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§1 重要提示

基金管理人的董事会、董事保证本报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗

漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

基金托管人交通银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2026 年 1 月 20 日复核了本

报告中的财务指标、净值表现、投资组合报告等内容，保证复核内容不存在虚假记载、误导

性陈述或者重大遗漏。

基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不保证基金一定

盈利。

基金的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在作出投资决策前应仔细阅

读本基金的招募说明书。

本报告中财务资料未经审计。

本报告期自 2025 年 10 月 01 日起至 2025 年 12 月 31 日止。

§2 基金产品概况

2.1 基金基本情况

基金简

称
汇添富中高等级信用债

基金主

代码
011658

基金运

作方式
契约型开放式

基金合

同生效

日

2021 年 07 月 27 日

报告期

末基金

份额总

额(份)

546,633,333.73

投资目

标

在科学严格管理风险的前提下，通过对中高等级信用债的积极投资，力争获得基

金资产的长期稳健增长。

投资策

略

本基金将密切关注债券市场的运行状况与风险收益特征，分析宏观经济运行状况

和金融市场运行趋势，自上而下决定类属资产配置及组合久期，并依据内部信用

评级系统，深入挖掘价值被低估的标的券种。本基金采取的投资策略主要包括类
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属资产配置策略、利率策略、信用策略等。在谨慎投资的基础上，力争实现组合

的稳健增值。本基金投资策略具体包括：类属资产配置策略、利率策略、信用策

略、期限结构配置策略、个券选择策略、资产支持证券投资策略、国债期货投资

策略。

业绩比

较基准
中债高信用等级债券财富指数收益率*95%+银行活期存款利率（税后）*5%。

风险收

益特征

本基金为债券型基金，预期收益和预期风险高于货币市场基金，低于混合型基金、

股票型基金。

基金管

理人
汇添富基金管理股份有限公司

基金托

管人
交通银行股份有限公司

下属分

级基金

的基金

简称

汇添富中高等级信用债 A 汇添富中高等级信用债C 汇添富中高等级信用债 E

下属分

级基金

的交易

代码

011658 011659 011660

报告期

末下属

分级基

金的份

额总额

(份)

256,235,285.72 46,411,318.53 243,986,729.48

§3 主要财务指标和基金净值表现

3.1 主要财务指标

单位：人民币元

主要财务指

标
报告期(2025 年 10 月 01 日 - 2025 年 12 月 31 日)

汇添富中高等级信用债

A

汇添富中高等级信用债

C

汇添富中高等级信用债

E

1.本期已实

现收益
2,279,214.12 476,414.04 2,509,989.06

2.本期利润 1,986,628.10 427,239.74 2,101,554.88

3.加权平均

基金份额本

期利润

0.0083 0.0080 0.0075

4.期末基金 295,970,727.09 52,892,564.23 280,828,541.53
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资产净值

5.期末基金

份额净值
1.1551 1.1396 1.1510

注：1、本期已实现收益指基金本期利息收入、投资收益、其他收入（不含公允价值变动收

益）扣除相关费用和信用减值损失后的余额，本期利润为本期已实现收益加上本期公允价值

变动收益。

2、所述基金业绩指标不包括持有人认购或交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平

要低于所列数字。

3.2 基金净值表现

3.2.1 基金份额净值增长率及其与同期业绩比较基准收益率的比较

汇添富中高等级信用债 A

阶段
份额净值增

长率①

份额净值

增长率标

准差②

业绩比较基

准收益率③

业绩比较

基准收益

率标准差

④

①－③ ②－④

过去三

个月
0.77% 0.03% 0.71% 0.02% 0.06% 0.01%

过去六

个月
0.59% 0.04% 0.58% 0.03% 0.01% 0.01%

过去一

年
1.44% 0.04% 1.84% 0.03% -0.40% 0.01%

过去三

年
9.84% 0.05% 11.60% 0.03% -1.76% 0.02%

自基金

合同生

效起至

今

15.51% 0.05% 15.74% 0.03% -0.23% 0.02%

汇添富中高等级信用债 C

阶段
份额净值增

长率①

份额净值

增长率标

准差②

业绩比较基

准收益率③

业绩比较

基准收益

率标准差

④

①－③ ②－④

过去三

个月
0.69% 0.03% 0.71% 0.02% -0.02% 0.01%

过去六

个月
0.44% 0.04% 0.58% 0.03% -0.14% 0.01%

过去一 1.14% 0.04% 1.84% 0.03% -0.70% 0.01%
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年

