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§1 重要提示  

基金管理人的董事会及董事保证本报告中所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，

并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

  基金托管人中国民生银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2025年 10月 23 日复核了本

报告中的财务指标、净值表现和投资组合报告等内容，保证复核内容不存在虚假记载、误导性陈

述或者重大遗漏。 

  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资产，但不保证基金一定盈利。 

  基金的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在作出投资决策前应仔细阅读本

基金的招募说明书。 

  本报告中财务资料未经审计。 

  本报告期自 2025年 7月 1日起至 9月 30日止。 

§2 基金产品概况  

基金简称  融通通润债券 

基金主代码  003650 

基金运作方式  契约型开放式 

基金合同生效日  2017年 3月 13日 

报告期末基金份额总额  502,070,715.80份  

投资目标  本基金在严控风险的基础上，合理配置股债比例、精选个券，力争获

取超越比较基准的超额收益与长期资本增值。 

投资策略  本基金封闭期的投资策略包括大类资产配置、债券投资策略、定向增

发股票投资策略、权证投资策略、资产支持证券投资策略、国债期货

投资策略等；转为开放式运作后的投资策略包括大类资产配置、债券

投资策略、股票投资策略、权证投资策略、资产支持证券投资策略、

国债期货投资策略等。 

业绩比较基准  中债综合（全价）指数收益率×80%+沪深 300指数收益率×20% 

风险收益特征  本基金为债券型基金，其长期平均预期风险和预期收益率低于股票型

基金、混合型基金，高于货币市场基金。 

基金管理人  融通基金管理有限公司 

基金托管人  中国民生银行股份有限公司 

§3 主要财务指标和基金净值表现  

3.1 主要财务指标  

单位：人民币元  

主要财务指标  报告期（2025年 7月 1日-2025年 9月 30日） 

1.本期已实现收益  1,426,336.76 
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2.本期利润  -2,086,882.55 

3.加权平均基金份额本期利润  -0.0042 

4.期末基金资产净值  515,687,346.63 

5.期末基金份额净值  1.0271 

注：1、本期已实现收益指基金本期利息收入、投资收益、其他收入(不含公允价值变动收益)

扣除相关费用和信用减值损失后的余额,本期利润为本期已实现收益加上本期公允价值变动收益。 

  2、本报告所列示的基金业绩指标不包括持有人认购或交易基金的各项费用，计入费用后实际

收益水平要低于所列数字。  

3.2 基金净值表现  

3.2.1 基金份额净值增长率及其与同期业绩比较基准收益率的比较  

阶段  
净值增长率

①  

净值增长率

标准差②  

业绩比较基

准收益率③  

业绩比较基

准收益率标

准差④  

①－③  ②－④  

过去三个月 -0.41% 0.07% 2.15%  0.16% -2.56% -0.09% 

过去六个月 0.35% 0.06% 3.35%  0.17% -3.00% -0.11% 

过去一年 2.09% 0.08% 3.70%  0.23% -1.61% -0.15% 

过去三年 8.52% 0.07% 8.80%  0.21% -0.28% -0.14% 

过去五年 17.12% 0.06% 8.66%  0.22% 8.46% -0.16% 

自基金合同

生效起至今 
34.67% 0.06% 19.43%  0.23% 15.24% -0.17% 

3.2.2 自基金合同生效以来基金累计净值增长率变动及其与同期业绩比较基准收益率变动的比较 
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3.3 其他指标 

