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中海分红增利混合型证券投资基金 2008 年第 2 季度报告 

 

一、重要提示 

本基金管理人的董事会及董事保证本报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗

漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

基金托管人中国农业银行根据本基金合同规定，于 2008 年 7 月 14 日复核了本报告中的财

务指标、净值表现和投资组合报告等内容，保证复核内容不存在虚假记载、误导性陈述或者重大

遗漏。 

本基金的管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不保证基金一

定盈利。 

基金的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在作出投资决策前应仔细阅读

本基金的招募说明书。 

本报告中的财务资料未经审计。 

二、基金产品概况 

基金简称：中海分红 

运作方式：契约型开放式 

基金合同生效日：2005 年 6 月 16 日 

报告期末基金份额总额：3,957,858,394.04 份 

投资目标：本基金为混合型基金，主要通过投资于中国证券市场中那些现金股息率高、分红

稳定的高品质上市公司和国内依法公开发行上市的各类债券，在控制风险、确保基金资产流动性

的前提下，以获取高比例分红收益和资本相对增值的方式来谋求基金资产的中长期稳定增值。 

投资策略：本基金采用现金股利精选的投资策略，即：通过公司开发的 DM 模型和 POD 模型

筛选出现金股息率高、分红稳定的高品质上市公司。 

依据上市公司股利分配政策，历年分红情况不仅要考察上市公司当期分红的绝对值还要考察

上市公司分红的连续性、稳定性。主要从以下几方面考察上市公司的分红指标：① 财务健康，经

营性现金流净额充沛；② 公司在所属行业进入平稳发展期，行业具有自然垄断性、资源垄断性，

公司本身具有比较竞争优势；③ 过去分红派现能力。公司当期分红能力强说明上市公司有较强的

盈利能力，如果上市公司连续分红，则上市公司重视对股东的投资回报，有较好的、稳定的股利
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分配政策决策机制，公司已进入回报期。④ 未来分红潜力。过去分红能力强的上市公司对未来分

红有良好的示范效应，本基金更重视上市公司的未来分红潜力。通过研究上市公司盈利能力的持

续分析及财务分析，特别是注重上市公司货币现金、经营性现金流净额及每股净利润等指标的分

析，挖掘出上市公司未来分红潜力。 

    1、股票选择策略 

    股票投资组合构建通过以下三个阶段进行： 

    第一阶段：历史上分红能力强股票筛选 

    本基金运用本公司开发的 DM 模型对所有上市公司（投资决策委员会禁止投资的股票除外）

进行过去分红能力筛选。主要通过现金股息率、3 年平均分红额等 6 项指标进行综合评价以反应

上市公司过去分红强度、持续性、稳定性及分红投资回报。初步筛选出除上证红利指数 50 家成

份股外的 150 家左右的上市公司，连同上证红利指数成份股 50 家，共 200 家左右股票作为中海

分红增利基金股票备选库（I）。 

    第二阶段：分红潜力股票精选 

    针对第一阶段筛选的股票备选库（I），本基金运用 POD 模型对其分红潜力进行精选。 

    中海 POD 模型由 3 个大的指标分析单元和 5 个量化的核心指标构成。 

    模型所用数据全部为上市公司公布的历史数据，以保证客观性。中海 POD 模型 3 个大的分析

单元分别是：企业盈利能力，财务健康状况及资产管理能力。通过企业盈利能力的分析，判断企

业分红能力的基础是否坚实，未来分红潜力是否大；通过企业短期、长期负债等财务健康指标的

分析，判断企业分红意愿；资产管理能力高的企业表明公司的经营效率高，管理层能力很强，有

较好的核心竞争力。 

    中海 POD 模型设置充分体现了量化、客观、易操作的评价原则。模型中量化客观性指标的设

置保证了选股过程的客观性和可比性。中海 POD 模型对备选库（I）中的股票进行进一步精选，

形成 100 家左右上市公司的股票作为本基金股票备选库（II）。 

    第三阶段:股票投资组合构造。 

    基金经理小组依据市场、行业景气度及内、外部研究报告，特别是研究员的实地调研报告，

确定 50 只左右分红类股票。依据投资决策委员会确定的资产配置，完成股票资产投资组合的构

造。 

    2、债券投资策略 

    本基金可投资国债、金融债和企业债（包括可转债）。根据基金资产总体配置计划，在对利率
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走势和债券发行人基本面进行分析的基础上，综合考虑利率变化对不同债券品种的影响、收益率