过去三

年
8.84% 0.05% 11.60% 0.03% -2.76% 0.02%

自基金

合同生

效起至

今

13.96% 0.05% 15.74% 0.03% -1.78% 0.02%

汇添富中高等级信用债 E

阶段
份额净值增

长率①

份额净值

增长率标

准差②

业绩比较基

准收益率③

业绩比较

基准收益

率标准差

④

①－③ ②－④

过去三

个月
0.72% 0.03% 0.71% 0.02% 0.01% 0.01%

过去六

个月
0.49% 0.04% 0.58% 0.03% -0.09% 0.01%

过去一

年
1.24% 0.04% 1.84% 0.03% -0.60% 0.01%

过去三

年
9.17% 0.05% 11.60% 0.03% -2.43% 0.02%

自基金

合同生

效起至

今

15.10% 0.05% 15.74% 0.03% -0.64% 0.02%

3.2.2 自基金合同生效以来基金份额累计净值增长率变动及其与同期业绩比较基

准收益率变动的比较
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注：本基金建仓期为本《基金合同》生效之日（2021 年 07 月 27 日）起 6 个月，建仓期结

束时各项资产配置比例符合合同约定。

本基金各类份额自实际有资产之日起披露业绩数据。

§4 管理人报告

4.1 基金经理（或基金经理小组）简介

姓名 职务
任本基金的基金经理期限 证券从业年限

（年）
说明

任职日期 离任日期

徐一恒

本基金的基

金经理,固收

研究部副总

经理

2021 年 07 月

27 日
- 15

国籍：中国。

学历：武汉大

学金融工程学

硕士。从业资

格：证券投资

基金从业资

格。从业经历：

2010年9月至

2014 年 12 月

任汇添富基金

管理股份有限

公司债券分析
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师，2014 年 12

月至2019年8

月任汇添富基

金管理股份有

限公司专户投

资经理，现任

固收研究部副

总经理。2019

年 9 月 4 日至

2021 年 9 月 2

日任汇添富鑫

益定期开放债

券型发起式证

券投资基金的

基金经理。

2019年12月4

日至2021年9

月 2 日任汇添

富鑫远债券型

证券投资基金

的基金经理。

2020 年 6 月 4

日至2023年5

月 12 日任汇

添富年年泰定

期开放混合型

证券投资基金

的基金经理。

2020 年 6 月 4

日至 2022 年

10 月 10 日任

汇添富年年益

定期开放混合

型证券投资基

金的基金经

理。2020 年 6

月 4 日至今任

汇添富实业债

债券型证券投

资基金的基金

经理。2020 年

6 月 4 日至今

任汇添富双鑫

添利债券型证

券投资基金的

基金经理。
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2020 年 8 月 5

日至今任汇添

富稳健收益混

合型证券投资

基金的基金经

理。2020 年 9

月 10 日至今

任汇添富稳健

添盈一年持有

期混合型证券

投资基金的基

金经理。2021

年 2 月 9 日至

2023年11月6

日任汇添富稳

进双盈一年持

有期混合型证

券投资基金的

基金经理。

2021年7月27

日至今任汇添

富中高等级信

用债债券型证

券投资基金的

基金经理。

2022年6月27

日至2023年8

月 23 日任汇

添富鑫裕一年

定期开放债券

型发起式证券

投资基金的基

金经理。2025

年9月16日至

今任汇添富稳

恒 6 个月持有

期债券型证券

投资基金的基

金经理。

注:基金的首任基金经理，其“任职日期”为基金合同生效日，其“离任日期”为根据公司

决议确定的解聘日期。

非首任基金经理，其“任职日期”和“离任日期”分别指根据公司决议确定的聘任日期和解

聘日期。
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证券从业的含义遵从行业协会相关规定。

4.1.1 期末兼任私募资产管理计划投资经理的基金经理同时管理的产品情况

注：截至本报告期末，本基金的基金经理不存在兼任私募资产管理计划投资经理的情况。

4.2 报告期内本基金运作遵规守信情况说明

本基金管理人在本报告期内遵守《中华人民共和国证券投资基金法》及其他相关法律法

