
融通基金总经理张帆：

践行时代新使命 助力央企高质量发展

本报记者 张韵

“非为一己利身家，而为国家图富强” ，这是忘小我为大我的豪情。 公司发展同样需要这样的胸襟，将自身发展融入国家、时代发展浪潮之中。

2022年实际控制人变更为中国诚通控股集团有限公司后的融通基金，便将服务国资央企作为其时代新使命。 “未来，融通基金将在服务国资央企上做更深更广的布局。 ” 融通基金总经理张帆在接受中国证券报记者采访时表示，此次发行融通中证中诚信央企信用债指数证券投资基金是公司服务国资央企行动的第一步。

锚定服务国资央企新方向

2022年4月，融通基金公告称，实控人变更为中国诚通集团。 中国诚通集团是国务院国资委监管的中央企业，也是中央企业国有资本运营公司之一。 融通基金也自此成为央企系公募基金公司。

“这次变更是公司发展史上的里程碑。 ” 融通基金总经理张帆说，这一股权变更破解了公司发展的瓶颈，完善了公司治理结构，为公司高质量发展注入了动力，融通基金将呈现出新的发展面貌。

张帆表示，经过前期的多番调研后，融通基金选择 1月10日起发行融通中证中诚信央企信用债指数基金，这是公司服务国资央企迈出的第一步。

拟任基金经理赵小强告诉记者，目前市场存量央企信用债指数基金仅4只。 此次公司新发基金跟踪的中证中诚信央企信用债指数，是首次被用到公募产品中。 “与其他指数相比，该指数成分券容量较大。 国务院国资委下属央企共 98家，其中有存续债主体67家，该指数纳入58家，拥有近3万亿元存续债金额。 这有助于我们服务更多央企发行人，发挥更大的投资优势和社会效应 。 ” 赵小强说。

战略客户部总经理柴玏补充说，从市场需求来看 ，近年来，公募基金、投资者对央企债的关注度越来越高，尤其在净值化转型后，央企信用债的风险收益性价比具有一定吸引力，近五年没有出现过信用违约。 央企信用债存量市场大、流动性强，较好地迎合了机构需求。 因此，推出融通中证中诚信央企信用债基金是既符合公司定位，也适应市场需求的。

助力央企降低融资成本

发行一只央企信用债基金如何能够服务国资央企？ 赵小强介绍说，首先，央企信用债指数基金将社会上募集的资金，从二级市场投资到央企债券，这将大幅提高央企债券流动性，间接提高央企直接融资比例，助力央企融资得到长期保障。

其次，通过基金投资央企债券也可以一定程度上降低央企融资成本，缓解央企债务融资压力。 至于如何降低融资成本，赵小强介绍说，随着央企信用债指数基金的发行和投资，央企信用债在二级市场上的流动性及活跃度将进一步提升，央企信用债的资质会被更多人了解，认可度得到提升 ，有利于投资价值的再发现。 传导至一级发行市场后，发行利率或将下降，央企的融资成本也将更低 。

他介绍道 ，参照国开债，从 2018年末到2019年末，3年国开债利差与非国开债相比，下降了4bp，相当于是国开债融资成本下行4bp。 央企债券流动性提升后，也极有可能带来类似的溢价压缩空间。

赵小强告诉中国证券报记者，央企信用债基金的发行还能够引入新的投资者。 目前央企信用债交易以银行间市场为主，非金融企业、个人投资者无法直接参与。 借道公募基金，投资者就可以间接参与到银行间市场的债券交易 ，分享央企红利。

对发债主体来讲 ，随着非金融机构和个人投资者的间接进入，也为央企债券引入了更加多元化的持有者，有助于形成更加均衡的投资者结构。 同时有望降低央企债券持有者原先面临的流动性风险，降低央企发行人的债务聚集风险 ，防范化解重大金融风险 。

丰富国资央企改革“工具箱”

据了解，该 基 金 跟 踪 的 中 证 中 诚 信 央 企 信 用 债 指 数 以 2017 年 12 月 29 日 为 基 日 ， 选 取 隐 含 评 级 AA+ 及 以 上 的 非 钢 铁 冶 炼 、 非 基 础 化 工 品 等 行 业 的 中 央 企 业 信 用 债 作 为 样 本 。

