
德邦基金总经理张騄：以投研立身 以服务立业

本报记者 王鹤静

公募行业面临转型，中小基金公司如何杀出重围，实现规模稳中求进？ 被动投资时代来临，主动权益投资如何求生存，挖掘超额收益？ 债券收益率下行叠加化债，当红短债产品如何守住阵地，寻找投资机会？

在德邦基金迁入新址之际，公司总经理张騄接受了中国证券报记者的专访。 担任掌门人两年多以来，张騄和他所带领的德邦基金用实际行动对上述行业难题做出了回答。

从提前布局赛道产品到投资陪伴全程互动，从广纳人才、提供机会到良性竞争、能者上位，德邦基金搭上互联网渠道的快车，追逐人工智能时代的可能，以“弄潮儿” 的姿态破浪前行。

权益固收齐头并进

Wind数据显示，2023年德邦基金公募管理规模接近翻倍，由2022年末的259 .63亿元增长至2023年末的515 .51亿元，规模排名较2022年末跃升了16名。

与此同时，公司旗下各类型基金规模“齐头并进” ，混合型基金、货币型基金、债券型基金规模均呈现较好增长态势。 具体来看，德邦锐恒 39个月定开债A、德邦短债C等固收类基金以及德邦半导体产业C等权益类基金，2023全年新增份额数量均在25亿份以上。

“2023年，公司无论是在权益方面还是固收方面，都抓住了一些结构性的市场机会，给客户创造了赚钱效应，也收获了客户的信任和反馈 ，所以管理规模有了相应的增长。 ” 回顾全年的表现，张騄从权益和固收两个维度，着重介绍了逆势环境下公司发展的新亮点。

权益方面，随着投资者的专业度和认知水平不断提升，信息扩散速度日益加快，基民的投资需求从过去依靠明星基金经理做好宏观判断 、行业比较、个股选择，逐渐发展成自己亲身参与赛道投资、挖掘细分方向。

“客户的层层细分其实就意味着客户需求没有被充分满足” ，基于这样的敏锐洞察 ，在张騄带领下的德邦基金从两年前开始“埋伏” 赛道型发起式基金。

2023年，行业轮动的市场环境加速了被动投资时代的降临，以 ETF为代表的指数基金产品成为了头部基金公司的兵家必争之地。 作为中小基金公司，德邦基金却看到了指数产品没有捕捉到的阿尔法机会。

“指数的编制基本以公司市值作为权重，但在科技行业中，机会往往来自于细分领域。 而且长期来看，在面临技术变革、商业模式转变等重大转折性机会的时候，中小市值公司的弹性往往优于大市值公司，实现翻倍甚至数倍增长的可能性更大。 ” 相比指数产品，张騄表示，主动权益产品的优势在于可以通过挖掘潜力个股，取得超额收益。

在谈及如何做好赛道型产品的时候，张騄表示，细分赛道是否具备通过主动管理实现比被动管理更高收益的投研能力，是评判的关键。 在打造出德邦半导体产业混合发起式这一成功案例后，张騄表示，2024年公司可能会在机器人、自动驾驶、医药等看好的方向上进行相应的布局和挖掘。

除了敏锐地从市场上捕捉到基民投资潜在的产品需求之外，从互联网渠道，德邦基金同样感知到了基民强烈的需求。

“基民与基金经理直面交流的诉求越来越强烈。 除专业能力的直观影响外 ，我们发现，乐于坦诚交流的基金经理具有更真实立体的形象，相对更容易被基民所认可和接受。 ” 张騄表示，之前出圈的“干家务” 基金经理雷涛就是这样的例子，在蚂蚁平台晒自购实盘、互动交流，陪伴投资者，在提供专业投资价值的同时，也提供了情绪价值。

“卷” 出客户服务新高度

自2022年底债市激烈调整之后，2023年固收类基金在“债牛 ” 行情中重新建立起了与客户之间的信任。 德邦基金积极把握住了2023年债券收益率下行以及化债的战略性机会，做出了相对可观的业绩，特别是在零售端 ，实现了债券型产品规模的长足发展。

在张騄看来，公募债券型基金热销的背后 ，其实映射了大财富管理市场的变迁。

“近年来，经济结构处于向高质量发展转型的进程中。 随着浪潮退去 ，部分高收益资产的高风险特征也逐步显现，公众对于不同资产的风险收益特征也有了更为深刻的认知，公募基金因为受到了较为广泛的监督管理，具备相对较高的安全性、确定性和透明度 ，因此性价比相应提升。 ” 张騄表示，债券型基金在活钱理财领域得到了越来越多投资者的认可。

