
博时基金张存相：公募FOF承接低波增值理财需求 奔赴万亿市场星辰大海

人物简介：

张存相，博时基金资深投资总监（董事总经理级）兼多元资产管理二部总经理。 2010年开始从事FOF投研工作，2020年加入博时基金。

张鼎轩，博时基金多元资产管理二部基金经理。 中国本土最早一批MOM从业人员，FOF/MOM基金经理/投资经理，2020年加入博时基金。

本报记者 王雪青

在低利率时代的资管浪潮中，博时基金资深投资总监兼多元资产管理二部总经理张存相带领团队演绎了一段令人瞩目的“逆袭传奇” 。

截至2025年6月末，博时臻选楚汇三个月持有期债券型基金中基金的最新规模达到77 .41亿元，较2024年底的2 .47亿元增长超过30倍，成为今年公募FOF市场增长的典型代表，更折射出市场对低波增值型理财产品的迫切需求。

“产品规模增长的背后，业绩才是‘硬通货’ 。 ” 张存相在接受中国证券报记者采访时如是说。 作为国内FOF/MOM领域的先行者，张存相带领团队为投资者点亮了一盏穿越迷雾的“长明灯” 。

规模增长密码：业绩是“硬通货”

博时基金 FOF规模的快速增长，离不开扎实的业绩支撑。 资料显示，博时臻选楚汇三个月持有债券（FOF）自2023年 9月27日成立以来，以A类份额为例，截至2025年6月 30日，业绩累计上涨 8 .33%，业绩比较基准为5 .61%。 据中国银河证券基金研究中心统计，在过去一年（2024年8月 1日

至2025年7月31日），博时臻选楚汇三个月持有债券（FOF）（A类）在同类型产品中的业绩排名第一。

在亮眼业绩的背后，是团队历经多轮市场考验练就的资产研判能力。 过去几年，资本市场风高浪急 ，呈现“短时间、大幅度、单方向剧烈波动” 特征，投资难度显著增大。 博时多元资产管理二部FOF团队有效规避了 2022年以来的多次股市震荡风险，并成功抓住 2024年“9 .24行情 ” ，2025

年人工智能（AI）、科创及可转债、黄金资产的上行机会 。

博时臻选楚汇三个月持有债券（FOF）基金经理张鼎轩介绍：“我们采用‘债券打底 +可转债特色+多资产增强 ’ 的策略 ，深度挖掘中国资产的长期投资价值，前瞻性布局全球资产，力争实现收益平稳增长。 ”

对博时多元资产管理二部FOF团队而言，看似传奇的“黑马逆袭” ，实乃厚积薄发 。 早在2023年博时臻选楚汇三个月持有债券（FOF）成立之初 ，就确定了“力争低波稳健增值” 的风险收益定位 ，瞄准“理财替代” 的广阔赛道。 2025年，Wind数据显示，公募FOF行业一举逆转了近3年的

规模萎缩趋势，较 2024年底增长超300亿元，增幅达 25%。 此时，博时基金已通过与银行渠道的深度合作，抢占了发展先机 。

“当前，国债收益率跌破2%，国有大行一年期存款利率跌破1%，普通型人身保险产品的预定利率研究值为 1 .99%，国内市场‘固定收益+’ 资产优势大幅提升 。 ” 张存相判断，“具有低波动、追求稳健增值特征的产品需求终将爆发。 ”

投研体系内核：三大技术筑牢根基

常言说：“台上一分钟，台下十年功。 ” 博时臻选楚汇三个月持有债券（FOF）规模与业绩的双丰收，离不开团队历时十六年打磨的“体系完整、打法成熟、风控有效、特色鲜明” FOF/MOM投研体系。

