
 

 

 

 

基金经理札记 

中国经济观察 

基金同业动态 

海外基金视窗 

华宝旗下基金 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

826 

      2021/07/12-2021/07/16 

 

客户热线：400 – 700 – 5588 

400 – 820 – 5050 

公司网站：www. fsfund. com 

上海世纪大道 100 号上海环球金融中心 58 楼.200120 

 

 



基金经理札记 

双债增强&可转债&宝康债&新飞跃&增强债                             基金经理李栋梁 

基金经理札记 

政策 

7 月 9 日，央行公告决定于 7 月 15 日下调金融机构存款准备金 0.5 个百分点（不含已执

行 5%存款准备金率的金融机构）。本次全面降准是执行国常会决议，加强金融支持实体特别

是对中小微企业的支持的体现，具体方式是通过降准置换 MLF 促进“长钱”在不同类型银

行的再分配。根据央行披露的信息，本次全面降准释放长期资金约 1 万亿，释放的一部分资

金将被金融机构用于归还到期的 MLF（7 月有 4000 亿 MLF 到期），还有一部分资金会被金融

机构用于弥补 7 月中下旬税期高峰带来的流动性缺口，银行体系流动性总量仍将保持基本稳

定。 

经济 

2 季度 GDP 同比录得 7.9%，两年平均增速为 5.5 %，较 1 季度回升 0.5 个百分点，处于

潜在经济增速附近。2 季度一产、二产、三产两年平均增速分别为 5.4%，6.1%和 5.1%，其

中一产和二产均好于 1 季度也好于 2019 年同期水平，第三产业两年平均增速较 1 季度回升

0.4 个百分点，但离疫情前水平仍有一定差距。考虑到疫情的长尾影响尚未消除，对居民消

费习惯和消费意愿的影响仍在，第三产业 GDP 增速与疫情前的缺口修复的速度可能较慢。 

在供给因素（部分原材料供给仍受限）的背景下，6 月工业增加值同比 8.3%，两年平均

增速 6.5%，较上月小幅下行 0.1 个百分点，整体表现偏强。6 月出口同比录得 32.2%，指向

全球产业链修复对我国的外需仍有一定支撑。往后看，考虑到 PMI 新出口订单分项已逐渐



回落，外需对工业生产的支撑可能将逐渐弱化。 

6 月住宅销售面积累计同比 2 年平均为 9.3%，较 5 月小幅回落 1.4 个百分点，环比也出

现弱于季节性迹象。地产销售降温带动销售回款对房地产开发资金来源的拉动也有所下降。

地产投资增速累计同比两年平均小幅下降 0.4 个百分点至 8.2%，但新开工和竣工面积等施工

指标有所改善，可能受近几个月土地供给集中放量、部分建筑原材料价格有所回落的提振，

地产销售降温向地产投资的传导仍需进一步观察。 

6 月基建投资环比好于季节性，重大项目加速推进+部分原材料价格回落可能是主要原

因。但防风险+控非标的背景下，基建投资增速的弹性可能不高。6 月制造业投资 2 年复合

累计同比为 2.6%，较 5 月进一步上行 1.3 个百分点。 

6 月社零消费 2 年复合增速为 4.9%，较 5 月进一步上行 0.4 个百分点，但仍低于 3 月读

数。从结构来看，或受 6 月购物节消费提振，通讯器材、家电、化妆品等可选消费品类表现

较好。但汽车消费仍然偏弱，一方面汽车“缺芯”问题扰动供给，另一方面局部地区疫情反

复也对汽车生产和销售产生明显影响。线下服务消费则明显受到部分地区疫情反复的影响，

餐饮 2 年复合增速下行 0.3 个百分点至 1%。 

市场 

二季度经济数据反映了经济总体有韧性，基本面短期无断崖式下行风险。近期央行降准

的目标可能偏向于通过为金融体系提供低成本的“长钱”，进而引导金融机构加强对小微企

业的信贷支持，而非系统性的宽松。此前市场对于基本面下行压力增大、MLF 至少等量续作、

降息等预期证伪后，短期内市场乐观情绪可能被消化。中长期而言，经济回落的趋势隐含着

