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宏观及策略
低估值的江铜和阿胶权证仍是投资首选
于栋华/021-22169105
武钢股份暴跌，武钢CWB1行权可能落空。武钢权证走势一直是上周权证市场的一个焦点。此前，对行权的期待，导致武钢股份连续上涨，涨幅超过同期钢铁板块的30%。但是上周武钢股份连续两个交易日下跌超过8%，使权证的行权希望落空，武钢CWB1一路暴跌，最终归零。武钢权证的暴跌，是权证市场整体下跌的重要原因。
上周权证市场的另一个热点是江铜CWB1。由于受到期铜走势的提振，江铜权证一周总体表现远超其他权证，涨幅超过12%，而其他上涨权证的涨幅均不足2%。事实上，由于有色板块具有较高的波动性，相应的江铜权证近期也比其他权证具有更大的波动性。下跌时，跌幅居前，而上涨时，涨幅也居前——该权证在周三市场暴跌、正股回调时，跌幅超过4%，但是在周五市场上涨、正股涨停时，涨幅超过了10%。总体看，近几个月，江铜权证不断创出新高。
下周权证市场小幅上涨的可能性大。目前的市场既有悲观因素也有乐观因素。一方面，市场连续四周上涨，涨幅却连续四周下降，日均成交金额上周也有所下降，短期内我们认为市场具有一定的调整压力，从上周三市场接近4%的跌幅也可以发现这一点。但是，对市场也不易悲观，因为虽然在上周三上证指数令人意外的下跌了90点以上，但是在随后的两个交易日，在海外市场的良好氛围以及对经济数据的良好预期下，使市场又迅速弥补了跌幅。综合上述情况，我们认为未来一周权证小幅上涨的可能性较大。个证上，综合目前的各项指标，仍然推荐估值较低的江铜CWB1、阿胶EJC1。
基金上涨动能减弱 封闭基金折价率上升
张美云/021-22169155
基金发行概况
本周正在发行的基金有10只，其中债券型基金2只，混合型基金3只，股票型基金5只。
本周结束发行的基金有1只，下周结束发行的有4只基金。本周以来没有新增基金发行。基金暂时告别密集发行的小高峰。
前一周结束发行的新基金规模有127亿。3月份以来，股票型和混合型基金，总共募集340亿。
基金上涨动能不强 债型基金表现相对较弱
本周基金净值涨幅：封闭式基金净值1.05%，股票型开放式基金1.30%，债券型基金为-0.23%，指数型基金0.82%，QDII 0.70%。
本周表现比较温和，涨幅也比较平稳，股票型基金好与债券型基金，本周债型基金跌幅相对比较大。QDII基金和A股基金表现差距不大，本周指数型基金表现一般，开放式股票基金表现好于封闭式股票基金，但也没有显著差异。
本周债券型基金表现较弱，本周净值增长为-0.23%，为4周以来首次下跌，并且吞没了前两周的上涨。
本周封闭平均折价率为-25% 上升-2个点
本周封闭基金的平均折价率-25.6%（除150001和161010外）。折价率上-30%的基金数量有所增加。折价率最高的有基金银丰（500058）-31.5%、基金金鑫（500011）-31.9%、基金普丰（184693）-32%、基金鸿阳31.2%。
快到期的封闭基金的折价率略有下降，基金金盛（184703）从上周-7.3%上升到-6.6%，基金天华（184706）从-6.0%上升到-5.4%。
折价率上升较大的有基金汉盛（500005），从-21.9%上升到-28.9%；基金裕阳（500006），-23.8%到26.1%；基金汉兴（500015），-24.8%到-30.5%，这几只基金折价率上升的主要原因，是基金价格的下降超过基金净值上涨的幅度，价格有回升的要求。
行业及公司
上海市发改委公布水价调整方案点评
事件：
4月10日上海市发改委公告公布了听证会上将要讨论的两种水价调整方案。 
方案一为单一制调价方案。
用户类型
现行价格（元/立方米）
调整后价格（元/立方米）