张存相将 FOF/MOM模式概括为“三多” ：多元资产 、多元风格、多元投资管理人。 其内含三大核心体系 ：资本市场研究 、投资能力研究及动态组合管理。

首先，FOF/MOM要基于资本市场研究做出资产与策略配置，通过经济增长、流动性等多维度数据开展宏观研究，结合FED模型、库存周期模型等工具定制资产配置方案。

举例来说，2025年4月初 ，扰动因素冲击全球资本市场，然而，早在 3月17日上证指数冲上3400点时，团队内部就开始大幅提升扰动因素的风险权重 ，并对组合进行了相应调整，4月7日市场巨震时，上证指数单日跌幅 7 .34%，博时臻选楚汇三个月持有债券（FOF）仅微跌 ，守住了组 合在

极端市场环境下的波动风险底线 。

颇具特色的是，博时多元资产管理二部FOF团队在策略配置上坚持“与时俱进 ” 。 例如，2025年春节假期后DeepSeek行情爆发，团队迅速制定AI投资四项原则———积极参与AI风口、保持持仓定力、严格波动管理、适时内部轮动，并果断加仓人工智能、金融科技等科技成长板块。

其次，团队在基金与管理人筛选环节强调“穿透式研究” ，通过定量与定性结合，深入分析基金持仓及管理人风格稳定性。 张存相解释 ：“我们聚焦投资能力的可测性与非投资能力的可靠性，要找出‘能赢在未来’ 的投资人。 ” 在具体指标方面，以筛选权益基金为例，不仅关注规模 、

业绩等常规指标 ，更要考量在特定市场环境下的产品表现及公司整体投研实力 。

此外，FOF动态组合管理通过三大方法实现优化：精准定位管理人风格以取长补短、结合市场调整资产配置、与优秀管理人共同研判市场。团队通过对各类资产进行策略分类，形成特点鲜明的 FOF投资策略库，并根据宏观场景与应用场景进行精准匹配 ，提升针对性和有效性，实现投

资组合的管控与动态优化。

低波稳健保障：风控“三大法宝” 护航

“乌卡时代”（VUCA）这一概念，由美国管理学者沃伦·本尼斯和伯特·纳努斯于上世纪 80年代提出，用来描述现代社会发展中普遍存在的高波动性（Volatility）、不确定性（Uncertainty）、复杂性（Complexity）和模糊性（Ambiguity）。 如今，“乌卡时代” 已成为诠释资本市 场特征 的贴

切注脚。

“在风云变幻的资本市场，风险控制是我们投资管理的重中之重。 ” 张存相表示，团队经过多年 FOF/MOM投资实践 ，在股票 、债券市场周期转换中，总结出了风险管控的“三大法宝” 。 这些来自于实战的风控技术，多次帮助团队成功规避市场极端状况，保护投资者利益。

其一是严格执行风险预算管理机制。 结合产品的风险收益特征，严控风险底线。

其二是强化组合的“压力测试” 高频监控。 针对FOF产品的独特估值特点，博时多元资产管理二部 FOF团队构建了高频的净值拟合压力测试机制，帮助团队及时发现、识别和应对投资组合的波动风险。

其三是极端情景模拟。 团队自主开发了一套基于中国资本市场极端情景模拟的风险模型，通过对可能的最大跌幅预设和历史数据回溯 ，帮助投资组合有效防范极端市场行情的剧烈冲击，提供相对有效的风险提示和事前预警。

穿越周期底气：特色与反思铸就长青

截至目前 ，博时多元资产管理二部 FOF团队已形成了鲜明的投研特色 。

在大类资产配置上，博时多元资产管理二部FOF团队尤其擅长可转债投资。 早在2010年，团队核心成员便开始运用可转债“进可攻、退可守” 的特质进行资产配置。 目前 ，博时FOF产品配置可转债的比例显著高于全市场 FOF平均水平 。

同时，团队充分发挥FOF/MOM模式分散风险、低波、可持续的模式特色，并对“低波动” 有着深刻理解 。 张存相表示，实现FOF/MOM“低波动” 管理，一是通过多元资产配置和策略配置 ，二是基于优秀投资能力的分散投资，三是有效降低系统性误判概率，四是选择有能力赢 在未来

