
杜建军：服务实体经济 创造稳健回报

本报记者 林荣华

作为中国光大集团股份公司的全资子公司和核心资产管理业务平台，光大金控资产管理有限公司（简称“光大金控” ）在2019年迎来了成立十周年。 经历过 IPO暂停后的艰难转型，面对高杠杆诱惑坚守长期稳健回报，十年的成长之路让光大金控更加成熟。 如今，光大金控拥有15家控股子公司，业务覆盖全国；资金来源多元化，业务涵盖股权投资基金、并购夹层基金、证券投资基金等领域，并取得了骄人的投资回报和经营业绩，十年来，光大金控资产管理规模年复合增长率74%，净利润年复合增长率40%。

回顾过去十年的发展历程，光大金控资产管理有限公司党委副书记、总裁杜建军感慨“战地黄花分外香” 。 他表示，光大金控将继续坚持市场化产业投资方向，打造有特色的产业投资公司，服务实体经济。 同时，公司还将通过设立基金，发挥长期资本对优质民营企业的支持，实现企业、基金、社会三方共赢。 对于资产管理和财富管理，公司将始终把风险控制放在第一位，让投资者踏实赚到钱，实现长期稳健回报。

聚焦产业投资 服务实体经济

“着力培育有特色的产业投资公司，坚持市场化的产业投资方向，着眼满足长期回报要求，拓展产业投资渠道，这是中国光大集团党委书记、董事长李晓鹏对光大金控的转型发展要求。 ” 杜建军说，“光大金控聚焦产业投资，主要有两方面原因：一是出于金融服务实体经济的责任担当，光大金控作为央企投资机构 ，理应深入产业，围绕熟悉的领域做投资。 二是光大集团自 1983年成立以来，积累了丰富的产业运营经历。 ”

据杜建军介绍，最初从实业起家的光大集团目前旗下有 13家上市公司。 在这些上市公司中，属于实体经济领域的有 6家，其中就包括2017年底划入光大集团的中青旅和嘉事堂。 目前，光大集团形成了大旅游、大健康、大环保 、新科技的“三大一新” 产业体系。 在做好风控、防范内部关联交易的前提下 ，通过光大金控对该产业体系进行再丰富和拓展尤为重要。 因此 ，产业投资处在光大金控“一体两翼” 体系建设中的“一体” 重要位置上，而“两翼 ” 则是指资产管理和财富管理。

杜建军坦言，背靠光大集团对于产业投资大有裨益。 “在股权投资的募、投、管 、退四个环节中，退出十分重要。 如果有一个比较好的产业体系做支撑，很多优质投资项目就可以转化为自己的产业体系 。 也就是说，在募、投 、管、退的基础上增加一个环节———转，把项目转换成变成光大的产业体系。 这一方面能够给投资人带来更加稳定的回报，另一方面有助于光大集团形成自己的投资格局。 ” 杜建军说。

杜建军表示，光大金控正在推进大旅游、大健康、大环保基金。 大旅游基金将整合集团内外部资源，加强与中青旅控股的合作。 两家公司将合作成立投资管理平台，发起筹设并购基金。 大健康基金将与华润资本签署战略合作协议 ，并以此为切入点推进光大集团和华润集团旗下医疗健康资源的深度融合，实现金融资源与产业资源共享，共建大健康产业生态圈。 大环保基金将发挥光大集团环保产业积累和金融集团全牌照独特优势，积极发起设立绿色发展基金，推动各方资本共同投向污染防治领域，助力打赢防范污染攻坚战。

值得注意的是，光大金控近期通过旗下财富管理平台元聚资本管理有限公司，与德国匡特家族办公室旗下另类投资平台HQ� Capital共同发起中德动能转换基金，规模初定为15亿元人民币。 据杜建军介绍，该基金将依托德国匡特家族强大的产业资源和金融经验 ，利用其在欧洲高端制造工业领域已经取得的成绩，结合国内实业发展需求，将欧洲经济中细分产业领域的“隐形冠军” 企业引入中国，推动核心技术落户国内，助力中国的产业升级和经济增长动能转换 。 目前该基金第一期5亿元已基本募集完毕，2019年二季度将完成德国资产的中国推广与授权，并在2019年年底前完成第一期储备项目的投资。

