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作为公募基金市场的重要组成部分，债券型基金风险收益特色就是稳健。

文  |  易祺坤

打造特色型债券基金产品体系
完善能力拼图，

债券型基金作为一种以持仓债券票息收入

为主要收益来源，净值稳健的公募基金产品，

与股票型基金形成了有益的互补。自 2010 年以

来，随着我国经济发展开始从高杠杆、债务驱

动的粗放式增长模式向高质量、高效益的增长

模式转换，叠加 2008 年全球金融危机后海外流

动性的持续宽松，国内无风险收益率出现了趋

势性下行。受益于利率下行，更多的投资者开

始关注债券型基金。

债券型基金是将 80% 以上的基金资产投资

于债券资产的基金，主要的投资对象是国债、

金融债以及信用债，随后也逐步在投资范围中

加入了股票、可转债等权益类资产，以满足更

广泛投资者的需要。与货币基金和股票基金相

比，债券基金预期收益高于货币基金、低于股

票基金，单位净值的波动性高于货币基金，低

于股票基金。

作为公募基金市场的重要组成部分，债券

型基金风险收益特点稳健，其类型也在不断丰

富的过程中。

从投资范围来看，债券型基金可以简单分

类为中长期纯债基金、短期纯债型基金、混合

债券型一级债基、混合债券型二级债基以及被

动指数债券型基金。按照运作方式，又可以分

为开放式债券基金和封闭式债券基金。

截至 2021 年三季度末，市场上存续债券

型基金共 2554 只，基金资产净值规模 5.95 万

亿，占全市场公募基金规模的 24.88%。其中，

中长期纯债基金 1682 只，规模 4.22 万亿；二

级债基 411 只，规模 8485.29 亿；短期纯债基

金 208 只，规模 3901.66 亿；被动指数债基 162

只，规模 3205.31 亿；一级债基 91 只，规模

1720.48 亿。

纯债基金是最早出现的债券型基金，采用

市值法估值，主要投资于债券等固定收益类资

产。

中长期纯债基金是目前市场上较为主流的

债券基金品种，自 2016 年以来，不论市场牛熊，

其规模一直维持在全部债券基金规模的 70% 以

上。中长期纯债基金还可以进一步细分为纯债

基金，定期开放式债基以及摊余成本法定期开

放债基。定期开放式债基结合了开放式基金与

封闭式基金的优点，采用封闭运作与定期开放

相结合的方式，封闭运作期间杠杆策略空间大，

也可以减少频繁申购、赎回带来的流动性冲击，

以牺牲部分流动性换取更稳健的收益，保证投

资回报的稳定性。摊余成本法定期开放债基这

类以摊余成本法估值、封闭期内采取严格买入

持有到期策略的产品，最早出现于 2015 年，其

特点是在非极端市场条件下能够实现净值曲线
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的稳步上涨，对于追求稳健收益的资金有较大

吸引力。因此这类产品主要为机构所定制，整

体市场关注度不高。截至 2021 年三季度末，市

场上存续纯债基金共 853 只，资产净值 1.56 万

亿；定期开放式债基 652 只，资产净值 1.46 万

亿；摊余成本法定开债基 177 只，资产净值 1.20

万亿。

短期纯债基金同样将 80% 的基金资产投

资于债券资产，但以中短期限品种为主，产品

的投资组合久期不超过一年或者投资于中短债

主题证券（剩余期限不超过三年的债券资产）

的比例不低于非现金基金资产的 80%，目的是

为持有人带来高于货币基金的回报，同时将基

金单位净值的波动控制在债券基金以下。一级

债基在纯债基金投资范围的基础上增加了可转

债，收益预期高于纯债基金。二级债基在一级

债基投资范围的基础上增加了 20% 股票仓位上

限，虽然也被取消了打新资格，但权益 + 转债

可以享受股票牛市带来的收益，股市熊市时也

可能通过债券仓位获得票息收益。

被动指数债型债券基金是指数型基金的一

种，跟踪的标的为不同的债券指数。由于这类

基金管理费率较低，因此当机构投资者看好债

券市场后续表现的时候会更多关注债券指数基

金。

展望后市，目前债市处于震荡阶段，多空

因素交织。房地产调控政策对经济的下行压力

已经显现，2022 年 1 季度高基数下房地产投资

对经济增速会有较大拖累，在此背景下货币政

策易松难紧，后续需观察宽信用政策的对冲效

果。随着地方专项债的发行，社融同比增速已

经见底并将在四季度小幅回升，按照高层“今

年底明年初形成实物工作量”的要求，2022 年

财政前置，对债市情绪会有所影响。海外方面，

全球高通胀短期难以缓解，美国加息预期的上

升也会掣肘国内利率的下行空间。

展望后市，目前
债市处于震荡阶
段，多空因素交
织。

英大基金一直以来专注于债券类公募基金产品的发展，

截至 2021 年 3 季度末，公司管理的债券型基金产品共 6 只

（不同份额合并计算），规模 246.94 亿，其中纯债基金 4

只，摊余成本法定开债基 1 只，二级债基 1 只。根据海通证

券《基金超额收益排行榜》（截至 2021 年 9 月 30 日），

英大基金旗下主动固定收益类产品近五年超额收益全行业排

名为 21/85, 近三年超额收益全行业排名为 25/108。超额收

益是最能体现基金公司主动管理能力的指标之一，英大基金

旗下固定收益类产品长期优异的超额收益表现反映了公司一

贯优秀的主动投资能力。

后续，英大基金会继续在债券基金方面的布局，以纯债

基金为主，同时重点关注二级债基等固收 + 产品，力争为持

有人提供稳健的收益。
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英大基金
为持有人提供稳健健回报

（作者系英大基金管理有限公司固定收益部基金
经理）
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