水平、信用风险的大小、流动性的好坏等因素，建立由不同类型、不同期限债券品种构成的投资

组合。个券选择原则： 

    (1)流动性较好、交投活跃的债券； 

    (2)有较高当期收入的债券； 

    (3)预期有增长、价格被低估的债券； 

    (4)对于信用等级相同的债券，在满足流动性的前提下，选取收益率高的债券； 

(5)预期信用等级得到改善、到期收益率预期可能下降的债券。 

3、权证投资策略 

运用 B-S 模型、二叉树模型、隐含波动率等方法对权证估值进行测算，通过权证交易来锁定

风险。通过承担适量风险，进行主动投资以获取超额收益。 

基金业绩比较基准：中海分红增利基金总体业绩评价基准= 上证红利指数×70% + 上证国债

指数×25% + 银行一年期定期存款利率×5%。 

风险收益特征：本基金是一只混合型收益基金，投资于具有稳定股利分配政策、股息率高的

优质公司，在获取稳定的现金红利的基础上，兼顾谋求公司的长期资本利得收益。本基金属于中

等风险的混合型基金，其风险收益特征从长期平均来看，低于单纯的股票型基金，高于单纯的债

券型基金。 

基金管理人：中海基金管理有限公司 

基金托管人：中国农业银行 

 

三、主要财务指标和基金净值表现 

（一） 主要财务指标                                 

单位：人民币元 

本期利润 -620,058,719.10

本期利润扣减公允价值变动损益后的净额 -381,381,120.85

加权平均基金份额本期利润 -0.1550

期末基金资产净值 2,580,699,369.87

期末基金份额净值 0.6520

注：本期指 2008 年 4 月 1日至 2008 年 6 月 30 日。上述基金业绩指标不包括持有人认购或交易基
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金的各项费用（例如：申购赎回费、基金转换费等），计入费用后实际收益水平要低于所列数字。 

 

（二） 基金净值表现 

1、基金中海分红增利本期净值增长率与同期业绩比较基准收益率比较表 

阶段 
净值增长率

① 

净值增长率标

准差② 

业绩比较基

准收益率③

业绩比较基准收

益率标准差④
①－③ ②－④

过去 3 个月 -19.26% 2.75% -19.68% 2.54% 0.42% 0.21% 

 

2、基金中海分红增利累计净值增长率与同期业绩比较基准收益率历史走势对比图 

中海分红增利累计净值增长率与同期业绩比较基准收益率历史趋势对比图

-50.00%

0.00%

50.00%

100.00%

150.00%

200.00%

250.00%

300.00%

350.00%

2
0
0
5
-
0
6
-
1
6

2
0
0
5
-
0
9
-
2
1

2
0
0
5
-
1
2
-
2
1

2
0
0
6
-
0
3
-
2
7

2
0
0
6
-
0
6
-
2
6

2
0
0
6
-
0
9
-
1
8

2
0
0
6
-
1
2
-
1
5

2
0
0
7
-
0
3
-
2
0

2
0
0
7
-
0
6
-
1
8

2
0
0
7
-
0
9
-
0
7

2
0
0
7
-
1
2
-
0
6

2
0
0
8
-
0
3
-
0
6

2
0
0
8
-
0
6
-
0
3

分红增利

业绩基准

 

 

四、管理人报告 

（一） 基金经理 

王雄辉先生，硕士，毕业于中国人民银行研究生部，10 年证券从业经历。历任南开大学教师，

国泰基金管理有限公司研究开发部行业研究员，基金金泰基金经理,基金金盛基金经理。2007 年 3

月进入本公司工作，2007 年 7 月 10 日至 2008 年 4 月 14 日任投资管理部副总经理、中海分红增

利混合型证券投资基金基金经理。 

李延刚先生，南京大学化学学士, 加拿大西蒙弗雷泽大学工商管理硕士,注册金融分析师（CFA）, 

历任中储发展股份有限公司海外业务发展助理、业务发展经理、战略发展总监; 伦敦资产管理有

限公司投资顾问、基金经理。2007 年 7 月加入本公司，现任投研中心总经理兼投资总监、权益投

资部总监、中海能源策略混合型证券投资基金基金经理。2008 年 4 月 15 日起担任中海分红增利
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混合型证券投资基金基金经理。 

