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旗下基金净值及回报率 

回报率(%) 

  
当前 

净值 

累计 

净值 
近一周 近一月 近一年

中海成长 0.6887 2.6117 -1.63 0.64 5.73 

中海分红 0.7096 2.1096 -1.30 3.30 1.23 

中海能源 0.7745 1.0845 -1.50 0.85 -1.63

中海收益 1.052 1.112 -0.19 -0.19 10.30

中海蓝筹 1.1648 1.1648 -1.10 1.82  
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海绵小子和洋洋博士专栏            
 借量化投资战胜贪婪与恐惧 

   

你问我答                          
      Q：中海量化策略股票基金具有哪些优势？ 

Q：我挺看好中海量化策略股票基金，请问
是否能通过转换购买该基金？ 

Q：已经购买中海量化策略股票基金，请问
何时开始运作？ 
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中海快讯  News Express                               

 自 2009 年 6 月 12 日起，浦发银行开始代理销售中海基金旗下中海量化策略股票基金（前端代码：

398041），投资者可在浦发银行的各营业网点办理该基金的认购业务，待其基金合同正式生效后，再适

时开办该基金的申购、赎回及其他相关业务。 

 自 2009 年 6 月 12 日起，浦发银行开始代理销售中海基金旗下中海优质成长基金、中海分红增利基金、

中海能源策略基金、中海稳健收益基金及中海蓝筹灵活配置基金，投资者可在浦发银行的各营业网点

办理上述五只基金的申购、赎回及其他相关业务，同时中海基金开通上述五只基金的定投业务和基金

转换业务。 
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基金表现  Funds’ Performance                          
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中海分红增利 业绩基准
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中海优质成长 业绩基准
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中海能源策略 业绩基准
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中海稳健收益 业绩基准

 

注：中海蓝筹灵活配置基金因成立时间不足一年故不在表中体现 
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周市回眸   Weekly Review                                   

本周关键字 
 

-1.4%（CPI）和-7.2%（PPI） 

6 月 10 日，国家统计局发布数据，5 月份我国居民消费价格总水平（CPI）同比下降 1.4％，环比下降

0.3％。工业品出厂价格（PPI）同比下降 7.2％，环比上涨 0.1％。在宏观经济出现回暖趋势的大环境下，CPI、

PPI 再次双降，其中 PPI 同比降幅扩大，环比连续两月回升的表现更是引人关注。国务院发展研究中心宏观

经济部研究员张立群强调,“当前总的物价形势没有变化，还处于低位，表明了相对于我国经济增长或供给能

力来说，需求还是不足的，要坚持扩大内需。而世界经济的问题是深刻、复杂的，过于乐观的情绪和投机因

素不会持续很长时间”。 （来源：证券时报） 

 

32.9%（固定资产投资增长） 

国家统计局 6 月 11 日公布的最新数据显示，1-5 月城镇固定资产投资 53520 亿元，同比增长 32.9%。其

中国有及国有控股完成投资 23055 亿元，增长 40.6%；房地产开发完成投资 10165 亿元，增长 6.8%。从项目

隶属关系看，中央项目投资 4734 亿元，同比增长 28.0%；地方项目投资 48786 亿元，增长 33.4%。业内专家



                                                                 

指出，在政府大规模刺激经济计划的推动下，企业投资正在顺利接棒，未来几个月投资将继续上升。（来源：

证券时报） 

 

6645 亿元（5 月新增贷款） 

经过了 4 月份的短暂回调之后，货币信贷增速 5 月份再次回升。中国人民银行昨日公布的统计数据显示，

5 月份当月人民币各项贷款增加了 6645 亿元，同比多增 3460 亿元。6645 亿这一数字超出了多数分析机构的

预期，展望信贷投放的后续走向，中金公司首席经济学家哈继铭预测，今年全年新增贷款可能超过 7.5 万亿。

由于前 5 月已释放超 5.8 万亿，未来 7 个月月均新增贷款约为 3000 亿元，考虑到银行放贷的季节性，6 月份

的新增贷款一般高于月平均水平，6 月份的新增贷款可能仍维持高位，但信贷规模在下半年会显著回落。（来

源：证券时报） 

 

