
基金管理人：中银基金管理有限公司

基金托管人：招商银行股份有限公司

报告送出日期： 二〇一二年一月十九日

§１

重要提示

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。

基金托管人招商银行股份有限公司根据本基金合同规定，于

２０１２

年

１

月

１８

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。

基金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。

本报告中财务资料未经审计。

本报告期自

２０１１

年

１０

月

１

日起至

１２

月

３１

日止。

§２

基金产品概况

基金简称 中银价值混合

基金主代码

１６３８１０

交易代码

１６３８１０

基金运作方式 契约型开放式

基金合同生效日

２０１０

年

８

月

２５

日

报告期末基金份额总额

１

，

７９０

，

９５０

，

５０６．２０

份

投资目标

在主动灵活的资产配置和动态行业配置基础上，精选价值相对低估

的优质上市公司股票，力求获得基金资产的长期稳健增值。

投资策略

本基金采用灵活积极的资产配置和股票投资策略。 在资产配置中，

通过以宏观经济及宏观经济政策分析为核心的情景分析法来确定投

资组合中股票、债券和现金类资产等的投资范围和比例，并结合对市

场估值、流动性、投资主体行为、市场情绪等因素的综合判断进行灵

活调整；在行业选择中，基于动态的行业相对价值比较，发掘估值优

势行业；在股票投资中，采取“自下而上”的策略，优选价值相对低估

的优质公司股票构建投资组合，并辅以严格的投资组合风险控制，以

获得长期持续稳健的投资收益。

业绩比较基准 沪深

３００

指数收益率

×６０％ ＋

上证国债指数收益率

×４０％

风险收益特征

本基金是混合型基金，预期风险收益水平低于股票型基金，高于债券

型基金和货币市场基金。

基金管理人 中银基金管理有限公司

基金托管人 招商银行股份有限公司

§３

主要财务指标和基金净值表现

３．１

主要财务指标

单位：人民币元

主要财务指标 报告期（

２０１１

年

１０

月

１

日

－２０１１

年

１２

月

３１

日）

１．

本期已实现收益

－４５

，

９８６

，

４１３．３８

２．

本期利润

－１２８

，

５８２

，

６８３．３１

３．

加权平均基金份额本期利润

－０．０７０５

４．

期末基金资产净值

１

，

３７６

，

９４９

，

８７０．５０

５．

期末基金份额净值

０．７６９

注：

１

、本期已实现收益指基金本期利息收入、投资收益、其他收入（不含公允价值变动收益）扣除相关

费用后的余额，本期利润为本期已实现收益加上本期公允价值变动收益。

２

、所述基金业绩指标不包括持有人认购或交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平要低于所

列数字。

３．２

基金净值表现

３．２．１

本报告期基金份额净值增长率及其与同期业绩比较基准收益率的比较

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

过去三个月

－８．５６％ １．１１％ －４．９７％ ０．８４％ －３．５９％ ０．２７％

３．２．２

自基金合同生效以来基金累计份额净值增长率变动及其与同期业绩比较基准收益率变动的比较

中银价值精选灵活配置混合型证券投资基金

累计净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图

（

２０１０

年

８

月

２５

日至

２０１１

年

１２

月

３１

日）

注：按基金合同规定，本基金自基金合同生效起

６

个月内为建仓期，截至建仓结束时本基金的各项投资

比例已达到基金合同第十二条（二）本基金投资于股票资产占基金资产的

３０－８０％

，债券资产占基金资产的

０－６５％

，其中，基金持有全部权证的市值不超过基金资产净值的

３％

，基金持有的现金以及到期日在一年以

内的政府债券不低于基金资产净值的

５％

，其他金融工具的投资比例符合法律法规和监管机构的规定。

§４

管理人报告

４．１

基金经理（或基金经理小组）简介

姓名 职务

任本基金的基金经理期限

证券从业年

限

说明

任职日期 离任日期

张发余

中银价值

基金经理

２０１０－８－２５ － １０

中银基金管理有限公司投资管理部

研究总监，副总裁（

ＶＰ

），经济学博士。

曾任长江证券研究员、长江证券研究

所投资策略分析师。

２００６

年加入中银

基金管理有限公司， 现任研究总监，

２０１０

年

８

月至今任中银价值基金经

理。 具有

１０

年证券从业年限。 具备基

金、证券从业资格。

彭砚

中银价值

基金经

理、中银

策略基金

经理

２０１０－８－２５ － ５

中银基金管理有限公司助理副总裁

（

ＡＶＰ

），南开大学金融学硕士。 曾任

联合证券并购私募融资总部研究员。

２００６

年加入中银基金管理有限公司，

先后担任研究员、中银优选基金经理

助理等职。

２０１０

年

６

月至今任中银策

略基金经理，

２０１０

年

８

月至今任中银

价值基金经理。 具有

５

年证券从业年

限。 具备基金从业资格。

注：

１

、首任基金经理的“任职日期”为基金合同生效日，非首任基金经理的“任职日期”为公司公告之

日，基金经理的“离任日期”均为公司公告之日；

２

、证券从业年限的计算标准及含义遵从《证券业从业人员资格管理办法》的相关规定。

４．２

管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明

本报告期内，本基金管理人严格遵守《证券投资基金法》、中国证监会的有关规则和其他有关法律法规

的规定，严格遵循本基金基金合同，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，为基金份额持有人谋求最大利益。 本报告期内，本基金运作合法合规，无损害基金份额持有人利