的投资，通过主动管理基金争取创造超额收益，平滑市场波动。

在充满变数的市场环境中，持续反思成为推动团队持续进化的关键动力 。 张存相表示：“当十年经验突然失效时，敢于自我否定的勇气最为宝贵。 ” 伴随市场资产配置功能弱化，团队大胆转攻策略配置，建立了“资产多元化、策略聚焦化、持仓场景化” 的“三化” 体系，有效挖掘结构

性机会。 团队在2025年初布局的小微盘策略、AI科技成长策略，均体现了这种灵活应变能力。

在十余载资本市场实战中，张存相的团队积累了诸多骄人战绩：2015年提前降仓规避股市剧烈下行、2016年成功躲避债市长周期下跌、2018年规避贸易摩擦风险、2019年抓住股票投资机会 ，2024年有效把握“9 .24行情 ” ，2025年前瞻性规避扰动因素冲击。

剖析张存相的每一个成功操作案例都会发现，他几乎有着“后视镜 ” 一般的预判能力和强大执行力 。 这种能力或许正是来自团队扎实的基础研究 、深刻的市场理解 、严谨的风控体系、敏锐的市场嗅觉和长久的经验积累。

文化共识力量：专业精干共赴前程

“每日810” 是博时FOF投研团队独特的工作节奏：早上8点盘前会、至晚上10点风控监测报告。 “我们时刻在路上，时刻准备着。 ” 团队成员们乐此不疲 。 这种笃行的专业主义，源自他们的“三结合” 理念：投资防战结合、研究扬弃结合、业务熬转结合。

团队将投研体系总结为“1目标，2维度 ，3结合，4聚焦” ，即：以客户需求为一个核心目标，从客户与投研双维度发力，贯彻资产 、策略、品种研究相结合，聚焦“体系化构建、模块化落实、针对性优化、有效性管控” 四个投研要点。

在客户服务上，团队深入理解银行 、保险、年金等各类客户需求，构建了覆盖三大产品系列、五个核心板块、十八项服务的体系 。 张鼎轩表示：“我们不仅管理资产，更注重客户陪伴，通过专业投研服务提升投资者获得感 。 ”

未来展望 ： FOF/MOM发展前景广阔

谈及FOF/MOM模式的发展前景，张存相充满信心：“这一模式能助力解决当前资管行业存在的痛点———业绩不稳定、市场非完全有效、单一策略局限性、产品波动剧烈。 尤其在低利率时代，FOF/MOM发展前景广阔。 ”

他表示：“在公募基金高质量发展背景下，博时臻选楚汇三个月持有债券（FOF）践行‘争取低波稳健增值，理财替代’ 策略，是提升老百姓的投资获得感、实现普惠金融的重要工具。 海外FOF/MOM规模通常占公募基金的 10%，而国内银行、保险、信托等机构有近百万亿 元资产 存在

替代需求，公募FOF/MOM有望迈向万亿元规模。 可以预见 ，具备低波动、争取稳健增值特征的产品未来将大有可为。 ”

这种信心源自FOF/MOM模式的独特优势：能借助外部优秀投资能力、规避系统性误判、弱化管理规模的边界困扰。 在张存相看来，FOF/MOM不仅是投资管理模式，更是“与优秀投资能力共生” 的新模式 ，通过匹配客户需求与市场能力 ，实现金融专业化分工，推动理性投资。

“FOF/MOM模式的未来将是星辰大海。 我们始终坚信，专业的资产配置能力和严谨的风险管理体系，是帮助投资者穿越市场迷雾最可靠的保障 。 ” 张存相的话语坚定有力 。

图：博时基金多元资产管理二部FOF团队（从左至右）：张鼎轩、沈威、张存相 、王嘉仪 、章泽铧
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张存相， 博时基金资深投

