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发言人1   00:07
大家下午好，欢迎来到富荣基金的直播间，大家能不能听到？听到的话可以给主播扣一个一扣个一能听到吗？

发言人1   00:24
热点其实也是在本周，我们的公募基金三季报也是陆续披露完毕了。我们今天来跟大家从已经公开的季报出发，一起来了解一下我们基金经理的报告期内基金的投资策略和运作分析，也算是一个热点。然后也会其实今天的市场的话，也会稍微提一点点，对，稍微提一点点。

发言人1   00:57
其实能从一些数据看到，最近因为权益市场的震荡是比较大的，也是在加剧的。那么大家对债券类的基金，尤其是纯债的基金，关注度是相对来说是较高的。所以我们先来跟大家聊一聊我们的债券的基债券基金的一个季报。不过在此之前，我们也想先跟大家聊一个，其实债券基金它主要的一个收益的一个来源，算是一个显示小先是一个小的科普贴吧。那么就是票息，其实票息我们之前就说它的在纯债基金的最终的收益来源就是票息。它是在发行的时候就确定了的，除了保值补贴债券和浮动发浮动利率的债券，债券的收益是利息收入是不会改变的。我们也可以举一个例子，比如说小王向我借了100块钱，他写了一张欠条，说一年以后，给我还给我100块钱，并且向我支付四块钱的一个收益。这个四块钱的利息其实就是票息的收益，所以票息是比较好理解的。好，我们现在来跟大家讲讲富荣富祥存在的山票息票息是在一个债券在发行的时候就确定了的。纯债基金最终收益的来源主要还是靠票息，哪怕票息这张债券在市场上进行了交易，但是它的票息其实是会在在他发行的时候就是定了的。

发言人1   02:54
那么2026年三季度，市场债券市场受经济基本面和货币政策预期的影响，收益率曲线整体是平坦化的，长端和超长端的走强是非常显著。一方面，尽管有对出口韧性和输入性通胀的担忧，但是投资者对经济内需较弱的预期未能得到有效的改善，信贷数据的疲弱强化了市场对收益率整体下行的预期。另外一方面，政治局会议央行启用隔夜逆回购和公积金降息，强化了投资者对流动性宽松的预期，多头情绪逐渐的积累，并在长债和超长债上持续突破，尽管过程中受到股债跷跷板、部分经济数据好转和财政发力预期等因素的影响，出现短暂的债市调整，但是三季度整体是呈现债券强势格局。所以综上，我们的富荣富祥存在在把握经济基本面趋势，确保组合票息的基础上，通过对资金面和机构行为的预判，灵活调整组合的久期。特别关注中长债、高等级信用债的性价比和10到30年利差的变化趋势，寻找其成收益的和交易机会。票息是在发行的时候就定了的，纯债基金的对，我们小伙伴也是比较关注这个风险等级，其实都是要在自己的，不管你做什么样的配置，都是要在符合自己风险等级的前提下来进行。

发言人1   04:37
具体聊聊我们富荣富祥存在的策略，在第三季度保持着哑铃型的投资策略，也就是说在短端配置短久期的基础70资产其实短端的话它久期短，它的流动性也会更强一些。长期资产则是根据市场内外部的情况动态进行调整。在债市情绪悲观时会超长配置，会配置超长久期的利率债，并且适当增加组合的杠杆水平，同时深度发掘中长期高等级信用债的投资机会，组合保持的票息优势和弹性。

发言人1   05:15
那么四季度是怎么看呢？我们的基金经理其实也有在季报里面提到，需要重点关注债券市场潜在增量的资金动向，包括什么呢？比如说多资产投资者风险偏好的变化和落袋为安的需求，前三个季度对债市偏保守的中小银行和保险机构的增配需求的这些增量资金或对四季度行情起到重要的作用。策略上，在货币政策未出现明确转向信号前，票息资产的配置价值是依然突出利用稳定的资金利率环境进行适度的杠杆操作以增厚收益。但要警惕，警惕什么？警惕年末十点对自金面的冲击。当前超长端的曲线较为平坦，令。

发言人1   07:41
请关注公众号，思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   10:42
现在能不能听到？现在现在？有了，好的，感谢，来我听我们的一个分享。

发言人1   10:59
然后我们来主要介绍一下复星的一个三季度的策略。复兴存在在2026年三季度的主要策略是增强产品的弹性，技术快速增加了超长端九期的比例，以获取久期的超额收益。少部分做了一定的波段调整，整体维持久期策略。展望第四季度，债市大概率是维持震荡偏多的一个格局，结构性机会大于趋势性的机会。若修复延续，政策效果进入了验收期。四季度的经济由趋势力量与边际力量共同驱动，但政策更多是提斜率而非中书。

发言人1   11:46
我今年我觉得问的问题好扎心，我都不太敢看我的账户了，我们嘴硬。这位小伙伴今年收益怎么样？大家也可以来聊聊一聊。其实所有的产品都要在适合自己风险等级的情况下来做配置。像其实今年如果前面是科技有一波行情，然后后面其实市场的震荡就比较大，然后就是再次做了一个接力来。所以越来越多的关投资者也来关注债市。但是债市也并不是说它它就是很稳，会有什么所谓的稳稳的幸福的。也是要在匹配自己的风险等级下来做这样的一个配置。

发言人1   12:49
然后也跟大家来聊一下，就是相当于我们的债有时候会说白天进场，晚上送外卖，那真的好辛苦。像我们会说一些利信用债和利率债是吧？相对来说，利率债的流动性会比信用债会稍微好一些。这个也是这两个配置的债券类型的一个小区别。那么当下我们的复兴，其实关注度更高的也是利率债。利率债。