投资层面，赵小强介绍，基金将采用分层抽样法对指数进行跟踪。 首先按照久期、隐含评级等指标将成分券分组，对每组债券计算平均久期和成分券占比，然后按照流动性从高到低选择样本券。 流动性以过去半年的换手率为衡量指标 。 最后，按照成分券占指数的比重进行赋权，构建组合。

之 所 以 选 择 现 在 发 行 该 基 金 ， 赵 小 强 说 ： “20 14 年 以 来 ， 债 券 市 场 普 遍 表 现 出 牛 长 熊 短 的 特 点 。 经 过 过 去 一 个 多 月 的 快 速 调 整 ， 债 券 整 体 收 益 率 水 平 较 前 期 已 有 大 幅 上 升 。 从 发 行 到 成 立 ， 再 到 建 仓 完 毕 ， 在 这 个 过 程 中 ， 我 们 认 为 债 券 市 场 调 整 的 幅 度 或 将 阶 段 性 到 位 。 ”

“这是服务国资央企的第一步，后续我们还将陆续布局央企系列产品。 ” 张帆说，公司正在考虑布局其他央企指数基金产品。

他表示，指数基金作为公募市场的指数化工具型产品，能够丰富国资央企“改革工具箱” ，增加服务央企业务范围，也有助于纳入成分股的央企上市公司盘活资产，提高公司治理水平 ，加强投资者关系管理。

张 帆 表 示 ， 融 通 基 金 今 后 将 按 照 “聚 焦 央 企 ” 的 战 略 定 位 ， 着 力 打 造 有 中 国 诚 通 特 色 ， 为 央 企 提 供 稳 健 、 特 色 服 务 的 资 产 管 理 服 务 平 台 。 在继续深耕现有业务的同时，围绕国资运营职能定位，利用公募基金丰富经验，提供多元化金融工具，助力提高国有资本配置效率，助力央企高质量发展。
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“非为一己利身家， 而为国家图富强” ，这