自来水
排水
综合
自来水
排水
综合
居民用户
1.03
0.9
1.84
1.63
1.3
2.8
方案二为阶梯式累进制调价方案，以居民户表为单位，实行三级定额阶梯式水价体系，三级间的价格比为1∶1.5∶2。
水量基数
每户每月
      现行价格（元/立方米）
调整后价格（元/立方米）

      自来水
排水
综合
自来水
排水
综合
15立方米
       1.03
0.9
1.84
1.53
1.2
2.61
15-25立方米       1.03
1.0
1.93
2.3
1.8
3.92
25立方米以上      1.03
1.0
1.93
3.06
2.4
5.22
点评：
调整幅度超过我们此前的预期，但是对于相关上市公司城投控股（600649）来说，对盈利的影响较小，只有子公司闵行自来水公司受益，按照供水均价上涨50%测算，对公司的净利润的影响在0.004元左右。我们预测公司09-10年的EPS为0.39和0.65元，目前的股价为11.18元，我们认为已经基本合理。
	水务

分析师：开文明
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资料来源：光大证券研究所
	日期

股价

目标价

评级

2008-05-08
-
-
增持
2008-09-04
-
-
增持
2009-01-07
-
-
增持
买入—
增持—
中性—
减持—
卖出—



央行3月金融数据点评：货币政策见成效 银行利差受考验 维持增持评级
◆一季度货币供应逐月加速 货币政策见成效
2009年第一季度，广义货币供应量和狭义货币供应量的增速自1到3月逐月快速上升，显示适度宽松的货币政策已经逐步把充足的货币投放到实体经济当中。
M1和M2增速差在2009年1月该指标触底，2月和3月开始反弹，显示经济活动已经开始出现了一定的回暖迹象。
◆短期融资猛增 利差下降压缩银行利润空间
2009年第一季度，金融机构的贷款平均期限结构缩短，意味着银行贷款加权利率水平的下降，从而压缩一季度银行的存贷利差，因此银行在今年一季度的利润增长面临较大压力。
考虑到目前商业银行普遍的以量补价策略，我们认为二季度乃至今年余下的时间里，银行的信贷投放将进入一个重点突出和结构优化的阶段。基于在大规模中长期贷款投放方面具备的优势，大型银行具备比小银行相对强的议价能力，他们在弥补息差下降方面有较大的余地，因此大型银行的盈利表现将相对领先小型银行。
◆存款定期化趋势持续 银行的资金成本压力渐增
存款定期化，特别是居民户存款定期化趋势仍然继续，即意味着银行资金成本上升压力不断上升。但由于存款重定价的过程滞后于贷款，今年第四季度全部存量存款完成重新定价后，银行的资金成本会出现显著下降，从而对全年存贷利差以及净息差有积极的促进作用。
◆投资建议：维持增持评级
伴随贷款和存款重定价过程的结束，银行的存贷利差会在一季度的基础上有一定程度修复，我们认为银行业绩全年增速将呈现前低后高的局面，我们维持行业增持的评级。
	银行

分析师：蔡荣
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资料来源：光大证券研究所
	日期

股价

目标价

评级

2009-02-26
-
-
增持
2009-03-01
-
-
增持
2009-03-07
-
-
增持
买入—
增持—
中性—
减持—
卖出—



房地产市场上周成交量情况
经历3月的成交放量上升后，4月以来部分城市成交量增幅有所放缓。上周房地产市场成交量整体的表现是：总体而言升幅放缓，一线城市中上海、深圳回落，二三线城市继续上升。
一线城市中上海、深圳出现回落，而北京成交量继续上升，升幅4％。二三线城市中，杭州、南京、武汉环比继续上升，分别上升1％、6％、23％。（西安、青岛、长沙上周的数据未统计到）。
我们认为，近期增幅放缓的主要原因可能是由于3月需求的过度爆发，导致市场出现了价随量升的局面，而购房者的可负担能力，并没有在短期有进一步的改善，收入预期也并未向好，因此，部分购房者重新归于谨慎和观望的状态，等待观察随后市场的发展趋势。
我们仍然维持我们在三月月报中对4月成交量的预判，大部分城市可能与3月持平。
	房地产（）

