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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、8 月 13 日：证监会有关部门负责人日前表示，从 2012 年 8 月起，证监会将优先安排审核西部企业 IPO，

此举是为落实国家西部大开发战略，通过沪、深两市资本市场更好地支持实体经济发展。

2、8月 14 日：国家能源局公布，7 月份，全国全社会用电量 4556 亿千瓦时，同比增长 4.5%。

3、8月 15 日：中国银监会 8 月 15 日公布，2012 年上半年中国商业银行累计实现净利润 6616 亿元。其中，

二季度实现净利润 3356 亿元，较一季度增长 2.94%。

4、8月 16 日：商务部新闻发言人沈丹阳 8月 16 日表示，1-7 月，我国境内投资者共对全球 117 个国家和地

区的 2407 家境外企业进行了直接投资，累计实现非金融类直接投资 422.2 亿美元，同比增长 52.8%。

5、8月 17 日：温州金融机构 7月末贷款不良率平均为 2.85%，环比升 16 个百分点。根据温州金融监管机构

此前公开的数据统计，其不良率已经持续第 11 个月上升。

（二）海外方面

1、8 月 13 日：俄罗斯国家统计局发布的数据显示，今年第二季度俄国内生产总值（GDP）增速放缓，同比增

长 4%。

2、8 月 14 日：韩国公布数据显示，7 月该国贸易余额向上修正至顺差 27.6 亿美元；出口额向上修正至 446.4

亿美元；进口额则维持在 418.8 亿美元。

3、8月 15 日：亚洲开发银行 8月 15 日发布报告，2011 年亚洲的货币供应收紧，货币供应增速从 2010 年的

15.4%下滑至 14.6%。

4、8月 16 日：埃及财政部长萨伊德暗示，正考虑提出请求将国际货币基金组织(IMF)向埃及提供的贷款规模

增至 48 亿美元。

5、8 月 17 日：德国联邦统计局公布数据显示，7 月该国生产者物价指数（PPI）同比上升 0.9%，预期升 1.3%，

前值升 1.6%；环比持平，预期升 0.3%，前值降 0.4%。
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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：上周市场反弹行情面临巨大阻力，上证综指回落 2.49%，收盘至 2114.89点；深成指回

落 3.84%，收于 8883.61点。

市场研判：从 A股盘面上的表现来看，市场本周空头占了上风，前期强势股和强势板块出现了补跌，对

人气的打击非常大；从成交量看仍在底部，但依然处于场内资金倒腾为主。上周早周期类、强周期类、稳定

成长类依次领跌，沪深300、超大盘指数创出新低，强势板块补跌继续进行，目前半年线上的行业全市场仅剩

医药。

一周点评：

“基本面压顶”的判断目前仍未改变，市场对基本面的担忧加剧。（1）近两周公布的经济数据，如工业

增加值、国有企业利润总额、用电量等先行指标都显示经济目前还处于底部。（2）房地产销量继续环比下降，

房价环比回升。（3）截至8月19日晚，上市公司（剔除银行）中报显示 Q2单季度同比增速-8%（低于 Q1同比增

速-6%），对三季报的环比增速预测较二季度回落，但企业依然对三季度较为乐观。

“政策面造底”的边际效应在减弱。（1）经济数据低迷，引发市场对政策的预期重新加强，但政策力度

和速度低于市场预期打击了市场人气；（2）新兴产业规划和地方规划陆续出炉，但市场反映以一日或数日游

为主；（3）房价小幅上升引发市场对房地产政策继续从严的担忧，房产税传闻升温。尽管财政政策略显积极

和货币政策的持续宽松将有利于形成市场底部震荡，但房地产政策突然由暗松转向持平或许会加大底部波动。

海外阶段性冲击：（1）市场对欧洲的担忧有从希腊转向法国等大国的趋势。（2）美国上周公布的数据悲

喜参半，显示美国经济复苏的波折性加大。（3）即将到来的希腊债务偿还高峰期对欧债形成阶段性冲击，但

预计9月份部分解决概率大。（4）荷兰大选又成变数之一。

关注市场可能向上的因素来自大规模的财政政策公布。市场向下的因素来自中报业绩大幅低于预期。
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四、投研手记