设立基金 纾解民企之难

自2018年4季度以来，一些纾困基金频频涌现。 它们的设立旨在化解民营上市公司及其大股东的流动性风险和股票质押风险。 此前，在2018年 8月30日的第三届东北并购年会上 ，光大金控就已与中国并购公会共同发起设立困境基金———民营企业重组发展基金。

杜建军表示，这只基金总规模预计达300亿元，将重点关注亟需资金支持的质地优良 、成长性高的民营企业。 基金将遵守市场规律和产业规律 ，采取产业重组、资产重组 、业务重组、人员重组等多种方式 ，由基金与产业投资人共同操刀 。 待产业整合和培育完成之后，基金再行退出，从而实现企业、投资人和社会多方共赢的局面。 首期基金将专注于环保新能源、医疗健康、文化旅游、新科技、消费升级、装备制造等六大产业，全方位提供解决方案，助力上市公司走出困境与健康发展。

“在困境基金的投资决策中，要坚持市场化原则，并保证公正透明。 ” 杜建军表示，中国并购公会在困境基金中也会参与决策，代表民营企业发出声音 。 同时，在光大金控的资金来源中，民营资本占比约三分之一，其诉求也会得到合理体现。 据杜建军介绍，光大金控的困境基金目前已经有三四个标的正在运作当中，而且已经运作了半年左右的周期，近期还将有一些具备较强市场影响力的项目落地。

“在项目考察中，除了关注民营企业的综合基本面情况，还会看民营企业家或者实际控制人是否具备旺盛的斗志 ，是否依旧对未来充满信心。 困境基金是帮助民营企业解决发展中的困难，而不是为大股东或者实际控制人实现‘大逃亡’ 。 ” 杜建军说 ，“办法总比困难多，在投后管理中，光大金控也会提供更多综合性的帮助 。 ” 他进一步表示，目前部分民营企业面临较大压力，常常需要金融工具的综合植入 。 例如，通过债转股，可以解决民营企业短贷长投的问题。 在这个过程中，金融集团的综合能力显得尤为重要。

对于困境基金将来的退出问题，杜建军充满乐观 。 他表示，困境基金的投资眼光会更加长远 。 事实上 ，海外很多股权投资基金的投资周期都很长，甚至在十年以上。 而且，正是因为对这些优秀民营企业的长期看好，关于估值和价格上的分歧也很容易解决 。 长期资本对优质民营企业的支持，最终一定是企业、基金、社会共赢的局面。

筑牢风控底线 瞄准长期回报

“专业的资产管理、高附加值的财富管理” 是光大金控“一体两翼” 体系的“两翼 ” 部分。 经过多年的建设，这两翼已经取得了不小的成果。 据杜建军介绍，截至2018年底，光大金控财富管理板块已经建立合作关系的银行、保险、券商、三方财富公司等渠道机构约 102家，高净值客户超过3000名。 可喜的是，在严控仓位、注重公司质地、关注分红、控制回撤等投资策略指导下，2018年光大金控的股票私募业绩取得了较好成绩，固收类私募产品也抓住了债券的结构性牛市机会，净值表现突出。

对于财富管理平台的建设，杜建军指出，合格投资者的队伍建设依旧任重道远。 “得益于中国经济持续的高速增长，有段时间赚钱速度很快 ，也滋生了太多浮躁情绪 。 我们希望在未来经济趋稳乃至经济下行压力较大的情况下，能够引导投资者建立理性的投资回报预期，在风险可控的情况下赚取合理回报。 ”