无。  

§4 管理人报告  

4.1 基金经理（或基金经理小组）简介  

姓名  职务  
任本基金的基金经理期限  证券从业

年限  
说明  

任职日期  离任日期  

李皓 

本基金的

基金经

理、固定

收益研究

部副总经

理（主持

工作） 

2024年 9月 30

日 
- 14年 

李皓先生，工程硕士，14年证券投资研

究经历，具有基金从业资格。2011年 8

月至 2023年 5月在昆仑银行股份有限公

司工作，先后从事债券交易、债券投资等

方面的工作。2023年 5月加入融通基金

管理有限公司。现任固定收益研究部副总

经理（主持工作）、融通通祺债券型证券

投资基金基金经理、融通通裕定期开放债

券型发起式证券投资基金基金经理、融通

增悦债券型证券投资基金基金经理、融通

通润债券型证券投资基金基金经理、融通

通灿债券型证券投资基金基金经理、融通

多元收益一年持有期混合型证券投资基

金基金经理、融通增润三个月定期开放债

券型发起式证券投资基金基金经理。 

注：任免日期根据基金管理人对外披露的任免日期填写；证券从业年限以从事证券、基金业

务相关工作的时间为计算标准。 

4.1.1 期末兼任私募资产管理计划投资经理的基金经理同时管理的产品情况  
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无。  

4.2 管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明  

报告期内，本基金管理人严格遵守《证券投资基金法》等有关法律法规和本基金合同的规定，

本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，在严格控制风险的基础上，为基金持有人

谋求最大利益，无损害基金持有人利益的行为，本基金投资组合符合有关法律法规的规定及基金

合同的约定。 

4.3 公平交易专项说明  

4.3.1 公平交易制度的执行情况 

本基金管理人一直坚持公平对待旗下所有投资组合的原则，并制定了相应的制度和流程，在

授权、研究、决策、交易和业绩评估等各个环节保证公平交易制度的严格执行。报告期内，本基

金管理人严格执行了公平交易的原则和制度。 

4.3.2 异常交易行为的专项说明 

本报告期内，公司旗下所有投资组合参与的交易所公开竞价交易中，同日反向交易成交较少

的单边交易量超过该证券当日成交量的 5%的交易共 2次，均为不同组合经理管理的产品因投资策

略不同而发生的反向交易，有关组合经理按规定履行了审批程序。 

  本报告期内，未发现本基金有可能导致不公平交易和利益输送的异常交易。 

4.4 报告期内基金的投资策略和运作分析  

2025年第三季度的中国债券市场，在宏观经济弱复苏、政策预期博弈以及内外因素交织的背

景下，走出了明显的震荡调整行情。截止 9月末，长债超长债利率回到去年 924前期水平。 

  7月债市收益率全线上行，长端领跌，曲线走陡。7月初跨季后流动性超预期充裕，震荡区间

内机构持续挖掘非活跃券利差及国债“博边”机会，随后股债跷跷板影响下债市调整上行，10年

国债活跃券上触 1.67%；中旬随着二季度经济数据公布、中央城市工作会议落地，债市走出利空

落地行情，随后重回窄幅震荡，在税期资金面边际收敛+股债跷跷板影响下，收益率小幅上行；下

旬债市先跌后修复，反内卷持续发酵+资金趋紧预期+债基赎回风险影响下，长债大幅上行，10年

国债活跃券上破 1.7%一度触及 1.75%，随后政治局会议落地未超预期+权益商品走势转弱+资金面

持续宽松支撑债市情绪修复，10债下至 1.70%下方，曲线走平。 

  8月债市收益率普遍上行，长端跌势显著，10年 30年国债收益率分别上破 1.80%/2.10%收于

1.84%/2.14%。上旬市场逐步消化增值税调整影响后回归中性定价逻辑，行情主线尚不明朗，长端
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整体呈区间窄幅震荡；中旬股市持续走强，沪指接连破前高，股债跷跷板压制下债市情绪悲观，

10年国债活跃券上破 1.75%后迅速上行接近 1.8%关键点位；下旬股债一度“脱敏”，尽管股市涨

势强劲，长端利率仍顺畅下行触及 1.75%，但在缺乏增量利多驱动下后又重回震荡偏空。 

  9月债市延续下跌，长债利率数次跌破短期阻力位。月初 9月 3日落幕后权益风偏有所回落，

债市显著修复下行，但受公募基金费用新规影响，债市空头情绪蔓延，10年国债活跃券上破关键

点位、一度升破 1.83%，随后重启买债预期支撑债市修复，10年国债最低触及 1.76%，但债市情

绪仍谨慎，收益率高位震荡；下旬基金费率解读相关纪要传出、空头情绪再发酵，长债利率陡峭

化上行。 

  组合管理方面，在传统债市逻辑框架下，我们更关注基本面的走势及当前我们所在的经济周

期所处的位置，所以我们更多的应用核心变量包括信贷/社融（正贡献与否）、地产（负贡献收窄）

和出口（贸易战负贡献程度）等因子进行分析判断，今年上半年这样的分析也依然生效。但下半

年开始，传统的基本面分析明显与短期市场走势出现偏差，复盘看三季度债市的波动并非由单一

因素导致，而是多重力量共同作用的结果。大类资产配置逻辑下的股债跷跷板因素叠加“反内卷”