资总监（董事总经理级）兼多

元资产管理二部总经理。 2010

年开始从事 FOF投研工作，

2020年加入博时基金。

张鼎轩， 博时基金多元资

产管理二部基金经理。 中国本

土最早一批MOM从业人员，

FOF/MOM基金经理/投资经

理，2020年加入博时基金。

在低利率时代的资管浪潮中， 博时基金资

深投资总监兼多元资产管理二部总经理张存相

带领团队演绎了一段令人瞩目的“逆袭传奇” 。

截至2025年6月末， 博时臻选楚汇三个月

持有期债券型基金中基金的最新规模达到

77.41亿元， 较2024年底的2.47亿元增长超过

30倍， 成为今年公募FOF市场增长的典型代

表， 更折射出市场对低波增值型理财产品的迫

切需求。

“产品规模增长的背后， 业绩才是 ‘硬通

货’ 。 ” 张存相在接受中国证券报记者采访时如

是说。作为国内FOF/MOM领域的先行者，张存

相带领团队为投资者点亮了一盏穿越迷雾的

“长明灯” 。

规模增长密码：

业绩是“硬通货”

博时基金FOF规模的快速增长，

离不开扎实的业绩支撑。 资料显示，

博 时 臻 选 楚 汇 三 个 月 持 有 债 券

（FOF） 自2023年9月27日成立以

来，以A类份额为例，截至2025年6月

30日，业绩累计上涨8.33% ，业绩比

较基准为5.61%。 据中国银河证券基

金研究中心统计，在过去一年（2024

年8月1日至2025年7月31日），博时

臻选楚汇三个月持有债券（FOF）

（A类）在同类型产品中的业绩排名

第一。

在亮眼业绩的背后，是团队历经

多轮市场考验练就的资产研判能力。

过去几年，资本市场风高浪急，呈现

“短时间、大幅度、单方向剧烈波动”

特征，投资难度显著增大。 博时多元

资产管理二部FOF团队有效规避了

2022年以来的多次股市震荡风险，并

成功抓住2024年“9·24行情” ，2025

年人工智能（AI）、科创及可转债、黄

金资产的上行机会。

博时臻选楚汇三个月持有债

券（FOF）基金经理张鼎轩介绍 ：

“我们采用 ‘债券打底+可转债特

色+多资产增强 ’ 的策略 ，深度挖

掘中国资产的长期投资价值，前瞻

性布局全球资产，力争实现收益平

稳增长。 ”

对博时多元资产管理二部FOF

团队而言，看似传奇的“黑马逆袭” ，

实乃厚积薄发。 早在2023年博时臻选

楚汇三个月持有债券（FOF）成立之

初，就确定了“力争低波稳健增值”

的风险收益定位，瞄准“理财替代”

的广阔赛道。 2025年，Wind数据显

示， 公募FOF行业一举逆转了近3年

的规模萎缩趋势，较2024年底增长超

300亿元，增幅达25%。 此时，博时基

金已通过与银行渠道的深度合作，抢

占了发展先机。

“当前， 国债收益率跌破2%，国

有大行一年期存款利率跌破1%，普

通型人身保险产品的预定利率研究

值为1.99%，国内市场‘固定收益+’

资产优势大幅提升。 ” 张存相判断，

“具有低波动、 追求稳健增值特征的

产品需求终将爆发。 ”

投研体系内核：

三大技术筑牢根基

常言说：“台上一分钟，台下十年

功。 ” 博时臻选楚汇三个月持有债券

（FOF）规模与业绩的双丰收，离不

开团队历时十六年打磨的 “体系完

整、打法成熟、风控有效、特色鲜明”