益的行为。

４．３

公平交易专项说明

４．３．１

公平交易制度的执行情况

在本报告期内，本公司严格遵守法律法规关于公平交易的相关规定和《中银基金管理公司公平交易管

理制度》，确保本公司管理的不同投资组合在授权、研究分析、投资决策、交易执行、业绩评估等投资管理活

动和环节得到公平对待。 各投资组合均严格按照法律、法规和公司制度执行投资交易，本报告期内未发生

异常交易行为。

４．３．２

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

无投资风格相似基金。

４．３．３

异常交易行为的专项说明

无。

４．４

报告期内基金的投资策略和业绩表现说明

４．４．１

报告期内基金投资策略和运作分析

１．

宏观经济分析

四季度，全球经济仍然在跌跌撞撞中前行。突出表现为发达经济体中的美国经济出现了经济见底的特

征，但持续复苏的趋势仍然不明朗；欧洲经济仍然在主权债务危机的阴影下等待转机的出现，但短期政策

难以解决中长期形成的痼疾。在新兴经济体中，通胀见顶，资产价格快速下跌以及经济增长放缓。在持续了

几个季度的通胀上行之后，中国通胀压力减缓，同时房价开始拐头，但市场开始担忧经济衰退带来的动力

减弱。

２．

行情回顾

由于市场担忧经济增速下滑，所有的周期性行业均出现了大幅下滑，其中有色、化纤、化工、煤炭、建

材、钢铁和机械跌幅居前，相对而言，蓝筹股，如保险、银行、铁路运输、石油石化和食品行业相对较为抗跌，

尤其是银行和保险既有相对收益，也有绝对收益。 主题投资中，传媒、软件、电力和环保行业表现相对较好。

整体而言，市场结构性特征更为明显。

３．

基金运作分析

本基金在本季度没有进行太大的结构调整，主要配置仍然在农业相关产业链上，包括了种子、水产和

农化相关行业，此外，医药、家电、交运设备和电子行业也做了一定配置。在季度初期，对这些行业的配置均

取得了不错的回报，但由于未能及时兑现盈利，导致到

１１

月份到

１２

月底这段时间基金净值的较大损失。

４．４．２

报告期内基金的业绩表现

截至

２０１１

年

１２

月

３１

日为止，本基金的单位净值为

０．７６９

元，本基金的累计单位净值为

０．７８９

元。 季度内本

基金净值增长为

－８．５６％

，同期业绩基准增长率为

－４．９７％

。

４．５

管理人对宏观经济、证券市场及行业走势的简要展望

对于未来经济而言，主要关注以下几个影响证券市场的因素：一是欧美经济是变得更好，变得更坏，或

者是维持目前现状？ 二是中国经济和货币政策将如何变化？ 三是全球汇率市场将如何变动？

欧美经济是变好还是变差，或者是维持现状，这并不是一个容易判断的问题。从欧洲情况看，市场关注

的是最坏的情况有多坏，而没有指望在差异如此之大的经济体中快速恢复活力的可能性。从我们的判断来

看，

２０１２

年

１

季度前后将是观察欧洲前景最好的时机：由于希腊和意大利债务的到期，而法国也面临主权评

级遭调降的窘境，因此，欧洲的智慧将在未来一个季度被检验。 但由于利益诉求各异，且各国大选迫近，欧

洲难以找到最佳解决办法。我们预计欧洲仍将在各种解决办法的争执中度过，未来一个季度欧洲难以成为

拉动中国需求的支撑点。

反过来看美国经济，情况略好于欧洲。 在连续三年金融领域不断降低杠杆的背景下，房地产逐渐见底、

制造业保持相对稳定，消费者信心略有恢复，这意味着美国经济有望在发达经济体中率先走出困境。

综合来看，由于中国出口到欧洲和美国的份额大体相当，这可能意味着中国面临的外部环境是不好不

坏的状况，或者说时好时坏的状态。 可见，在海外经济难以依靠的情况下，中国宏观经济有可能更多地取决

于内部因素，而不是外部因素。

就目前的国内经济状况而言，在海外经济状况难以判断的情况下，很难说继续收紧，或者大幅放松，预

计政策更多地倾向于相机抉择，政策的出台更多地考虑通胀、资产价格和经济增长等各种因素的平衡，政

策力度、节奏和预期效果可能不是推动经济扩张，而是防止经济出现硬着陆。

因此，在这样的背景下，股票市场未来面临估值修复和预期逐步趋稳的特征，看待证券市场需要改变

观念。 如果

２０１１

年四季度是用放大镜看市场，那么

２０１２

年全年需要用望远镜看市场。

２０１１

年四季度的放大

镜看市场，主要是观察哪些行业在经济回落过程中面临更大风险，哪些公司具有难以看见的瑕疵，并尽量

避免这些风险；而用望远镜看市场，主要是指在经历了宏观经济的回落，遭受估值和盈利下调以后，哪些行

业和公司在政策上、行业基本面上以及在公司治理结构上，有机会走出低谷，成为经济回升过程中的引领

者。 而我们将基于经济转型方向、国家政策、产业政策和治理结构几个角度，寻找价值被低估的行业和公

司。

作为基金管理者，我们将一如既往地依靠团队的努力和智慧，为投资人创造应有的回报。

§５

投资组合报告

５．１

报告期末基金资产组合情况

序号 项目 金额（元）

占基金总资产的比例

（

％

）

１

权益投资

９６０

，

０６３

，

５１６．３２ ６９．３２

其中：股票

９６０

，

０６３

，

５１６．３２ ６９．３２

２

固定收益投资

３５９

，

９３０

，

２３４．１８ ２５．９９

其中：债券

３５９

，

