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一、 一周要闻 

（一） 国内方面 

    1、1 月 16 日：国土资源部发布报告显示，2011 年四季度全国主要监测城市地价总水平环比和同比增速

分别为 0.29%和 5.49%，增速持续回落。 

    2、1 月 17 日：国家统计局公布数据，2011 年全年中国 GDP 为 471,564 亿元，按可比价格计算增长 9.2%。

其中，四季度 GDP 年率上升 8.9%，连续四个季度放缓。2011 年 12 月，社会消费品零售总额增长 13.8%。1-12

月份，社消总额为 181,226 亿元，同比名义增长 17.1%。2011 年全年进出口总额 36,421 亿美元，同比增长 22.5%；

其中出口 18,986 亿美元，增长 20.3%；进口 17,435 亿美元，增长 24.9%。顺差 1551 亿美元，同比减少 264

亿美元。 

    3、1 月 18 日：央行公布数据，2011 年全国社会融资规模为 12.83 万亿元人民币，较 2010 年减少约 8.0%。

商务部公布数据显示，2011 年全年中国实际使用外资 1160.11 亿美元，比 2010 年增长 9.72%，创历史新高。 

    4、1 月 19 日：央行开展了 1830 亿的逆回购操作，该周央行逆回购的总规模超过 4000 亿元。 

    5、1 月 20 日-29 日：中电联在 2012 年工作会议上公布数据，2011 年全国全社会用电量达 4.69 万亿千瓦

时，同比增长 11.7%。全国假日旅游部际协调会议办公室 29 日下午发布《2012 年春节黄金周旅游统计报告》。

黄金周期间，全国共接待游客 1.76 亿人次，比上年春节黄金周增长 14.9%；实现旅游收入 1014.0 亿元，增长

23.6%。国务院总理温家宝强调要加强和改善宏观调控，继续保持经济平稳较快发展和物价总水平基本稳定；

加快转变发展方式和调整经济结构，提高发展的协调性和可持续性；着力推进改革开放，不断增强经济社会

发展的活力和动力。 

（二）海外方面 

    1、1 月 16 日：全美零售商协会预计美国零售业销售较 2011 年增长 3.4%，达 2.53 万亿美元。 

    2、1 月 17 日：纽约联储公布数据显示该地区 1 月制造业指数从 12 月的 8.19 上升至 13.48，为 9 个月以

来最快升速。欧盟统计局公布数据显示，欧元区 17 国 12 月消费者物价指数（CPI）月率上升 0.3%，年率上

升 2.7%，为 2011 年 8 月以来最慢升幅。 

    3、1 月 18 日：美国劳工部公布数据，12 月美国 PPI 较 11 月下降 0.1%；剔除能源和食品价格后，核心 PPI

上升 0.3%。 

    4、1 月 19 日：欧央行公布数据，欧元区 11 月季调后经常帐为赤字 18 亿欧元，季调前经常帐为盈余 10

亿欧元。 

    5、1 月 20 日-29 日：西班牙 2011 年四季度失业人数环比增加 29.53 万人，达到 527 万人，失业率为 22.85%，
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达到欧元区失业率均值的 2 倍。惠誉宣布，下调意大利、西班牙、比利时、塞浦路斯和斯洛文尼亚的主权信

用评级。美国商务部公布美 11 年四季度 GDP 数据 2.8%，增速高于三季度 1.8%及二季度的 1.3%。 

 

二、一周国内市场各板块走势 

（一）主要指数 

 

（二）行业指数 

 

数据来源：金鹰基金管理有限公司金融工程部。 
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三、金投资·鹰视点 