分析师：翁非玉

[image: image3.wmf]-75%

-65%

-55%

-45%

-35%

-25%

-15%

-5%

5%

15%

Apr-08

May-08

Jun-08

Jul-08

Aug-08

Sep-08

Oct-08

Nov-08

Dec-08

Jan-09

Feb-09

Mar-09

Apr-09

·¿µØ²ú

»¦Éî

300


资料来源：光大证券研究所
	日期

股价

目标价

评级

2008-04-21
-
-
中性
2008-04-27
-
-
中性
2008-05-05
-
-
中性
买入—
增持—
中性—
减持—
卖出—



大势研判
市场冲高震荡概率加大
咨询服务部
在经过连续的加速上涨后，上周沪深市场大幅震荡，成交量明显萎缩，市场对未来行情的发展出现分歧。
我们认为，技术性调整压力、宏观经济运行状况、年报季报披露、供求关系不确定预期等因素是引发市场出现大幅震荡的主要原因。
首先，在经过20%（2037-2456点）的连续加速上涨后，市场本身存在消化获利盘的技术性调整压力，而宏观经济数据披露成为市场近日关注的焦点。
在一系列政策措施的刺激下，一季度中国经济已经出现了积极的变化，比预料的要好。但也应该看到，当前中国经济仍面临很大困难。归结于一点就是外部需求减少，出口下降幅度比较大，影响出口企业、外向型工业和外向型地区。这造成企业利润下降，财政收入减少，就业压力增大。
值得关注的是，3月份，人民币贷款新增1.89万亿元，一季度人民币贷款共增4.58万亿元。我们认为，央行仍将执行适度宽松的货币政策，但信贷规模超预期的高增长难以持续。
另外，进入四月中下旬后，是年报季报的密集披露期，一般而言，年报靠后公布的上市公司业绩偏差的居多，这在一定程度上会抑制市场做多的动力。
总体看，我们认为，由于市场预期新的经济刺激政策有望出台，市场仍有上冲年线及2500点的可能，但宏观经济数据、上市公司年报季报风险尚未充分释放、特别是扩容预期不确定性增加的情况下，大盘缺乏持续上涨的动力，市场冲破年线和2500点后大幅震荡的概率加大，建议借市场冲高逐步降低仓位。
昨日行业及公司报告提要


◆内热外冷趋势未变
    09年3月份浦东机场国内航线起降架次同比增长约35%，旅客吞吐量同比增长约32.61%，货邮吞吐量也实现了2.5%的同比正增长（相比2月份国内航线货邮吞吐量接近20%的同比下降大幅好转），延续了以前的国内航线大幅增长的趋势，并且无论起降架次还是旅客吞吐量同比增速均有大幅上升。

与国内航线的继续高速增长形成鲜明对照的是，浦东机场国际航线3月份也符合预期的继续延续同比大幅下降的趋势，并未给投资者带来任何惊喜，3月份浦东机场国际航线起降架次同比下降约17%，旅客吞吐量同比下降约27%。

