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季度报告（2008 年 4 季度）       2009 年 2 月 3 日

各类基金强于比较标准 部分封基仍有分红潜力
 大幅兑现浮亏 保留浮盈。4 季度，股票混合型开放式基金利润（未实现收益+已实

现收益）出现了大幅亏损，本季度累计亏损 2304.42 亿，但从已实现收益来看（扣

减公允价值后收益），股票混合型基金兑现了浮亏 2304.42 亿，基金表现出持有获

利股票，卖出亏损的股票。从封闭式基金来看，本季度累计亏损 48.51 亿，但兑现

了 89.83 亿的浮亏，占封闭式基金期初资产净值的 12.24%，明显低于开放式基金，

浮亏的兑现进一步压缩了封基 09 年分红的空间，能够分红的封基数量再度减少。

 部分封基仍存在分红潜力。年末封闭式基金分红一直是投资者最为关心的问题。由

于 07 年封闭式基金没有亏损，因此，08 年封闭式基金净收益的 90%将用于分红。

我们统计了 08 年四个个季度的数据，10 只封闭式基金全年净收益为正。从每股分

红额看，基金裕阳、基金汉盛和基金安信的每份潜在分红较高，分别为 0.36、0.21、
0.20。同时我们也可以注意到，分红潜力较高的封闭式基金其折价率相对较低，如

基金裕阳、基金汉盛和基金安信的折价率分别为 18.29%、19.05%和 17.12%，均

小于市场平均折价。 

 各类基金业绩均强于比较标准。剔除没有业绩比较标准的基金，股票混合型开放式

基金 4 季度的净值简单平均下跌-7.58%，而各基金的业绩比较标准收益简单平均

为-11.72%，高于业绩比较标准 4.14 个百分点。股票混合型开放式基金标准差为

1.79%，而比较标准标准差为 2.18%，低于业绩比较标准 0.38 个百分点。这说明 4
季度股票混合型开放式基金尽管净值增长率出现一定幅度下滑，但与业绩比较基准

相比收益偏高且波动偏小，明显强于业绩比较标准。债券型基金 4 季度的净值增长

简单平均为 5.28%，而各基金的业绩比较标准收益简单平均为 4.71%，高于业绩

比较标准 0.57 个百分点。货币基金 4 季度的收益率为 1.20%，而各基金的业绩比

较标准收益简单平均为 0.59%，高于业绩比较标准 0.61 个百分点。 
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1. 大幅兑现浮亏 保留浮盈 
本季度沪深股市大幅下挫，上证综指下跌 3420.62%，深成指下跌 14.20%，上证

国债指数上涨 4.28%。4 季度，股票混合型开放式基金利润（未实现收益+已实现收益）

出现了大幅亏损，本季度累计亏损 2304.42 亿，但从已实现收益来看（扣减公允价值

后收益），股票混合型基金兑现了浮亏 2304.42 亿，基金表现出持有获利股票，卖出亏

损的股票，兑现的浮亏占期初资产净值的 16.91%。本季度未实现收益表现为浮盈，占

期初资产净值的 6.66%。对于亏损的股票及时止损和对于获利的股票继续持有说明基

金认为当前市场的结构性分化的态势仍将持续。 

从封闭式基金来看，本季度累计亏损 48.51 亿，但兑现了 89.83 亿的浮亏，占封闭

式基金期初资产净值的 12.24%，明显低于开放式基金，浮亏的兑现进一步压缩了封基

09 年分红的空间，能够分红的封基数量再度减少。 

从债券型基金来说，本期出现了 88.16 亿的大幅盈利，兑现了 35.80 亿的浮盈，主

要是在四季度央行不断降息，债券呈现单边上涨态势。兑现的浮盈占本期利润的

40.61%，说明债券基金对债市后期走势持中性态度，事实上本季度债券的大幅上涨很

大程度上压缩了未来进一步上涨的空间。货币型基金 4季度也大幅盈利，实现盈利 29.61
亿。 

表 1 2008 年 4 季度收益情况（亿） 

基金类型 本期利润 扣减公允价值

后收益 加权单位利润 单位扣减公允

价值后收益 
期末基金资产

净值 
期末基金份额资

产净值 
封闭式基金 -48.51 -89.83 -0.0648 -0.1242 685.53 0.9202 

股混型开基 -1397.27 -2304.42 -0.0729 -0.1393 12228.58 0.8539 

债券型基金 88.16 35.80 0.0540 0.0291 1711.32 1.0907 

货币型基金 29.61 29.61 - - 3232.77 1.0000 

QDII -90.27 -145.33 -0.0806 -0.1416 516.08 0.652  
资料来源：海通证券研究所基金评价系统（http://fund.htsec.com 

2.部分封基仍存在分红潜力 
年末封闭式基金分红一直是投资者最为关心的问题。由于 07 年封闭式基金没

有亏损，因此，08 年封闭式基金净收益的 90%将用于分红。我们统计了 08 年四

个个季度的数据，10 只封闭式基金全年净收益为正。从每股分红额看，基金裕阳、

基金汉盛和基金安信的每份潜在分红较高，分别为 0.36、0.21、0.20。同时我们

也可以注意到，分红潜力较高的封闭式基金其折价率相对较低，如基金裕阳、基

金汉盛和基金安信的折价率分别为 18.29%、19.05%和 17.12%，均小于市场平均

折价。 
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表 2 封闭式基金收益及潜在分红                                          单位：亿 