赚取合理回报的背后是光大金控始终把风险控制放在第一位。 “投资的核心之一就是要把最坏的情况都想到了。 不光要看到未来，更要看到风险，只有做好风控，才能给投资者创造长期稳健的回报。 ” 杜建军说，“光大金控的团队成员大都是光大集团金融体系长期培育的，传承了金融集团的稳健基因，对金融工具的理解更全面，对金融风险的认知更全面。 到目前为止 ，光大金控没有发生过重大的风险事件 。 ”

在杜建军看来，光大金控资产管理和财富管理的核心竞争力之一是让投资者踏实地赚到钱。 “很多投资者都和我说，在光大金控这里赚的钱比较踏实。 可能我们的短期回报并不是最高的，但一定是赚得最踏实的。 ” 他进一步表示，管理规模的增长不能是盲目的，而应是可驾驭的、可控的。

据杜建军介绍，光大金控还专门设立了重大事项委员会，每月定期召开会议。 他说 ：“重大事项委员会开会我一定会参加。 每当市场发生重大变化或者投资的项目发生了重大变化，都要上会讨论。 只有每次把所有投资项目复盘，才能敏锐地发现问题并且及时地处理问题 ，真正做到先知先觉，防范风险。 ”

值得注意的是，光大集团旗下的光大银行此前也表示拟设立银行理财子公司。 对于理财子公司和光大金控之间是否会形成同质竞争，杜建军并不担心。 他说：“光大集团已经明确通过战略单元设置，让集团旗下的投资板块协同能力更强。 比如，光大银行以融资能力突出 ，光大证券以投行能力突出。 光大金控目前的综合投资能力优势明显，未来光大集团偏长期的股权投资布局主要还将依靠光大金控。 ”

简历

杜建军，光大金控资产管理有限公司党委副书记、总裁

筑牢风控底线 瞄准长期回报

“专业的资产管理、高附加值的

财富管理” 是光大金控“一体两翼”

体系的“两翼” 部分。 经过多年的建

设，这两翼已经取得了不小的成果。据

杜建军介绍，截至2018年底，光大金

控财富管理板块已经建立合作关系的

银行、保险、券商、三方财富公司等渠

道机构约102家， 高净值客户超过

3000名。 可喜的是，在严控仓位、注重

公司质地、关注分红、控制回撤等投资

策略指导下，2018年光大金控的股票

私募业绩取得了较好成绩， 固收类私

募产品也抓住了债券的结构性牛市机

会，净值表现突出。

对于财富管理平台的建设， 杜建

军指出， 合格投资者的队伍建设依旧

任重道远。 “得益于中国经济持续的

高速增长，有段时间赚钱速度很快，也

滋生了太多浮躁情绪。 我们希望在未

来经济趋稳乃至经济下行压力较大的

情况下， 能够引导投资者建立理性的

投资回报预期， 在风险可控的情况下

赚取合理回报。 ”

赚取合理回报的背后是光大金控

始终把风险控制放在第一位。 “投资

的核心之一就是要把最坏的情况都想

到了。 不光要看到未来， 更要看到风

险，只有做好风控，才能给投资者创造

长期稳健的回报。 ” 杜建军说，“光大

金控的团队成员大都是光大集团金融

体系长期培育的， 传承了金融集团的

稳健基因，对金融工具的理解更全面，

对金融风险的认知更全面。 到目前为

止， 光大金控没有发生过重大的风险

事件。 ”

在杜建军看来， 光大金控资产管

理和财富管理的核心竞争力之一是让

投资者踏实地赚到钱。 “很多投资者

都和我说， 在光大金控这里赚的钱比

较踏实。 可能我们的短期回报并不是

最高的，但一定是赚得最踏实的。 ” 他

进一步表示， 管理规模的增长不能是

盲目的，而应是可驾驭的、可控的。

据杜建军介绍， 光大金控还专门

设立了重大事项委员会， 每月定期召

开会议。 他说：“重大事项委员会开会

我一定会参加。 每当市场发生重大变

化或者投资的项目发生了重大变化，

都要上会讨论。 只有每次把所有投资

项目复盘， 才能敏锐地发现问题并且

及时地处理问题，真正做到先知先觉，

防范风险。 ”

