
跨年在即，投什么？

又到一年岁末年初时节，每年此刻投资者大抵都会期待“跨年行情”的到来。看

时节投资可不是“玄学”，从历史数据来看，这一说法也确有逻辑可依。

日历效应：与时点相关的周期规律

日历效应是指金融市场与日期相联系的非正常收益，如特定季节、月份、星期、

假日会出现非正常收益。例如房地产市场的“金九银十”、美股的“周五卖出、

周一买入”等等。

而在中国的金融市场上，也存在大多数情况下年末行情较好的“日历效应”。

以债市单月行情为例，2005-2023 年间，12 月至次年 2月的平均收益率显著高于

其他月份水平，同时正收益概率也处于一个较高水平。

2005-2023 年间中国债市的日历效应

注：数据来源 Wind，统计区间 2005/01/01-2023/12/31，债市使用指数为中债-新综合全价（总

值）指数（CBA00103.CS），指数过往仅供参考，不预示未来表现。

以股市的滚动 3个月行情为例，2005-2024 年间，12 月至次年 2 月的平均收率为

最高，同时，期间上涨概率也较为突出，具备较为显著的相对胜率。（注：数据

来源 Wind，统计区间 2005/12/01-2024/02/29）

滚动三个月视角下，中国股市的日历效应



注：数据来源 Wind，统计区间 2005/03/01-2024/02/29，股市使用中证全指（000985.CSI）,

指数过往仅供参考，不预示未来表现。

透视日历效应，一般而言，每年这个时候中国金融市场往往会存在基本面、流动

性以及政策端的三重影响。

（1）首先是政策面上，12 月会有政治局会议以及中央经济工作会议，次年 3月

有两会。三场重要会议安排较为紧密，且往往主题连贯，会较好地改善市场对于

未来的政策刺激力度判断。

（2）其次是基本面，年底属于业绩真空期，全板块 A 股年报预告会在 1月底披

露，较低可能存在实质性的基本面多空消息，在此阶段市场会出现对于盈利扭转

或超预期标的的反复博弈。

（3）最后便是流动性的普遍宽松，由于临近岁末以及农历过年，商业银行面临

核心资本充足考核、企业面临流动资金需求、居民有季节性消费习惯，且利率债

发行已经过峰（集中在 11 月及之前）。所以这个阶段金融市场的流动性往往较

好。

中国金融市场跨年效应的传导逻辑



寻求双全解法？可以选择固收+

细心的读者可能已经发现了，对于跨年效应而言，债券市场的确定性明显更高，

股票市场则不尽然。但是在当前市场整体风险偏好已经大幅改善的情况下，如何

把握潜在的跨年投资机遇？固收+或许是个好选择。

以 2004 年以来的历史来看，偏债混合型基金指数在跨年行情期间上涨概率达到

了 75%，除去权益市场出现较大挫折的特定时间外均实现了上涨，20 年间平均上

涨幅度为 2.60%，属于把握跨年行情的较好解法。（注：数据来源 Wind，统计区间

2004/12/01-2024/02/29）

偏债混合型基金在跨年行情阶段的表现

注：数据来源 Wind，统计区间 2004/12/01-2024/02/29，此处采用万得偏债混合

型基金指数（885003.WI），按照万得基金分类偏债混合型基金定义为不属于灵

活配置型，权益类资产投资下限<25%，或上限<=50%

作为偏债混合策略的一类，“固收+”基金更加强调债券打底、稳中有进。以上

银丰瑞一年持有期混合发起式为例（A：019787/C：019788），自成立以来跑出

向上曲线，灵活应对市场变化，采用固收+策略的偏债混合型基金，固收筑底、

权益增强，且含权比例有明确约束，力求给持有人更好的体验。



产品 A 类自成立以来取得了 12.88%的成绩，且多项风险指标优异，整体追求稳

中求进，严控风险，是值得长期关注的好选择哦。（ 注 ： 业 绩 统 计 区 间 为

2023/12/22-2024/10/31，业绩数据已经托管行复核。基金的过往业绩及其净值高低并不预示

其未来业绩表现，基金管理人管理的其他基金的业绩并不构成对基金业绩表现的保证。）

注：以上上银丰瑞一年持有期混合发起式 A 累计净值增长率、同期业绩比较基准数据、走势图

来源于 iFind，已经托管行复核，截至 2024 年 10 月 31 日。最大回撤、年化波动率、Sharpe

（年化）数据均来源于 iFind，统计区间为 2023.12.22-2024.10.31。同类基金为开放式基金-

偏债混合型基金，分类基于 iFind。Sharpe 计算公式为（平均收益率-无风险收益率）／收益

率标准差，年化 Sharpe 计算周期为周，无风险收益率为一年定存利率（税前）。Sharpe 值越

高，投资组合性价比越佳。以上最大回撤、年化波动率、 Sharpe（年化）仅为过往历史数据

分析，并不代表本基金未来表现。

上银丰瑞一年持有期混合发起式成立于 2023 年 12 月 22 日，其业绩比较基准为中债-综合全价

指数收益率×85%+沪深 300 指数收益率×15%，A 类份额成立以来至 2024 年 10 月 31 日收益率

/业绩比较基准收益率为 12.88%/5.28%，C 类份额成立以来至 2024 年 10 月 31 日收益率/业绩

比较基准收益率为 12.60%/5.28%。现任基金经理任职情况：赵治烨 2023 年 12 月 22 日至今，

许佳 2023 年 12 月 22 日至今。以上业绩数据已经托管行复核。基金的过往业绩及其净值高低

并不预示其未来业绩表现，基金管理人管理的其他基金的业绩并不构成对基金业绩表现的保证。

风险提示：基金有风险，投资需谨慎。本资料中的信息或所表达的意见仅供参考，并不构成任

何投资建议。投资人购买基金时应详细阅读本基金的基金合同、招募说明书和基金产品资料概



要等法律文件，全面了解产品风险，在了解产品情况及销售适当性意见的基础上，根据自身的

投资目标、投资期限以及风险承受能力等因素，理性判断并谨慎做出投资决策。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财产，但不保证基金本金不受损失，不保证基

金一定盈利，也不保证最低收益。基金产品存在收益波动风险。本基金对于每份基金份额设置

一年的最短持有期，在基金份额的一年最短持有期到期日（不含当日）前，基金份额持有人不

能对该基金份额提出赎回或转换转出申请；自基金份额的一年最短持有期到期日（含当日）起，

基金份额持有人可对该基金份额提出赎回或转换转出申请。因此，对于基金份额持有人而言，

存在投资本基金后，一年内无法赎回的风险。
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