-3.9%（进出口总值增长） 

据海关统计，5 月份当月，我国进出口总值 1641.3 亿美元，同比下降 25.9%，环比下降 3.9%；其中出口

887.6 亿美元，同比下降 26.4%，环比下降 3.4%；进口 753.7 亿美元，同比下降 25.2%，环比下降 4.4%。今

年 1 至 5 月，我国对外贸易累计进出口总值 7634.9 亿美元，比去年同期下降 24.7%。其中出口 4261.4 亿美元，

同比下降 21.8%；进口 3373.5 亿美元，同比下降 28%。累计贸易顺差 887.9 亿美元，比去年同期增加 15.7%，

净增加 120.5 亿美元。（来源：证券时报） 

 

股海一粟 

 

截至本周五，上证综指收市报 2743.76 点，全周下跌 0.37%；深证成指收市报 10524.13 点，全周下跌

1.34%。本周两市日均成交 2065 亿元，较上周 2438 亿元的水平萎缩一成半；全周超过六成个股下跌，采掘、

地产、金属等领跌大市。  

中期乃至下半年市场再现上半年大幅上涨走势的可能性不大，市场或许将呈现总体强势但上涨空间有

限的震荡行情。  

首先，短期市场面临较大的估值压力。目前整个 A 股市场的市盈率水平在 28.3 倍，其中沪市由于有银

行等估值水平较低的公司较多，整体市盈率水平为 25.97 倍，深市市盈率水平则达到了 47.41 倍。整个市场

的市净率水平也处于相对偏高的位置，达到 3.15 倍，其中沪市的市净率水平为 3.03 倍、深市的市净率水平

为 3.83 倍。而中小企业板的整体市盈率水平高达 40.41 倍，市净率水平达到 4.53 倍。可以说目前估值水平

并不具有较强的吸引力。  

其次，IPO、创业板推出或将影响市场的运行格局。融资是股市的重要功能，没有证据表明新股发行以

及增加股票供给股市一定会出现下跌，但不可否认，如果有新的投资机会或者更加便宜的投资品种出现，

则市场资金分流是必然的。这也可能导致现有个股股价出现结构性分化，尤其对一些股价水平明显高估的



                                                                 

品种会产生挤出效应。新股上市的规模与节奏等，将对市场产生较大的不确定性，股指前进的前方仍充满

不确定性的迷雾。      

再次，国内国际宏观经济走向仍有不确定性。从 5 月份数据来看，1－5 月份经济的增长很大程度上来

自于投资推动，外需依然较弱。如果没有进出口的回升，则经济保持快速增长的持续性仍存在较大困难。  

最后，通胀是一把双刃剑。虽然 5 月份 CPI、PPI 依然为负值，但从环比数据来看，CPI、PPI 已经开始

止跌回升，预计今年 4 季度将面临一度的通胀压力。美元的贬值也会提升大宗商品的价格，通胀预期也将

对经济以及股市带来考验。  

从技术上看，现在大盘的 K 线 MACD 已经死叉出现，KDJ 在周五急速“跳水”，这么高的位置短期我们

还有什么理由去加仓呢？预计下周市场仍将维持在 2700 点---2750 点上下宽幅震荡格局。20 日线可做参考，

如果破了就有回补缺口 2592 点的可能。因此，时刻警惕市场的动态。做到“时刻准备着” 真正做到：打得

赢就打，打不赢就跑的战略。我们认为现在是赢利的机会小于输的机会，    

可关注低估值板块以及前期滞涨且基本面发生改变的板块，如金融、消费类、半年报预增个股、医药

等。 

 

债市瞭望 

 
公开市场操作:本周净回笼 150 亿，28 天正回购利率 0.9%，与前期持平，本周发行 900 亿 3 个月央票，

利率 0.965%，本期没有进行 91 天正回购。下周到期资金 1790 亿。  

银行间债市：对通胀的担忧使投资者对长债更为谨慎，本周一级市场上发行的 15 年国债收益率为

3.69%，高于此前 3.65%的预期。本周债券交易较少，收益率持续小幅攀升，其中 3 年期的债券收益率升幅

约 7bp，为升幅最大的期限。  

交易所国债指数和企债指数本周弱势横盘，上证国债指数周线三连阴，本周共成交 19.77 亿元，比上周

减少 8.7 亿元，在通胀预期下，010107、010203、010303、010408 等中长期国债出现持续下跌。上证企债

指数本周共成交 35.13 亿元，几乎与上周持平。公司债指数和分离债指数本周明显步入下降通道，曾经的公

司债龙头 08 新湖债、08 金发债等本周走势较弱，短期弱市格局似乎形成，08 广纸债、09 许继债成为少有

的上升亮点之一。本周可转债市场在股市的带动下冲高回落，有色板块的南山转债和机械板块的柳工转债

表现良好。 
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基金经理周记   Investment Manager’s Journal                  