规、证监会规定和本基金合同的约定，本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，

力争在严格控制风险的基础上，为基金份额持有人谋求最大利益。本基金无重大违法、违规

行为，本基金投资运作符合有关法规及基金合同的约定。

4.3 公平交易专项说明

4.3.1 公平交易制度的执行情况

本基金管理人通过建立事前、事中和事后全程嵌入式的管控模式，保障公平交易制度的

执行和实现。具体情况如下：

一、本基金管理人建立了内部公平交易管理规范和流程，公平交易管控覆盖公司所有业

务类型、投资策略、投资品种，以及投资授权、研究分析、投资决策、交易执行等投资管理

活动相关的各个环节。

二、本着“时间优先、价格优先”的原则，对同一证券有相同交易需求的投资组合采用

交易系统中的公平交易模块，实现事中交易执行层面的公平管控。

三、对不同投资组合进行同向交易价差分析，具体方法为：在不同时间窗口（日内、3

日内、5 日内）下，对不同组合同一证券同向交易的平均价差率进行 T 检验。对于未通过 T

检验的交易，再根据同向交易占优比、交易价格、交易频率、交易数量和交易时间等进行具

体分析，进一步判断是否存在重大利益输送的可能性。

四、对于反向交易，根据交易顺序、交易时间窗口跨度、交易价格、交易数量等综合判

断交易是否涉及利益输送。

综上，本基金管理人通过事前的制度规范、事中的监控和事后的分析评估，严格执行了

公平交易制度，公平对待旗下各投资组合。本报告期内，未出现违反公平交易制度的情况。

4.3.2 异常交易行为的专项说明

本报告期内，本基金未出现异常交易的情况。

本报告期内，本基金管理人管理的所有投资组合参与的交易所公开竞价同日反向交易成
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交较少的单边交易量超过该证券当日成交量的 5%的次数为 0。基金管理人事前严格根据内

部规定进行管控，事后对交易时点、交易数量、交易价差等多方面进行综合分析，未发现导

致不公平交易和利益输送的异常交易行为。

此外，为防范基金经理兼任私募资产管理计划投资经理的潜在利益冲突，本基金管理人

从投资指令、交易行为、交易监测等多方面，对兼任组合进行监控管理和分析评估。本报告

期内兼任组合未出现违反公平交易或异常交易的情况。

4.4 报告期内基金的投资策略和运作分析

四季度货币市场利率整体保持平稳宽松态势。以银行间 7 天质押式回购加权平均利率

（R007）为例，其在四季度绝大部分时间在 1.4%至 1.55%的窄幅区间内运行，体现出资金

面整体宽松且波动有限的特征。四季度债券市场收益率呈现宽幅震荡的特征，利率债标杆品

种 10 年期国债收益率从季初的 1.85%下行至 11 月初的 1.79%，随后回升至季末的 1.86%，

波动区间相对有限。信用债品种运行节奏与利率债有所分化，中短期品种较优，收益率曲线

呈现陡峭化特征，3 年期 AAA 级中票（中债估值）收益率从季初的高点 2.02%逐步下行至

1.85%，5 年期 AAA-级银行二级资本债（中债估值）收益率跟随利率债区间震荡，运行于

2.11%至 2.28%之间，各类型信用债品种的期限利差在 11-12 月份均有所拉大。

展望未来一个季度，国内宏观经济结构转型对低利率的内在需求，以及全球流动性宽松

局面的延续，决定了债券市场“低利率”的环境尚未发生根本转变。然而，市场已经进入新

的阶段，一些结构性的变化正在发生，其蕴含的机会与风险将在更大程度决定未来债券市场

投资收益。

从现代投资学的角度，金融体系的微观结构，是宏观经济与资产定价之间的重要纽带。

在债券市场趋势性行情的阶段，金融机构的行为往往高度一致。以 2022 年-2024 年为例，

债券市场呈现出利率水平下行、期限利差与信用利差跟随压缩的局面。而当债券市场进入到

震荡阶段，不同机构的行为逻辑出现分化，反过来影响各类债券细分类属资产的定价模式。

展望 2026 年，一个重要的结构性变量在于银行体系内大量的高息定期存款到期置换，

这些资金中的大部分将沉淀为银行的活期与定期存款，部分外溢至银行理财产品与保险产品，

并进一步向非银金融机构，乃至于权益市场进行转移。这一过程将缓解银行净息差压力，降

低银行负债成本，对中短期限债券与短期限信用债的信用利差起到稳定的作用。同时，银行

体系监管指标的约束，以及保险权益配置比例上升对超长债配置需求的潜在分流，将对长期

限债券的配置需求产生结构性影响。综合来看，我们预计 2026 年利率债收益率震荡为主，
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期限利差将进一步走阔，长端利率波动率抬升，短期限信用利差维持低位，而长期限信用利