９３０

，

２３４．１８ ２５．９９

资产支持证券

－ －

３

金融衍生品投资

－ －

４

买入返售金融资产

－ －

其中：买断式回购的买入返售金融资产

－ －

５

银行存款和结算备付金合计

５６

，

９８０

，

５１１．５９ ４．１１

６

其他各项资产

７

，

９１７

，

０２９．６０ ０．５７

７

合计

１

，

３８４

，

８９１

，

２９１．６９ １００．００

５．２

报告期末按行业分类的股票投资组合

代码 行业类别 公允价值（元）

占基金资产净值比例

（

％

）

Ａ

农、林、牧、渔业

１３４

，

８８１

，

７６４．０５ ９．８０

Ｂ

采掘业

１５

，

０５８

，

２５６．４０ １．０９

Ｃ

制造业

５７５

，

９９２

，

５５９．９８ ４１．８３

Ｃ０

食品、饮料

２２

，

５０９

，

０３７．４２ １．６３

Ｃ１

纺织、服装、皮毛

３３

，

０９９

，

５２３．６０ ２．４０

Ｃ２

木材、家具

－ －

Ｃ３

造纸、印刷

－ －

Ｃ４

石油、化学、塑胶、塑料

１５９

，

９６４

，

４４６．５２ １１．６２

Ｃ５

电子

４１

，

９０１

，

４６７．０４ ３．０４

Ｃ６

金属、非金属

－ －

Ｃ７

机械、设备、仪表

２０１

，

０３１

，

３７２．２２ １４．６０

Ｃ８

医药、生物制品

１１７

，

４８６

，

７１３．１８ ８．５３

Ｃ９９

其他制造业

－ －

Ｄ

电力、煤气及水的生产和供应

业

２３

，

５５７

，

４９６．７０ １．７１

Ｅ

建筑业

３７

，

９０９

，

７３１．５０ ２．７５

Ｆ

交通运输、仓储业

－ －

Ｇ

信息技术业

５５

，

８５５

，

３７７．７２ ４．０６

Ｈ

批发和零售贸易

４７

，

４２６

，

７７３．８５ ３．４４

Ｉ

金融、保险业

－ －

Ｊ

房地产业

６９

，

３８１

，

５５６．１２ ５．０４

Ｋ

社会服务业

－ －

Ｌ

传播与文化产业

－ －

Ｍ

综合类

－ －

合计

９６０

，

０６３

，

５１６．３２ ６９．７２

５．３

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名股票投资明细

序号 股票代码 股票名称 数量（股） 公允价值（元）

占基金资产净值

比例（

％

）

１ ６００６９０

青岛海尔

５

，

８６７

，

９５８ ５２

，

４００

，

８６４．９４ ３．８１

２ ６０００６６

宇通客车

１

，

７４５

，

１７５ ４１

，

２９０

，

８４０．５０ ３．００

３ ０００００２

万 科

Ａ ４

，

６５８

，

３９０ ３４

，

７９８

，

１７３．３０ ２．５３

４ ００２０４４

江苏三友

３

，

５４０

，

０５６ ３３

，

０９９

，

５２３．６０ ２．４０

５ ００２０６９

獐 子 岛

１

，

３３１

，

４５４ ３２

，

７００

，

５１０．２４ ２．３７

６ ００２０３７

久联发展

１

，

６９６

，

１８９ ３２

，

４８２

，

０１９．３５ ２．３６

７ ６００２６１

阳光照明

１

，

８２４

，

６６６ ３１

，

４３８

，

９９５．１８ ２．２８

８ ６０００７９

人福医药

１

，

６０９

，

０００ ３１

，

００５

，

４３０．００ ２．２５

９ ６００１４１

兴发集团

１

，

７５７

，

４１０ ３０

，

０３４

，

１３６．９０ ２．１８

１０ ６００４８６

扬农化工

１

，

９５９

，

４１３ ２８

，

６０７

，

４２９．８０ ２．０８

５．４

报告期末按债券品种分类的债券投资组合

序号 债券品种 公允价值（元）

占基金资产净值比例

（

％

）

１

国家债券

－ －

２

央行票据

２９

，

０４９

，

０００．００ ２．１１

３

金融债券

１１１

，

４４６

，

０００．００ ８．０９

其中：政策性金融债

１１１

，

４４６

，

０００．００ ８．０９

４

企业债券

１９８

，

４５７

，

５１２．１０ １４．４１

５

企业短期融资券

－ －

６

中期票据

－ －

７

可转债

２０

，

９７７

，

７２２．０８ １．５２

８

其他

－ －

９

合计

３５９

，

９３０

，

２３４．１８ ２６．１４

５．５

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名债券投资明细

序号 债券代码 债券名称 数量（张） 公允价值（元）

占基金资产

净值比例（

％

）

１ １１０４１４ １１

农发

１４ ６００

，

０００ ６０

，

１８６

，

０００．００ ４．３７

２ １１０２５８ １１

国开