值得注意的是， 光大集团旗下的

光大银行此前也表示拟设立银行理

财子公司。对于理财子公司和光大金

控之间是否会形成同质竞争，杜建军

并不担心。 他说：“光大集团已经明

确通过战略单元设置，让集团旗下的

投资板块协同能力更强。 比如，光大

银行以融资能力突出， 光大证券以投

行能力突出。 光大金控目前的综合投

资能力优势明显， 未来光大集团偏长

期的股权投资布局主要还将依靠光大

金控。 ”
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杜建军：服务实体经济 创造稳健回报

□本报记者 林荣华

作为中国光大集团股

份公司的全资子公司和

核心资产管理业务平台，

光大金控资产管理有限

公司 （简称 “光大金

控” ）在2019年迎来了成

立十周年。 经历过IPO暂

停后的艰难转型，面对高

杠杆诱惑坚守长期稳健

回报，十年的成长之路让

光大金控更加成熟。 如

今，光大金控拥有15家控

股子公司， 业务覆盖全

国； 资金来源多元化，业

务涵盖股权投资基金、并

购夹层基金、证券投资基

金等领域，并取得了骄人

的投资回报和经营业绩，

十年来，光大金控资产管

理 规 模 年 复 合 增 长 率

74%，净利润年复合增长

率40%。

回顾过去十年的发展

历程，光大金控资产管理

有限公司党委副书记、总

裁杜建军感慨“战地黄花

分外香” 。他表示，光大金

控将继续坚持市场化产

业投资方向，打造有特色

的产业投资公司，服务实

体经济。 同时，公司还将

通过设立基金，发挥长期

资本对优质民营企业的

支持，实现企业、基金、社

会三方共赢。 对于资产管

理和财富管理，公司将始

终把风险控制放在第一

位， 让投资者踏实赚到

钱，实现长期稳健回报。

聚焦产业投资 服务实体经济

“着力培育有特色的产业

投资公司， 坚持市场化的产业

投资方向， 着眼满足长期回报

要求， 拓展产业投资渠道，这

是中国光大集团党委书记、董

事长李晓鹏对光大金控的转

型发展要求。 ” 杜建军说，“光

大金控聚焦产业投资，主要有

两方面原因： 一是出于金融服

务实体经济的责任担当， 光大

金控作为央企投资机构， 理应

深入产业， 围绕熟悉的领域做

投资。 二是光大集团自1983年

成立以来， 积累了丰富的产业

运营经历。 ”

据杜建军介绍， 最初从实

业起家的光大集团目前旗下有

13家上市公司。 在这些上市公

司中，属于实体经济领域的有6

家，其中就包括2017年底划入

光大集团的中青旅和嘉事堂。

目前， 光大集团形成了大旅

游、大健康、大环保、新科技的

“三大一新” 产业体系。 在做

好风控、防范内部关联交易的

前提下，通过光大金控对该产

业体系进行再丰富和拓展尤

为重要。 因此，产业投资处在

光大金控“一体两翼” 体系建

设中的“一体” 重要位置上，而

“两翼” 则是指资产管理和财

富管理。

杜建军坦言， 背靠光大集

团对于产业投资大有裨益。“在

股权投资的募、投、管、退四个

环节中，退出十分重要。 如果有

一个比较好的产业体系做支

撑， 很多优质投资项目就可以

转化为自己的产业体系。 也就

是说，在募、投、管、退的基础上

增加一个环节———转， 把项目

转换成光大的产业体系。 这一

方面能够给投资人带来更加稳

定的回报， 另一方面有助于光

大集团形成自己的投资格局。”