如果综合考虑浦东机场、虹桥机场两场的国内旅客情况，在3月份浦东、虹桥两场国内航线共实现旅客吞吐量约330万人，同比增长15.70%，同比增速为近1年来的新高（09年1月、2月份上海两场国内航线旅客吞吐量同比增速分别为7.33%、13.74%。），此数据也从一个角度反映了3月份中国航空市场国内航线的增速仍然较高。
◆预计4月份国际航线同比下降幅度有望低于20%
自08年12月份以来，浦东机场国际航线旅客吞吐量每月均保持接近30%的同比下降幅度，目前的绝对旅客吞吐量相当于07年同期约82%的水平，假设国际经济形势不再出现环比恶化，则在08年低基数的基础上，下月起上海机场国际航线大幅下降的趋势有望得到缓解，4月份浦东机场国际航线同比下降幅度有望低于20%，7月份开始浦东机场国际航线有望开始重拾正增长。
◆1季度上海机场航空业务不容乐观
考虑到1季度浦东机场国际航线起降架次同比下降约19%，国际航线旅客吞吐量同比下降约27%，因此1季度上海机场的航空业务收入将不容乐观，根据我们的分拆模型测算，预计1季度上海机场航空业务收入同比下降约4.5%。
◆长期投资价值不变
我们坚持前期的观点，认为上海机场在08年经过多重因素影响业绩大幅下降后，目前重新站在了新一轮盈利上升周期的起点上，2009年1季度将成为上海机场业绩的低点，上海机场自2010年起将重拾业绩快速增长，我们预计上海机场 09 年、10年、11年的EPS 分别为0.46 元/股、0.70元/股、0.88 元/股，目前股价对应2010年20倍PE，给予“增持”的投资评级。
光大重点推荐股票列表
	股票名称
	股票代码
	评级
	行业
	研究员
	08EPS
	09EPS
	10EPS
	评级日期
	评级日股价
	目标价
	最新价
	升值空间

	华天酒店
	000428
	增持
	酒店、度假村与豪华游轮
	朱毅
	0.37
	0.58
	0.85
	2008-4-25
	15.78
	10.75
	10.72
	0.28%

	中兴通讯
	000063
	买入
	通信设备
	周励谦
	1.24
	1.72
	2.25
	2007-9-13
	52.99
	43.00
	35.42
	21.40%

	中创信测
	600485
	增持
	通信设备
	周励谦
	0.42
	0.58
	0.76
	2009-3-22
	15.88
	17.21
	16.25
	5.91%

	万科Ａ
	000002
	增持
	房地产管理与开发
	赵强
	0.37
	0.38
	0.41
	2008-1-8
	29.88
	8.50
	8.39
	1.31%

	滨江集团
	002244
	买入
	房地产管理与开发
	赵强
	0.61
	0.67
	0.95
	2009-3-19
	13.71
	17.00
	14.02
	21.26%

	湖北宜化
	000422
	增持
	化肥与农用化工
	张力扬
	0.49
	0.90
	1.21
	2008-10-24
	7.80
	16.00
	13.03
	22.79%

	三九医药
	000999
	增持
	西药
	姚杰
	0.51
	0.66
	0.75
	2008-3-23
	17.62
	16.50
	15.68
	5.23%

	康缘药业
	600557
	买入
	中药
	姚杰
	0.53
	0.72
	0.87
	2007-10-10
	24.82
	22.80
	18.04
	26.39%

	南京医药
	600713
	买入
	药品零售
	姚杰
	0.12
	0.26
	0.34
	2007-8-27
	14.97
	9.00
	8.07
	11.52%

	江铃汽车
	000550
	买入
	汽车制造
	杨华超
	0.91
	0.90
	1.22
	2009-3-25
	13.80
	18.00
	14.89
	20.89%

	上海汽车
	600104
	买入
	汽车制造
	杨华超
	0.18
	0.55
	0.80
	2008-4-28
	15.21
	11.00
	9.66
	13.87%

	京东方A
	000725
	增持
	
	谢锋
	-0.22
	-0.11
	0.15
	2009-2-16
	4.41
	5.20
	4.16
	25.00%

	生益科技
	600183
	增持
	电子设备制造商
	谢锋
	0.14
	0.21
	0.30
	2009-3-27
	6.35
	7.80
	6.91
	12.88%

	招商地产
	000024
	增持
	房地产管理与开发
	翁非玉
	0.94
	0.90
	1.16
	2008-9-1
	13.59
	23.28
	22.23
	4.72%