FOF/MOM投研体系。

张存相将FOF/MOM模式概括

为“三多” ：多元资产、多元风格、多

元投资管理人。 其内含三大核心体

系：资本市场研究、投资能力研究及

动态组合管理。

首先，FOF/MOM要基于资本市

场研究做出资产与策略配置，通过经

济增长、流动性等多维度数据开展宏

观研究，结合FED模型、库存周期模

型等工具定制资产配置方案。

举例来说，2025年4月初，扰动因

素冲击全球资本市场，然而，早在3月

17日上证指数冲上3400点时，团队内

部就开始大幅提升扰动因素的风险

权重，并对组合进行了相应调整，4月

7日市场巨震时， 上证指数单日跌幅

7.34%， 博时臻选楚汇三个月持有债

券（FOF）仅微跌，守住了组合在极

端市场环境下的波动风险底线。

颇具特色的是，博时多元资产管

理二部FOF团队在策略配置上坚持

“与时俱进” 。 例如，2025年春节假期

后DeepSeek行情爆发， 团队迅速制

定AI投资四项原则———积极参与AI

风口、保持持仓定力、严格波动管理、

适时内部轮动， 并果断加仓人工智

能、金融科技等科技成长板块。

其次， 团队在基金与管理人筛选

环节强调“穿透式研究” ，通过定量与

定性结合， 深入分析基金持仓及管理

人风格稳定性。 张存相解释：“我们聚

焦投资能力的可测性与非投资能力的

可靠性，要找出‘能赢在未来’ 的投资

人。 ” 在具体指标方面，以筛选权益基

金为例，不仅关注规模、业绩等常规指

标， 更要考量在特定市场环境下的产

品表现及公司整体投研实力。

此外，FOF动态组合管理通过三

大方法实现优化：精准定位管理人风

格以取长补短、结合市场调整资产配

置、与优秀管理人共同研判市场。 团

队通过对各类资产进行策略分类，形

成特点鲜明的FOF投资策略库，并根

据宏观场景与应用场景进行精准匹

配，提升针对性和有效性，实现投资

组合的管控与动态优化。

低波稳健保障：

风控“三大法宝” 护航

“乌卡时代”（VUCA） 这一概

念， 由美国管理学者沃伦·本尼斯和

伯特·纳努斯于上世纪80年代提出，

用来描述现代社会发展中普遍存在

的高波动性（Volatility）、不确定性

（Uncertainty）、 复 杂 性（Com-

plexity） 和模糊性（Ambiguity）。

如今，“乌卡时代” 已成为诠释资本

市场特征的贴切注脚。

“在风云变幻的资本市场， 风险

控制是我们投资管理的重中之重。 ”

张 存 相 表 示 ， 团 队 经 过 多 年

FOF/MOM投资实践，在股票、债券

市场周期转换中，总结出了风险管控

的“三大法宝” 。 这些来自于实战的

风控技术，多次帮助团队成功规避市

场极端状况，保护投资者利益。

其一是严格执行风险预算管理

机制。 结合产品的风险收益特征，严

控风险底线。

其二是强化组合的“压力测试”