５８ ５００

，

０００ ５１

，

２６０

，

０００．００ ３．７２

３ １１２０２８ １１

冀能债

４９９

，

９９０ ４９

，

８７４

，

００２．５０ ３．６２

４ １２２０６８ １１

海螺

０１ ４９６

，

３６０ ４９

，

５６６

，

５０９．６０ ３．６０

５ １２２０６７ １１

南钢债

４００

，

０００ ３９

，

２００

，

０００．００ ２．８５

５．６

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前十名资产支持证券投资明细

本基金本报告期末未持有资产支持证券。

５．７

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名权证投资明细

本基金本报告期末未持有权证。

５．８

投资组合报告附注

５．８．１

本基金投资的前十名证券的发行主体本期没有出现被监管部门立案调查，或在报告编制日前一

年内受到公开谴责、处罚的情形。

５．８．２

本基金投资的前十名股票没有超出基金合同规定的备选股票库。

５．８．３

其他各项资产构成

序号 名称 金额（元）

１

存出保证金

４２７

，

６２２．２４

２

应收证券清算款

１

，

０３０．２８

３

应收股利

－

４

应收利息

７

，

４２２

，

１６０．５７

５

应收申购款

６６

，

２１６．５１

６

其他应收款

－

７

待摊费用

－

８

其他

－

９

合计

７

，

９１７

，

０２９．６０

５．８．４

报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细

序号 债券代码 债券名称 公允价值（元）

占基金资产净值

比例（

％

）

１ １１００１５

石化转债

１３

，

６０５

，

０３３．６０ ０．９９

２ １１００１３

国投转债

３

，

９４４

，

０８１．７０ ０．２９

３ １１００１６

川投转债

２

，

７１９

，

６４１．６０ ０．２０

４ １２５８８７

中鼎转债

７０８

，

９６５．１８ ０．０５

５．８．５

报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

本基金本报告期末前十名股票中不存在流通受限情况。

５．８．６

投资组合报告附注的其他文字描述部分

由于计算中四舍五入的原因，本报告分项之和与合计项之间可能存在尾差。

§６

开放式基金份额变动

单位：份

本报告期期初基金份额总额

１

，

８５１

，

１７５

，

０７５．７０

本报告期基金总申购份额

１１

，

０３１

，

８４５．８６

减：本报告期基金总赎回份额

７１

，

２５６

，

４１５．３６

本报告期基金拆分变动份额

－

本报告期期末基金份额总额

１

，

７９０

，

９５０

，

５０６．２０

§７

备查文件目录

７．１

备查文件目录

１

、《中银价值精选灵活配置混合型证券投资基金基金合同》

２

、《中银价值精选灵活配置混合型证券投资基金招募说明书》

３

、《中银价值精选灵活配置混合型证券投资基金托管协议》

４

、中国证监会要求的其他文件

７．２

存放地点

基金管理人和基金托管人的办公场所， 并登载于基金管理人网站

ｗｗｗ．ｂｏｃｉｍ．ｃｏｍ

。

７．３

查阅方式

投资者可以在开放时间内至基金管理人或基金托管人办公场所免费查阅， 也可登录基金管理人网站

ｗｗｗ．ｂｏｃｉｍ．ｃｏｍ

查阅。

中银基金管理有限公司

二〇一二年一月十九日

基金管理人：中银基金管理有限公司

基金托管人：招商银行股份有限公司

报告送出日期： 二〇一二年一月十九日

§１

重要提示

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。

基金托管人招商银行股份有限公司根据本基金合同规定，于

２０１２

年

１

月

１８

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。

基金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。

本报告中财务资料未经审计。

本报告期自

２０１１

年

１０

月

１

日起至

１２

月

３１

日止。

§２

基金产品概况

基金简称 中银转债增强债券

基金运作方式 契约型开放式

基金合同生效日

２０１１

年

６

月

２９

日

报告期末基金份额总额

４７４

，

５９４

，

６９１

份

投资目标

本基金主要利用可转换公司债券品种兼具债券和股票的特性， 通过

“自上而下”宏观分析和“自下而上”个券选择的有效结合来实施大类

资产配置和精选可转换公司债券， 在控制风险和保持资产流动性的

前提下，追求超越业绩比较基准的超额收益。

投资策略

本基金将通过“自上而下”的方法进行资产配置、类属配置，结合“自

下而上”的明细资产配置，个券、个股选择，积极运用多种投资策略充