另外，张騄说，资管新规落地后，各类资产管理产品适用一致的监管要求，产品结构差异不大 ，业绩表现区间比较接近，因此这一赛道的竞争日趋激烈。 公募债券型产品受益于公募特性和机制优势等因素 ，在银行、券商等渠道端的接受度日趋高涨 。

当然，要想在充分竞争的债券型产品赛道占据优势，产品业绩和客户体验才是产品真正的“核心竞争力” 。

张騄介绍 ，公司在这方面总结得出的经验 ，就是靠“勤奋” ：“债券除了研判之外 ，交易本身也是债券投资稳定的基础。 投研要进行趋势方向上的甄别研判、可投资主体的深度挖掘，交易要严控成本提升效率。 通过这一系列的‘勤奋’ 和配合，最终才可能呈现出优秀的结果，一点一点为客户创造收益。 ”

自从2023年下半年化债以来，城投类债券的收益率已经下行到了相对较低的位置，在张騄看来，未来安全高息的资产越来越稀缺，需要进一步挖掘并参与收益率曲线变动的机会。 “我们的短债产品也参与了部分利率债投资，这更需要对宏观经济和货币政策的深度研究。 ”

此外，在做好资产配置和投资回报的基础上，德邦基金也乘上了互联网平台的快车，打造了“理财邦邦团” 等线上投教与服务 IP。 运营团队通过走心陪伴与高效服务响应，获得了线上投资者的认可，线上主推的德邦短债等固收产品在电商平台获得了大批零售客户的支持 。

“主播团队对于公司的重要影响在于可以帮助我们更加直观地了解客户的需求，提高公司对于客户群体的认知水平。 ” 张騄表示，公司十分重视客户服务，通过提高线上的交流互动频率，可以进一步加深与客户之间的联系，直播可能更多是运营工作的集中体现。

在构建这套投资者陪伴体系的同时，张騄也十分关注对于流程管理的优化：“在符合监管要求和规定的前提下，我们会针对一些客户的常见问题，形成相应的话术体系，确保回复的及时性。 同时，也会持续不断更新调整，提升回复的准确度，从而提高线上运营的整体效率。 ”

筑牢投研立身之本

投研出身的张騄始终保持着对于投研工作的热忱和情怀，从德邦证券来到德邦基金后，他继承了券商系公募历来重视投研的传统，将提高投研能力摆在了公司发展战略当中的首位。

“人才是公募行业发展的基石，我们最重要的禀赋就是培养勤奋且优秀的专业人才。 ” 张騄强调，无论是内部培养还是外部引入，人才都是公司最看重的部分 。

一方面，新进入公司的应届生可以在较为完善的培养体系中迅速成长，从优秀新人到部门骨干，甚至可以走上部门管理岗位；另一方面，公司也愿意给年轻人更多的机会，特别是在投研方面，年轻人更容易接受新鲜事物 ，更容易挖掘出新赛道的潜在机会，这对于投资来说难能可贵，所以公司对于市场化激励非常重视。

“新的认知需要新的思维 ，用好年轻人是公司发展的关键 。 ” 张騄举例说，在2023年上半年，就是公司的年轻基金经理、研究员及时注意到了人工智能这一重大的战略性机遇，所以公司也在相对早期抓住了投资机会。

此外，张騄也给基金经理提出了明确的要求，即严格按照产品设计的初衷去做投资，做到投资风格不漂移 ，然后在所处的赛道尽可能地挖掘超额收益；在此基础上，公司会针对基金产品设置风格池，基金经理需要有足够的竞争意识，尽可能为客户创造超额收益。

作为资产管理公司，不仅需要精雕细琢打磨投研体系、提高投研核心竞争力，张騄认为，还需要做好客户服务和陪伴，保障客户利益至上。

比如在追求规模的同时保持克制 ，在张騄看来，就是保护客户利益非常重要的举措：“如果产品业绩好，客户会很热情，导致很多资金涌进来，但考虑到资金配置的压力，我们会采取限购的方式，要把每笔钱都配置好，保持管理规模稳定、良性增长。 我们更看重给客户创造价值的能力。 ”

掌舵德邦基金两年多来，张騄以专注投研为出发点，不断吸纳行业优秀人才和年轻潜力人才，提供广阔发展天地，在市场变革中把握投资机遇。

同时，张騄也始终保持着学习的心态，乐于借鉴行业中的优秀案例经验。 如果从底层逻辑来看，公司具备这样的条件，他就会主动学习其中的经验；如果不具备，那就继续专心做好自己的事情。 “保持自己内核的强大 ，坚持做好自己的事情不走偏，这很重要 。 ” 他说。
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德邦基金总经理张騄：

