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 基金表现 

招商基金旗下基金总回报率 

总回报率（%） 
基金名称 

一周 三个月 今年以来 成立以来 

最近两年

风险评价

安泰股票 -1.76 22.31 107.12 382.39  中 

安泰平衡 -1.49 15.33 72.01 232.60  低 

安泰债券-A -0.24 1.42 19.59 38.63  中 

安泰债券-B -0.24 1.32 19.05 22.30  -- 

现金增值 0.04 0.72 2.00 8.78  -- 

先锋基金 -1.93 22.03 113.14 345.75  中 

优质成长 -2.19 24.34 134.07 531.72  -- 

安本增利 -0.64 7.97 20.12 26.03  -- 

核心价值 -1.92 31.31 -- 77.03  -- 

 

数据来源：晨星资讯                                  计算截止日期：2007-10-26 

 

 

 

 

招商基金旗下非货币市场基金一周净值 

日期 10 月 22 日 10 月 23 日 10 月 24 日 10 月 25 日 10 月 26 日 累计净值

安泰股票 3.0639 3.0704 3.1111 3.0526 3.0628 3.8878 

安泰平衡 2.2089 2.2122 2.2362 2.2043 2.2090 2.8240 

安泰债券-A 1.1164 1.1164 1.1169 1.1157 1.1156 1.3521 

安泰债券-B 1.1097 1.1097 1.1102 1.1090 1.1089 1.3454 

先锋基金 1.0508 1.0612 1.0686 1.0425 1.0470 2.9970 

优质成长 1.8829 1.9049 1.9258 1.8592 1.8786 3.7889 

安本增利 1.2137 1.2170 1.2190 1.2085 1.2095 1.2545 

核心价值 1.7703 1.7905 1.8128 1.7589 1.7703 1.7703 

 

 

 

 

招商现金增值基金一周表现 

日期 10 月 22 日 10 月 23 日 10 月 24 日 10 月 25 日 10 月 26 日

每万份基金收益（元） 0.1882 0.7842 0.7617 0.373 0.5468 

基金七日收益率（%） 2.914% 2.969% 3.003% 2.819% 2.165% 
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市场将维持箱体震荡格
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 市场观点 
股票市场展望 ★★★☆☆中性 债券市场展望 ★★★☆☆  中性

股票市场风险 中 债券市场风险 中 

 

股票市场走势展望 

我们判断市场近期仍将维持箱体震荡格局。由于投资者心态谨慎，市场累积的

做空动能尚未完全释放，预计股指后期在超跌反弹行情过后仍趋于震荡回落，市场

的底部可能在 5200-5300 点之间。 

尽管业绩优秀的金融和地产行业的 3 季度业绩尚未完全公布，但目前来看 3 季

度上市公司总体业绩仍将超出市场的预期。4 季度预计我国 CPI 将冲高后略有回落，

实际消费增长将出现小幅回落；而出口受美国经济放缓影响增速也将下降；加上投

资的季节性回落，4 季度宏观经济温和回落已成定局，这将导致上市公司业绩增速

放缓；加上去年高基数的影响，4 季度上市公司业绩增长水平将出现较大幅度的回

落已在市场的预期之中。 

随着十七大会议的尘埃落定，政策面的紧缩调控预期增加。尽管宏观经济增长

正在向着潜在的合理水平回归，但已公布的 9月份经济数字仍然偏高，加息和产业

调控等政策的推出并不会显得意外。政策调控会熨平经济增长过程中的剧烈波动，

使我国的经济增长更加稳健。我们判断在市场调整逐渐充分的情况下，不够严厉的

紧缩政策出台容易被市场理解为利空出尽，可能会成为股指新一轮逼空行情的触发

因素。 

尽管市场处于震荡调整期，投资者心态趋于谨慎，但我们认为资金面的紧缩情

况并不值得特别担忧。外贸顺差和信贷投放带来的资金增量在未来将会放缓，非流

通股解禁、QDII 的推出和港股直通车的开闸等也给市场的流动性带来了直接影响，

但在居民理财意识逐渐觉醒的情况下，股市分流储蓄的情况仍在持续；随着市场陷

入调整，预计新基金发行将再度放开。而一旦市场调整结束，新资金入市的步伐将

重新加快，将可能推动市场快速前行。 

在我国居民收入增长和消费升级、产业结构升级和国际产业转移、人口红利和
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我们在配置上维持攻守