    刘文超先生，吉林大学经济学硕士，历任深圳经济特区证券公司投资银行部高级经理、中国

南方证券有限公司研究部副总经理、中国建银投资证券有限责任公司研究部经理。2007 年 3 月加

入本公司，现任投研中心高级分析师兼中海能源策略混合型证券投资基金基金经理助理。2008 年

4 月 15 日起担任中海分红增利混合型证券投资基金基金经理。 

（二） 遵规守信说明 

本报告期，中海基金管理有限公司作为中海分红增利混合型证券投资基金的管理人按照《中

华人民共和国证券投资基金法》、《中海分红增利混合型证券投资基金基金合同》以及其它有关法

律法规的规定，本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，在严格控制风险的基础上

为持有人谋求最大利益。运作整体合法合规，无损害基金份额持有人利益的行为。 

（三） 基金运作情况、投资策略和业绩表现说明 

08 年二季度市场的大多数交易日里，A 股市场都在经历一次次的抵抗性下跌，4 月份才有过

一次轻微的反弹。对宏观经济的悲观预期，大小非解禁，大额融资，国际市场疲软，都严重地挫

伤了投资者的信心；在悲观看空的情绪下，虽然管理层的连续救市举措，也在短期内无济于事，A

股的估值重心不断向下偏移。这期间本基金对行业配置层面上的着重点以控制风险为主，在个股

选择方面重点加入了防御性的内容。 

二季度本基金的策略重点是，低配金融地产行业，超配新能源、煤炭和化工行业，均衡配置

防御性行业，在公司选择方面保留了有持续竞争力的品种，注重从成长性角度来自下而上选择投

资品种，而且组合品种以精选个股为主，所以在下跌过程中总体损失较小。 

我们认为本轮市场调整的深层次原因还是来自于内忧外患，即国内通胀环境下的经济增长前

景和宏观调控对经济运行的冲击程度，以及国外次贷危机对金融市场流动性和投资情绪的冲击。

在这样的背景下，我们注意到不论是下跌和反弹，都表现出比较强的系统性特征。大幅下跌对前

期估值进行了修正。沪深 300 的加权平均估值水平在 2007 年 10 月最高 40 倍已经下降到目前的

16 倍左右，降幅超过 60%。我们预计在冲击经济运行的外部因素没有显著改变之前，市场会进入

宽幅震荡阶段。 

我们坚持认为稳健的财政政策和从紧的货币政策主要是为了防止通货膨胀，虽然美国次贷危

机对中国产生了外部冲击，但是权衡国际形势之后，我们仍然认为目前应该坚持从紧的货币政策。

同时，预计央行还会根据国际和国内的形势，注意调整政策执行的力度和节奏，使抑制通胀的既

定方针得到坚决贯彻执行。 
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由于目前通胀的成因比较复杂，我们相信货币政策在治理通胀中负有重要责任，也能发挥重

