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业绩亮眼

债基年内业绩最高已达11%

Wind数据显示，截至目前，全市场的债券型基金
产品最高收益率已超11%，超40只债基收益率超4%，
其中工银瑞信旗下工银可转债基金年初至今的累计收
益率为11.34%，西部利得基金旗下的鑫泓增强债券基
金年内收益率为9.89%，汇添富基金旗下的添添乐双盈
债基年初至今则为7.67%，上述三只产品暂列今年债券
型基金业绩前三。

根据工银可转债基金的一季度报告显示，基金经理
在今年第一季度期间减持债券极为明显，截至今年3月
末，该只债券型基金的股票仓位大幅增长到36.79%，而
去年末今年初的股票仓位则只有23.13%，也意味着管
理该债基的基金经理在短短三个月时间内，大幅提高股
票仓位接近14个百分点。

“结合权益市场估值和经济增长情况，组合整体维
持较高的权益仓位，转债估值明显偏贵，保持股票相对
超配，而转债相对低配。”工银可转债基金经理黄诗原解
释，组合进行了一定均衡化操作，纯债方面操作难度明
显加大，一方面基本面仍有所支撑，另一方面曲线形态
意味着对未来已经隐含了较多预期，在目前的政策组合
下，长端债券的波动将明显加大，作为固收资产其性价
比也会有所降低，考虑到此，组合适度降低了久期。

债基业绩弹性的突然增长，显然得益于股票仓位的
配置，西部利得鑫泓增强债券基金在今年一季度期间，
其股票仓位从年初不足1%，直接跃升到今年3月末的
8.8%的仓位占比。而这8.8%的股票仓位的具体个股选
择上，基金经理除了在股票组合中选择今年一季度期间
最具热点的黄金类股票，同时也在科技、军工制造等高
弹性赛道进行布局。该基金解释其业绩来源时表示，组
合的权益部分长期配置均衡，短期风格集中，一季度以
科技成长为主要配置方向，并在小盘股调整时择机加大
了小盘成长股的配置比重，3月份兑现了小盘成长股的
收益，逐步加大了对上游资源，尤其是贵金属行业的配

置比重，判断科技成长和先进制造为代表的新兴产业可
能是2024年市场重要主线之一，而黄金等资源品也可
能有阶段性机会。

2
精准配置

股基空降兵注入胜算基因

值得关注的是，上述债基产品业绩迅速蹿红，背后
都是股基选手的神操作。

显而易见的是，在A股市场核心资产全面反弹的背
景下，基金公司正普遍出现对低弹性产品在“适当行情”
中的选手配置，今年年初即出现部分大型基金公司发布
公告将部分偏债型基金的债券选手更换为股票选手。

此番多只债基收益率大幅提升亦得益于基金公司
增加相关债券产品的股票基因。以西部利得基金旗下
的鑫泓增强债券基金为例，该基金的基金经理何奇为股
票研究员出身，并管理多只偏股型基金产品，而在A股
市场股票估值大幅下跌后，西部利得基金公司或基于后
市估值修复和经济复苏带来的潜在收益空间，将管理偏
股型基金的何奇同时聘为债券型基金产品的操盘手。

何奇除了让西部利得旗下的债券型基金产品进入
债基业绩第二名，他管理的偏股型产品西部利得策略优
选基金年初至今的累计收益率已高达18.94%，在偏股
型基金业绩排名中位居全市场20强之列。

汇添富旗下添添乐双盈债基进入债基业绩三强行
列，亦离不开偏股型基金经理对股票市场的高度适配。

汇添富添添乐双盈债基的基金经理为蔡志文，其
亦为股票研究员出身，在担任基金经理后管理的首只
产品亦为股票型基金产品，因此这也解释了汇添富这
只债券型基金产品在选股上超越同类产品的核心逻
辑。蔡志文在股票型基金赛道的业绩更能印证他的
债基业绩之猛，他管理的汇添富外延增长基金、汇添
富品牌力持有基金、汇添富战略精选中小盘基金今年
以来的收益率分别达到17.41%、20.37%、20.91%，其
中汇添富战略精选中小盘基金亦进入年内偏股型赛
道业绩20强。

依靠A股核心资产的崛起以及明
星股基选手空降债基赛道，债基业绩
竞争迎来“降维打击”。

多只由股票选手操盘的债基产品
入列债券基金业绩10强，甚至部分债
基的操盘手所管的偏股型基金进入全
市场20强，更能进一步解释其在股票
行情向好之际管理债基，将对同类对
手业绩带来某些降维打击。

