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风险提示：市场有风险，投资须谨慎
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一、一周要闻

（一） 国内方面

1、2月 6日：IMF公布中国经济展望报告，将 2012年中国经济增速从之前的 9.1%下调至 8.25%。

2、2月 7日：央行展开 260亿元的 28天正回购，中标利率 2.8%，这是央行近 2个月以来首次展开正回购。

3、2月 8日：工信部预计 2012年中国规模以上工业增加值增长 11.00%左右，电信业、软件和信息技术服

务业收入分别增长 6%和 28%左右。

4、2月 9日：国家统计局公布数据，1月 CPI同比反弹至 4.5%，环比上涨 1.5%；PPI同比上涨 0.7%，环

比下降 0.1%。

5、2月 10日：海关总署公布数据，2012年 1月份，我国外贸进出口总值 2726亿美元，同比下降 7.8。其

中出口 1499.4 亿美元，下降 0.5%，创 26个月新低；进口 1226.6亿美元，下降 15.3%，创 29 个月新低。

贸易顺差 272.8亿美元，创下 6个月新高。央行公布数据显示，2012年 1月份新增人民币贷款 7381亿元，

同比少增 2882亿元。

（二）海外方面

1、2月 6日：美国谘商公布 1月份就业趋势指数环比上涨 0.73%，至 105.81，同比上涨 5.9%。

2、2月 7日：美联储公布数据，美 12月消费者信贷总额增加 193.1亿美元至 2.498万亿美元，连续两个月

回升。

3、2月 8日：德国联邦统计局公布数据，去年 12月出口月率下降 4.3%，为 2009年 1月以来最大降幅。

美抵押贷款银行家协会（MBA）公布上周美抵押贷款申请指数环比增长 7.5%至 810.0。

4、2月 9日：英国央行宣布，维持基础利率在 0.5%，将量化宽松 QE规模扩大 500亿英镑，至 3250亿英

镑。欧洲央行维持基准利率 1.00%不变，意大利和西班牙长债收益率显著回落。

5、2月 10日：希腊政界领袖就三方集团救助计划的条件达成共识，且对整体经济改革方案达成广泛协议。
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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：上周上证综指延续了此前的反弹行情，收盘至 2351.98点，收复 60日均线。美国