	金融街
	000402
	增持
	房地产管理与开发
	翁非玉
	0.43
	0.54
	0.79
	2008-8-18
	7.63
	11.60
	9.76
	18.85%

	思源电气
	002028
	增持
	电气部件与设备
	王海生
	1.26
	0.79
	0.95
	2007-8-15
	77.50
	33.10
	29.70
	11.45%

	东方电气
	600875
	买入
	重型电气设备
	王海生
	0.21
	2.11
	2.94
	2009-4-9
	35.68
	44.00
	39.84
	10.44%

	云铝股份
	000807
	增持
	铝
	王峰
	0.07
	0.02
	0.24
	2009-2-25
	7.33
	9.00
	7.68
	17.19%

	紫金矿业
	601899
	增持
	黄金
	王峰
	0.22
	0.22
	0.25
	2009-3-24
	9.93
	11.00
	10.79
	1.95%

	东北证券
	000686
	增持
	投资银行业与经纪业
	沈维
	0.71
	0.84
	1.20
	2009-3-25
	25.20
	28.17
	24.38
	15.55%

	国元证券
	000728
	增持
	投资银行业与经纪业
	沈维
	0.36
	0.46
	0.55
	2009-3-24
	16.33
	18.40
	17.00
	8.24%

	长江证券
	000783
	增持
	投资银行业与经纪业
	沈维
	0.42
	0.51
	0.56
	2009-3-10
	13.23
	15.61
	15.49
	0.77%

	中联重科
	000157
	买入
	建筑、农业机械与重型卡车
	邱世梁
	1.11
	1.25
	1.41
	2008-1-8
	59.01
	24.00
	21.60
	11.11%

	中鼎股份
	000887
	买入
	轮胎与橡胶
	邱世梁
	0.55
	0.70
	0.90
	2007-9-2
	14.26
	14.00
	11.66
	20.07%

	三一重工
	600031
	买入
	建筑、农业机械与重型卡车
	邱世梁
	1.10
	1.38
	1.66
	2007-11-28
	43.99
	26.00
	24.12
	7.79%

	五粮液
	000858
	增持
	白酒与葡萄酒
	彭丹雪
	0.48
	0.48
	0.61
	2007-10-17
	48.21
	19.00
	15.71
	20.94%

	贵州茅台
	600519
	增持
	白酒与葡萄酒
	彭丹雪
	4.03
	4.77
	6.05
	2009-3-25
	98.28
	120.00
	119.43
	0.48%

	青岛啤酒
	600600
	增持
	啤酒
	彭丹雪
	0.53
	0.68
	0.92
	2007-8-28
	33.75
	24.00
	22.76
	5.45%

	上海机场
	600009
	增持
	机场服务
	李军
	0.45
	0.46
	0.70
	2007-8-27
	41.56
	17.50
	14.04
	24.64%

	南海发展
	600323
	增持
	水务
	开文明
	0.35
	0.40
	0.55
	2008-8-27
	8.38
	9.70
	9.56
	1.46%

	深发展Ａ
	000001
	增持
	多元化银行
	金麟
	0.20
	1.87
	2.47
	2008-2-28
	32.80
	18.80
	16.61
	13.18%

	民生银行
	600016
	增持
	多元化银行
	金麟
	0.59
	0.57
	0.61
	2008-1-23
	13.55
	7.20
	5.64
	27.66%

	建设银行
	601939
	增持
	多元化银行
	金麟
	0.40
	0.52
	0.64
	2008-4-14
	7.34
	5.20
	4.52
	15.04%

	绿大地
	002200
	增持
	林木产品
	蒋小东
	1.03
	1.45
	1.84
	2008-6-3
	47.00
	43.50
	36.28
	19.90%

	中牧股份
	600195
	增持
	生物科技
	蒋小东
	0.42
	0.72
	0.75
	2008-8-4
	16.59
	20.00
	18.62
	7.41%

	敦煌种业
	600354
	买入
	农产品
	蒋小东
	0.05
	0.34
	0.69
	2008-3-26
	14.62
	15.00
	13.64
	9.97%