分挖掘各类品种的投资价值，努力实现投资目标。

业绩比较基准 天相转债指数收益率

×８０％＋

中债综合指数收益率

×２０％

风险收益特征

本基金属于债券型基金， 其预期风险收益低于股票型基金和混合型

基金，高于货币市场基金。

基金管理人 中银基金管理有限公司

基金托管人 招商银行股份有限公司

下属两级基金的基金简称 中银转债增强债券

Ａ

类 中银转债增强债券

Ｂ

类

下属两级基金的交易代码

１６３８１６ １６３８１７

报告期末下属两级基金的份额总

额

２４６

，

１１４

，

００１．６０

份

２２８

，

４８０

，

６８９．４０

份

§３

主要财务指标和基金净值表现

３．１

主要财务指标

单位：人民币元

主要财务指标

报告期（

２０１１

年

１０

月

１

日

－２０１１

年

１２

月

３１

日）

中银转债增强债券

Ａ

类 中银转债增强债券

Ｂ

类

１．

本期已实现收益

８７５

，

９５０．９０ ８２２

，

１１３．６０

２．

本期利润

３

，

５４６

，

１１５．２５ ５

，

０６３

，

０８９．４３

３．

加权平均基金份额本期利润

０．０１３５ ０．０１８４

４．

期末基金资产净值

２４５

，

５６３

，

７３４．７１ ２２７

，

５２３

，

８９０．８６

５．

期末基金份额净值

０．９９８ ０．９９６

注：

１

、本期已实现收益指基金本期利息收入、投资收益、其他收入（不含公允价值变动收益）扣除相关

费用后的余额，本期利润为本期已实现收益加上本期公允价值变动收益。

２

、所述基金业绩指标不包括持有人认购或交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平要低于所

列数字。

３．２

基金净值表现

３．２．１

本报告期基金份额净值增长率及其与同期业绩比较基准收益率的比较

１

、中银转债增强债券

Ａ

类：

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

过去三个月

１．０１％ ０．２９％ ４．８８％ ０．５２％ －３．８７％ －０．２３％

２

、中银转债增强债券

Ｂ

类：

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

过去三个月

０．９１％ ０．２８％ ４．８８％ ０．５２％ －３．９７％ －０．２４％

３．２．２

自基金合同生效以来基金累计净值增长率变动及其与同期业绩比较基准收益率变动的比较

中银转债增强债券型证券投资基金

累计份额净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图

（

２０１１

年

６

月

２９

日至

２０１１

年

１２

月

３１

日）

１．

中银转债增强债券

Ａ

类：

２．

中银转债增强债券

Ｂ

类：

注：按基金合同规定，本基金自基金合同生效起

６

个月内为建仓期，截至建仓结束时本基金的各项投资

比例已达到基金合同第十二条（二）的规定，即本基金对债券等固定收益类品种的投资比例不低于基金资

产的

８０％

，现金或者到期日在一年以内的政府债券不低于基金资产净值的

５％

；本基金还可投资于一级市场

新股申购、股票增发、持有可转债转股所得股票、二级市场股票以及权证等中国证监会允许基金投资的非

固定收益类金融品种，上述非固定收益类金融品种的投资比例合计不超过基金资产的

２０％

。

§４

管理人报告

４．１

基金经理（或基金经理小组）简介

姓名 职务

任本基金的基金经理期限

证券从业年

限

说明

任职日期 离任日期

李建

中银转债

基金经

理、中银

增利基金

经理、中

银双利基

金经理

２０１１－６－２９ － １３

中银基金管理有限公司副总裁

（

ＶＰ

），经济学硕士研究生。曾任联合

证券有限责任公司固定收益研究

员， 恒泰证券有限责任公司固定收

益研究员。

２００５

年加入中银基金管

理有限公司，

２００７

年

８

月至

２０１１

年

３

月任中银货币基金经理，

２００８

年

１１

月至今任中银增利基金经理，

２０１０

年

１１

月至今任中银双利基金经理，

２０１１

年

６

月至今任中银转债基金经

理。具有

１３

年证券从业年限。具备基

金、证券、期货和银行间债券交易员

从业资格。

注：

１

、首任基金经理的“任职日期”为基金合同生效日，非首任基金经理的“任职日期”为公司公告之

日，基金经理的“离任日期”均为公司公告之日；

２

、证券从业年限的计算标准及含义遵从《证券业从业人员资格管理办法》的相关规定。

４．２

报告期内本基金运作遵规守信情况说明

本报告期内，本基金管理人严格遵守《证券投资基金法》、中国证监会的有关规则和其他有关法律法规

的规定，严格遵循本基金基金合同，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，为基金份额持有人谋求最大利益。 本报告期内，本基金运作合法合规，无损害基金份额持有人利