杜建军说。

杜建军表示， 光大金控正

在推进大旅游、大健康、大环

保基金。 大旅游基金将整合集

团内外部资源，加强与中青旅

控股的合作。 两家公司将合作

成立投资管理平台，发起筹设

并购基金。 大健康基金将与华

润资本签署战略合作协议，并

以此为切入点推进光大集团

和华润集团旗下医疗健康资

源的深度融合，实现金融资源

与产业资源共享，共建大健康

产业生态圈。 大环保基金将发

挥光大集团环保产业积累和

金融集团全牌照独特优势，积

极发起设立绿色发展基金，推

动各方资本共同投向污染防

治领域，助力打赢防范污染攻

坚战。

值得注意的是， 光大金控

近期通过旗下财富管理平台元

聚资本管理有限公司， 与德国

匡特家族办公室旗下另类投资

平台HQ� Capital共同发起中

德动能转换基金， 规模初定为

15亿元人民币。 据杜建军介绍，

该基金将依托德国匡特家族强

大的产业资源和金融经验，利

用其在欧洲高端制造工业领域

已经取得的成绩， 结合国内实

业发展需求， 将欧洲经济中细

分产业领域的 “隐形冠军” 企

业引入中国， 推动核心技术落

户国内， 助力中国的产业升级

和经济增长动能转换。 目前该

基金第一期5亿元已基本募集

完毕，2019年二季度将完成德

国资产的中国推广与授权，并

在2019年年底前完成第一期储

备项目的投资。

设立基金 纾解民企之难

自2018年4季度以来， 一些纾困

基金频频涌现。 它们的设立旨在化解

民营上市公司及其大股东的流动性风

险和股票质押风险。 此前，在2018年8

月30日的第三届东北并购年会上，光

大金控就已与中国并购公会共同发起

设立困境基金———民营企业重组发展

基金。

杜建军表示， 这只基金总规模预

计达300亿元， 将重点关注亟需资金

支持的质地优良、 成长性高的民营企

业。 基金将遵守市场规律和产业规

律，采取产业重组、资产重组、业务重

组、人员重组等多种方式，由基金与产

业投资人共同操刀。 待产业整合和培

育完成之后，基金再行退出，从而实现

企业、投资人和社会多方共赢的局面。

首期基金将专注于环保新能源、 医疗

健康、文化旅游、新科技、消费升级、装

备制造等六大产业， 全方位提供解决

方案， 助力上市公司走出困境与健康

发展。

“在困境基金的投资决策中，要

坚持市场化原则，并保证公正透明。 ”

杜建军表示， 中国并购公会在困境基

金中也会参与决策， 代表民营企业发

出声音。同时，在光大金控的资金来源

中，民营资本占比约三分之一，其诉求

也会得到合理体现。据杜建军介绍，光

大金控的困境基金目前已经有三四个

标的正在运作当中， 而且已经运作了

半年左右的周期， 近期还将有一些具

备较强市场影响力的项目落地。

“在项目考察中， 除了关注民营

企业的综合基本面情况， 还会看民营

企业家或者实际控制人是否具备旺盛

的斗志，是否依旧对未来充满信心。困

境基金是帮助民营企业解决发展中的

困难， 而不是为大股东或者实际控制

人实现‘大逃亡’ 。” 杜建军说，“办法

总比困难多，在投后管理中，光大金控

也会提供更多综合性的帮助。 ” 他进

一步表示， 目前部分民营企业面临较

大压力， 常常需要金融工具的综合植

入。 例如，通过债转股，可以解决民营

企业短贷长投的问题。在这个过程中，

金融集团的综合能力显得尤为重要。

对于困境基金将来的退出问题，

杜建军充满乐观。他表示，困境基金的

投资眼光会更加长远。事实上，海外很

多股权投资基金的投资周期都很长，

甚至在十年以上。而且，正是因为对这

些优秀民营企业的长期看好， 关于估

值和价格上的分歧也很容易解决。 长

期资本对优质民营企业的支持， 最终

一定是企业、基金、社会共赢的局面。
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