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光大保德信基金速报 
 

光大保德信量化核心基金净值 
日期 20050613 20050614 20050615 20050616 20050617 

基金净值（元） 0.8213 0.8138 0.8020 0.8124 0.8136 

 
光大保德信货币市场基金收益 

日期 20050613 20050614 20050615 20050616 20050617 

每万份基金净收益（元） 0.1315 0.1796 0.5920 0.5955 0.2203 

7 日年化收益率(%) —— —— 1.1000 0.9840 1.0390 

 
光大保德信观点 

 

股票市场综述 

上周大盘走出了振荡整理的走势。虽未能延续前周突发行情，然而市场做空动力也有限，

上证指数几次触及 1070 点后反弹力度明显加大。一周上证综指下跌 4.01％，深圳综指下跌

5.39％，成交量有所放大。周五回购和增持同时开闸，但市场效果并不明显，投资者对这两

项利好措施反应平淡。我们认为这与方案的弹性过大，和市场上谨慎心理占据上风不无关系。

第二批股权分置改革公司在周一公布，参与公司的代表性增强，可选择的改革方案也已形成

多样性预期，流通股东与非流通股东之间的协商以及最终方案的确定直到表决必然会引起市

场广泛关注，对后市产生深远影响。 

 

宏观经济回顾 

1~5 月城镇固定资产投资完成额（FAI）同比增长 26.4%，比 1~4 月略高 0.7 个百分点。

其中 5 月份投资完成额同比增长 28.2%，比 4 月提高了 1.8 个百分点。2004 年同期的低基

数是 5 月份单月投资增速反弹的主要原因。2004 年 5 月 FAI 单月同比增长仅 18.3%，远低

于 2004 年 4 月的 34.7%。我们认为固定资产投资增幅呈现放缓趋势，但幅度有限，原因是

国家在增强房地产调控政策的同时支持并鼓励中低档商品房的开发，目的是满足和引导居民

住房的现实需求。因此投资建设增长将获一定支撑。 
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表 2. GDP 同比增长率（百分比） 
2004 一季度 2004 年度  2005 一季度 

9.70% 9.50% 9.40% 
资料来源：光大保德信研究 

 

表 3. 货币供应量 M2  
 1 个月 2 个月 3 个月 1 年 

%∆YoY 0.30  0.55  0.64  -2.62  
 2005/02 2005/03 2005/04 2005/05 

%YoY 13.90  14.00  14.10  14.60  
资料来源：光大保德信研究，截至 2005 年 05 月 

 

表 4. 工业产出增加值 (5 月) 
 1 个月 2 个月 3 个月 1 年 

%∆YoY 2.40  4.85  15.30  -2.09  
 2005/02 2005/03 2005/04 2005/05 

%YoY 13.00  15.10  16.00  16.60  
资料来源：国家统计局，截至 2005 年 05 月 

 

表 5. 进出口数据 
 出口 进口 

时间 2005/02 2005/03 2005/04 2005/05 2005/02 2005/03 2005/04 2005/05
总量(百万美元) 44,679 60,870 62,150 58,430 39,929 55,140 57,560 49,440

%YoY 30.80 32.80 31.90 30.30 -5.00 18.60 16.20 15.00
资料来源：商务部，截至 2005 年 05 月 

 

表 6. 全国居民消费价格/工业品出厂价格 
 2005/02 2005/03 2005/04 2005/05 

全国居民消费价格 3.9  2.8  1.8  1.8  
工业品出厂价格 5.9  5.6  5.8  5.9  

资料来源：国家统计局，截至 2005 年 05 月 

 

表 7. 贷款 
 2005/02 2005/03 2005/04 2005/05 

总量(十亿人民币) 182,042 185,461 186,889 198,700 
%YoY 1,340.00 13.00 12.50 12.40 

资料来源：中国人民银行，截至 2005 年 05 月 

 

债券市场综述 

上周公开市场回笼力度进一步减弱：央票发行量降至 300 亿元，继续进行了 200 亿元

28 天正回购，全周净投放货币 50 亿元；本周央票发行量估计将在 200-300 亿元之间。上

周 1 年期央票招标利率大幅下降了 32bp 至 1.52%，3 个月招标利率维持 1.09%的低位；从



 

 

