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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 20050919 20050920 20050921 20050922 20050923 

基金净值（元） 0.8834 0.8758 0.8626 0.8503 0.8444 

 
光大保德信货币市场基金收益 

日期 20050918 20050919 20050920 20050921 20050922 20050923

每万份基金净收益(元) 0.594 0.2937 0.2884 1.1927 1.1802 0.2521 

7 日年化收益率(%) 1.997 2.006 2.010 2.020 2.023 2.002 

 
光大保德信观点 

股票市场综述 

前期的高涨行情未能延续，上周大盘出现反转，从周二开始连续 3 天大幅度下跌，这

一部分是由于前期炒作所谓股改热点的资金逐渐离场；另一部分是市场担心国资委对股权分

置改革相对保守的态度会令国有大型企业支付对价达不到预期。市场风格有较为明显的转

变，绩优股、大盘股及估值较低的个股在上周的市场回调中表现相对较好。而深圳本地股、

亏损股跌幅较大。                

表 1. 上证指数表现 

当日变动 当周变动 双周变化 一月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

-0.69% -5.36% -3.55% -1.75% 6.57% -18.88% -9.04% 45.79% 
资料来源：天相投资系统 
 
表 2. 基准－新华富时 A200 指数表现 
当日变动 当周变动 双周变化 一月变动 三月变动 一年变动 当年变动 年中位置

-0.69% -5.40% -4.30% -2.33% 2.59% -17.30% -8.02% 41.36% 
资料来源：新华富时网站 
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图 1. 新华富时 A200 与上证指数走势比较 （2005 年 1 月 1 日－2005 年 9 月 23 日） 
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资料来源：天相投资系统 
 
图 2. 市场风格指标一周回报率 （2005 年 9 月 19 日－2005 年 9 月 23 日）  
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资料来源：天相投资系统 

        

最新产业动向及评述 

[动态]  

中国正在加紧对成品油价格机制进行改革，目前改革措施的研究和制定正在有序进行

中。根据中国加入世界贸易组织的承诺，中国将于 2006 年底全面开放成品油市场。届时外

资将得以全面进入中国成品油市场，改革现有的成品油价格机制迫在眉睫。  

[评述]  

由于目前国家发改委对成品油价格实行管制，一定程度上保护了下游企业免受成本高企

的侵蚀。因此价格一旦放开，下游用油企业包括：“油头”发电企业、交通运输、航空、汽

车等公司的利润将受影响。炼油加工企业将从中受益。       

 

[动态] 

近日商务部牵头出台了两份旨在治理零售市场秩序、建立和谐工商关系的文件：1）整

治商业零售企业不规范促销行为专项行动工作实施方案；2）整治商业零售企业恶意占压、

骗取供应商货款欺诈行为专项行动工作实施方案。与之相配套的《零售商与供应商进货交易
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管理办法（草案）》也已下发各零售商进入征求意见阶段，预计将在 10 月底出台。 

[评述]  

零售企业在加紧扩大规模、抢占有利商圈的同时与供应商之间的矛盾日益突出。主要的

零售上市公司与供应商的关系良好，回款帐期基本都是在“通知”规定的 75 日之内。因此，

此次行业规范的推出对行业的规范化操作提出要求，旨在保持行业健康的发展势头。 

    