是忘小我为大我的豪情。 公司发展同样需要这

样的胸襟，将自身发展融入国家、时代发展浪潮

之中。

2022年实际控制人变更为中国诚通控股集

团有限公司后的融通基金， 便将服务国资央企

作为其时代新使命。“未来，融通基金将在服务

国资央企上做更深更广的布局。 ” 融通基金总

经理张帆在接受中国证券报记者采访时表示，

此次发行融通中证中诚信央企信用债指数证券

投资基金是公司服务国资央企行动的第一步。

锚定服务国资央企新方向

2022年4月，融通基金公告称，实控人变更

为中国诚通集团。 中国诚通集团是国务院国资

委监管的中央企业， 也是中央企业国有资本运

营公司之一。 融通基金也自此成为央企系公募

基金公司。

“这次变更是公司发展史上的里程碑。 ” 融

通基金总经理张帆说， 这一股权变更破解了公

司发展的瓶颈，完善了公司治理结构，为公司高

质量发展注入了动力， 融通基金将呈现出新的

发展面貌。

张帆表示，经过前期的多番调研后，融通基

金选择1月10日起发行融通中证中诚信央企信

用债指数基金， 这是公司服务国资央企迈出的

第一步。

拟任基金经理赵小强告诉记者， 目前市场

存量央企信用债指数基金仅4只。此次公司新发

基金跟踪的中证中诚信央企信用债指数， 是首

次被用到公募产品中。“与其他指数相比，该指

数成分券容量较大。 国务院国资委下属央企共

98家， 其中有存续债主体67家， 该指数纳入58

家，拥有近3万亿元存续债金额。 这有助于我们

服务更多央企发行人， 发挥更大的投资优势和

社会效应。 ” 赵小强说。

战略客户部总经理柴玏补充说， 从市场需

求来看，近年来，公募基金、投资者对央企债的

关注度越来越高，尤其在净值化转型后，央企信

用债的风险收益性价比具有一定吸引力， 近五

年没有出现过信用违约。 央企信用债存量市场

大、流动性强，较好地迎合了机构需求。因此，推

出融通中证中诚信央企信用债基金是既符合公

司定位，也适应市场需求的。

助力央企降低融资成本

发行一只央企信用债基金如何能够服务国

资央企？ 赵小强介绍说，首先，央企信用债指数

基金将社会上募集的资金， 从二级市场投资到

央企债券，这将大幅提高央企债券流动性，间接

提高央企直接融资比例， 助力央企融资得到长

期保障。

其次， 通过基金投资央企债券也可以一定

程度上降低央企融资成本， 缓解央企债务融资

压力。 至于如何降低融资成本，赵小强介绍说，

随着央企信用债指数基金的发行和投资， 央企

信用债在二级市场上的流动性及活跃度将进一

步提升，央企信用债的资质会被更多人了解，认

可度得到提升，有利于投资价值的再发现。传导

至一级发行市场后，发行利率或将下降，央企的

融资成本也将更低。

他介绍道， 参照国开债， 从2018年末到

2019年末，3年国开债利差与非国开债相比，下

降了4bp， 相当于是国开债融资成本下行4bp。

央企债券流动性提升后， 也极有可能带来类似

的溢价压缩空间。

赵小强告诉中国证券报记者， 央企信用债

基金的发行还能够引入新的投资者。 目前央企

信用债交易以银行间市场为主，非金融企业、个

人投资者无法直接参与。借道公募基金，投资者

就可以间接参与到银行间市场的债券交易，分

享央企红利。

对发债主体来讲， 随着非金融机构和个人

投资者的间接进入， 也为央企债券引入了更加

多元化的持有者， 有助于形成更加均衡的投资

者结构。 同时有望降低央企债券持有者原先面

临的流动性风险， 降低央企发行人的债务聚集

风险，防范化解重大金融风险。

丰富国资央企改革“工具箱”

据了解， 该基金跟踪的中证中诚信央企

信用债指数以2017年12月 29日为基日，选

取隐含评级AA+及以上的非钢铁冶炼 、非

基础化工品等行业的中央企业信用债作为

样本。

投资层面，赵小强介绍，基金将采用分层抽

样法对指数进行跟踪。首先按照久期、隐含评级

等指标将成分券分组， 对每组债券计算平均久

期和成分券占比， 然后按照流动性从高到低选

择样本券。 流动性以过去半年的换手率为衡量

指标。 最后， 按照成分券占指数的比重进行赋

权，构建组合。

之所以选择现在发行该基金，赵小强说：

“2014年以来，债券市场普遍表现出牛长熊

短的特点。经过过去一个多月的快速调整，债

券整体收益率水平较前期已有大幅上升。 从

发行到成立，再到建仓完毕，在这个过程中，

我们认为债券市场调整的幅度或将阶段性

到位。 ”

“这是服务国资央企的第一步，后续我们还

将陆续布局央企系列产品。 ” 张帆说，公司正在

考虑布局其他央企指数基金产品。

他表示， 指数基金作为公募市场的指数化

工具型产品， 能够丰富国资央企 “改革工具

箱” ，增加服务央企业务范围，也有助于纳入成

分股的央企上市公司盘活资产， 提高公司治理

水平，加强投资者关系管理。

张帆表示，融通基金今后将按照“聚焦央

企” 的战略定位，着力打造有中国诚通特色，

为央企提供稳健、 特色服务的资产管理服务

平台。在继续深耕现有业务的同时，围绕国资运

营职能定位，利用公募基金丰富经验，提供多元

化金融工具，助力提高国有资本配置效率，助力

央企高质量发展。

广发基金李晓博：从《黄帝内经》到《三体》 漫谈中医、科幻与投资

很多时候，基金经理这份工作跟两类职业很像：中

医和科幻小说家。 这是我从业十年以来最直观的体会。

中医传承经典， 在创新中不断发展， 护佑生命健

康，基金经理也在不断学习中成长，常学常新。 但很多

时候，基金经理又像一名科幻小说作家，依靠爆发创造

力的火花，让投资开出独一无二的魅力之花。

小时候，我常常会想象长大以后自己的职业，当时

脑海中憧憬的是造宇宙飞船的科学家， 驰骋大洋的海

军舰长或者是一名救死扶伤的医生。 读大学时，我想着

自己会按部就班地成为一名合格的精算师。 然而，或许

是因为自己天生喜欢挑战的性格， 我最终走上了投资

这条路。在各类投资策略中，我觉得“固收+” 防守反击

的特征更加适合自己的脾性， 也梦想着以后有机会能

管理国家养老金。 这就好比运动员加入了国家队，是一

件无上荣光的事情。

我十分热爱我的工作。

法于阴阳，和于术数———投资要有本

中医的学习和西医十分不同，中医更讲究传承。 中

医学子在初步学习时， 会被要求熟读熟背那几部经典

古籍：《黄帝内经》《伤寒杂病论》《神农本草经》《难

经》……这和基金经理学习的过程是一样的，微宏观经

济学、财务投资学，抑或是相关理工科背景的知识，如

机械、计算机电子或者医药生物学等。 良好的学科和行

业知识是做好投资的重要基础。

中国自古以来讲究“道” 与“术” 的完美结合，

“道” 即是天地运行的规律，深究“道” 的先贤将“道”

