
2020 年已经过完四分之三，三季度债券市场震荡趋弱：7月先是权益资产急

速升温，收益率大幅上行，到了中下旬中美摩擦再次加剧，推升避险品种走强；

8月货币政策继续向常态回归，引发短端资金价格持续调整，债市再度下挫；进

入 9月后市场对于可能的多空因素预期都较为重温，行情进入波动区间。 

 

中加基金通过对债市行情的积极把控，在经历了二季度以来的多重震荡后，

仍有多只债券基金取得了不错的成绩。最新评价显示，上海证券、海通证券、招

商证券等行业权威评价机构，均授予了中加基金债券投资能力三年期五星/四星

评级。 

 

其中，旗下“聚”精品系列取得良好的表现。 

 

“聚”系列品牌是定位“稳健投资”的精品基金，创立至今，品牌下所有基

金业绩数据均较为亮眼。 

 

基金名称（A类） 
过去一年净值增长

率 
排名 

成立以来净值增长率/最

新净值 

中加聚鑫 8.12% 前 10 名 17.21% 

中加聚利 4.02% 前 17% 10.99% 

中加聚盈 6.31% 前 8% 9.39% 

中加聚庆 —— —— 1.0746 

 

中加聚庆不满 6个月仅展示净值，数据来源中加基金官网，其它数据及排名来源

银河证券，时间：20200930 

 

此外，中加累计 9只债基近一年收益排名同类前 30%，除去“聚”精品系列

产品，仍有 4只债基排名同类前 10%。 

 

同类排名前 10%债基 

基金名称 
过去一年净值增长

率 
排名 

成立以来净值增长

率 

中加纯债一年 A 4.90% 前 6% 57.87% 

中加丰裕 4.74% 前 4% 22.16% 

中加纯债 4.74% 前 4% 21.88% 

中加颐享 4.11% 前 9% 16.13% 

 

数据及排名来源：银河证券 20200930 

 

展望后市，中加基金认为：当前债券市场对于货币政策的边际变化以及利率

债供给量均有所预期，经济内生修复力度以及外部不确定性或为四季度的主导因

素。 

 

四季度市场展望 

 



1、货币政策向常态化回归 

 

中国人民银行发布的二季度货币政策执行报告明确传递出货币政策向常态

化回归的信号，同时后续政策也将由宽信用向防风险倾斜。对于债市而言，“市

场利率围绕 OMO（公开市场操作）和 MLF（中期借贷便利）利率波动”是关键，

意味着 DR007 将锚定 OMO7 天的利率水平，1年 MLF 利率也成为同期限商业银行

同业存单的重要参考。从三季度的行情来看，市场利率基本达到央行合意的区间

之内，预计四季度也将延续这一趋势。 

 

2、经济仍在修复，但斜率有所放缓 

 

从三季度公布的经济数据来看，基本面仍在渐进修复：制造业 PMI 始终位于

荣枯线之上，各主要指标的同比增速持续走高，但修复的斜率已经较二季度有所

放缓，后续而言居民收入增速处在低位制约消费的反弹力度和幅度，而房地产调

控政策的持续收紧也使固定资产投资承压。 

 

3、全球不确定性再次加剧 

 

9 月份以来欧洲疫情已经出现二次爆发的迹象，多个国家单日新增确诊病例

超过此前的峰值，叠加传统冬季流感的蔓延，欧洲疫情防控压力陡然增加，而政

府将采取何种应对措施以及可能产生的影响，亦存在不确定性；美国方面无疑是

大选带来的不确定性，在投票截止前，竞选双方都有可能采取更多措施以助力选

情；此外无协议脱欧的风险也在升温，进一步加剧全球的不确定性。 

 

四季度投资策略 

 

▶ 抓住相对明确的票息机会 

 

9 月末利率债和信用债的主要期限利率均已迫近甚至超过去年四季度高点，

考虑到今年以来政策性利率累计下调 30BP，融资成本的中枢随着走低，杠杆套

息空间较大，不论是从绝对收益水平角度还是相对成本角度，当前债券具备较好

配置价值。 

  

▶ 长久期品种的波段交易 

 

10 年国债收益率经过一系列调整，当前处在 3.0-3.3 的区间，不管是从收

益率曲线还是从基本面定价来看，都具备了一定的安全边际。全球不确定性加剧

的趋势之下，行情走势也将颇为震荡，策略上则可以尽力博弈长债的交易性机会。 

  

▶ 适度参与可转债投资 

 

随着可转债市场的不断扩容，当前可供投资的标的也较为丰富，5G 通信，

科技制造，新能源、内循环等都是潜在的可选版块，后续可通过转债品种提升组

合进攻性，捕捉权益市场的交易机会。 



 

需要关注的风险点 

 

1、冬季全球新冠疫情的不确定性； 

2、美国大选以及后续结果的不可测性。 

注 1：中加纯债一年 A2014 年度、2015 年度、2016 年度、2017 年度、2018 年度、

2019 年度、2020 年上半年净值增长率分别为

7.80%/16.38%/4.78%/2.71%/6.58%/6.15%/3.25%，同期业绩比较基准增长率为

3.43%/3.52%/2.89%/2.88%/2.88%/2.88%/1.43%。 

中加纯债债券自 2016 年 12 月 23 日转型，2017 年度、2018 年度、2019 年度、

2020 年上半年净值增长率为 3.97%/6.39%/6.70%/2.67%，同期业绩比较基准增长

率为-0.34%/8.85%/4.96%/2.52%。 

中加丰裕纯债债券 2017 年度、2018 年度、2019 年度、2020 年上半年净值增长

率为 2.57%/7.65%/5.88%/2.79%，同期业绩比较基准增长率为

-3.38%/4.79%/1.31%/0.79%。 

中加颐享纯债债券 2017 年度、2018 年度、2019 年度、2020 年上半年净值增长

率为 1.52%/6.00%/5.06%/2.34%，同期业绩比较基准增长率为

-1.34%/4.79%/1.31%/0.79%。 

中加聚鑫纯债一年 A 2017 年度、2018 年度、2019 年度、2020 年上半年净值增

长率为 0.87%/5.16%/3.85%/5.45%，同期业绩比较基准增长率为

-1.11%/4.79%/1.31%/0.79%。 

中加聚利纯债定开 A 2019 年度、2020 年上半年净值增长率为 7.49%/2.35%，同

期业绩比较基准增长率为 1.31%/0.79%。 

中加聚盈定开债券 A 2019 年度、2020 年上半年净值增长率为 5.79%/2.55%，同

期业绩比较基准增长率为 1.47%/0.79%。 

 

注 2：文中提到的中加债券投资能力评级时间来源为：上海证券 20200630，海通

证券 20200731，招商证券 20200724。 

 

 

风险提示：我国基金运作时间较短，不能反映市场发展的所有阶段，产品收益受股市、债市

等影响可能会有波动风险，敬请投资者注意。基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽职的原则

管理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利，也不保证最低收益。基金的历史业绩并不预

示未来表现，投资人在进行投资决策前，请仔细阅读本基金的《基金合同》和《招募说明书》

等法律文件，并选择适合自身风险承受能力的投资品种进行投资。中国证监会的注册并不代

表中国证监会对该基金的风险和收益作出实质性判断、推荐或保证。 

 