要作用。但是，有些通胀产生的原因是全球性的，如石油、粮食和原材料的涨价，这种全球性的

通胀必然对中国产生影响，也是一个国家货币当局不能完全控制的。面对这种局面，我们认为货

币政策需要控制好国内因素，在外部输入通胀的压力下，争取到一个可以接受的价格水平。 

截至 2008 年 6 月 30 日，本基金份额净值 0.6520 元（累计净值 2.0520 元）。报告期内，本基

金净值增长率为-19.26%，高于业绩比较基准 0.42 个百分点。 

面对下半年复杂的宏观经济局面，我们在策略上会继续坚持防御性为主的配置选择，主要挖

掘具有持续竞争能力和有较强抗调控风险的公司。 

我们认为在 2008 年的下半年，随着解禁高峰的缓解，和管理层利好政策的逐步出台，市场将

逐步进入宽幅震荡阶段。宏观调控、国际经济和估值水平仍是影响股指运行的关键因素。我们认

为这些因素将随着时间的推移可能逐步有所改善，所以尽管市场调整还将持续，但下半年或许会

有更好的表现。所以我们将更加关注上市公司成长性所带来的变化。 

我们认为市场的中期调整也为我们创造了组合配置的良机。在策略上，我们将及时地捕捉阶

段性机会。突出主题性投资，在基于行业配置的基础上，跟踪主题性配置的比例，积极开展主题

性质的相关配置，并积极开展主题性投资的相关调研。 

考虑到基金的规模和流动性，在保持并维护重仓个股的前提下，强调长期配置的效应，追求

长期效应，淡化短期行为，在合理估值的范围内寻求长期的确定性成长。 

（四）公平交易执行情况 

1、公平交易制度的执行情况 

为进一步完善公平交易管理，防范和杜绝不规范交易行为，保护基金份额持有人的合法权益，

公司建立了有纪律、规范化的投资研究和决策流程来确保公平对待不同投资组合，切实防范利益

输送。 

公司通过制定《中海基金研究部研究报告质量考评制度》，树立了研究导向的投资文化，强调

投资应以研究作为依据，不断建立完善系统、科学的研究方法和流程，并认真地推行实施。 

对于场内交易，公司制定了《中海基金管理有限公司交易管理制度》，所有的投资指令必须通

过集中交易室下达，集中交易室与投资部门相隔离，规定多基金指令处理原则是：时间优先、价

格优先、比例分配、综合平衡，通过公司已有交易软件进行控制，不同基金同向买卖同一证券完

全通过系统进行比例分配，同时禁止多基金之间的同日反向交易。对于场外交易，通过《固定收

益证券投资管理办法》、《新股询价网下申购流程》以及《中海基金旗下基金投资流通受限证券管
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理办法》等规定对交易行为进行规范。 

本报告期，本基金运作合法合规，不同投资组合的交易得到公平对待，未发生可能导致不公

平交易和利益输送的异常交易，无损害基金份额持有人利益的行为，基金的投资管理符合有关法

规及基金合同的规定。 

2、本投资组合与其他投资风格相似的投资组合之间的业绩比较 

截至 2008 年 6 月 30 日，公司管理混合型基金 2 只，分别是中海分红增利混合型证券投资基

金及中海能源策略混合型证券投资基金。本报告期，中海分红增利混合型证券投资基金的净值增

长率为-19.26%，中海能源策略混合型证券投资基金的净值增长率为-16.96%，同类型基金的业绩

表现差异在 5%以内。 

3、 异常交易行为的专项说明 

本报告期，未发现本基金有可能导致不公平交易和利益输送的异常交易。 

 

五、投资组合报告（未经审计） 

（一） 基金资产组合情况 

截至 2008 年 6 月 30 日，中海分红增利混合型证券投资基金资产净值为 2,580,699,369.87

元，基金份额净值为 0.6520 元，累计基金份额净值为 2.0520 元。其资产组合情况如下： 

序号 资产项目 金额（元） 占基金总资产的比例(%) 

1 股票 2,063,584,461.73 79.55

2 债券 145,265,720.80 5.60

3 权证 292,259.52 0.01

4 银行存款及清算备付金 237,433,584.36 9.15

5 其他资产 147,547,018.70 5.69

 合计 2,594,123,045.11 100.00

 

（二） 按行业分类的股票投资组合 

序号 证券板块名称 市值（元） 占基金净值(%) 

1 A 农、林、牧、渔业 75,469,414.58 2.92 

2 B 采掘业 306,589,342.61 11.88 

3 C 制造业 953,230,989.69 36.94 

  C0 食品、饮料 52,909,200.00 2.05 

  C1 纺织、服装、皮毛 － － 

  C2 木材、家具 － － 

  C3 造纸、印刷 60,542,489.00 2.35 

  C4 石油、化学、塑胶、塑料 281,616,803.23 10.91 

  C5 电子 1,316,989.20 0.05 
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  C6 金属、非金属 180,220,869.54 6.98 

  C7 机械、设备、仪表 146,407,722.19 5.67 

  C8 医药、生物制品 191,058,493.81 7.40 

  C9 其他制造业 39,158,422.72 1.52 

4 D 电力、煤气及水的生产和供应业 111,943,365.55 4.34 

5 E 建筑业 90,891,974.16 3.52 

6 F 交通运输、仓储业 88,029,040.16 3.41 

7 G 信息技术业 98,928,714.30 3.83 

8 H 批发和零售贸易 45,428,967.50 1.76 

9 I 金融、保险业 234,816,494.14 9.10 

10 J 房地产业 25,081,533.44 0.97 

11 K 社会服务业 33,174,625.60 1.29 

12 L 传播与文化产业 0.00 0.00 

13 M 综合类 0.00 0.00 

  合  计 2,063,584,461.73 79.96 

 