益的行为。

４．３

公平交易专项说明

４．３．１

公平交易制度的执行情况

在本报告期内，本公司严格遵守法律法规关于公平交易的相关规定和《中银基金管理公司公平交易管

理制度》，确保本公司管理的不同投资组合在授权、研究分析、投资决策、交易执行、业绩评估等投资管理活

动和环节得到公平对待。 各投资组合均严格按照法律、法规和公司制度执行投资交易，本报告期内未发生

异常交易行为。

４．３．２

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

无投资风格相似基金。

４．３．３

异常交易行为的专项说明

无。

４．４

报告期内基金的投资策略和业绩表现说明

４．４．１

报告期内基金投资策略和运作分析

１．

宏观经济分析

国外经济方面， 四季度欧元区债务问题陡然成为全球经济增长的重大风险隐患， 美国经济则稳步复

苏。最新公布的经济数据显示，美国制造业

ＰＭＩ

指数在

１１

与

１２

月份保持在

５２．７

与

５２．９

水平，均高于市场预期；

１１

月份的工业产值同比增速从三季度

３．４８％

微幅上升至

３．７４％

；

１２

月份的密歇根消费者信心指数由

１０

月

６０．９

上升至

６９．９

。房地产市场方面，

１１

月新屋销售同比和环比分别增长了

９．８％

和

１．６％

，

１１

月成屋销售同比和

环比大幅增长了

１２．１８％

和

４％

；

１１

月新屋开工同比和环比也大幅增长了

２４．３％

和

９．２％

，房地产市场出现了明

显改善迹象。 就业市场方面，

１２

月的美国非农业就业人数增长

２０

万，其增长速度是

１１

月份的

２

倍，

１２

月的失

业率从第三季度

９％

的高位降至

８．５％

，这是自

２００９

年

２

月以来最低值，就业数据显著好于市场预期。 欧元区

方面，四季度欧元区制造业

ＰＭＩ

较三季度继续下滑，大幅下滑了

５．０７％

，其中

１１

、

１２

月份均处于

４７

以下。 鉴于

欧洲主权债务危机将在明年第一季度面临更大、更艰难的挑战，欧元区部分国家庞大的再融资压力，短期

内可能给金融体系和经济增长带来新一轮冲击。 总的来看，在美联储扭曲操作的刺激下，美国经济可能经

历一段时间的持续增长期，欧元区的增长前景不容乐观。

国内经济方面，四季度的宏观经济同比增速可能继续回落。 从领先指标来看，

ＰＭＩ

在

１１

月份大幅下滑

至

４９

，而在

１２

月份反弹至

５０．３

，反弹幅度明显超出历史当月平均，其中有季节性回升的因素，同时也可能预

示着经济下滑的速度有所企稳。 同步指标方面，

１０

月、

１１

月工业增加值同比增速分别回落至

１３．２％

、

１２．４％

。

从增长动力来看， 三驾马车增速延续稳中回落态势：

１０－１１

月固定资产投资同比增长分别下滑至

２４．９％

和

２４．５％

，基本与去年同期水平相当；

１０－１１

月社会消费品零售总额分别同比增长

１７．２％

和

１７．３％

，整体接近于

去年同期水平；

１１

月份贸易顺差

１４５

亿美元，较去年同期均相对疲弱，

１１

月份出口金额同比增速大幅下滑至

１１．６％

。 通胀方面，

１１

月

ＣＰＩ

大幅回落至

４．２％

。 综合来看，四季度经济增长可能还会延续缓慢回落态势。

２．

市场回顾

９

月开始，欧洲债务危机开始蔓延，希腊债务危机引发市场恐慌，国内经济和通胀双双回落，国内货币

政策结束了紧缩周期，政策开始预调微调，央行结束了此前一月一调准、隔月一调息的规律，并在

１１

月底宣

布下调存款准备金率，这些因素都推动了四季度债市走出了一波像样的行情。 整体来看，四季度中债总全

价指数上涨

３．１４％

，中债银行间国债全价指数上涨

３．２７％

，中债企业债总全价指数上涨

２．８９％

，反映在收益率

曲线上，国债、金融债收益率曲线呈现平坦化下行，信用债收益率整体大幅下行，中长端收益率下行幅度大

于短端，曲线呈现平坦化态势；具体来看，一年期央票发行利率从

３．５８４％

下行

９．６５ｂｐ

到

３．４８７５％

， 一年期

央票二级市场利率从

３．８３％

下行

４４ｂｐ

至最低

３．３９％

；

１１

月央行暂停发行三年期央票，二级市场三年期央票从

３．８６％

大幅下行

４２ｂｐ

至

３．４４％

。长端收益率下行超

５０ｂｐ

，其中

１０

年期国债收益率较上三季度末大幅下行

５４ｂｐ

至

３．６０％

，

１０

年期金融债收益率较三季度末

４．７％

大幅下行至

４％

，下行幅度大于长期国债。 货币市场方面，在

下调存款准备金率以及持续净投放的配合下，资金面整体较上季度呈现出相对宽松的格局，总体来看，银

行间

７

天回购利率均值在

３．８７％

左右， 较上季度均值下行

４８ｂｐ

，

１

天回购加权平均利率维持在

３．３２％

左右，较

上季度下行均值

３５．４ｂｐ

。 可转债市场方面，进入四季度，转债板块在信用债上涨带来债底提升，可回购政策

预期增强，石化转债一期公告向下修正转股价的合力推动下，天相可转债指数上涨

５．３２％

，表现远好于上证

综指，可转债平均转股溢价率低位徘徊。 二级市场表现较好的是以石化转债为主的大盘转债，小盘转债的

表现弱于大盘转债，四季度没有可转债发行。股票市场方面，四季度市场整体偏弱，上证综指下跌

６．７７％

，代

表大盘股表现的沪深

３００

指数下跌

９．１３％

，中小盘综合指数下跌

１３．４４％

，创业板综合指数下跌

８．３３％

，四季度

股票市场整体缺乏机会。

３．

运行分析

四季度，股票市场继续下跌，可转债市场总体表现强于于正股，本基金规模稳中有降。 四季度，出于对

经济增速继续回落的谨慎看法，本基金整体上以加仓可转债为主，采取了逢低稳步建仓的策略，事实证明

该策略是成功的，本基金较好的把握了可转债市场的配置时点，并在转债市场处于低位时提高了仓位。

４．４．２

报告期内基金的业绩表现

中银转债

Ａ

截至

２０１１

年

１２

月

３１

日为止， 本基金的单位净值为

０．９９８

元， 本基金的累计单位净值为