	西山煤电
	000983
	增持
	煤炭与消费用燃料
	江建军
	1.44
	1.28
	-
	2009-3-12
	14.57
	25.00
	20.60
	21.36%

	苏宁电器
	002024
	增持
	电脑与电子产品零售
	黄志刚
	0.74
	0.90
	1.14
	2009-1-20
	17.46
	14.98
	13.45
	11.38%

	小商品城
	600415
	增持
	消费品经销商
	黄志刚
	1.67
	2.43
	2.79
	2008-10-16
	43.38
	59.00
	55.89
	5.56%

	新华百货
	600785
	买入
	百货商店
	黄志刚
	0.63
	0.86
	0.99
	2009-2-2
	10.93
	19.00
	14.45
	31.49%

	金牛能源
	000937
	增持
	煤炭与消费用燃料
	郭国栋
	2.49
	1.75
	1.74
	2008-12-12
	14.08
	25.00
	24.15
	3.52%

	中海发展
	600026
	增持
	海运
	冯志刚
	1.59
	0.92
	1.28
	2008-8-12
	15.25
	12.80
	11.89
	7.65%

	长航油运
	600087
	增持
	海运
	冯志刚
	0.37
	0.30
	0.51
	2008-10-28
	3.51
	6.56
	5.93
	10.62%

	博瑞传播
	600880
	增持
	出版
	范敏
	0.52
	0.66
	0.74
	2008-10-31
	10.30
	16.35
	14.77
	10.70%

	宝新能源
	000690
	增持
	电力
	崔玉芹
	0.32
	0.65
	0.88
	2009-3-1
	7.79
	9.00
	8.95
	0.56%

	桂冠电力
	600236
	增持
	电力
	崔玉芹
	0.02
	0.22
	0.30
	2008-10-12
	4.54
	8.00
	7.77
	2.96%

	申能股份
	600642
	增持
	燃气
	崔玉芹
	0.45
	0.46
	0.54
	2009-3-18
	7.23
	9.00
	7.95
	13.21%

	晨鸣纸业
	000488
	买入
	纸制品
	程杲
	0.57
	0.52
	0.59
	2008-9-1
	8.79
	10.00
	7.79
	28.37%

	东华合创
	002065
	买入
	应用软件
	陈勇
	0.64
	0.90
	1.28
	2009-4-8
	19.94
	25.20
	23.20
	8.62%

	广电运通
	002152
	增持
	电脑硬件
	陈勇
	1.16
	3.04
	3.97
	2007-10-28
	86.10
	33.50
	33.45
	0.15%

	航天信息
	600271
	买入
	
	陈勇
	0.90
	1.18
	1.42
	2007-9-10
	49.00
	29.50
	25.97
	13.59%

	华胜天成
	600410
	增持
	信息技术咨询与其他服务
	陈勇
	0.48
	0.60
	0.79
	2009-3-18
	12.51
	15.00
	12.66
	18.48%

	东软集团
	600718
	增持
	应用软件
	陈勇
	0.52
	0.68
	0.87
	2009-3-29
	15.99
	18.00
	17.97
	0.17%

	鹏博士
	600804
	买入
	非传统电信运营商
	陈勇
	0.27
	0.66
	0.96
	2009-3-26
	14.48
	18.50
	15.11
	22.44%

	宝信软件
	600845
	买入
	应用软件
	陈勇
	0.69
	0.92
	1.22
	2009-2-8
	17.20
	23.46
	20.69
	13.39%

	浦发银行
	600000
	增持
	多元化银行
	蔡荣
	2.21
	1.61
	2.05
	2008-4-28
	29.32
	26.58
	22.22
	19.62%