    一周市场表现：节前最后一周上证综指延续了较强的反弹行情，收盘至 2319.12 点，收于 5 日均

线之上。美国零售和就业数据显示其经济仍具复苏动力。欧元区 5 个成员国评级遭遇下调，但市场反映平淡。 

市场研判：国内方面：央行节前通过公开市场逆回购操作投放货币 3520 亿元，累计四周在公开市

场实现了货币的净投放，节前资金面的紧张状况得到很大程度缓解。 市场方面：国内经济仍然还在探底过程

中，房地产春节销售骤冷将纠正市场在春节前由于公布的四季度数据而对经济产生的乐观预期。市场形成反

转的条件仍不成熟，行情延续箱体震荡为主。 

一周点评：国内经济仍然还在探底过程中，房地产春节销售骤冷将纠正市场在春节前由于公布的四

季度数据而对经济产生的乐观预期。而政策面的不作为或低于预期的作为与市场的乐观预期往往存在差距，

包括养老金入市传闻的澄清，降准再一次落空等，同时重组细则进一步细化等对规则的改革，这些对股市来

看有可能是短空长多。资金面依然还是以对冲操作为主。 

国内股市主要反映的还是国内情况，在国内经济向好的时候，对国外利好因素的反应会比利空因素的反

应大，在国内经济向坏的时候，对国外利空因素的反应会比国外利多的因素的反应大。因此我们依然认为，2

月开始的欧债偿还高峰期是否能按期偿还对国内 2 月份乃至 2-4 月份的走势将有重大影响。同时目前多个发

达经济体与新兴经济体都陆续降息已经制约了国内货币政策宽松操作的力度，而美国 QE3 若推出则将进一步

制约国内宽松的力度。 

 

四、投研手记 

金鹰基金倪超:知来者之可追 

 

    2011 年，在流动性紧缩和企业盈利下滑的双重打击下，在欧债、美债、地方融资平台、房地产调控等事

件的困扰下，深沪股指一年来逐级下行，投资者和证券界冬天的脚步悄然来临。 

    伴随着股市的下跌各种调侃政府、基金管理公司、投资经理的段子也漫天飞舞，投资者借此来抒发自己

的不满和无奈。 

    按理说，投资决策由自己决定，理应自我承担相应的后果。与其抱怨哀伤不如检视自己的对错得失，汲

取教训及营养。 

    年终总结，梳理下自己对价值向上波动来源的理解，以和大家分享交流，自上而下而言我认为分为三个
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方面： 

    1、首先，宏观层面，跟踪市场流动性的松紧、宏观经济增长率变化趋势、市场风险溢价水平的高低，理

解市场游戏规则变迁，这些会引导情绪变化，从而决定整体股票市场估值的变化； 

    2、其次，跟踪企业所在外部政策环境的变化，如煤炭的资源整合造成的供给集中度提高，客观上提高煤

炭企业价值，也是 09 年以来煤炭价格稳定上涨和二级市场上煤炭股表现优异的重要原因； 

    3、第三，价值来源于企业自身创造性的变化，人是核心要素。企业变化主要来自于新的产品、新的市场、

新的组织形式（包括自身组织创新如改制和产业组织创新如淘宝）；  

    纵使我们明了价值的来源，投资者的悲剧往往在于“以价值的逻辑买入股票，却在每天的涨跌情绪变化

中频繁交易；跟随情绪买入的股票，却相信公司的长期价值买入长期持有” 

从这个意义上讲，我们真正的敌人是我们自己，唯有不断的修行提高，才能更好地做好我们的研究和投资，

机构投资者和个人投资者皆如是。 

    如陶潜所言“悟已往之不谏，知来者之可追”以往的已不能挽救，将来还可以挽回，相信自己，相信未

来。 

声明：本手记的观点、分析及预测仅代表作者个人意见，不代表金鹰基金管理有限公司（以下简称“本公司”）

立场，也不构成对阅读者的投资建议。本公司或本公司相关机构、雇员或代理人不对任何人使用此全部或部

分内容的行为或由此而引致的任何损失承担任何责任。未经本公司事先书面许可，任何人不得将此报告或其

任何部分以任何形式进行派发、复制、转载或发布，或对本专栏内容进行任何有悖原意的删节或修改。市场

有风险，基金投资须谨慎。 

 

五、行业关注 

把握债券基金幸福时光 

证券日报 2012 年 1 月 16 日 刘劲文 

 

  曾广受好评的好莱坞电影《当幸福来敲门》是一部与投资理财有着极大关联的励志电影，影片改编自美

国著名黑人投资专家克里斯·加德纳的同名自传。电影里生活潦倒的男主人公做推销工作屡遭碰壁，后来在

一个停车场偶遇一名开着红色法拉利、自称是股票经纪的男士，而让其决定转行做股票经纪。经过不懈的努

力奋斗，男主角最终建立了自己的股票投资公司，成就了一番不凡的事业。 

  熟悉美国资本市场历史的朋友都知道，影片的时代背景——上世纪 80 年代初是一个对投资市场具有牛熊

拐点意义的重要年代。道琼斯指数从 1982 年的 1000 点，一直持续增长到 2007 年的 14000 点。而不太为人所

知的是，这个拐点同样是把握债券市场幸福时光的时点。都说“股市是经济的晴雨表”，其实债市也是如此。
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许多时候，债券市场对宏观经济的反映甚至更为直接和敏感。在复苏年代具有标志性的 1982 年，各主要类别