债券市场综述 

上周四，美联储再次调高了联邦基金利率至 3.75%。这已经是美联储第 11 次升息。从

此次加息的声明来看，联储虽然意识到了飓风导致的经济损失，但认为这并不会对经济带来

持久的影响。而联储显然认为较高的能源价格以及潜在的通货膨胀风险仍是更大的威胁。但

值得注意的是，在投票中，联储委员会内部已经出现了反对的声音。 

 人民银行在 9 月 23 日发表通知，扩大了银行间外汇市场人民币对非美元货币汇率的

浮动幅度。我们认为，由于央行并没有调整人民币对美元汇率的浮动区间和形成机制，这一

调整本身更多地是为了在现阶段，在人民币兑美元汇率波幅较窄的情况下，加强人民币兑非

美货币的弹性，而这作为汇率体制改革的一部份，则意义比较有限。 

 上周央行加大了货币回笼的力度，发行了两期票据共 650 亿元，而两期正回购的发行

量仍为各 100 亿元。这样，上周央行共回笼资金 350 亿元。尽管票据发行量增加，但 3 个

月票据收益率仅有 4bps 的回升，而 1 年央行票据收益率仍保持不变。这显示市场资金面在

节前仍保持相当宽松的状况。而债券市场也继续维持小幅上涨，但成交量萎缩的局面。在长

假前，由于仍会有一些资金有购买交易所高息票债券的冲动，因此债券市场的缩量盘升的格

局预计将会继续维持。              

     

表 3. 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

-0.01% 0.30% 0.56% 0.57% 2.20% 12.09% 11.18% 99.87% 
资料来源：采用上证国债指数（SETBI)，SETBI 为全价指数 
 
表 4. 收益率曲线 
剩余年限 9月 23日变化 当周变动 双周变动 当月变动 三月变动 一年变动 

1y 1.7193 -0.2724 -0.1876 -0.0804 -0.4949 -1.7464 
2y 1.9501 -0.2559 -0.1754 -0.0782 -0.4797 -1.7384 
3y 2.1492 -0.2390 -0.1630 -0.0761 -0.4648 -1.7335 
5y 2.4958 -0.2035 -0.1367 -0.0719 -0.4346 -1.7305 
7y 2.7890 -0.1636 -0.1072 -0.0675 -0.4015 -1.7311 
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10y 3.1623 -0.0911 -0.0538 -0.0598 -0.3410 -1.7270 
15y 3.7910 0.0823 0.0744 -0.0413 -0.1942 -1.6905 

资料来源：α债券投资分析系统，截至 2005 年 9 月 23 日 

 
基金市场动态 

国内： 

证监会年内出台基金公司治理准则  

    证券投资基金管理公司治理准则、证券投资基金托管协议内容格式准则两规范性文件将

在年内出台,中国基金业的规范化运行程度将进一步提高。这是中国证监会基金监管部副主

任洪磊上周末在"中国与亚洲新兴市场投资经验国际研讨会"上透露的。据悉,证券投资基金最

新的市场规模已接近 5000 亿元,基金发行数量接近 200 只。 

洪磊表示,中国证监会作为市场监管者,近年来在基金监管方面付出了艰苦的努力。在法

规体系建设方面,《基金法》及六个配套办法相继颁布,法规基本框架已经确立,今年上半年,

又颁布了《证券投资基金监管职责分红协作指引》,理顺了证监会、各地证监局、交易所以

及协会的监管关系,初步形成了分工明确、高效有序的基金监管体系。年底前,基金部还将推

出基金公司治理准则、基金托管协议内容格式准则等规范性文件,进一步提升基金业的规范

化运行程度。 

洪磊称,基金公司要进一步提高社会公众对其的认同感,核心是要加强投资研究体系的建

设,通过科学规范的研究,提高资源配置的效率,促进上市公司治理改善和效益提升。基金管理

公司作为市场参与者,其博弈对象应当是市场和上市公司,而不应当是政府和监管。基金公司

只有保持投资风格的稳定和促进上市公司创造财富,才能获得投资人长期的信任。 

                                            摘自 2005-9-26【上海证券报】 

 

八成基金经理认为市场处于熊末牛初 

投资财经资讯有限公司日前进行了本年度第五次基金经理调查。调查结果显示，认为股

市定价偏低的基金经理人数首次超过认为股价偏高的人数。多数基金经理认为市场正处于熊

末牛初的重大转折期。 

  与 7 月份相比，基金经理对市场的判断发生了转折性变化。认为当前股市定价偏高的占

26％，认为偏低的占 38％。其中，判断高估净值为－12％，是 17 次调查以来首次出现负值。

认为股市处于牛市的占 42％，比 7 月份增加 28 个百分点；认为处于熊市的占 51％，比 7

月份减少 35 个百分点。其中，认为处于牛市初期和熊市末期的分别占 39％和 48％。 
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  股改被 1/3 的基金经理认为是目前最重要的利好因素。“市场整体估值水平处于低位”