差或将面临上行压力。

在这样的市场环境中，一方面需要重点关注票息资产的稳定收益，中短久期中高等级信

用债，将贡献组合的底层投资收益。另一方面，在金融体系微观结构研究的基础上，积极把

握细分资产利差波动机会，动态优化持仓结构，进行收益增厚。

报告期内，本组合继续坚持“信用+”绝对收益策略，以高等级信用债为配置核心，并

积极运用骑乘策略等曲线操作增厚收益。在风险控制方面，本季度逐步降低了组合久期与杠

杆水平，并保持中性偏低的信用风险暴露。在信用债底仓的久期调整基础上，组合进一步挖

掘高等级信用债市场的结构性机会，通过品种轮动实现收益增强。

4.5 报告期内基金的业绩表现

本报告期汇添富中高等级信用债 A 类份额净值增长率为 0.77%，同期业绩比较基准收益

率为 0.71%。本报告期汇添富中高等级信用债 C 类份额净值增长率为 0.69%，同期业绩比较

基准收益率为 0.71%。本报告期汇添富中高等级信用债 E 类份额净值增长率为 0.72%，同期

业绩比较基准收益率为 0.71%。

4.6 报告期内基金持有人数或基金资产净值预警情形的说明

无。

§5 投资组合报告

5.1 报告期末基金资产组合情况

序号 项目 金额（元） 占基金总资产的比例（%）

1 权益投资 - -

其中：股票 - -

2 基金投资 - -

3 固定收益投资 698,045,415.92 98.96

其中：债券 698,045,415.92 98.96

资产支持证券 - -

4 贵金属投资 - -

5 金融衍生品投资 - -
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6 买入返售金融资产 - -

其中：买断式回购的买入返

售金融资产
- -

7 银行存款和结算备付金合计 6,452,122.04 0.91

8 其他资产 916,315.56 0.13

9 合计 705,413,853.52 100.00

5.2 报告期末按行业分类的股票投资组合

5.2.1 报告期末按行业分类的境内股票投资组合

注:本基金报告期末未投资境内股票。

5.2.2 报告期末按行业分类的港股通投资股票投资组合

注:本基金本报告期末未持有港股通投资股票。

5.3 期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的股票投资明细

5.3.1 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名股票投资明细

注：本基金本报告期末未持有股票。

5.4 报告期末按债券品种分类的债券投资组合

序号 债券品种 公允价值（元） 占基金资产净值比例（％）

1 国家债券 - -

2 央行票据 - -

3 金融债券 216,000,870.70 34.30

其中：政策性金融债 40,665,041.10 6.46

4 企业债券 263,065,073.44 41.78

5 企业短期融资券 20,050,819.18 3.18

6 中期票据 198,928,652.60 31.59

7 可转债（可交换债） - -

8 同业存单 - -

9 地方政府债 - -
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10 其他 - -

11 合计 698,045,415.92 110.86

5.5 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名债券投资明细

序号 债券代码 债券名称 数量（张） 公允价值（元）

占基金资产

净值比例

（％）

1 1105001 11 工行 01 300,000 31,414,339.73 4.99

2 2123004
21 中邮人

寿 01
300,000 31,160,570.96 4.95

3 292480004
24 法农银

行债 01BC
300,000 30,804,984.66 4.89

4 240965 24 资控 01 300,000 30,729,082.19 4.88

5 292480007

24 加拿大

银行债

01BC

300,000 30,524,801.10 4.85

5.6 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名资产支持证券投

资明细

注:本基金本报告期末未持有资产支持证券。

5.7 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名贵金属投资明细

注:本基金本报告期末未持有贵金属投资。

5.8 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名权证投资明细

注:本基金本报告期末未持有权证投资。

5.9 报告期末本基金投资的股指期货交易情况说明

注:本基金本报告期未投资股指期货。

5.10 报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明
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注:本基金本报告期未投资国债期货。