以投研立身 以服务立业

□本报记者 王鹤静

公募行业面临转型，

中小基金公司如何杀出

重围， 实现规模稳中求

进？ 被动投资时代来临，

主动权益投资如何求生

存，挖掘超额收益？ 债券

收益率下行叠加化债，当

红短债产品如何守住阵

地，寻找投资机会？

在德邦基金迁入新

址之际，公司总经理张騄

接受了中国证券报记者

的专访。 担任掌门人两年

多以来，张騄和他所带领

的德邦基金用实际行动

对上述行业难题做出了

回答。

从提前布局赛道产品

到投资陪伴全程互动，从

广纳人才、提供机会到良

性竞争、能者上位，德邦

基金搭上互联网渠道的

快车，追逐人工智能时代

的可能，以“弄潮儿” 的

姿态破浪前行。

权益固收齐头并进

Wind数据显示，2023年德邦基金公募管理规模接近翻倍，由

2022年末的259.63亿元增长至2023年末的515.51亿元， 规模排名

较2022年末跃升了16名。

与此同时，公司旗下各类型基金规模“齐头并进” ，混合型基

金、货币型基金、债券型基金规模均呈现较好增长态势。具体来看，

德邦锐恒39个月定开债A、德邦短债C等固收类基金以及德邦半导

体产业C等权益类基金，2023全年新增份额数量均在25亿份以上。

“2023年，公司无论是在权益方面还是固收方面，都抓住了一些

结构性的市场机会，给客户创造了赚钱效应，也收获了客户的信任和

反馈，所以管理规模有了相应的增长。 ”回顾全年的表现，张騄从权

益和固收两个维度，着重介绍了逆势环境下公司发展的新亮点。

权益方面，随着投资者的专业度和认知水平不断提升，信息扩

散速度日益加快， 基民的投资需求从过去依靠明星基金经理做好

宏观判断、行业比较、个股选择，逐渐发展成自己亲身参与赛道投

资、挖掘细分方向。

“客户的层层细分其实就意味着客户需求没有被充分满足” ，

基于这样的敏锐洞察， 在张騄带领下的德邦基金从两年前开始

“埋伏” 赛道型发起式基金。

2023年， 行业轮动的市场环境加速了被动投资时代的降临，

以ETF为代表的指数基金产品成为了头部基金公司的兵家必争之

地。作为中小基金公司，德邦基金却看到了指数产品没有捕捉到的

阿尔法机会。

“指数的编制基本以公司市值作为权重，但在科技行业中，机

会往往来自于细分领域。 而且长期来看，在面临技术变革、商业模

式转变等重大转折性机会的时候， 中小市值公司的弹性往往优于

大市值公司，实现翻倍甚至数倍增长的可能性更大。 ” 相比指数产

品，张騄表示，主动权益产品的优势在于可以通过挖掘潜力个股，

取得超额收益。

在谈及如何做好赛道型产品的时候，张騄表示，细分赛道是否

具备通过主动管理实现比被动管理更高收益的投研能力， 是评判

的关键。在打造出德邦半导体产业混合发起式这一成功案例后，张

騄表示，2024年公司可能会在机器人、自动驾驶、医药等看好的方

向上进行相应的布局和挖掘。

除了敏锐地从市场上捕捉到基民投资潜在的产品需求之外，

从互联网渠道，德邦基金同样感知到了基民强烈的需求。

“基民与基金经理直面交流的诉求越来越强烈。 除专业能力

的直观影响外，我们发现，乐于坦诚交流的基金经理具有更真实立

体的形象，相对更容易被基民所认可和接受。 ” 张騄表示，之前出

圈的“干家务” 基金经理雷涛就是这样的例子，在蚂蚁平台晒自购

实盘、互动交流，陪伴投资者，在提供专业投资价值的同时，也提供

了情绪价值。

“卷” 出客户服务新高度

自2022年底债市激烈调整之后，2023

年固收类基金在“债牛” 行情中重新建立

起了与客户之间的信任。 德邦基金积极把

握住了2023年债券收益率下行以及化债

的战略性机会，做出了相对可观的业绩，特

别是在零售端， 实现了债券型产品规模的

长足发展。

在张騄看来， 公募债券型基金热销的

背后，其实映射了大财富管理市场的变迁。

“近年来， 经济结构处于向高质量发

展转型的进程中。 随着浪潮退去， 部分高

收益资产的高风险特征也逐步显现， 公众

对于不同资产的风险收益特征也有了更为

深刻的认知， 公募基金因为受到了较为广

泛的监督管理，具备相对较高的安全性、确

定性和透明度，因此性价比相应提升。 ” 张

騄表示， 债券型基金在活钱理财领域得到

了越来越多投资者的认可。

另外，张騄说，资管新规落地后，各类