和“市场环境得到改善”这两个因素，分别被 20％左右的基金经理视为最大利好。在这种

判断下，83％的基金经理认为 12 个月后的股市将上升；认为将下降的从 7 月份的 31％缩减

到 6％。若未来 3 个月股价下跌 10％，愿意买入股票的人数比例从 7 月份的 58％升至 78％。

防御型产业仍然受到基金经理们的偏爱。                  摘自 2005-9-26【中国证券报】 

 

中外合资基金渐成新基金主力  

虽然国内基金市场依然没有摆脱困顿的局面，但合资公司的外方股东依然强烈看好中国

这个发展潜力巨大的新兴市场———中外合资基金渐成新基金主力。 

  随着近年来外资逐渐进入中国基金市场，合资基金公司数量在近两年内急剧扩张。据统

计，52 家已经成立的基金管理公司当中有 20 家为合资基金管理公司。2005 年以来新成立基

金公司共有 5 家，其中除汇添富基金以外，其他 4 家均为合资基金管理公司，其中包括首批

3 家银行系基金。另据了解，至少有 7 家拟设立的合资基金公司已经获得了有关部门的申请

受理函，甚至全球最大的基金管理公司富达投资也在国内设立了代表处。可以预见，在未来

一段时间内，合资基金公司在数量和管理规模上都将有迅速提高。 

  合作伙伴瞄准券商 

  从拟设立的新合资公司合作伙伴的选择来看，除汇丰选择了山西信托，法国安盛选择了

浦发银行以外，几乎所有外资公司都选择券商作为合作伙伴。对此，一位正在筹备设立基金

管理公司的外方代表表示，在对合资伙伴的选择上，外方除了对合作伙伴的资质、理念、品

牌等有所要求外，最重要的还是看重中方的渠道资源。他表示，对外方而言，很多公司在国

外成熟市场都经过了长时间的运作，在投资、营销等方面都积累了比较丰富的经验，但对于

中国这样如此庞大的新兴市场，外资公司毕竟还非常陌生，特别是基金销售处于渠道为王的

时代，能否拥有丰富的渠道资源对新公司的生存发展尤其重要。 

  目前最能引起外方兴趣的当然首推具有渠道优势的银行。但是，对外方来说与银行合作

很多情况下属于可遇而不可求———在国内具有设立基金公司资格的银行本身就没几家，更

何况，大部分外资公司都希望最终在政策允许的条件下能达到控股合资公司的目标，而国内

银行的强势地位往往会使外资公司的这个愿望沦为泡影。同时，大部分信托公司在外方看来

并不存在渠道优势，而且，目前大部分信托公司都不具备成为合资基金公司大股东的资格。 

  有关业内人士表示，对外方而言，合资伙伴的选择余地并不太大———根据去年 11 月

有关部门提供的名单，符合要求的只有 10 家券商，到今年由于当中又有券商经营指标恶化，

只剩下 7 至 8 家券商可供挑选。 
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  注册资本水涨船高 