羽毛球场上的投资思考

研究员 高俊芳

为锻炼身体，最近打羽毛球稍微多点。打得多了就不免考虑如何可以打得更好。

羽毛球涉及到技术动作（包括步伐）、体能、临场心理等方面，而各项技术动作（例如发球、接发球、网

前小球、反手、扣杀、劈吊等）都可以通过专门训练来达到一定水平。你的体能会影响你的技术动作，反过

来你的技术动作也会影响你体能的分配和使用。当这些要素经过训练达到一个平衡点的时候，基本可以稳定

发挥并获得不错的成绩。否则，任何一方面的明显不足都很容易被对手抓住漏洞，打个落花流水。

联想到投资上来，其实投资也涉及到研究、（操作）执行力、坚持和及时认赔的弹性心态等技能。每一项

技能也都可以通过理论和实战达到融会贯通，最终成为一高手。如果说研究投资的起点，那么执行力就是保

证、而良好的心态则是过程控制，相互影响，相互支撑。如果投资者存在明显的短板，则很容易被市场“利用”，

并最终受到业绩的“惩罚”。

概括起来，总结三点：一是投资如打球，涉及到系统性的技能，不能存在明显的短板；二是投资或打球

的每一项技能都可以通过专业的训练来掌握，既相互独立又相互依存；三是如同大部分人都重视打球技术动

作本身，而忽视步伐、体能等基础性技能训练一样，投资上过分看重研究，忽视执行力和心态训练的情形也

普遍存在。古人云“一屋不扫，何以扫天下”，我也琢磨着“短板不补，如何走江湖”呢？

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。

五、媒体关注

金鹰基金::::债市调整只是暂时 信用债仍是投资重点

2012201220122012年 08080808月 13131313日 上海证券报

近期债市出现了小幅调整，但金鹰基金认为，调整只是暂时的。

目前，全球经济动荡，美国疲弱复苏，欧洲积重难返，新兴市场普遍陷入政策困境，国内经济增速仍在

持续滑落；CPI、PPI指数连续数月下行，通胀压力明显减弱，下半年将保持低位运行，难有趋势性反弹；随

着经济通胀的持续回落，央行货币政策将有更大的执行空间，降息降准仍然可期。
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从上述主要驱动因素的分析来看，金鹰基金认为整体依然对债市有利，尚不具备债券收益率大幅上行的

条件，由于信用债票息较高，在政府刺激经济降低企业违约风险的情况下，投资信用债将取得高于国债投资

的回报，同时可以采用杠杆操作，进一步提高组合收益。因此，信用债的投资将是未来一段时期债券投资的

重点。

不过，在下半年的债券投资中，金鹰基金认为仍需要关注以下风险因素，如经济形势好转带来的权益市

场的机会，权益市场一旦反转将引致债券的抛售；受天气影响，食品价格走高，或者经济好转使得通胀出现

反弹；政策放松预期迟迟未能兑现，资金利率居高不下，杠杆收益降低。

针对后市的操作策略，金鹰基金认为需要密切关注宏观经济形势和货币政策的变化，根据不同的市场环

境确定组合相应的久期和品种，同时将保持适当的流动性以应对其他类资产可能的反弹。

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。

六、金鹰旗下基金业绩表现

上周（8 月 13日-8 月 17日）上证指数周跌幅：2.49%。

数据来源：金鹰基金管理有限公司金融工程部。
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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

交通银行、中国工商银行、中国银行、中国建设银行、招商银行、中信银行、中国民生银行、上海浦东

发展银行、宁波银行、平安银行、中国邮政储蓄银行、华夏银行、浙江民泰商业银行等银行。

广州证券、中信建投证券、国泰君安证券、中国银河证券、海通证券、广发证券、国信证券、招商证券、

光大证券、东海证券、安信证券、中国中投证券、平安证券、湘财证券、兴业证券、国元证券、宏源证券、

国盛证券、山西证券 、财通证券、万联证券、东莞证券、西南证券、东吴证券、申银万国证券、长江证券、

齐鲁证券、国联证券、爱建证券、财富证券、信达证券、华福证券、方正证券、中信证券、东方证券、长城

证券、财达证券、世纪证券、江海证券、华龙证券、华泰证券、天风证券、华安证券、民生证券、国都证券、

英大证券、日信证券、浙商证券、金元证券、中航证券、五矿证券、中信万通证券、华宝证券、国海证券、

中信证券（浙江）等证券公司。

数米基金、好买基金、众禄基金、天天基金等第三方销售机构。

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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