兼备策略，在市场调整风

险加剧的情况下，在加强

组合防御性的同时，提前

布局后期市场行情。 

城市化进程都加快的情况下，我们坚信我国的长期经济增长前景向好。外贸顺差维

持高位、人民币升值预期和居民储蓄分流等导致市场流动性充裕的局面难以出现逆

转，股市的长期向好仍然可期。 

 

股票市场投资策略 

我们在配置上维持攻守兼备策略，在市场调整过程中积极调仓，在加强组合防

御性的同时，提前布局后期市场行情。近期市场行情受 3季度业绩驱动比较明显，

我们将仔细判别各行业业绩的驱动因素在未来的演变情况，积极发掘未来业绩高增

长确定性高的公司。 

针对 4 季度宏观经济和市场流动性层面的演变，从行业选择上，我们建议加重

对以下行业的配置权重：（1）人民币升值受益和业绩超预期的金融地产行业，（2）

受医改政策驱动，同时估值水平相对较低的医药行业，（3）受益于消费升级、并已

进入消费旺季的轿车行业。另一方面，我们建议对出口导向型行业保持警惕，并在

短期内对 3季度业绩表现弱于预期的煤炭和有色金属行业，以及铁矿石涨价幅度尚

不确定的钢铁行业保持谨慎。 

从风格投资角度，在一线蓝筹股的估值水平大幅超出市场平均的情况下，我们

建议在配置上逐渐增加估值相对较低、而流动性较好的二线蓝筹股；同时继续发掘

产品价格上涨、央企重组等实质性资产重组类和节能降耗政策导向受益类公司。 

 

 招商基金研究精选 

 07 年四季度宏观经济展望及政策走势分析 

1．总体经济高位趋稳，通胀将见顶回落 

展望第四季度，宏观经济仍将维持在高位，通胀水平也会逐步回落。经济增长

的动力之中，除了实际消费有所下降之外，固定资产投资以及净出口对经济的拉动

依然强劲。目前最大的不确定因素在于，以美国为首的发达国家受次级房贷危机的

影响而导致的可能经济放缓，这种经济放缓最终会对我国的出口带来不利影响，从

而影响到国内经济。从我们合成的包括美国制造业与服务业的 PMI 指标来看，美国

经济的趋势走向不容乐观。 
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2．政策走势分析 

（1）央行仍会继续执行偏紧的货币政策。由于目前市场流动性仍然充裕，预计

人民银行将继续使用数量调节工具（包括调整法定存款准备金率、定向央行票据、

公开市场操作、窗口指导等）回收过多流动性、严控信贷反弹）。另外，鉴于目前

通胀水平仍处于高位，为尽量避免实际利率为负，同时稳定通胀预期，预计央行在

四季度仍会加息 1－2 次（每次 27 基点）。 

（2）人民币升值的压力加大，人民币汇率的升值进程可能加快。进入四季度，

人民币将面临更大的升值压力。除了我国的外贸顺差屡创新高、美国议员提出法案

要求人民币升值以外，受美国次级房贷危机影响而整体经济有可能放缓的美国与欧

洲都会将矛头更多地指向中国，要求人民币更大程度地升值。从国内情况来看，随

着美国的降息与中国不断的加息，中美之间的利差逐步缩小，而且这种缩小还会因

为预期美国降息与中国加息而进一步缩小，不断缩小的利差必将继续加大人民币的

升值压力。 
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