
转眼间，2020 年已经过去了三个季度，今年并不是一帆风顺，年初的疫情

至今都给全球带来着深远的影响，股市既跌宕起伏但又精彩纷呈，市场风格切换

频繁，但结构性机会众多。 

 

三季度期间，中国证券投资基金业协会，陆续公布了各权威评价机构对公募

基金管理公司的最新评级。 

 

中加基金被评价为： 

 

综合评级五星（3 年期）——上海证券 

 

股票投资能力四星（3年期）——海通证券 

 

综合投资能力四星（3年期）——招商证券 

 

此外，截至 2020 年 9 月 30 日产品业绩榜单中，中加旗下权益代表基金“中

加转型动力 A（005775）”各阶段业绩均表现良好： 

 

▶成立以来收益率 88.17%，跑赢同期业绩比较基准 3.76 倍，跑赢同期沪深 300

指数 2.42 倍。 

 

▶近一年来收益率 53.60%，超额收益率超 41.34%，均排名同类前 25%。 

 

▶今年以来收益率 39.27%，大幅跑赢同类 26.33%的均值。 

 

基金（A类） 成立以来 近一年 今年以来 

中加转型动力 88.17% 53.60% 39.27% 

业绩比较基准 23.44% 12.26% 7.14% 

沪深 300 36.37% 20.26% 28.29% 

同类均值 —— 35.73% 26.33% 

 

中加转型动力成立以来数据来源银河证券，中加转型动力近一年、今年以来

及同类均值数据来源海通证券，其他数据来源于 WIND；截至时间：2020 年 9 月

30 日。 

 

展望后市，中加基金认为，四季度有望“风雨过后见彩虹”，三季度的调整

一方面是对前期涨幅过大行业的修正，另外也是阶段性情绪的反应。四季度我们

对市场更加积极，一批优质公司经过调整已经具有较好的性价比，“泥沙俱下”

后的优质企业是年底乃至明年布局的重点；另外，经济复苏尤其是制造业复苏的

主线，也是未来一个季度到半年的主要关注方向。 

 

前三季度股票市场走势回顾 

 



一季度全球经历疫情恐慌，A 股在 3 月份大幅度下跌；二季度开始全球央行

竞相“放水”，在极宽松政策的刺激下，海外市场强劲反弹。A 股从 4 月份开始，

随着疫情的有效控制和经济活动逐步恢复，市场也走出阴霾，重回艳阳天，二季 

度消费和医药，尤其是疫情催化下的医药板块表现抢眼。 

 

三季度的 8 月底开始，随着欧洲疫情的反复和美国大选临近，不确定性增加，

加之市场对于货币政策收紧的担忧，及国庆长假前避险情绪的影响，三季度除了

顺周期板块有相对收益外，大部分行业都表现较差，尤其是国庆前一周，市场极

度低迷，情绪几乎达到冰点。 

 

四季度市场分析 

 

看后市，我们认为决定市场向好的基本面没有发生改变。 

 

首先，经济复苏的格局没有改变，从近期公布的经济数据看，无论是 M2（货

币供应量）、投资，还是工业企业利润、PPI（生产价格指数）等指标，都仍处

于复苏的过程，十一后，有可能进入新一轮补库存周期。如果细看 9 月的 PMI

（采购经理指数），不难发现，复苏的格局继续，受疫情影响较大的服务业有复

苏加快的迹象。在明年初“低基数”的作用下，经济复苏的态势中短期不会改变。 

其次，企业盈利继续改善，在目前经济持续复苏的作用下，企业盈利预计到明年

上半年都会保持较好的增长。此外，通胀水平比较低，货币政策出现大幅度调整

的概率也不高。 

 

因此，我们正在经历“低通胀、高增长”的美好时光，在偏稳定的流动性环境

下，我们认为，权益资产仍然是大类资产配置中最为看好的方向。 

 

四季度看好的资产 

 

▶ 制造业升级带来投资机会 

 

经过多年的“供给侧改革”，行业的优胜略汰，一批制造业公司已经具备全

球的领先优势。未来，受益于全球制造业复苏的浪潮，很多细分产业会从过去传

统的制造业升级为具有高附加值、在产业链中占据重要地位的全球优势企业。市

场的调整正好提供了布局这类企业的机会，例如：新能源行业、机械设备行业、

汽车及零部件行业、建材部分行业等。 

 

▶ 优质科技龙头企业的市值空间远未到顶 

 

虽然三季度科技板块调整较大，但科技行业中如电子、计算机、通信等，新

兴产业的中长期发展趋势并没有改变，以 5G 为代表的科技创新周期仍然方兴未

艾，优质科技龙头代表性企业的市值空间远未到顶。 

 

▶ 消费和医药等板块有望带来稳定的回报 



 

消费和医药这类“长坡厚雪”的优质赛道，仍然是稳定收益的提供者。今年

由于流动性的宽松，这类行业估值提升较多，但往后看，优秀公司会通过业绩的

不断增长消化估值的压力，多一些耐心，这些公司会给投资者带来长期稳定的回

报。 

 

未来终将属于乐观者 

 

和我们上半年表达的观点一致，未来终将属于乐观者，我们坚定看好中国经

济转型下消费服务升级和新兴科技赛道的投资机会，坚定看好我国产业升级带来

的制造业投资机会。 

 

经过了三季度的调整，四季度有望“风雨过后见彩虹”——在市场错杀中，

寻找未来潜力巨大的优质公司，获取长期投资回报。 

 

注 1：中加转型动力混合 A 2018 年度、2019 年度、 2020 年上半年净值增长率

为 1.71%/32.84%/16.82%，同期业绩比较基准增长率为-5.09%/21.41%/1.69%。 

注 2：文中提到的中加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。  