用在各个领域，于是产生了各行各业独特的“术” 。 不

明“道” 而行“术” 是十分危险的，就像中医治病，学习

经典而开出的方剂，比如桂枝汤原方：桂枝3钱，赤芍3

钱，炙甘草2钱，生姜大枣自备。按照现在市场价格算下

来，也就最多3元钱的收入。 如果耐不住物质诱惑或者

急功近利而忽略经典， 给病人加大剂量或者加入所谓

名贵中药材，最终也会因离经叛道为病患所抛弃。

很多时候，基金经理就像一名中医。 投资行业名家

辈出，相关著作浩如烟海，正如中医的文化宝库，忽略

历史长河中投资经典案例和书籍， 最终也会被历史所

教训。 比如2022年发生的俄乌冲突改变了投资界很多

通识理念，但这些事情其实在历史上也发生过。 基金经

理应该像一名勤勤恳恳的中医学子和中医从业人员，

熟读历史经典， 不应该只盯着眼前线性外推的结果而

忽略了历史的相似性。

从业以来， 股债混合型基金中的股票和债券均由

我管理。 股票方面，因为带我的前辈是医生出身，加上

我自小有一颗向往海军的心，我对医药、军工机械等行

业更为关注。 债券投资方面，入行的时候恰恰赶上城投

和地产大发展，所以职业生涯初期，债券部分投资以城

投债为主，外加部分地产债。 因为曾深入研究了所有地

产主体， 我在2020年以后逐步将地产债投资敞口降为

零。 有时候，我觉得自己很像一名老中医，2018年初清

仓股票，2020年底清仓地产债投资，更像是因为熟读经

典而开出的药方，但投资不能只依靠经验。

云在山头，登上山头云又远———投资常学常新

我看到很多中医学者用一生来学习经典， 用一副

对联来形容就是“云在山头登上山头云又远，月在水面

拨开水面月更深” ，苦苦地一遍又一遍熟读经典。 从现

在的研究来看，《黄帝内经》非一人一时之作，文字时

而古朴时而华丽；《汉书》记载《内经》共九卷，汉代书

籍多以竹简牛皮绳为一卷，一卷最多三千字，九卷也就

是三万多字，而现在版本中单《素问》就有9万字，读死

书终究什么也学不到。 投资也是如此，如果只守着自己

熟悉的一亩三分地，最终也会被市场所抛弃。

中医常学常新，经过上千年的发展和进化，中医既

有理论的突破，也有对古典经方的现代审视和修正。 对

基金经理来说，投资也是常学常新，科技的进步必然带

来人们生活习惯的变化， 地缘政治的改变更是会有极

为深远的影响。 基金经理要学习历史，但又不能刻舟求

剑。 死守成长或者死守价值，在我看来都是不可取的。

同时，基金经理又要面向未来，拥抱新的变化，比如新

科技、新市场，不断进化自身的眼界、能力，不断升级投

资体系，才能走得久更远，也因此，均衡成长是我投资

风格中最鲜明的烙印。

宇宙很大，生活更大———投资需要创造性

如果一个基金经理的工作只是“看病拿药” ，是远

远不够的， 很多时候基金经理又需要像一名科幻小说

作家，具有爆发创造力的火花。

我是一名科幻爱好者， 基本阅读了市面上所有科

幻类著作，可能因为近代史的多灾多难，国人独爱硬科

技和末日悲情类小说，比如刘慈欣的《三体》和王晋康

的《逃出母宇宙》，西方因为文艺复兴、工业革命以及

冷战的影响，科幻类作品偏重于人文和道德伦理，比如

阿西莫夫的《银河帝国》，弗兰克的《沙丘》，但所有的

这些作品都有一个共同点，那就是天马行空的思维，富

有创造力的思想。

《三体》对我的世界观、人生观、价值观产生了重

大影响。 我震惊于二向箔的威力，无法想象水滴的运行

轨迹，也尝试去揣摩如果是我，看到三体舰队10%光速

接近奥尔特星云会是什么心情。 我佩服罗辑的隐忍，羡