高频监控。 针对FOF产品的独特估值

特点，博时多元资产管理二部FOF团

队构建了高频的净值拟合压力测试

机制，帮助团队及时发现、识别和应

对投资组合的波动风险。

其三是极端情景模拟。 团队自主

开发了一套基于中国资本市场极端

情景模拟的风险模型，通过对可能的

最大跌幅预设和历史数据回溯，帮助

投资组合有效防范极端市场行情的

剧烈冲击，提供相对有效的风险提示

和事前预警。

穿越周期底气：

特色与反思铸就长青

截至目前， 博时多元资产管理

二部FOF团队已形成了鲜明的投研

特色。

在大类资产配置上，博时多元资

产管理二部FOF团队尤其擅长可转

债投资。 早在2010年，团队核心成员

便开始运用可转债 “进可攻、 退可

守” 的特质进行资产配置。目前，博时

FOF产品配置可转债的比例显著高

于全市场FOF平均水平。

同时，团队充分发挥FOF/MOM

模式分散风险、低波、可持续的模式

特色，并对“低波动” 有着深刻理解。

在充满变数的市场环境中，持续

反思成为推动团队持续进化的关键

动力。张存相表示：“当十年经验突然

失效时，敢于自我否定的勇气最为宝

贵。 ” 伴随市场资产配置功能弱化，团

队大胆转攻策略配置，建立了“资产

多元化、策略聚焦化、持仓场景化” 的

“三化” 体系，有效挖掘结构性机会。

团队在2025年初布局的小微盘策略、

AI科技成长策略，均体现了这种灵活

应变能力。

在十余载资本市场实战中，张存相

的团队积累了诸多骄人战绩：2015年提

前降仓规避股市剧烈下行、2016年成功

躲避债市长周期下跌、2018年规避贸易

摩擦风险、2019年抓住股票投资机会，

2024年有效把握“9·24行情” ，2025年

前瞻性规避扰动因素冲击。

剖析张存相的每一个成功操作

案例都会发现， 他几乎有着 “后视

镜” 一般的预判能力和强大执行力。

这种能力或许正是来自团队扎实的

基础研究、深刻的市场理解、严谨的

风控体系、敏锐的市场嗅觉和长久的

经验积累。

文化共识力量：

专业精干共赴前程

“每日810” 是博时FOF投研团

队独特的工作节奏：早上8点盘前会、

至晚上10点风控监测报告。 “我们时

刻在路上，时刻准备着。 ” 团队成员们

乐此不疲。 这种笃行的专业主义，源

自他们的“三结合” 理念：投资防战

结合、研究扬弃结合、业务熬转结合。

团队将投研体系总结为“1目标，

2维度，3结合，4聚焦” ，即：以客户需

求为一个核心目标，从客户与投研双

维度发力，贯彻资产、策略、品种研究

相结合，聚焦“体系化构建、模块化落

实、针对性优化、有效性管控” 四个投

研要点。

在客户服务上，团队深入理解银

行、保险、年金等各类客户需求，构建

了覆盖三大产品系列、 五个核心板

块、十八项服务的体系。 张鼎轩表示：

“我们不仅管理资产， 更注重客户陪

伴，通过专业投研服务提升投资者获

得感。 ”

未来展望：

FOF/MOM发展前景广阔

谈及FOF/MOM模式的发展前

景，张存相充满信心：“这一模式能助

力 解 决 当 前 资 管 行 业 存 在 的 痛

点———业绩不稳定、 市场非完全有

效、单一策略局限性、产品波动剧烈。

尤其在低利率时代，FOF/MOM发展

前景广阔。 ”

他表示：“在公募基金高质量发

展背景下，博时臻选楚汇三个月持有

债券（FOF）践行‘争取低波稳健增

值，理财替代’ 策略，是提升老百姓

的投资获得感、实现普惠金融的重要

工具。 海外FOF/MOM规模通常占

公募基金的10%，而国内银行、保险、

信托等机构有近百万亿元资产存在

替代需求， 公募FOF/MOM有望迈

向万亿元规模。 可以预见，具备低波

动、争取稳健增值特征的产品未来将

大有可为。 ”

这种信心源自FOF/MOM模式

的独特优势： 能借助外部优秀投资能

力、规避系统性误判、弱化管理规模的

边 界 困 扰 。 在 张 存 相 看 来 ，

FOF/MOM不仅是投资管理模式，更

是“与优秀投资能力共生” 的新模式，

通过匹配客户需求与市场能力， 实现

金融专业化分工，推动理性投资。

“FOF/MOM模式的未来将是

星辰大海。 我们始终坚信，专业的资

产配置能力和严谨的风险管理体系，

是帮助投资者穿越市场迷雾最可靠

的保障。 ” 张存相的话语坚定有力。

博时基金多元资产管理二部FOF团队（从左至右）：张鼎轩、沈威、张存相、王嘉仪、章泽铧

博时基金张存相：

公募FOF承接低波增值理财需求

奔赴万亿市场星辰大海

□本报记者 王雪青