最新一季度报告亦显示，债基大
幅增仓股票是业绩弹性的一大来源，
部分长期定位于偏债型基金的产品，
甚至在今年一季度从接近0%的配置
到全仓位股票占比高达80%。

市场热度不减
5月百只新基同台竞技

新基金发行市场保持热度，4 月基金发行数量
超百只，发行份额再次超过千亿关口。五一小长假
后，还有 100 只新基金“同台竞技”。Wind 数据显
示，目前正在发行的新基金有54只。此外，就已经
披露的招募说明书看，5月还有46只新基金“箭在弦
上”蓄势待发。

Wind 数据统计显示，以基金成立日为统计口
径，今年4月共有120只基金成立，基金发行份额达
1410.89亿份，平均发行份额为11.76亿份。相较于3
月，4月基金发行总份额略有减少，但是平均发行份
额较3月的11亿份呈现增长。

4月，ETF也是新基金发行的一大亮点。4月中
下旬，易方达、富国、华泰柏瑞、平安、大成公告旗下
中证A50ETF联接基金正式成立，5只基金合计募资
36.14亿元。此外，汇添富、国泰、博时、华夏、嘉实、
海富通、天弘等十多家基金公司争相布局红利低波、
高股息、汽车、芯片、机器人、黄金等相关热门赛道
ETF产品。

多位业内人士表示，尽管4月债市出现调整，但
债券基金“吸金”效应仍在持续，权益基金发行出现
暖意。展望后市，随着市场持续回暖，基金公司将持
续加大布局力度，权益、固收、指数等多维出击。

四年增超10倍
券结基金持续受青睐

今年以来，基金公司布局券结基金的脚步仍在
持续。Wind数据显示，截至4月26日，年内新成立
的券结基金达65只（A/C份额合并计算，下同），助
力券结基金总数量突破千只大关，达到1025只。

规模方面，截至今年一季度末，存量券结基金产
品总规模达6484.73亿元。根据天相投顾此前披露
的数据，截至2019年末，券结基金合计规模为563.32
亿元。按此测算，四年多的时间，规模增长超10倍。

多位业内人士认为，布局券结基金能为券商、基
金公司双方带来新的业务增长点，虽然券结基金短
期内市占率较低，但随着公募基金降佣政策的落地，
以及券商代销能力的持续提高，未来券结基金仍有
较大发展空间。

据券商中国、上观新闻、中国基金报

新闻链接

年内业绩最高达11%！

这类基金真香

今年基金经理的持仓逻辑，正愈加清晰地注意到中
国企业竞争中的普遍现象。

“一条主线是中国制造从内卷走向海外，依靠性价
比优势持续扩大市场份额，该基金一季度重点布局机
械、汽车、轻工、纺织等行业的中小盘公司。”同时管理债
券型基金、偏股型基金的汇添富基金经理蔡志文表示，
中国制造的全球竞争力在进一步增强，国内较好的产业
链配套和工程师红利带来的全体系竞争优势，将助推中
国出口在2024年继续保持较快增长，进一步提升在全
球工业产品产值中的比重。

此外，蔡志文亦认为，另一条投资主线是传统行业供
给侧出清后竞争格局的优化，部分家电行业目前已基本
形成了寡头垄断的竞争格局，行业供给和需求稳定，龙头
不追求份额，而对价格和盈利稳定性有了更高的诉求。
电解铝、氟化工行业受制于配额的限制，形成了明显的供
需矛盾，产品价格已经开启上涨的序幕。钢铁行业大部
分企业已经承受了持续两年的亏损，尾部公司已经到了
停产的边缘，行业也许在不久的未来能够迎来产能出清。

根据鹏华弘鑫基金披露的 2024 第一季度报告显
示，基金经理萧嘉倩在今年第一季度期间加仓股票高达

87个百分点。该基金从前期的偏债型产品向股票型产
品的蜕变得益于对A股市场长期增长的高度判断，该基
金在一季度报告中认为，相信机会更多来源于“结构性
的产业趋势挖掘”而非“大而全的一揽子配置”，所以选
择在行业和公司研究上下更多功夫，去挖掘真正具有阿
尔法特色的板块和公司。

在具体配置上，上述基金强调华为产业链、AI赛道
将具备长期投资机会，经过过去几年的积累，华为产业
链未来两年会是从量变到质变的集中体现阶段。首先，
华为产业链中的主角之一华为手机，Mate60系列手机
回归，推动华为成为2023年出货量增速最快的手机厂
商，随着华为手机的回归上游供应商或将最为受益。AI
芯片国产替代大趋势下，华为相关的算力产业链迎来快
速发展，随着近年来美国对高端芯片的限制进一步升
级，半导体国产化迎来快速发展，而随着AI芯片需求的
进一步爆发，以华为为代表的国产芯片将直接受益。目
前华为的算力芯片，是国内为数不多可对标英伟达
A100的AI芯片，稳居国内算力芯片领先地位，华为相关
算力产业链有望迎来高速发展期，如PCB供应商有望
分享红利。

债基