慕云天明和程心彼此守望的爱情， 更想去看一看云天

明送给她的那颗星星，阅读下《时间之外的往事》。 尤

其是看到云天明为了向人类透露三体世界的秘密而创

作的三个童话，这种想象力和创造力，也是基金经理所

需要具备的。

我想我很多时候也是一个科幻小说作家， 对于硬

科技和前沿技术始终向往。 在投资中会经常关注最新

的行业技术变化和科技进步， 如果觉得具备可实现性

和推广性，会在深入研究后积极布局。

我是在2012年入行，当时A股市场处于周期底部，

价值类股票表现优于中小盘和科技类股票。 当年年底

开始，市场风格发生巨大的变化，成长股迎来了投资的

春天，医药、军工、互联网、机械等成长股走到市场的聚

光灯下。 我和我亦师亦友的同事、伙伴都是在成长投资

的环境中成长起来的。

例如，我偏爱军工，我从小就喜欢军事，课里课外总

要找时间去看相关的书籍和影片， 小学时就从舰船知

识、航空知识等杂志上看到的在研发动机，直到我25岁

左右参加工作后才逐步研发成功变成现实。虽然历时漫

长，但那种感觉就是自己坚信、认可的东西，经过了几代

人的不懈努力才把它变实物，仿佛自己的梦想也成为现

实。 而进入资本市场，看到了相关的企业、具体的结果，

我打从心底里珍惜这些标的。它们不仅让我看到了科技

和梦想的力量，也承载着国人的智慧结晶和期待。

上士闻道，勤而习之———投资体系不断更迭

对于中医和科幻的热爱， 让这两种思维和理念在

我的血脉里交汇融合，并与我的经历相结合，深深地影

响了我的投资理念。

入行之初，我主要做策略研究，锻炼了我的宏观格

局和视野。 随后加入基金公司固定收益部，从纯债到股

票、再到股债混合，再到2014年底开始管理绝对收益类

产品，我的投资阅历和所涉猎的资产类型不断丰富。 目

前，我作为一名“固收+” 基金经理，防守反击，均衡成

长是我的风格。 我常常会像一名“中医” ，熟读经典经

方，老成持重，做好债券和稳健类资产投资；也常常会

像一名“科幻小说作家” ，富于热情、憧憬未来，在控制

好仓位和回撤的基础上，拥抱成长，积极布局自己看好

和擅长的行业。

回顾这几年的“固收+” 之路，市场环境发生了显著

的变化，我的投资体系也不断更迭。 起初债券市场票息

很高，权益方面哪怕出现一些回撤，一个季度或者半年

的债券票息收益往往就能够覆盖，因此那些年投资起富

有想象力的成长股来往往有些天马行空，更有空间。 而

随着票息不断降低，票息收益很难再覆盖股票资产带来

的回撤时，绝对收益产品的管理要求也逐步提高，我的

风格也渐渐由成长转变为均衡成长， 注重底线思维；在

选择债券资产时， 对于信用债的发行主体会逐个分析，

不做信用下沉，优选性价比较高的标的进行配置；在投

资成长股时，我会更注重分散均衡以控制回撤和波动。

上士闻道，勤而习之。 我也会不断优化自己的投资

策略，努力不辜负基民对我的信任。

基金经理简介： 李晓博，10年证券从业年限，2.5年

公募管理经验。 现任广发基金混合资产投资部基金经

理，管理广发聚盛、广发聚荣等产品。 曾任中邮创业基

金研究员、固定收益部基金经理助理、投资经理。

（风险提示：文章涉及的观点和判断仅代表投资经

理个人的看法。 本文仅用于沟通交流之目的，不构成任

何投资建议。 投资有风险，入市须谨慎。 ）

广发基金混合资产投资部基金经理 李晓博

-CIS-

■

广发言

｜

以时间的名义

融通基金总经理张帆：

践行时代新使命 助力央企高质量发展

□本报记者 张韵