资产管理产品适用一致的监管要求，产品

结构差异不大， 业绩表现区间比较接近，

因此这一赛道的竞争日趋激烈。公募债券

型产品受益于公募特性和机制优势等因

素，在银行、券商等渠道端的接受度日趋

高涨。

当然， 要想在充分竞争的债券型产品

赛道占据优势， 产品业绩和客户体验才是

产品真正的“核心竞争力” 。

张騄介绍， 公司在这方面总结得出的

经验，就是靠“勤奋” ：“债券除了研判之

外， 交易本身也是债券投资稳定的基础。

投研要进行趋势方向上的甄别研判、 可投

资主体的深度挖掘， 交易要严控成本提升

效率。 通过这一系列的‘勤奋’ 和配合，最

终才可能呈现出优秀的结果， 一点一点为

客户创造收益。 ”

自从2023年下半年化债以来，城投类

债券的收益率已经下行到了相对较低的位

置，在张騄看来，未来安全高息的资产越来

越稀缺， 需要进一步挖掘并参与收益率曲

线变动的机会。 “我们的短债产品也参与

了部分利率债投资， 这更需要对宏观经济

和货币政策的深度研究。 ”

此外， 在做好资产配置和投资回报的

基础上， 德邦基金也乘上了互联网平台的

快车，打造了“理财邦邦团” 等线上投教与

服务IP。 运营团队通过走心陪伴与高效服

务响应，获得了线上投资者的认可，线上主

推的德邦短债等固收产品在电商平台获得

了大批零售客户的支持。

“主播团队对于公司的重要影响在于

可以帮助我们更加直观地了解客户的需

求，提高公司对于客户群体的认知水平。 ”

张騄表示，公司十分重视客户服务，通过提

高线上的交流互动频率， 可以进一步加深

与客户之间的联系， 直播可能更多是运营

工作的集中体现。

在构建这套投资者陪伴体系的同时，

张騄也十分关注对于流程管理的优化：

“在符合监管要求和规定的前提下， 我们

会针对一些客户的常见问题， 形成相应的

话术体系，确保回复的及时性。 同时，也会

持续不断更新调整，提升回复的准确度，从

而提高线上运营的整体效率。 ”

筑牢投研立身之本

投研出身的张騄始终保持着对于投研

工作的热忱和情怀， 从德邦证券来到德邦

基金后， 他继承了券商系公募历来重视投

研的传统， 将提高投研能力摆在了公司发

展战略当中的首位。

“人才是公募行业发展的基石， 我们

最重要的禀赋就是培养勤奋且优秀的专业

人才。 ” 张騄强调，无论是内部培养还是外

部引入，人才都是公司最看重的部分。

一方面， 新进入公司的应届生可以在

较为完善的培养体系中迅速成长， 从优秀

新人到部门骨干， 甚至可以走上部门管理

岗位；另一方面，公司也愿意给年轻人更多

的机会，特别是在投研方面，年轻人更容易

接受新鲜事物， 更容易挖掘出新赛道的潜

在机会，这对于投资来说难能可贵，所以公

司对于市场化激励非常重视。

“新的认知需要新的思维， 用好年轻

人是公司发展的关键。 ” 张騄举例说，在

2023年上半年， 就是公司的年轻基金经

理、 研究员及时注意到了人工智能这一重

大的战略性机遇， 所以公司也在相对早期

抓住了投资机会。

此外， 张騄也给基金经理提出了明确

的要求， 即严格按照产品设计的初衷去做

投资，做到投资风格不漂移，然后在所处的

赛道尽可能地挖掘超额收益；在此基础上，

公司会针对基金产品设置风格池， 基金经

理需要有足够的竞争意识， 尽可能为客户

创造超额收益。

作为资产管理公司， 不仅需要精雕细

琢打磨投研体系、提高投研核心竞争力，张

騄认为，还需要做好客户服务和陪伴，保障

客户利益至上。

比如在追求规模的同时保持克制，在

张騄看来， 就是保护客户利益非常重要的

举措：“如果产品业绩好， 客户会很热情，

导致很多资金涌进来， 但考虑到资金配置

的压力，我们会采取限购的方式，要把每笔

钱都配置好， 保持管理规模稳定、 良性增

长。我们更看重给客户创造价值的能力。”

掌舵德邦基金两年多来， 张騄以专注

投研为出发点， 不断吸纳行业优秀人才和

年轻潜力人才，提供广阔发展天地，在市场

变革中把握投资机遇。

同时，张騄也始终保持着学习的心态，

乐于借鉴行业中的优秀案例经验。 如果从

底层逻辑来看，公司具备这样的条件，他就

会主动学习其中的经验；如果不具备，那就

继续专心做好自己的事情。 “保持自己内

核的强大，坚持做好自己的事情不走偏，这

很重要。 ” 他说。