经济数据显示其经济仍具复苏动力；希腊政府内部就接受援助的条件达成一致，市场紧张情绪得以缓和。

市场研判：国内方面，央行上周继续暂停进行央票发行，公开市场实现了资金的净回笼，回笼金额

达 460亿元，连续两周实现净回笼。但从短端资金价格上观察，仍相对平稳，资金面并未出现明显紧张，与

节后资金回流银行体系有关。国内市场方面，上周市场延续了反弹行情，行业轮动特征明显，资金流出规模

也大幅减小。上证综指收于 2351.98.41，周涨幅达 0.93%，收复 60天均线。但我们认为，目前国内经济尚未

见底、产业政策、财政政策与货币政策仍然以稳为主而不改为以积极为主之前，国内股市仍难以真正形成反

转，还将是以震荡筑底小幅反弹为主。

一周点评：海外方面，上周希腊债务谈判局面反复，导致市场情绪一度趋于谨慎，周五传出超预期

恶化消息，也导致投资者风险偏好的大幅上修，VIX指数单日上升12%至21%，美10年期国债基准收益率再

次下探至2%以内。今晨希腊议会通过三方的援助协议，避免了3月份出现违约，市场风险偏好将得到修复，

需要进一步关注2月28日的欧央行长期再融资拍卖。

上周国内公布的几个数据表面都是利空的，甚至是大幅低于预期，但是剔除了季节及春节因素后，我们

看到并不如大家预期的悲观。这或许是利空不大跌的原因之一。而芜湖地产政策事件再次验证我们之前的判

断，两会期间不会有重大利空或重大利多出现，政策维稳意图非常明显，因此本次反弹的主线将主要来自（1）

业绩（2）预期（3）博弈。同时海外希腊问题似乎有良性解决的迹象。因此我们维持在两会前期股市不会出

现大幅下跌的判断，可以继续以反弹的策略操作。

依然提示海外欧债问题有可能出现的反复对中国股市的短线冲击风险，以及提示两会后3月份公布的1-2

月份工业增加值等数据低于预期带来的大家对经济见底的怀疑的中线冲击风险。同时，需要关注阶段性反向

预期与预期落空带来的冲击。
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四、投研手记

金鹰基金经理林华显::::关于经济转型的一点思考

高房价已成为当今中国社会矛盾焦点，中国经济去地产化，经济转型颇受推崇，但理性思考一下，我们

准备好转型了吗？

去年 A 股热点的行业，如工程机械、水泥、煤炭甚至家电股股价，皆在穿越地产周期的憧憬中坍塌，无

法逃脱地产销售和开工萎缩拖累。当然，固定资产投资中尚有基建（铁路、保障性住房、水利等）政府主导

的工程可以部分对冲房地产调控风险。但是，一方面基建对下游需求拉动不如地产，另一方面基建资金来源

中尤其地方政府，很大一部分来自于土地收入，如 2011 年中央 1号文件明确规定土地出让收益 10%用于农田

水利建设等，也绕不开地产影响。

也有人想到了中国经济另一增长动力——汽车，认为能抵消部分房地产调控影响。回顾过去 5年，中国

年销量从 07 年 878 万辆升至去年 1800 多万辆，五年翻番，城市道路、停车设施乃至环境压力已到忍耐极限，

期待过去 5 年高增长并不现实，去年汽车销量增长已显疲态。

经济去地产化，目标无疑是经济转型，但这是个长期过程。短期看企业层面创新活动，中国依然缺少由

市场自主培养长大的有国际竞争力的科技企业。中国国际专利申请中，仅华为、中兴两家通讯企业长期就占

据接近一半的比例，可见其余数百万家企业研发投入和有效成果严重落后。

城镇化和工业化是改革开放后中国经济增长源泉，2011 年我国城镇化率刚过一半，城镇化仍为地产发展

提供巨大空间，或者需要房地产来加速城镇化。

因而，投资策略上，传统行业与新兴产业仍然需要兼顾。从中国申请国际专利历史看，专利数最多的华

为、中兴两家通讯企业，也是中国最具有国际竞争力的科技企业，也为我们新兴产业选股提供了很好的思路

——即从专利去洞察企业核心竞争力和护城河。

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。
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四、媒体关注

金鹰持久回报分级债基即将开始募集

2012 年 02 月 15 日

金鹰基金公司今日公告，旗下金鹰持久回报分级债券基金将于 2 月 20 日开始募集。该基金投资比例不低

于基金资产的 80%，权益类投资不超过 20%。

据悉，该基金通过分级设计，为投资者提供了两类份额，即低风险的 A 份额及高杠杆回报 B 份额。其中，

回报 A 的份额享受的是约定收益，年收益为在一年期银行定存利率基础上加 1.1%，预约年化收益率达 4.6%；

回报 B 的份额则通过杠杆机制，获取杠杆投资收益。拟任基金经理邱新红同时也是金鹰保本基金经理，在管

理金鹰保本期间业绩表现不俗。

声明：本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。

金鹰旗下基金反弹幅度居前

2012 年 02 月 09 日 中国证券报

银河证券数据显示，今年以来，截至 2 月 3 日，金鹰成份优选净值增长率为 4.42%，在同类型基金中排

名第二；金鹰中小盘今年以来的净值增长率为 1.77%，在同类型基金中排名第三。另外，金鹰旗下基金近期

整体表现也很好。上周上证指数涨 0.49%，中小板涨 2.85%，金鹰旗下基金涨幅平均在 2%左右，表现居前

金鹰基金指出，目前国内经济尚未见底，产业政策、财政政策与货币政策仍然以稳为主。在不改为以积

极为主之前，股市仍难真正形成反转，还将以震荡筑底小幅反弹为主。仓位以中等为主，略高略低都可，采

取行业轮动埋伏策略等待反弹。在经济见底之前，业绩估值仍为主要主线，建议“价值”和“成长”仍以平

衡配置为主，可略偏价值，最好选取价值成长同时具备的个股。

声明：本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。
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六、金鹰旗下基金业绩表现

上周（2月 6日-2月 10日）上证指数周涨幅：0.93%。

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。
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