5.11 投资组合报告附注

5.11.1

本基金投资的前十名证券的发行主体中，中国工商银行股份有限公司、阳光人寿保险股

份有限公司出现在报告编制日前一年内受到监管部门公开谴责、处罚的情况。本基金对上述

主体发行的相关证券的投资决策程序符合相关法律法规及基金合同的要求。

5.11.2

本基金投资的前十名股票没有超出基金合同规定的备选股票库。

5.11.3 其他资产构成

序号 名称 金额（元）

1 存出保证金 6,101.82

2 应收证券清算款 -

3 应收股利 -

4 应收利息 -

5 应收申购款 910,213.74

6 其他应收款 -

7 待摊费用 -

8 其他 -

9 合计 916,315.56

5.11.4 报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细

注:本基金本报告期末未持有处于转股期的可转换债券。

5.11.5 报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

注：本基金本报告期末未持有股票。

§6 开放式基金份额变动

单位：份

项目
汇添富中高等级信用债

A

汇添富中高等级信用

债 C

汇添富中高等级信用债

E
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本报告期期初

基金份额总额
167,683,768.82 57,055,168.94 252,299,891.66

本报告期基金

总申购份额
184,608,188.51 5,186,619.40 128,747,135.55

减：本报告期

基金总赎回份

额

96,056,671.61 15,830,469.81 137,060,297.73

本报告期基金

拆分变动份额
- - -

本报告期期末

基金份额总额
256,235,285.72 46,411,318.53 243,986,729.48

注：总申购份额含红利再投、转换入份额，总赎回份额含转换出份额。

§7 基金管理人运用固有资金投资本基金情况

7.1 基金管理人持有本基金份额变动情况

注: 本基金的基金管理人本报告期未运用固有资金投资本基金。

7.2 基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细

注：本基金的基金管理人本报告期未运用固有资金投资本基金。

§8 影响投资者决策的其他重要信息

8.1 报告期内单一投资者持有基金份额比例达到或者超过 20%的情况

投资

者类

别

报告期内持有基金份额变化情况 报告期末持有基金情况

序号

持有基

金份额

比例达

到或者

超过

20%的

时间区

间

期初

份额
申购份额

赎回

份额
持有份额

份额占比

（%）

机构 1

2025 年

12月 16

日至

2025 年

12月 31

日

- 134,659,625.08 - 134,659,625.08 24.63
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产品特有风险

1、持有人大会投票权集中的风险

当基金份额集中度较高时，少数基金份额持有人所持有的基金份额占比较高，其在召开持有

人大会并对审议事项进行投票表决时可能拥有较大话语权。

2、巨额赎回的风险

持有基金份额比例较高的投资者大量赎回时，更容易触发巨额赎回条款，基金份额持有人将

可能无法及时赎回所持有的全部基金份额。

3、基金规模较小导致的风险

持有基金份额比例较高的投资者集中赎回后，可能导致基金规模较小，基金持续稳定运作可

能面临一定困难。本基金管理人将继续勤勉尽责，执行相关投资策略，力争实现投资目标。

4、基金净值大幅波动的风险

持有基金份额比例较高的投资者大额赎回时，基金管理人进行基金财产变现可能会对基金资

产净值造成较大波动。

5、提前终止基金合同的风险

持有基金份额比例较高的投资者集中赎回后，可能导致在其赎回后本基金资产规模长期低于

5000 万元，进而可能导致本基金终止、转换运作方式或与其他基金合并。

8.2 影响投资者决策的其他重要信息

无。

§9 备查文件目录

9.1 备查文件目录

1、中国证监会批准汇添富中高等级信用债债券型证券投资基金募集的文件；

2、《汇添富中高等级信用债债券型证券投资基金基金合同》；

3、《汇添富中高等级信用债债券型证券投资基金托管协议》；

4、基金管理人业务资格批件、营业执照；

5、报告期内汇添富中高等级信用债债券型证券投资基金在规定报刊上披露的各项公告；

6、中国证监会要求的其他文件。

9.2 存放地点

上海市黄浦区外马路 728 号 汇添富基金管理股份有限公司

9.3 查阅方式

投资者可于本基金管理人办公时间预约查阅，或登录基金管理人网站 www.99fund.com

查阅，还可拨打基金管理人客户服务中心电话：400-888-9918 查询相关信息。
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汇添富基金管理股份有限公司

2026 年 01 月 22 日
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