4

后市看，3 个月利率下行空间已然很小，1 年可能还有 10bp 以上的下降空间。 

上周两市回购利率呈现低位徘徊走势；银行间 14 天以上各期限（3 个月除外）回购利

率均下行了 4-5bp。 

1 年期国债与 1 年期短期融资券需求旺盛，发行利差达 150bp。国开行两期金融债招标

利率双双走低，远期利率与即期利率相当，商业银行需求较旺。 

交易所债券再掀牛势，成交明显放量。收益率曲线短端和长端降幅较大，7 年期凸度有

所增加。银行间债市交易活跃，价格节节上涨，新上市短期融资券收益率降幅较大。 

预计收益率曲线短期内将变得平坦化，中长期债的投资价值相对更高。新券发行及上市

将提高企业债板块的流动性，使之与国债利差将继续缩小，成为下一个资金关注的热点。 

远期交易正式推出，目前仍然以 7 天为主，跨市场套利是近期更具可操作性的盈利模

式。 

 

表 8. 债券市场表现 
当日变动 当周变动 两周变化 当月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

0.22% 1.22% 1.56% 1.50% 4.68% 10.27% 8.82% 100.00%
资料来源：采用上证国债指数（SETBI)，SETBI 为全价指数 

 

表 9. 收益率曲线 
剩余年限 6月 17日变化 当周变动 当月变动 三月变动 一年变动 

1y 2.2304 -0.1761 -0.0417 -0.2224 -0.6032 
2y 2.4413 -0.1753 -0.0628 -0.2427 -0.6226 
3y 2.6205 -1.1748 -0.1158 -0.2648 -0.6447 
5y 2.9258 -0.1744 -0.1362 -0.3153 -0.6968 
7y 3.1731 -0.1743 -0.1956 -0.3751 -0.7597 

10y 3.4625 -0.1734 -0.3057 -0.4861 -0.8757 
15y 3.8884 -0.1684 -0.5765 -0.7584 -1.1570 

资料来源：α债券投资分析系统 
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基金市场动态 
 

投资者保护基金管理办法正在起草 

中国人民银行官员昨日透露，《存款保险条例》和《证券投资者保护基金管理办法》正

在起草过程中。为建立健全金融机构的市场化退出机制，央行等部门正研究起草专门针对金

融机构破产的法律规定。《物权法》正在修改，本月左右会有一个新的法则出来。 

这位官员表示，正在修改的《证券法》考虑为金融机构综合经营放开口子。在监管协调

问题上，正研究建立由国务院牵头，包括经济宏观调控部门和金融监管部门在内的协调机制，

将来对金融控股公司的监管应是联动的。 

谈及正在修改的《破产法》，她说，央行一直提出，要将不能清偿到期债务作为破产唯

一的条件。因为破产不是狭义的破产清算，它包括重组、和解和破产清算三个环节。降低破

产条件就是迫使负债企业尽早进入重组或和解程序，这会使很多并没有到破产状态的企业及

早警醒，调整管理、业务结构以及和债权人之间的关系。 

2005-6-17【中国证券报】 

 

三大动力推基金“逆行” 

随着股票市场低迷程度的加剧和时间的延长，基金公司“逆行”的动力越大，越来越多

的公司准备推出高风险高收益的股票基金。这一方面与基金公司对后市场的判断关系莫大，

另一方面也与政策导向有关。 

大多数基金公司都认为目前的股市已进入低风险域 “经过一年的调整，股市基本到位”

的看法在基金中较为普遍。虽然很多基金经理对市场何时能重拾升势没有把握，但几乎被采

访的基金经理都认为，现在的中国股市已到了低风险区域，投资机会远大于投资风险。 

尽管近期下跌的诱因是股权分置改革，但从长远来看，不少基金认为这是一个彻底解决

问题的契机。一方面，长期存在的股权分置问题已成为制约我国证券市场健康发展的主要障

碍，解决这个问题将使中国资本市场真正进入规范发展的阶段。另一方面，目前监管者正在

对证券市场的诸多问题进行改革，如上市公司诚信建设，股权分置等问题的分步解决都在改

善市场环境，提升上市公司的可投资价值。在基础市场的大环境得到根本性改善之后，整个

市场将会做大做强。 

产品设计理念的改变和瞄准市场空缺是另一原因 目前偏票型基金产品线以平衡型基金

为主。这种类型的基金强调运用资产配置策略进行选时操作，在判断股票市场、债券市场和
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货币市场走势的基础上，将基金资产在这三类资产中进行配置，期望利用时机选择提高基金