股市篇 



                                                                 

IPO 并不改变长期趋势 

市场近期随着 IPO 的消息不断临近，出现了一定程度的调整，这非常正常。因为 IPO 短期对市场将有一定

的分流作用，新股发行制度改革有利于中小投资者，短期指数又有了较大的涨幅，因此投资者选择部分兑现筹

码是可以理解的。但我们并不认为 IPO 重启将改变市场的趋势，首先，本次市场的持续上涨有多重的宏观经济

因素支持，其中政府的政策推动和信贷的持续放松是一个最核心的关键，而目前经济乍暖还寒，企业利润的情

况并不是非常理想，尤其是工业企业的利润情况，让人担心。在这样的背景下，政策趋势不会改变，5 月份的

信贷数据也支持了这个观点，因此市场走好的趋势并不会改变。其次，IPO 从历史的角度，对市场的冲击幅度

一般不超过 10%，在初期分流资金后，新的优质资产上市后将对市场形成新的推动，这在过去的市场中被一再

证明，新股往往是代表阶段经济发展趋势的优质企业。所以，对于投资者没有必要过分担心，新股的中签收益

率提高的幅度将有限，由于目前债券收益率非常低，因此一旦短期新股收益率高，必然会引发资金流入打新股

推动新股的收益率降低，当投资者发现一级市场的收益率依然较低，必然会继续回到有经济趋势支撑的二级市

场，我们认为市场将提供较好的配置机会。从下半年的角度，我们建议投资者逐步从周期品到消费品，除了少

数具有业绩支撑的周期品，大部分周期品目前的估值太高，而消费品目前正处于历史较低的相对估值，我们看

好消费品未来的表现。 

 

债市篇 

通胀真的要来了吗？ 

近期市场关于通胀重来的呼声渐起，其理由如下：1、流动性泛滥（全球各国宽松的货币政策、数量放松、

大规模的财政刺激方案、持续的低利率）；2、大宗商品价格开始抬头，以石油、农产品和基本金属为代表。由

于担心通胀重返，已经有人开始将其存款往外搬家，目前主要是以买房子来对抗未来可能的通胀。 

首先来看流动性是否真的出现泛滥的情况，判断货币是否真的持续出现剩余有一个简单的公式，

M2-GDP-CPI>0，目前 M2 是保持了一个较快的增长速度，但是谁又能证明货币剩余的消除一定是以 CPI 快速

上升的方式来完成呢？为什么不能以 GDP 增速上升而 M2 增速下降的方式来完成呢？随着贷款规模的回落，

M2 增速必会出现下降，而在 5 月份地方投资大幅跟进以及房地产投资逐步增加的带动下，我们也应该对未来

GDP 的增速有足够的信心。第二，关于大宗商品价格上升的问题。的确，在成品油定价机制理顺后，原油等大

宗商品价格上涨对 CPI 的传导速度加快，但这并不足以导致通胀。大宗商品价格的大幅上涨以及由此带来的市

场利率的上升必然会抑制经济增长，尤其在目前实际需求疲弱的情况下，价格及利率的上升会扼制经济的复苏，

减少的需求会对通胀及其预期起到压制的作用。从历史数据来看，在需求较低的时候出现高通胀的概率也是很

小的。所以，通胀快速重返可能只是“狼来了”在现实生活中的再一次重演。 
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海绵小子和洋洋博士专栏   Freshman’s Column             

借量化投资战胜贪婪与恐惧 

海绵小子：投资新新人。对理财知识虽一窍不通，但有海绵一般的求知欲，所以是可塑之材 

洋洋博士：基金界的权威。精通各类金融理财，渊博的知识面好似海洋，所以人送雅号“洋洋博士” 