资料来源：光大证券研究所
备注：

1. 本表内容为光大证券研究所最近3个月内发表的研究报告中推荐的股票列表。

2. 本表内未列出的股票只说明近期我们没有针对该股票的研究报告发表，不代表我们不再推荐此股票。
光大数据咨询

最新外汇行情

人民币外汇牌价

	货币名称
	现汇买入价
	现钞买入价
	卖出价
	基准价
	中行折算价
	发布时间

	英镑
	994.4
	973.43
	1002.38
	1000.87
	1000.87
	8:17:07

	港币
	87.99
	87.29
	88.33
	88.19
	88.19
	8:17:07

	美元
	681.99
	676.53
	684.73
	683.47
	683.47
	8:17:07

	瑞士法郎
	587.2
	574.82
	591.92
	
	588.42
	8:17:07

	新加坡元
	448.31
	438.86
	451.91
	
	450.65
	8:17:07

	日元
	6.7849
	6.6418
	6.8394
	6.7929
	6.7929
	8:17:07

	加拿大元
	554.12
	542.44
	558.57
	
	557.44
	8:17:07

	澳大利亚元
	490.8
	480.45
	494.74
	
	490.82
	8:17:07

	欧元
	894.11
	875.25
	901.29
	896.1
	896.1
	8:17:07


资料来源：中国银行  2009-4-13
国际油价

最新油价

	名称
	最新价格
	涨跌幅%

	Dubi原油期货
	51.90 
	5.21 

	Brent原油期货
	53.88 
	3.82 

	WTI原油期货
	52.24 
	5.79 


资料来源：BLOOMBERG  2009-4-9
国际油价趋势图
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资料来源：BLOOMBERG 2009-4-9

港口运输

	指数名称
	最新指数
	单日涨跌

	波罗的海干散货运价指数（BDI）
	1478
	15 

	波罗的海原油运价指数（BDTI）
	462
	-3 

	超大型油轮运价指数（WS）
	32.5
	0 


资料来源：BLOOMBERG  2009-4-9
有色金属价格

金属期货价格（美元/吨）
	名称
	最新价格
	涨跌幅%

	锌
	1395
	1.45 

	锡
	11000
	0.92 

	镍
	11040
	0.59 

	铅
	1403
	0.00 

	铜
	4559
	3.61 

	铝
	1535
	2.88 


资料来源：BLOOMBERG  2009-4-9

黄金期货价格（美元/盎司）

	名称
	最新价格
	涨跌幅%

	金
	880.5
	0.06 


资料来源：BLOOMBERG  2009-4-9
食品行业-糖价格

	主产地糖价                         单位:人民币/吨

	地区
	最新价格
	比昨天变化
	比上周同期
	比上月同期

	南宁
	3600-3630
	50
	50
	160

	柳州
	3590-3630
	50
	50
	170

	昆明
	3350-3360
	0
	0
	50

	甸尾
	3300
	0
	0
	50

	湛江
	3620
	20
	20
	220

	乌鲁木齐
	3480-3500
	20
	-20
	140


资料来源：中国食糖网 2009-4-10

农产品价格
农产品价格

	名称
	最新价值
	涨跌

	玉米
	390.25
	-1.70 

	小麦
	522
	-1.88 

	大豆
	1007
	0.10 


资料来源：BLOOMBERG 2009-4-9
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指数数据





指数名称�
最新指数�
涨跌幅%�
�
沪深300�
2595.53�
3.09�
�
上证综指�
2444.23�
2.70�
�
上证180�
5770.98�
3.03�
�
上证50�
1895.16�
2.60�
�
深圳综指�
820.84�
3.49�
�
深圳100�
3202.24�
3.44�
�
中小板指�
3904.35�
3.59�
�
资料来源：光大证券研究所
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多元化银行


浦发银行600000.SH�
�
公司业务盈利突出 再融资奠定良好基础�
�
◇ 事件：公司公布年报�
�
◆利润增长符合预期，财务指标稳健向好


浦发银行2008年实现税后利润125.16亿元，同比增长127.61%，每股收益2.21元，同比增长75.09%，分配方案为每10股送4股现金分红2.3元（税后）。