发言人1   13:41
其实我们今天小伙伴其实也在跟我们讲，就是因为市场其实今天的股市和债市都不是很理想。那么他就会说他说如果在有你的这个操作是要怎么样进行的。我其实要先想一想这些用来投资的钱是不是当前是急用的？当前的波动其实是不是有超过自己的承受范围，产品的策略和资产的质量是不是也有发生实质的变化？所以如果资金安排与配置的目标没有变，也可以给自己一点点空间，然后避免只是因为当天的一些情绪所导致的一些操作。如果需求已经变化，也可以结合自己的实际情况，理性持有和合理调整。其实我觉得他说这些话其实挺好的，所以也想分享给小伙伴们。

发言人1   14:36
聊完了债，其实科技科技这几年都是一个大的主线。我们家也有一只纯纯的科技债的产品中信息技术混合型基金，是这几年其实关注度都是还挺高的。基金经理李延峥也是对科技产业有了其实非常深厚的一个研究。

发言人1   15:02
大家也可以先点一点下面购物车里的自选，加1加，购物车里的产品加一加自选，先做一个关注都可以的。可以先加个自选，做一个关注。其实像科技类的产品，一般来说它的弹性会大一些。

发言人1   15:23
有一种方法就是通过定投的方法，以避免其实一不小心就站在了一个阶段性的高点，导致自己的心态不是很好。也可以避免比如说就刚好就是一些有一些行情的时候进行的就错过了。整体可能会增加自己的一个持有体验。如果通过定投的一个方法。

发言人1   15:51
我们先来总结一下科技行业的一个三季度的表现。信息技术混合三季报里面写到，AI产业链在经历上半年趋势性上涨后，市场预期与资金行为逐步走向高度一致，交易拥挤度是显著上升的，股价对边际扰动的脆弱性也随之放大。随着海外美联储的加息，市场对AI资本开支可持续的担忧也是在升温的。科技板块在三季度出现趋势性的下跌。是的。所以我的收益基本上都是早就为负了。从各个的指数表现来看，科技行业的跌幅是比较大的。其中全指信息指数在7月1日到9月30日的区间涨跌幅是负的31.32%，上证指数区间是跌的6.16，深圳成指是跌了20.47%，沪深300期间也是下跌了12.46%，科创50是下跌了30.7%。

发言人1   16:58
在三季度中的新技术组合是进行了结构性的调整，大的方向上仍然聚焦AI算力的产业链，在细分方向上增加了对服务器液冷的研究与布局。在具体的投资框架上，仍然按照确立的方向去布局还处于产业周期的中早期有终局业绩趋势向上的公司。从产业维度出发，AI产业链仍然是关注的核心主线。但就像在二季报中展望所描述的一样，随着产业链股价的大涨，AI产业的投资机会在逐步的显性化，也就是围绕着AI需求进行投资越来越成为市场的共识。那么共识的集聚往往伴随着定价效率的急剧提升，对应挖掘非共识机会正变得越来越难了。

发言人1   17:51
超额收益的来源请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加微西安20210130。从发现赛道转向更深、更早、更准确的发掘优质个股。所以这也对我们的投研体系提出了更高的要求。三季度AI上游产业链出现了剧烈的震荡，是对我们而言是一次比较重要的风控教育。它也再次提醒我们，高一致的预期高拥挤度下，即便产业处于历史性的高景气，股价的脆弱性也是非常强的。

发言人1   18:28
经过三季度的风险释放，我们也是认为又到了深度研究创造价值的区间。当下更关注处于业绩释放早期，未来1到2年业绩弹性大的细分的公司。相对而言，国产算力液冷PCB是我们当下的关注重点。但是这些其实也只是基金经理的一个阶段性的一个关注。

发言人1   18:52
投资者也是要结合自身的风险承受能力，独立做出投资的决策，并且自行承担相应的风险。市场是有风险的，投资需谨慎。大家也可以去关注一下我们产品的季报。其实除了这些的话，也可以在产品的一些下方的公告，看到他们基金经理对于市场的判断。和一些投资策略的一个分析，大家都可以看一看。然后对于这种弹性比较高的产品，其实比较适合的投资方法是通过定投的方法来进行配置。其实这样子的话心态也会更好，可能投资体验也会相对更好。

发言人1   19:48
是的，大家也可以点一点我们左下角的购物车。确实最近的债基的收益，债基的关注度是比较高的，关关注度是比较高的，大家可以加一下自选看一看。欢迎大家来到富荣基金的直播间。这周现在是我们每周五的下午的一个固定栏目。芙蓉周六见来跟大家来分享一下一些本周的一些热点。这周跟大家主要分享的是我们的季报，因为三季报也在本周进行了一个公募基金的三季报进行了一个披露。所以来跟大家来分享一些基金经理的一些策略和观点。除了刚刚跟大家分享的，大家其实也可以关注看看我们的一个拳头产品富荣沪深300指数增强也在购物车里面，大家可以加一加自选看一看。而且沪深300指数其实一直是作为我们的一个晴雨表。基金经理其实也是在这个基础上做了一个增强，用量化的方法做了一个策略的一个增强。

发言人1   21:05
然后今天的债券市场其实也是有一些情绪的一些传导。但是如果作为是重点关注利率贷的产品，其实它的流动性的话是相对较好的。大家要根据自己的风险适配能力来做操作。好了，今天要跟大家分享的也差不多到此结束了。预祝大家周末愉快，投资顺利，我们下周时间再见，拜拜。