  从目前来看，虽然国内基金市场依然没有摆脱困顿的局面，但合资公司的外方股东依然

强烈看好中国这个发展潜力巨大的新兴市场。即使在近两年来，中国基金管理规模仍然保持

着 30%-40%的增长，外方并不介意在中国市场增加投入。可以看到，去年成立的上投摩根

基金管理公司注册资本金已经达到 1.5 亿，同样是去年成立的友邦华泰、光大保德信等合资

基金公司日前也提出增加注册资本金的计划，而最近成立的银行系基金更是将注册资本金提

升到了 2 亿元的水平。   

  立足中国市场打持久战 

在目前已经成立的合资基金公司中，有相当部分公司与大多数新成立的内资公司一样，

处于亏损经营的阶段。但对这些公司的外方股东来说，中国市场从长远来看依然具有巨大的

增长潜力，没有人会轻易放弃这个拥有大量人口、资金以及高储蓄率的市场，绝大部分外方

股东还是愿意为未来的美好前景支付一定的成本。一位外资股东亚太区负责人就曾这样要求

下属合资基金：“在参与国内竞争时要‘悠着点’，注意节约成本，等待真正机遇的到来”。

对于这些在全球资产管理领域呼风唤雨的外资巨头而言，未来企业年金业务的崛起以及海外

基金投资的放开，将为这些合资公司带来真正丰厚的收益，毕竟这些外资机构真正的优势还

是在于全球市场，仅仅局限于中国本土投资运作并不能真正体现出这些外资机构的竞争优

势。                                                       2005-9-19【证券时报】 

 

海外： 

亚太基金受益经济增长  

 日本及韩国股市上周二上涨约 1.4%。评级机构惠誉(Fitch)最近表示，会将韩国的债务

评级调升，利好韩国货币。 

亚洲各国近来经济增长强劲。日本、韩国、印度股市纷纷创出近年新高。泰国股市无惧

高油价，急起直追。亚太地区仍值得憧憬。 

日本邮政私有化利好日本股市 

邮政私有化的议案有望顺利通过，这对于日本及亚洲股市而言，是利多于弊。日本邮政

在当地拥有多达 2.5 万间分行，现已拥有 300 多兆日元存款。如果未来日本邮政私有化成功，

私营企业利用其资金发展壮大，相信会增加日股的机会及对外投资。 

韩国受惠退休制度改革 

韩国综合指数的市盈率目前约 9.85 倍，低于亚太各国。加上当地退休制度的改革，目

前投资于股票的退休金资产只有 4%(仅占 2,200 亿美元总数当中之 100 亿美元)。预期未来
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5 年，退休金资产将会倍增，当中若有 20%资产投资于股票，就等于目前市场总值的 25%，

可令当地更多资金追逐股票。韩股更可看高一线。 

亚太基金前景前好 

如果投资者对亚太地区有兴趣，可考虑以亚太基金一网打尽亚太股市。一般而言，亚太

基金分为包括日本及除日本以外两大类。笔者较看好包括日本的亚太基金。 

年初至今，富达太平洋基金回报优于指数及同侪，收益率达 13.82%。该基金逾 40%的

资金投资于日本，其次为澳大利亚及韩国，获标准普尔四星评级。 

德盛东方入息基金则投资债券及股票，其中日股占整体投资约 30%。该基金获标准普

尔五星评级。 

Value Partners 高息股票基金专攻高息股，港股占整体投资约 50%，当中更不乏二、三

线高息股中的沧海遗珠，值得长线投资者留意。                2005-9-26【基金营销网】 

 

互动园地/你问我答 

 
 

问：国庆期间可以购买你们的基金吗？ 

根据中国证监会的通知，本公司国庆假期自 2005 年 10 月 1 日到 9 日，10 月 10 日（星

期一）恢复正常上班，也就是说从 10 月 1 日到 9 日基金暂停交易。 

同时根据《光大保德信货币市场基金基金合同》第六部分第十条第 1、(6)款“当基金

管理人认为某笔申购会影响其他基金份额持有人利益时，可以拒绝该笔申购”的条款约定，

本公司货币市场基金申购赎回等业务安排如下：招商银行、光大保德信上海投资理财中心在

国庆假期前的两个工作日（即 9 月 29 日和 30 日），其他销售机构在国庆假期前的三个工作

日（即 9 月 28 日、29 日和 30 日）暂停办理光大保德信货币市场基金的申购业务，其他业

务正常办理。自 10 月 10 日起，光大保德信上海投资理财中心及各代销机构恢复办理光大

保德信货币市场基金正常的申购业务，本公司不再另行公告。 

敬请投资人及早做好财务安排，避免因交易跨越国庆长假，带来不便。 

 