 

（三） 股票投资的前十名股票明细 

序号 股票代码 股票名称 数量（股） 市值（元） 
市值占基金资产净值比

例(%) 

1 600030 中信证券 4,518,500.00 108,082,520.00 4.19

2 600812 华北制药 14,749,980.00 104,134,858.80 4.04

3 600962 国投中鲁 4,911,281.00 75,142,599.30 2.91

4 601006 大秦铁路 5,499,856.00 74,853,040.16 2.90

5 000983 西山煤电 1,255,000.00 62,750,000.00 2.43

6 600586 金晶科技 6,000,000.00 59,760,000.00 2.32

7 000063 中兴通讯 948,556.00 59,379,605.60 2.30

8 600031 三一重工 2,000,000.00 55,620,000.00 2.16

9 600887 伊利股份 3,240,000.00 52,909,200.00 2.05

10 002202 金风科技 1,277,718.00 51,147,051.54 1.98

 

（四） 债券投资组合 

序号 券种 市值（元） 市值占基金资产净值比例(%) 

1 央行票据 144,120,000.00 5.58

2 企业债 1,145,720.80 0.04

合计 145,265,720.80 5.62

 

（五） 债券投资的前五名债券明细 

序号 债券名称 市值（元） 市值占基金资产净值比例(%) 

1 08 央行票据 25 144,120,000.00 5.58

2 08 宝钢债 1,145,720.80 0.04
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3 - - - 

4 - - -

5 - - -

 

（六） 投资组合报告附注 

1、报告期内本基金投资的前十名证券的发行主体没有被监管部门立案调查或在本报告编制

日前一年内受到公开谴责、处罚的情况。 

2、报告期内本基金投资的前十名股票中没有在基金合同规定备选股票库之外的股票。 

3、截至 2008 年 6 月 30 日，本基金的其他资产项目构成如下： 

其他资产项目 金额（元） 

交易保证金 4,756,099.79 

买入返售证券 0.00 

应收证券清算款 139,000,000.00 

应收股利 292,500.00 

应收利息 1,945,988.21 

应收申购款 1,552,430.70 

合计 147,547,018.70 

4、截至 2008 年 6 月 30 日，本基金未持有处于转股期的可转债。 

5、报告期内，本基金权证投资情况如下： 

权证代码 权证名称 获得数量 成本总额 获得途径 

580024 宝钢 CWB1 244,160 341,860.36 被动持有 

截至 2008 年 6 月 30 日，本基金持有权证情况如下: 

权证代码 权证名称 获得数量 成本总额 市值总额 
市值占基金总资产

净值比例(%) 

580024 宝

钢 CWB1
宝钢 CWB1 244,160 341,860.36 292,259.52 0.01 

6、截至 2008 年 6 月 30 日，本公司自有资金持有本基金份额如下： 

截止时间 基金份额（份） 

2008 年 6 月 30 日 75,332,480.00 

  

六、基金份额变动表 

序号 项目 份额（份） 

1 报告期初的基金份额总额 4,044,140,862.26

2 报告期间基金总申购份额总额 51,265,675.49

3 报告期间基金总赎回份额总额 137,548,143.71

4 报告期末的基金份额总额 3,957,858,394.04
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七、备查文件目录 

1、 中国证监会批准设立中海分红增利混合型证券投资基金的文件 

2、 中海分红增利混合型证券投资基金基金合同 

3、 中国证监会批准更名为中海基金管理有限公司的文件 

4、 中海分红增利混合型证券投资基金财务报表及报表附注 

5、 报告期内在指定报刊上披露的各项公告 

查阅地点：上海市浦东新区陆家嘴东路 166 号中国保险大厦 34 层 

查阅方式：投资者可于本基金管理人办公时间预约查阅。投资者对本报告书如有疑问，可

咨询本基金管理人中海基金管理有限公司。 

咨询电话：(021)38789788 

公司网址：http://www.zhfund.com 

 

 

 

 
                                                 中海基金管理有限公司 

                                                       二○○八年七月二十一日 

 