净利差下降11个基点，拨备覆盖率提高1.41个百分点，加权平均净资产收益率达到36.71%，同比提高16.61个百分点。


◆公司业务盈利突出和所得税税率下降是2008年利润增长的主要因素


公司贷款占贷款总额80%，公司存款占存款总额68%，公司贷款同比增长28.25%显著超过个人贷款19.44%的增速，同时公司贷款利率也高出零售贷款。手续费及佣金收入在营业收入占比提升0.56个百分点，其中对公理财业务、资产托管、担保及承诺业务的收入同比增速均超过50%，公司业务对利润的贡献度持续提高。


所得税费用由2007年52.6亿元，下降至2008年27.88亿元，该项费用的下降占净利润总额的20%。


◆09年再融资方案的实施奠定公司长期增长的基础


由于公司08年末资本充足率仅为9.07%，限制了创新业务的开展，09年公司正在积极推进定向增发方案的实施，并放弃08年股东大会通过的公开增发方案。预计公司最快在三季度将实施定向增发，价格不高于18.77元，增发规模约为8亿股，融资规模不超过150亿。增发后公司资本充足率将提升至12%以上，有利于公司全面拓展业务规模和稳健经营。


◆业务快速增长和审慎的风险管理保障业绩增长，维持“增持”评级


预计09年浦发银行公司业务的增速将超出08年，同时其主动降低高风险行业（如制造业，房地产、批发、零售贸易和餐饮业等）的贷款占比，加快不良贷款清收处置，且拨备覆盖率一直居于行业领先，为应对信贷资产质量波动带来的冲击提供充分的缓冲。预期09年公司净利润实现10%以上增长的增速，10和11年仍然保持25%以上的增长。我们继续给予“增持”评级。


◆风险因素


公司关注类贷款迁徙率有所上升，零售贷款不良率小幅反弹，在宏观经济不确定性较强的情况下需要进一步关注信用风险变化。











�
�
业绩预测和估值指标�
�
�
2007�
2008�
2009E�
2010E�
2011E�
�
营业收入（百万元）�
25,876�
34,561�
39,929�
49,761�
62,066�
�
营业收入增长率�
36.72%�
33.56%�
15.53%�
24.62%�
24.73%�
�
净利润（百万元）�
5,499�
12,516�
14,044�
17,901�
23,135�
�
净利润增长率�
63.99%�
127.61%�
12.21%�
27.46%�
29.24%�
�
EPS（元）�
1.26�
2.21�
1.61�
2.05�
2.65�
�
ROE�
19.43%�
30.03%�
20.46%�
21.20%�
22.06%�
�
P/E�
17�
10�
14�
11�
8�
�
P/B�
3�
3�
3�
2�
2�
�
P/PPOP�
7�
5�
8�
7�
5�
�






光大证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的情况下可能与本报告所分析的企业存在业务关系，并且继续寻求发展这些关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为投资决策的唯一因素。
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   维持


增持�
�
当前价格�
22.03元�
�
目标价格�
26.58元�
�
目标期限�
6个月�
�
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市场数据�
�
总股本(百万股)�
5,661�
�
总市值(百万元)�
124,720�
�
流通比例(%)�
88.53%�
�
12个月最高/最低（元）�
35.60/10.77�
�
近3月日均成交量（百万股）�
90.13�
�
主要股东�
上海国际集团有限公司�
�



股价表现(12个月)�
�
�





%�
一个月�
三个月�
十二个月�
�
相对收益�
4.60�
25.12�
15.31�
�
绝对收益�
18.91�
56.37�
-16.42�
�



相关报告：�
�
次级债充实资本 09年仍有融资需求


	2008-12-19


利润增速行业领先 风险拨备厚实


	2008-10-30


盈利增长超预期 增发事项存变数


	2008-04-28








2009-04-07


机场服务


上海机场600009.SH�
�
内热外冷趋势未变，下月起国际航线大幅下降趋势有望部分缓解
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◇事件：公司公布09年3月份运营数据�
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