问：我收到贵公司发来的邮件，邀请我参加上周五（23 日）的金秋客户见面会，可惜我时

间不凑巧不能参加，能简单介绍一下见面会的情况吗？ 

您好！很遗憾您没能前来参加本次见面会，本次活动非常精彩，有近 40 位投资者报名

参加。活动期间，我公司安排了投资部、市场部、销售部及运营部的相关负责人出席，与投

客户服务类 
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资者就其关心的热点问题进行了面对面的交流。许多客户在交流的过程中都踊跃发言，将自

己投资理财的心得与大家一一分享，见面会在热闹、愉快的猜灯谜活动中结束。 

投资者对我公司举办这次见面会活动都表示很满意，大家深深感受到“沟通带来理解，

投资源于信任”，希望以后我们能经常举办类似活动。 

我们真诚的希望您下次能有机会前来参加！ 

 

 

问：现在市场上开放式基金产品众多，请问该如何选择？ 

在市场众多的基金中选择一只或几只基金投资，确实不是容易的事。我们认为选择开放

式基金最重要的是选择符合自己投资目标的基金类型，以减少失误的机会。不同类型的基金，

其投资范围、风险状况和预期收益水平都是不一样的。投资者可以根据资金的投资目标（主

要是在风险和收益之间的权衡）来选择基金类型。如果是希望追求长期稳定的回报，那么不

妨选择风险较低，收益稳定的平衡型基金；如果投资者对风险承受能力较高，希望获得较高

的短期（这里的短期是指一年以上、五年以内）收益，那么可以选择成长型基金。 

 

光大保德信视窗 
保德信高层到访合资公司  

2005 年 9 月 22 日下午，在集团副主席罗杰-劳森（Rodger Lawson）先生的率领下，

公司外方股东的母公司--美国保德信金融集团（保德信）的几位高管访问了光大保德信。访

问团成员包括保德信集团人力资源部副总裁 Kathye McCarthy 女士、保德信公司薪酬福利

部副总裁 Haroon Saeed 先生、保德信全球公关部副总裁 Michael Hanretta 先生，保德信国

际业务部首席信息官 Emily Susskind 女士，以及保德信中国董事总经理叶世仪女士。 

    在与光大保德信全体员工的见面会上，劳森先生表示，这次到访是为了向大家表明保德

信对合资公司的充分承诺和支持，对合资公司以及中国市场发展前景的坚定信心。劳森先生

说，感谢大家对合资公司所做的贡献。虽然目前中国证券市场有一定的波动，但长远来看前

景广阔。今后，保德信将从业务、人员以及管理上加大对合资公司的投入。见面会后，访问

团成员与公司部分员工举行了座谈，大家就相关对口业务如何进一步加强合作广泛而热烈地

进行了交流。 

 

 

投资咨询类 
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“因信任而投资” ——— 光大保德信举办金秋客户见面会 

基金公司的两个支柱是什么？一是投资，二是客户服务。而客户服务所包含的内容也绝

不仅仅是呼叫中心、账单邮寄等这些初级的服务，而应是统一在公司整体市场策略下的全方

位多层面的服务体系。投资者见面会作为客户沟通活动中最直接和最亲和的一种方式，历来

为基金公司所重视。9 月 23 日举行的“光大保德信金秋客户见面会”再次将持有人和公司

的距离拉近了。 

30 多位基金持有人通过电话、手机短信、电子邮件、网站等多种报名方式有幸成为本

次客户见面会的特邀嘉宾。短短的两个小时内，基金经理同他们交流了投资运作的有关情况，

销售总监介绍了即将推出的一些新的服务形式。最热闹的自然是提问时间，投资者各抒己见，

有谈投资感想的，有提服务建议的。嘉宾提问，基金经理作答，会议现场气氛热烈，着实似

一堂生动的投资者与基金公司的互动教育课程。最后一个环节的灯谜游戏更是令会场笑声阵

阵、宾主皆欢。 

正如投资者所说，“希望基金公司能够将持有人的钱当作自己的钱来管理”，“因信任而

投资，因较好的回报而更信任。”以持有人利益最大化为原则，以获取持有人的长期信任为

目标将是基金公司不懈的追求。 
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