债券指数回报居各类资产之前。 

  从 1982 年到 1987 年，美国债券收益基本都保持在 15%以上。在通胀率 4%的情况下，债券基金真实回

报超过了 10%。普通投资者如果在当年这个时期选择债券投资，也会有机会分享到因拐点带来的长期回报，

敲开财富的大门。  

  今年以来我国债券市场一度经历了近几年来最艰难时期，且跌势一再超出预期。但进入 10 月后国内债券

市场却走出了一波声势颇为抢眼的上升行情，债券基金的业绩表现在各类投资理财产品中可圈可点。一般说

来，债券市场的走势是和经济周期相契合的，近期债券市场的走强是受当前的经济周期所驱动。从投资的角

度来讲，当经济处于上升周期时，投资债券的收益率会低于投资股票的收益率，反之，当经济从高点回落时，

投资股票就有可能比不上投资债券了。 

  按照美林投资时钟，债券资产在衰退和复苏阶段表现良好。从历史经验来看，在通胀见顶回落、经济增

速向下超过政府容忍范围的情况下，降息、降低存款准备金率等货币政策的松动都会带来债券市场的牛市。

目前中国经济正处在经济增速下降和通胀刚出现拐点的阶段，流动性紧张的情况还将继续存在。这种局面下

资金成本较高，有利于短期债券处于较高的收益率水平。同时，由于国内经济增速已经减缓、外部局势受欧

债危机影响依然动荡，政府已表态“对宏观政策适时适度进行预调微调”，继续紧缩的政策有望缓解，长期债

券也已经可以积极布局。 

  基于当前的宏观经济形势和政策走向，以及目前债券市场的收益率水平和信用风险程度，债券逐步进入

牛市已经成为一个大概率事件，这与我国经济的运行轨迹也是基本吻合的。债券基金也由此具备了获取良好

业绩的市场基础，值得投资者重视这一投资机会。 

  债券的幸福时光已经开始轻轻敲门，走过路过，可千万不要错过。投资者是时候可以考虑加大债券基金

投入了。不过，理财专家提醒投资者切莫将债券基金等同于股票基金，不应寄希望获得短期高收益。要知道，

基金投资功在长期，幸福需要时间来慢慢发酵酝酿，债券产品的投资必须要有长期持有的耐性，债券基金的

投资同样如此。 

  

声明：本版文章内容纯属作者个人观点，仅供投资者参考，并不构成投资建议。投资者据此操作，风险自担。 

文章链接：http://zqrb.ccstock.cn/html/2012-01/16/content_278597.htm 
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六、金鹰旗下基金业绩表现   

上周（1月 16日-1月 20日）上证指数周涨幅：3.32%。 

 

    数据来源：金鹰基金管理有限公司金融工程部。 

  

七、 金鹰旗下基金业绩走势图 
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数据来源：金鹰基金管理有限公司金融工程部。 

风险提示：基金的过往业绩并不预示其未来表现。建议您在投资前认真阅读《基金合同》、

《招募说明书》等基金法律文件，了解基金的风险收益特征，并根据自身的投资目的、投资期

限、投资经验、资产状况等判断基金是否和您的风险承受能力相适应。 

 

八、代销机构 

中国银行、交通银行、中国建设银行、中国工商银行、招商银行、中信银行、民生银行、浦发银行、中

国邮政储蓄银行、深圳发展银行、平安银行、宁波银行等银行。 

广州证券、中信建投证券、国泰君安证券、银河证券、申银万国证券、海通证券、广发证券、国信证券、

招商证券、长江证券、光大证券、华泰联合证券、安信证券、中投证券、平安证券、湘财证券、万联证券、

东莞证券、东海证券、西南证券、兴业证券、宏源证券、国盛证券、山西证券、东吴证券、财通证券、齐鲁

证券、国联证券、爱建证券、中金公司、信达证券、财富证券、天相投顾、华福证券、财达证券、东方证券、

中信证券、方正证券、国元证券、中航证券、世纪证券、华龙证券、华泰证券、民生证券、中信万通证券、

英大证券、江海证券、国都证券、华安证券、浙商证券、日信证券、长城证券、五矿证券、金元证券、天风

证券、华宝证券等证券公司。 

金鹰基金管理公司直销中心、金鹰“e 路通”网上交易平台。 



 

 

主办主办：金鹰基金管

理有限公司市场拓展部 

地址：中国广州市体育

西路 189 号城建大厦

 

 

 

主办：金鹰基金管理有限公司市场拓展部 

地址：中国广州市体育西路 189 号城建大厦 22-23 层 

邮编：510620 

传真：020-83283445 

客服及投诉电话：4006-135-888，020-83936180 

意见反馈：investor@gefund.com.cn 

 