海绵小子：博士，你曾谈到量化投资能够较好帮助人们战胜贪婪与恐惧，能不能具体谈谈？ 

洋洋博士：是的，通过量化的模式能使选股更为科学和理性，可以有效地避免投资者情绪、主观臆断等个人因素

的影响。 

实际上，在数量化股票投资模式出现之前，大家普遍了解的是传统模式，对于投资者来说，这种

投资模式非常直观、容易理解，所以在20世纪早期传统模式曾经流行于美国市场。但是在当时的传统

模式主导的市场里，基金经理的思维方式大体一致，对市场和个股的看法趋同，造成持仓品种类似。

个股一旦被多数基金共同持有就会逐渐丧失流动性，任何消息面的变化就会产生多米诺骨牌效应，使

股票价格发生剧烈波动，这一现象对1929年美国股市崩盘起到了推波助澜的作用。 

1929年10月，美国股市崩盘后，原先崇尚集中投资的投资者开始关注投资品种的流动性和多样性。

由此，数量化基金这样一种更具理性和科学性的投资品种也逐步受到青睐和追捧。 

海绵小子：原来如此，对了，这么说来是不是数量化投资和传统的基本面投资是相互矛盾的呢? 

洋洋博士：数量化投资与基本面投资并不矛盾，其实，它们是互相促进、相得益彰的关系。基本面分析是投资的

根本，因为基本面决定了公司的长远价值。因此，对数量化投资的重视并不等于轻视基本面投资，相

反数量化投资也经常需要利用基本面的分析因素。 

海绵小子：明白了，谢谢博士！ 
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Q：中海量化策略股票基金具有哪些优势？ 

A：中海量化策略股票基金以其 60-95%的股票仓位设计比例，更具备灵活性，尤其适合当前震荡向上的市场，



                                                                 

进可攻退可守。该基金主要优势有： 

(1) 更客观：采用计算机技术和数量化模型，通过全程数量化的投资方式，能够有效避免人为主观臆断和个人

情绪影响，使本基金投资更为科学和理性； 

(2) 更前瞻：采用一致预期指标筛选二级股票库，力图权威性的反映市场对公司未来盈利能力的平均预期，兼

顾了投资者情绪对股票价格波动的影响； 

(3) 选股范围更广：运用数量化投资模型，辅以高端计算机技术，达到全市场 360 度完全扫描，海量处理数据

信息，寻找投资机会。 

Q：我挺看好中海量化策略股票基金，请问是否能通过转换购买该基金？ 

A：您好，中海量化策略股票基金正在发行，认购期间不支持基金转换。根据该基金招募说明书和基金合同的

有关规定，基金的申购、赎回自《基金合同》生效后不超过 3 个月的时间内开始办理，我公司在开始办理申购、

赎回的具体日期前按有关规定在指定媒体及公司网站公告。 

Q：已经购买中海量化策略股票基金，请问何时开始运作？ 

A：中海量化策略股票基金发行时间从2009年5月20日开始，到6月19日结束，募集结束后公告基金成立，该基金

自公告成立起即开始投资运作。 
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过河 

某地，有一处地势险恶的峡谷，涧底奔腾着湍急的水流，几根光秃秃的铁索横亘在悬崖峭壁之间，当作桥。

山势的巍峨、涧水的轰鸣，越发烘托出桥的危险与简陋，经常有行人失足葬 身涧底，尸骨难觅。 

这天，有一行四人来到桥头，一个盲人，一个聋人，两个耳聪目明的健 全人。铁索桥是

必须攀附的，路已至此决无退路。四个人一个接一个地抓住铁索，凌空行进。盲人过桥 了，聋人过

桥了，一个耳聪目明的人过桥了，另一个则跌下铁索桥，丧了命。难道耳聪目明的人还不如盲人、聋人？ 

盲人说：“我眼睛看不见，不知山高桥险，可以心平气和地攀索。”聋人说：“我的耳朵听不见，不闻脚

下咆哮怒吼，恐惧相对减少很多。”过桥的健全人说：“我过我的桥，险峰与我何干?急流与我何干?只要注意

落脚稳固就够了。”  



                                                                 

很多的时候，成功就像顺利攀附铁索桥过河一样；失败的原因，不是因为力量的薄弱，不是因为智商的低

下，而是被周围的声势吓破了胆。不为外物所动，专注你的目标，不论风动、帘动，只要心不动。 

投资亦然。 
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