名称 最新折价 规模 4 季报净收益 3 季报净收益 2 季报净收益 1 季报净收益 潜在分红

（元） 
基金裕阳 -18.292 20 -0.19  -1.07 2.12 7.22 0.36  

基金汉盛 -19.046 20 -6.31  -0.3 1.48 9.77 0.21  

基金安信 -17.124 20 -5.32  -1.37 -0.13 11.21 0.20  

基金汉兴 -23.851 30 -0.26  -0.37 3.65 2.91 0.18  

基金通乾 -26.114 20 -1.98  -2.23 2.18 4.2 0.10  

基金景宏 -21.018 20 -3.67  -1.27 0.22 6.84 0.10  

基金同益 -28.196 20 -2.38  -0.81 1.01 3.23 0.05  

基金普惠 -21.913 20 -3.55  -6.29 4.53 6.31 0.05  

基金景福 -29.217 30 -2.07  -4.46 2.82 4.1 0.01  

基金普丰 -29.428 30 -1.51  -1.15 -0.76 3.6 0.01  

基金天元 -26.552 30 -5.47  -3.27 -1.94 10.5 - 

基金安顺 -20.435 30 -5.07  -2.56 -2.94 9.85 - 

基金银丰 -27.197 30 -2.58  -1.9 -1.34 3.83 - 

基金兴华 -20.923 20 -2.48  -0.75 -1.67 3.05 - 

基金裕隆 -25.85 30 -2.03  -3.21 -2.75 4.87 - 

基金兴和 -28.258 30 -2.94  -2.05 -0.42 1.72 - 

基金同盛 -29.353 30 -1.53  -3.94 -3.93 3.04 - 

基金科瑞 -26.759 30 -3.03  -5.68 -5.19 7.02 - 

基金天华 -7.147 25 -2.58  -1.68 -1.88 -0.38 - 

基金金鑫 -29.221 30 -2.85  -2.6 -5.51 3.12 - 

基金开元 -21.774 20 -2.96  -1.81 -2.98 1.75 - 

基金金泰 -25.448 20 -3.48  -2.35 -7.79 7.13 - 

基金裕泽 -15.721 5 -0.46  -0.15 -1.53 0.47 - 

基金鸿阳 -28.915 20 -2.91  -2.37 -2.53 0.13 - 

基金泰和 -22.838 20 -2.74  -5.12 -4.63 3.48 - 

基金丰和 -25.24 30 -2.42  -3.95 -5.99 -2.47 - 

基金久嘉 -26.349 20 -3.33  -1.37 -8.82 3.49 - 

基金金盛 -8.201 5 -1.35  -0.69 -2.21 0.5 -  
资料来源：海通证券基金评价系统（http://fund.htsec.com） 

 

2、各类基金业绩均强于比较标准 
剔除没有业绩比较标准的基金，股票混合型开放式基金 4 季度的净值简单平均下跌

-7.58%，而各基金的业绩比较标准收益简单平均为-11.72%，高于业绩比较标准 4.14
个百分点。股票混合型开放式基金标准差为 1.79%，而比较标准标准差为 2.18%，低

于业绩比较标准 0.38 个百分点。这说明 4 季度股票混合型开放式基金尽管净值增长率

出现一定幅度下滑，但与业绩比较基准相比收益偏高且波动偏小，明显强于业绩比较标

准。从基金的分布来看，战胜业绩比较标准的基金为 81.47%，其中超越业绩比较标准

10 个百分点以上的基金占 14.04%，超越业绩比较标准 5 个百分点的基金占 28.94%。 

债券型基金 4 季度的净值增长简单平均为 5.28%，而各基金的业绩比较标准收益

简单平均为 4.71%，高于业绩比较标准 0.57 个百分点。债券型基金标准差为 0.23%，

而比较标准标准差为 0.22%，高于比较标准 0.01 个百分点。与股票混合型开放式基金

一样，债券型基金 4 季度的表现也强于业绩比较标准。 

货币基金 4 季度的收益率为 1.20%，而各基金的业绩比较标准收益简单平均为
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0.59%，高于业绩比较标准 0.61 个百分点。货币基金的收益表现强于业绩基准的主要

原因在于在本季度随着利率进入降息通道，当货币市场基金资产净值与影子定价的偏离

达到或超过基金资产净值的 0.5%时，或基金管理人认为发生了其他的重大偏离时，基

金管理人可以与基金托管人商定后进行调整，使基金资产净值更能公允地反映基金资产

价值，根据相关规定基金需要进行组合调整，基金经理兑现部分收益，使货币市场基金

每万份收益率出现飙升。 

9 只 QDII 基金 4 季度的净值增长简单平均为-10.54%，而各基金的业绩比较标准

收益简单平均为-18.20%，高于业绩比较标准 7.66 个百分点。QDII 基金标准差为

2.86%，而比较标准标准差为 4.36%，低于比较标准 1.5 个百分点。很显然，QDII 基
金的 4 季度的业绩明显强于比较标准，波动也相对较小。 

表 3  2008 年 4 季度基金业绩与业绩比较标准情况 

基金类型 本期基金份额

净值增长率 
基金份额净值

增长率标准差

业绩比较基准

收益率 
业绩比较基准

收益率标准差

净值增长率减

基准收益率 

净值增长率标

准差减基准收

益率标准差 
股混型开基 -7.58 1.79 -11.72 2.18 4.14 -0.38 

债券型基金 5.28 0.23 4.71 0.22 0.57 0.01 

货币型基金 1.20 0.02 0.59 0.00 0.61 0.02 

QDII -10.54 2.86 -18.20 4.36 7.66 -1.50  
资料来源：海通证券研究所基金评价系统（http://fund.htsec.com） 
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