预期的反复升温带动了债券市场价格的不断下跌以及交易热情的不断下降，从 7月债市本轮牛市

技术层面顶部后，当前债市市场进入到下跌通道，持续承压的一级供给严重制约了配置盘托底的

力量，而性价比下降及事件性冲击使得交易盘负债稳定性和趋势预期明显转变。债市进入到自发

性下跌行情，当下或较难通过自身动能摆脱下行通道。组合在三季度逐步降低久期，降低长端利

率债券持仓，主要通过金融债增加交易频率，获取票息及资本利得。 

4.5 报告期内基金的业绩表现  

截至本报告期末本基金份额净值为 1.0271元，本报告期基金份额净值增长率为-0.41%，业绩

比较基准收益率为 2.15%。 

4.6 报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明  

本报告期内，本基金不存在连续二十个工作日基金份额持有人数量不满二百人或者基金资产

净值低于五千万的情形。 

§5 投资组合报告  

5.1 报告期末基金资产组合情况  

序号  项目  金额（元）  占基金总资产的比例（%）  

1  权益投资  - - 

   其中：股票  - - 

2 基金投资  - - 
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3  固定收益投资  491,039,952.33 95.16 

   其中：债券  491,039,952.33 95.16 

         资产支持证券  - - 

4  贵金属投资  - - 

5  金融衍生品投资  - - 

6  买入返售金融资产  24,976,084.11 4.84 

   
其中：买断式回购的买入返售金融资

产  
- - 

7  银行存款和结算备付金合计  9,945.20 0.00 

8 其他资产  1,628.59 0.00 

9 合计  516,027,610.23 100.00 

5.2 报告期末按行业分类的股票投资组合  

5.2.1 报告期末按行业分类的境内股票投资组合  

无。 

5.2.2 报告期末按行业分类的港股通投资股票投资组合  

无。 

5.3 期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的股票投资明细 

5.3.1 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名股票投资明细 

无。 

5.4 报告期末按债券品种分类的债券投资组合  

序号  债券品种  公允价值（元）  占基金资产净值比例（%）  

1  国家债券  - - 

2  央行票据  - - 

3  金融债券  286,300,808.22 55.52 

   其中：政策性金融债  205,786,372.60 39.91 

4  企业债券  - - 

5  企业短期融资券  - - 

6  中期票据  - - 

7  可转债（可交换债）  - - 

8  同业存单  - - 

9 其他  204,739,144.11 39.70 

10 合计  491,039,952.33 95.22 

5.5 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名债券投资明细  

序号  债券代码  债券名称  数量（张） 公允价值（元） 
占基金资产净

值比例（%）  

1 190215 19国开 15 800,000 85,099,178.08 16.50 
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2 2228003 22 兴业银行二级 01 500,000 52,243,013.70 10.13 