０．９９８

元。 季度内本基金净值增长为

１．０１％

，同期业绩基准增长率为

４．８８％

。

中银转债

Ｂ

截至

２０１１

年

１２

月

３１

日为止， 本基金的单位净值为

０．９９６

元， 本基金的累计单位净值为

０．９９６

元。 季度内本基金净值增长为

０．９１％

，同期业绩基准增长率为

４．８８％

。

４．５

管理人对宏观经济、证券市场及行业走势的简要展望

展望

２０１２

年一季度，由于欧债危机可能再度面临考验，全球经济增长前景仍难以明晰，相对而言，近期

美国经济的表现较好，预计在美联储扭曲操作的刺激下，美国经济可能经历一段时间的持续增长期。 欧洲

方面，目前欧元区各国为应对债务危机而采取的财政紧缩政策也存在一定风险。 财政紧缩意味着减薪、裁

员、削减福利等，其后果很有可能是消费信心持续低迷，失业率居高不下。 未来一年，欧元区经济可能将面

临巨大风险，欧洲经济增长前景难有起色。

国内经济方面，由于房地产调控政策没有变化，一季度房地产投资可能将继续呈现下滑态势；

ＰＭＩ

新出

口订单指数连续三个月表现趋弱，出口先行指标表明出口增长前景不容乐观；在没有新的刺激消费政策的

影响下，社会消费品零售总额更多的可能是平稳增长。 因此，一季度国内宏观经济继续朝着软着陆方向运

行成为大概率事件。物价方面，一季度随着翘尾因素的下降，通胀压力在春节后将进一步缓解。从食品价格

周期、母猪存栏量数据以及国外大宗商品价格走势来看，预计

１

月份

ＣＰＩ

将维持于

４％

以上水平，

２

月份将大幅

回落。 从央行召开的四季度货币政策例会来看，会议仍然强调将实施稳键的货币政策，进一步增强政策的

针对性、有效性和前瞻性，把握好调控的力度、节奏和重点，根据形势变化适时适度进行微调预调，处理好

保持经济平稳较快发展、调整经济结构和管理通胀预期之间的关系，加强系统性风险防范。 我们理解，在国

内通胀水平还处高位的情况下，短期内政策大幅放松的可能性有待观察，随着通胀压力进一步回落，放松

力度可能伴随着经济、 物价走势及外围环境的变化而变化。 预计一季度货币政策继续朝着宽松的方向演

变，存在下调存款准备金的可能性。

２０１２

年一季度国内债券市场机会仍然大于风险，机会主要体现在：

１．

通胀水平继续回落；

２．

经济增速进

一步放缓，经济继续探底；

３．

出于对冲外汇占款增速下降的考虑，一季度央行公开市场操作可能维持当前

温和的力度，资金面将维持宽松格局的概率较大；

４．

当前债券收益率曲线中前端较平，在经济走势逐步探底

回升、存款准备金下行预期结束之前，债券收益率曲线应该还有一个牛市增陡变化的过程，收益率仍然存

在下行空间。 最大的风险可能在于：在大规模信贷投放和积极的财政政策刺激下，国内经济逐步走出底部

的进程加快。

股市方面，自上而下看，先导性行业房地产、汽车的销量增速依然处于下滑过程中，限制需求的政策丝

毫未见放松迹象，在此背景下，国内经济缺乏持续向上的动力。 流动性方面，春节后市场资金面可能好于市

场预期，一季度的新增信贷绝对量也可能较高，银行间资金面可能维持宽松格局，需要重点关注

６

个月银行

票据直贴利率的变化。 政策方面，近期管理层连续释放股市维稳信息，大型央企也开始增持股票，对当前股

市造成了积极影响。 综合宏观经济层面、政策面、流动性和市场博弈角度考虑，我们认为一季度股指大幅向

上空间有限，但再创新低的可能性也不大，毕竟实体经济没有明显改观，这直接制约了股市向上的空间，而

央企的增持行为，短期内又对蓝筹股价构成了一定的支撑，一季度的股市更多体现为结构性机会。

综合上述分析，我们将选择稳中求进的策略，相对权益类资产而言，债券市场的机会更为确定，我们将

抓住债券下半场牛市行情，灵活调整本基金组合久期，重点配置高评级信用债，谨慎对待中低评级信用产

品。 权益类资产方面，总体看机会不如债券确定，因此，考虑保持组合现有股票的配置，大规模增仓时机还

未到。 可转债方面，目前影响可转债市场的因素主要是股市的走势，一级市场供需对转债市场的影响已不

大，综合此前对股市的分析，我们认为转债市场再度大幅上涨的可能性不大，维持当前的转债仓位，以波段

操作为主可能是较好的选择。

作为基金管理者，我们将一如既往地依靠团队的努力和智慧，为投资人创造应有的回报。

§５

投资组合报告

５．１

报告期末基金资产组合情况

序号 项目 金额（元）

占基金总资产的比例

（

％

）

１

权益投资

４

，

３４４

，

７５２．１６ ０．８１

其中：股票

４

，

３４４

，

７５２．１６ ０．８１

２

固定收益投资

４００

，

２５５

，

２１９．４４ ７４．１８

其中：债券

４００

，

２５５

，

２１９．４４ ７４．１８

资产支持证券

－ －

３

金融衍生品投资

－ －

４

买入返售金融资产

４７

，

５００

，

１９１．２５ ８．８０

其中：买断式回购的买入返售金融资产

－ －

５

银行存款和结算备付金合计

４８

，

９０５

，

４６９．９９ ９．０６

６

其他各项资产

３８

，

５５５

，

４４９．４１ ７．１５

７

合计

５３９

，

５６１

，

０８２．２５ １００．００

５．２

报告期末按行业分类的股票投资组合

代码 行业类别 公允价值（元）

占基金资产净值比例

（

％

）

Ａ

农、林、牧、渔业

４

，

３４４

，

７５２．１６ ０．９２

Ｂ

采掘业

－ －

Ｃ

制造业

－ －

Ｃ０

食品、饮料

－ －

Ｃ１

纺织、服装、皮毛

－ －

Ｃ２

木材、家具

－ －

Ｃ３

造纸、印刷

－ －

Ｃ４

石油、化学、塑胶、塑料

－ －

Ｃ５

电子

－ －

Ｃ６

金属、非金属

－ －

Ｃ７

机械、设备、仪表

－ －

Ｃ８

医药、生物制品

－ －

Ｃ９９

其他制造业

－ －

Ｄ

电力、煤气及水的生产和供应业

－ －

Ｅ

建筑业

－ －

Ｆ

交通运输、仓储业

－ －

Ｇ

信息技术业

－ －

Ｈ

批发和零售贸易

－ －

Ｉ

金融、保险业

－ －

Ｊ

房地产业

－ －

Ｋ

社会服务业

－ －

Ｌ

传播与文化产业

－ －

Ｍ

综合类