收益。 

对于一些具有长期目标投资者而言，更看重基金管理人的择股能力和长期投资策略。还

有一类投资者是本身具备选时能力的投资人，例如一些专业机构，他们的投资组合需要运用

定位清晰的产品进行资产配置，例如通过货币市场基金、债券型基金和股票型基金来进行三

种资产的选择，而将具体的投资品种选择交给专业的基金管理公司。对于这两类投资者来说，

如果基金的股票投资比例变化过大且频繁的话，会给投资组合带来较大的不确定性。定位清

晰，始终保持一定比例持股的股票型基金，则可满足上述投资者的需求。 

遗憾的是，目前这种定位清晰的股票基金相当少。根据《证券投资基金管理运作办法》

的规定，基金资产 60%以上投资于股票市场的基金属于股票型基金。一家基金公司的统计

显示，依据这样的指标，目前市场上的股票型基金不足 10 只，只占所有偏股型基金数量的

9.2%。根据基金公布的 2005 年 1 季度季报，只有 2 只基金的股票持仓比例超过 80%。由此

可见，目前偏股型基金的产品线集中在配置型产品上，较为明确的股票型基金产品较少，尚

不能满足市场需求。 

除市场需求和基金公司对市场的判断外，政策导向也是一个重要因素 业内人士透露，

近期管理层鼓励基金公司发行股票基金，对货币市场基金，甚至债券基金的审批相对谨慎。

这一政策导向对基金公司影响较大。 

2005-6-13【证券时报】
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互动园地/你问我答 

 
 
 

问：货币市场基金在节假日仍计提持有期收益，我如何看到节假日的收益情况？ 

根据《货币市场基金信息披露特别规定》，我公司将于节假日结束后的第二个自然日在

指定披露媒体和公司网站公布节假日期间的每万份基金收益、节假日最后一日的 7 日年化收

益率，以及节假日后首个开放日的每万份基金净收益和 7 日年化收益率。  

问：光大保德信货币市场基金每天按照什么价格交易？  

光大保德信货币市场基金的交易价格采用“确定价”原则，即申购、赎回价格均为每份

基金份额 1.00 元。 

问：如果持有货币市场基金不满一个月想赎回，如何确定份额？赎回当日的分红还能不能

得到？ 

按本公司注册登记业务规则，投资者在全部赎回货币市场基金时，将自动结转当前累计

未支付收益。投资者部分赎回时，不结转基金累计未支付收益，而是待全部赎回时再一并结

转基金累计收益。无论您选择哪天赎回都将按上述业务规则确定基金份额。投资者 T 日申

请赎回的基金份额，仍享有当日基金权益分配。 

 

 

 

问：你们的货币市场基金这两天公布的年化收益率较某些近期成立的货币市场基金略低，

这是怎么回事？ 

为了满足投资者的需求，我公司货币市场基金 6 月 9 日（周四）获批成立、6 月 13 日

（周一）打开申购赎回，不足 7 日，中间又跨了一个周末（6 月 11 日和 12 日），因此几

乎可以说没有建仓期，必然对收益率产生影响，但随着时间的推移，收益率将有望好转。同

时我们一贯秉承稳健的投资风格，强调风险控制和确保流动性，不会采取激进而有可能损害

基金长期利益的投资方法，希望您更多地关注本基金中长期的收益表现及其流动性，给我们

一些时间，光大保德信货币市场基金的表现相信不会令您失望。 

 

客户服务类 

投资咨询类 
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问：什么时候购买货币市场基金比较合算？ 

由于货币市场基金不受股市影响，因此，当股市低迷且有通胀时，投资货币市场基金可

规避市场风险和通胀风险，获得稳定收益；当股市转好且无通胀时，则可迅速转换投资于股

票基金以获取超额收益。由于货币市场基金与市场利率正相关，因此，当预期市场利率上升

时，即可买入货币市场基金，反之则卖出。由于货币市场基金具有流动性高、收益稳定、风

险低的特点，因此短期闲置资金可以购买货币市场基金，以便获取高于存款利率的收益。 

 

本文件中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文件为非法定公开披露信息或基金宣传推介材料，仅作为

客户服务内容之一，供投资者参考，不构成任何投资建议或承诺。投资有风险，基金过往业绩不代表未来表现。本文件的版权仅为我公司所有，未经我公

司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表或引用，如引用、刊发，需注明出处，且不得对本文件进行有悖原意的删节或修改。