3 312410003 24建行 TLAC非资本债 01A 500,000 50,219,589.04 9.74 

4 232580008 25工行二级资本债 02BC 500,000 49,924,158.90 9.68 

5 250215 25国开 15 500,000 48,852,328.77 9.47 

5.6 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名资产支持证券投资明细  

无。 

5.7 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名贵金属投资明细  

无。 

5.8 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名权证投资明细  

无。 

5.9 报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明  

5.9.1 本期国债期货投资政策 

本基金管理人可运用国债期货，以提高投资效率，更好地达到本基金的投资目的。本基金在

国债期货投资中根据风险管理的原则，以套期保值为目的，在风险可控的前提下，本着谨慎原则，

参与国债期货的投资，以管理投资组合的利率风险，改善组合的风险收益特性。  

5.9.2 报告期末本基金投资的国债期货持仓和损益明细  

无。 

5.9.3 本期国债期货投资评价 

无。 

5.10 投资组合报告附注  

5.10.1 本基金投资的前十名证券的发行主体本期是否出现被监管部门立案调查，或在报告编制

日前一年内受到公开谴责、处罚的情形 

1、本基金投资的前十名证券中的 24建行 TLAC非资本债 01A，其发行主体为中国建设银行股

份有限公司。根据发布的相关公告，该证券发行主体因未依法履行职责，多次受到监管机构的处

罚。 

  2、本基金投资的前十名证券中的 21邮储银行二级 01，其发行主体为中国邮政储蓄银行股份

有限公司。根据发布的相关公告，该证券发行主体因未依法履行职责，多次受到监管机构的处罚。 

  3、本基金投资的前十名证券中的 19 国开 15、25 国开 15、22 国开 03、23 国开 02，其发行
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主体为国家开发银行。根据发布的相关公告，该证券发行主体因未依法履行职责，多次受到监管

机构的处罚。 

  4、本基金投资的前十名证券中的 24中信银行债 01，其发行主体为中信银行股份有限公司。

根据发布的相关公告，该证券发行主体因未依法履行职责，多次受到监管机构的处罚。 

  投资决策说明：本基金投资上述证券的投资决策程序符合相关法律法规和公司制度的要求。 

5.10.2 基金投资的前十名股票是否超出基金合同规定的备选股票库 

无。 

5.10.3 其他资产构成 

序号  名称  金额（元）  

1  存出保证金  119.30 

2  应收证券清算款  - 

3  应收股利  - 

4  应收利息  - 

5  应收申购款  1,509.29 

6  其他应收款  - 

7 其他  - 

8 合计  1,628.59 

5.10.4 报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细 

无。  

5.10.5 报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明 

无。 

5.10.6 投资组合报告附注的其他文字描述部分  

无。  

§6 开放式基金份额变动  

单位：份  

报告期期初基金份额总额  502,820,793.78 

报告期期间基金总申购份额  107,515.15 

减：报告期期间基金总赎回份额  857,593.13 

报告期期间基金拆分变动份额（份额减

少以“-”填列）  
- 

报告期期末基金份额总额  502,070,715.80  

§7 基金管理人运用固有资金投资本基金情况  
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7.1 基金管理人持有本基金份额变动情况  

无。  

7.2 基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细  

无。  

§8 影响投资者决策的其他重要信息  

8.1 报告期内单一投资者持有基金份额比例达到或超过 20%的情况  

投

资

者

类

别  

报告期内持有基金份额变化情况  报告期末持有基金情况  

序号  

持有基金份额比例

达到或者超过 20%

的时间区间  

期初  

份额  

申购  

份额  

赎回  

份额  
持有份额  

份额占比

（%）  

机

构 
1 20250701-20250930 500,000,000.00 - - 500,000,000.00  99.59  

产品特有风险  

当基金份额持有人占比过于集中时，可能存在因某单一基金份额持有人大额赎回而引起基金份额

净值剧烈波动的风险及流动性风险。  

8.2 影响投资者决策的其他重要信息  

无。  

§9 备查文件目录  

9.1 备查文件目录  

（一）中国证监会批准融通通润债券型证券投资基金设立的文件 

  （二）《融通通润债券型证券投资基金基金合同》 

  （三）《融通通润债券型证券投资基金托管协议》 

  （四）《融通通润债券型证券投资基金招募说明书》及其更新 

  （五）融通基金管理有限公司业务资格批件和营业执照 

  （六）报告期内在指定报刊上披露的各项公告 

9.2 存放地点  

基金管理人、基金托管人处。 

9.3 查阅方式  

投资者可在营业时间免费查阅，也可按工本费购买复印件，或登录本基金管理人网站
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http://www.rtfund.com查阅。 

   

   

融通基金管理有限公司 

2025年 10月 27日 