－ －

合计

４

，

３４４

，

７５２．１６ ０．９２

５．３

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名股票投资明细

序号 股票代码 股票名称 数量（股） 公允价值（元）

占基金资产净值比

例（

％

）

１ ０００９９８

隆平高科

１６８

，

３３６ ４

，

３４４

，

７５２．１６ ０．９２

２ － － － － －

３ － － － － －

４ － － － － －

５ － － － － －

６ － － － － －

７ － － － － －

８ － － － － －

９ － － － － －

１０ － － － － －

５．４

报告期末按债券品种分类的债券投资组合

序号 债券品种 公允价值（元）

占基金资产净值比例

（

％

）

１

国家债券

－ －

２

央行票据

－ －

３

金融债券

－ －

其中：政策性金融债

－ －

４

企业债券

１０６

，

５０８

，

５９７．２０ ２２．５１

５

企业短期融资券

－ －

６

中期票据

－ －

７

可转债

２９３

，

７４６

，

６２２．２４ ６２．０９

８

其他

－ －

９

合计

４００

，

２５５

，

２１９．４４ ８４．６０

５．５

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名债券投资明细

序号 债券代码 债券名称 数量（张） 公允价值（元）

占基金资产净值

比例（

％

）

１ １１００１８

国电转债

５７９

，

５３０ ６１

，

４２４

，

３８４．７０ １２．９８

２ １１３００２

工行转债

５６８

，

５９０ ６０

，

５３２

，

０９１．４０ １２．８０

３ １１００１３

国投转债

５６８

，

７８０ ５５

，

１３１

，

８４５．４０ １１．６５

４ １１２０３１ １１

晨鸣债

３９０

，

０００ ３８

，

５３２

，

０００．００ ８．１４

５ １１００１７

中海转债

３９７

，

８９０ ３６

，

５１８

，

３４４．２０ ７．７２

５．６

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前十名资产支持证券投资明细

本基金本报告期末未持有资产支持证券。

５．７

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名权证投资明细

本基金本报告期末未持有权证。

５．８

投资组合报告附注

５．８．１

本基金投资的前十名证券的发行主体本期没有出现被监管部门立案调查，或在报告编制日前一

年内受到公开谴责、处罚的情形。

５．８．２

本基金投资的前十名股票没有超出基金合同规定的备选股票库。

５．８．３

其他资产构成

序号 名称 金额（元）

１

存出保证金

２５

，

８５５．０３

２

应收证券清算款

３６

，

５５１

，

０３０．９６

３

应收股利

－

４

应收利息

１

，

９６２

，

９１２．４４

５

应收申购款

１５

，

６５０．９８

６

其他应收款

－

７

待摊费用

－

８

其他

－

９

合计

３８

，

５５５

，

４４９．４１

５．８．４

报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细

序号 债券代码 债券名称 公允价值（元） 占基金资产净值比例（

％

）

１ １１３００２

工行转债

６０

，

５３２

，

０９１．４０ １２．８０

２ １１００１３

国投转债

５５

，

１３１

，

８４５．４０ １１．６５

３ １１００１５

石化转债

３２

，

３５８

，

１８９．４０ ６．８４

４ １２５７０９

唐钢转债

２５

，

５２２

，

８２９．４２ ５．３９

５ １１００１６

川投转债

２０

，

２９０

，

８６７．２０ ４．２９

５．８．５

报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

本基金本报告期末前十名股票中不存在流通受限情况。

５．８．６

投资组合报告附注的其他文字描述部分

由于计算中四舍五入的原因，本报告分项之和与合计项之间可能存在尾差。

§６

开放式基金份额变动

单位：份

项目 中银转债增强债券

Ａ

类 中银转债增强债券

Ｂ

类

本报告期期初基金份额总额

２９１

，

３０８

，

３１２．９０ ３５７

，

７４４

，

９５２．７０

本报告期基金总申购份额

２

，

０９４

，

４６９．０８ ６５

，

０１２

，

７１９．７７

减：本报告期基金总赎回份额

４７

，

２８８

，

７８０．３８ １９４

，

２７６

，

９８３．０７

本报告期基金拆分变动份额

－ －

本报告期期末基金份额总额

２４６

，

１１４

，

００１．６０ ２２８

，

４８０

，

６８９．４０

§７

备查文件目录

７．１

备查文件目录

１

、《中银转债增强债券型证券投资基金基金合同》

２

、《中银转债增强债券型证券投资基金招募说明书》

３

、《中银转债增强债券型证券投资基金托管协议》

４

、中国证监会要求的其他文件

７．２

存放地点

基金管理人和基金托管人的住所，并登载于基金管理人网站

ｗｗｗ．ｂｏｃｉｍ．ｃｏｍ

。

７．３

查阅方式

投资者可以在开放时间内至基金管理人或基金托管人住所免费查阅， 也可登录基金管理人网站

ｗｗｗ．

ｂｏｃｉｍ．ｃｏｍ

查阅。

中银基金管理有限公司

二〇一二年一月十九日

信息披露

Disclosure

D43

2012

年

1

月

19

日 星期四

中银价值精选灵活配置混合型证券投资基金

2 0 1 1

报告

第四季度

２０１１

年

12

月

３1

日

中银转债增强债券型证券投资基金

2 0 1 1

报告

第四季度

２０１１

年

12

月

３1

日


