亏损，主要缘于两个方面的原因，首先是基金规模在经过 2006、2007 年两年的牛市升

温以后急剧增加，但在 08 年的单边下跌中选择赎回基金的比例非常有限。07 年底全部

基金份额达到 22165.28 亿份，08 年底份额为 19420.36 亿份，08 年基金的份额减少比

例仅为 12.3%，考虑到新基金的发行，赎回比例略高于此；其次是市场单边下跌的幅度

创下 A 股之最，规模占绝大部分比例的股票混合型基金全年的净值增长率为-49.04%。

另外从已实现收益和浮动收益的占比来看，2008 年已实现亏损的占比仅为 38.59%，大

幅小于未实现亏损的占比,出现这种状况的主要原因是由于 08 年 A 股市场急速下跌，很

多基金来不及对市场做出积极有效的反应，没有及时的卖出股票降低仓位。即使有基金

积极调整持有的股票，由于全年都处于下跌通道中，只要仓位保持在较高位置，调整后

的股票依然多数处于浮亏状态。 

股票收入亏损成收入构成最大创伤。2008 年基金整体业绩亏损幅度惊人，股票混合

型基金净值增长率达到-49.04%。在已实现收入来源中，2008 年股票混合型以及债券型

基金的股票亏损额为 5482.31 亿元，债券收入 180.56 亿元，权证收入 9.91 亿元，总收

入为-5291.94 亿元。同 2007 年相比，总亏损幅度相当于 07 年总收入的 63.02%，但债

券收入相对去年缺大幅增加，主要是由于债券型基金规模的扩张和债券市场收益率的增

加。 

基金股票周转率下降 熊市积极调仓有正面贡献。2008 年全年的股票市值周转率均低

于 07 年，这说明 2008 年股票混合型基金对股票资产的买卖频度减少，而且规模较大的

基金的周转率的减少幅度要小于规模较小的基金。从股票周转率减少的情形分析来看，

由于 08 年是一个快速下跌的市场，基金除了在仓位上没作出及时调整外，对于持股的调

整也相对在牛市中显得消极。从规模上看，规模较大的基金在股票周转要低于规模较小

的基金。从业绩表现上来看，2008 年，净值大幅缩水，从净值增长率同周转率的相关性

来看，呈现正相关，说明在一个大幅下跌的市场中，及时的调整股票对业绩有一定的正

面贡献，和 07 年情况正好相反。 

 

新近推荐买入个股一览 
每股收益（元） 

股票名称 代码 股价（元） 
2008E 2009E 2010E 

海星科技 600185 7.13 -0.26 0.60 0.86 

江铃汽车 000550 13.88 0.75 0.82 － 

锦州港 600190 6.69 0.16 0.12 － 

福星股份 000926 7.40 0.60 0.69 0.79 

丰华股份 600615 9.12 0.47 0.75 1.02 

空中网 KONG.NASDAQ 5.19USD 0.082 0.945 － 

金融街 000402 9.63 0.41 0.50 0.67 

宗申动力 001696 12.28 0.58 0.74 － 

天茂集团 000627 5.33 0.11 0.27 0.38 

南山铝业 600219 10.36 0.52 0.71 1.03 



                                         

 
 

  

 

每日早报·最新研究与资讯 8

附录：全球金融市场表现一览(数据截止至 2009 年 4 月 3 日 8 点 00 分，数据来源：Bloomberg) 

  

    
周边主要股市 收盘 涨跌(%) 汇率市场 比例 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

道琼斯工业指数 7978.08 2.789 欧元兑美元 1.3463 0.0119 7.1746 -14.1609 

S&P500 834.38 2.873 美元兑日元 99.763 -0.2336 -1.6030 2.5029 

NASDAQ 1602.63 3.289 英镑兑美元 1.47295 0.0374 4.8288 -26.2326 

香港恒生指数 14521.97 7.415 

 

美元兑港币 7.75005 0.0013 0.1129 0.5103 

日经 225 指数 8719.78 4.405  美元兑人民币 6.833099 0.0176 0.1859 2.7118 

富时 100 指数 4124.97 4.282 12 月 RMB-NDF 6.741 -0.0593 3.3600 -6.7942 

H 股指数 8572.2 6.122 石油市场 价格($) 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

韩国 KOSPI 指数 1276.97 3.536 纽约石油 52.21 -0.82 25.35 -49.72 

台湾综合指数 5473.78 2.998 布仑特石油 53.14 8.74 26.22 -48.83 

   迪拜石油 50 7.67 16.01 -47.55 

A 股市场 收盘 涨跌(%) 新加坡燃料油 266.5 4.1 9.11 -47.33 

上证综合指数 2425.291 0.717 金属市场 价格($) 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

沪深 300 指数 2576.4 1.106 LME 铜 4150 2.217 22.600 -51.456 

上证 180 指数 5711.774 1.051 LME 铝 1430 3.249 8.498 -51.278 

   LME 锌 1332 1.524 20.981 -43.439 

美国债券市场 收益率(%) 涨跌(Bp) LME 锡 10950 4.785 2.336 -45.522 

6 个月票据 0.3901 0 LME 镍 10580 4.752 10.785 -62.681 

2 年期国债 0.8829 0 LME 铅 1285 5.328 25.000 -55.226 

5 年期国债 1.7467 0 黄金 907.23 0.352 -0.988 0.480 

10 年期国债 2.7662 0 白银 13 0.231 1.404 -25.094 

   农产品 价格($) 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

国内债券市场 收盘 涨跌(%) 芝加哥小麦 551.5 0.182 9.915 -44.237 

国债指数 120.962 0.026 芝加哥大豆 976.25 -0.077 14.382 -20.306 

企业债指数 134.24 0.030 芝加哥玉米 400.25 -0.559 14.194 -35.287 

   纽约 2#棉花 46.15 0.000 11.232 -45.320 

   纽约 11#糖 13.06 2.592 2.431 -1.434 

   其他 收盘 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

   

 

波罗的海干散货 1538 -2.29 -23.63 -79.91 
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信息披露 
 

投资建议分布 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
公司评级、行业评级及相关定义 
 

我们的评级制度要求分析师将其研究范围中的公司或行业进行评级，这些评级代表分析师根据历史基本面及估值对研究对象的投资前景

的看法。每一种评级的含义分别为： 
公司评级 
买入：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅在15%以上； 
增持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于5%与15%之间； 
中性：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与5%之间； 
减持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
卖出：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。  
行业评级 
增持：我们预计未来6个月内，行业整体回报高于市场整体水平5%以上； 
中性：我们预计未来6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与5%之间； 
减持：我们预计未来6个月内，行业整体回报低于市场整体水平5%以下。 
 

免责条款  
 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，海通证券研究所力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，

责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或

建议是否符合其特定状况。海通证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供

投资银行服务或其他服务。本报告仅向特定客户传送，未经海通证券研究所授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能

承担法律责任。 
 
 
 
 

 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

上市公司投资建议分布（2009 年 4 月 3 日） 
 公司数（家） 与海通投行有业务关系（％）

买入 84 7 
增持 92 14 
中性 41 12 
减持 0 0 
卖出 0 0 
总数 217 11 

右表为海通证券研究所对重点上市公司投资建议分布的汇总表。

第一列为各评级的上市公司数，第二列为与海通证券有投资银行

业务关系的上市公司的比例。 
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