央行边际放松的期权、防范信用风险大规模爆发也可能需要偏松的货币环境来对冲，利率下



行的趋势可能尚未结束。但本次降准支持小微企业融资，可能一定程度上放缓基本面下行和

信用收缩的斜率，长债收益率下行的时间可能被拉长。转债市场表现活跃的同时，整体估值

已达近年高点，部分优质个券已开始透支正股未来涨幅，留给转债投资者的空间也比以前更

低。股市震荡市考验投资者择券能力，成长股逻辑未破但分化和波动加大，操作空间减少。

未来投资者更需要自下而上的精选个券、把握结构性行情。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



中国经济观察 

 LPR 连续 15 个月不变 实体融资成本有望继续下行 

中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，2021 年 7 月 20 日贷款市场报价利率

(LPR)为：1 年期 LPR 为 3.85%，5 年期以上 LPR 为 4.65%。至此，LPR 已经连续 15 个月不变。 

在央行日前全面降准之后，市场对于本期 LPR 关注度有所上升。民生银行首席研究员温

彬表示，最新一期 LPR 报价保持不变，主要受两方面因素影响：一是 MLF 利率并未改变。

LPR 报价以 MLF 利率加点的形式形成，MLF 利率对 LPR 报价起到重要的决定作用。自去年 5

月以来，货币政策逐步回归常态，MLF 利率保持不变，故 LPR 利率保持稳定。二是银行压降

点差存在一定压力。LPR 构成的另一部分是银行的加点部分。目前降准已经落地，并且存款

报价实施新的机制，但短期内对降低银行体系资金成本作用有限。 

“7 月 15 日央行全面降准 0.5 个百分点，可为银行每年降低成本约 130 亿元，并引发

本月 1 年期 LPR 报价可能小幅下调的市场预期。7 月 LPR 报价不动，很可能是由于 18 家报

价行本月报价变动的算术平均值小于最小调整步长，即 5 个基点。”东方金诚首席宏观分析

师王青表示。 

温彬还表示，当前下调 LPR 还存在一定制衡因素。一是从经济恢复程度上看，6 月我国

经济数据整体好于预期，制造业投资、消费等过去复苏较弱的项目有所加速，经济整体复苏

向好，相对于普降 LPR，更加需要的是结构性降成本。二是外部环境中的不确定因素有所增

多，需警惕美联储政策提前转向风险，这也是我国在调整包括 LPR 在内的利率水平时，需要

考虑的现实问题。 

不过，温彬也表示，虽然 LPR 利率已经连续 15 个月保持不变，但根据央行数据显示，



今年上半年，企业贷款利率、小微企业新发贷款合同利率、制造业贷款合同利率同比均有不

同程度下降，这说明即使在 LPR 保持不变的情况下，金融部门仍通过结构性政策推动降低实

体经济融资成本。 

王青也说，考虑到今年以来监管层多次强调要继续推动银行降费，预计下半年包括贷款

利率、各项收费在内的企业综合融资成本将保持下行趋势。 

摘自：东方财富网 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



基金同业动态 

证监会推动基金投顾试点转常规工作 如何看待试点

运行一年成绩 

证监会公布基金投顾重磅数据 推动试点转常规工作  

在 7 月 16 日召开的证监会新闻发布会上，证监会新闻发言人高莉在答记者问中，首度

披露了基金投顾试点的资产规模和投资者数量：2019 年 10 月，证监会开展公募基金投资顾

问业务试点工作，首批共有 18 家机构获得试点资格。试点业务运行平稳，目前合计服务资

产已逾 500 亿元，服务投资者约 250 万户，试点效果初步显现。高莉表示，一是投资者参与

感、获得感、认同感不断增强，服务居民财富管理功能日益增强；二是试点机构买方中介作

用初步发挥，买卖双方制衡机制促进基金行业良性发展；三是为市场带来更多长期、专业、

增量资金；四是基金投资顾问业务规范化发展内生机制初步形成，制度体系正加速完善。“目

前，证监会正在继续扩大基金投资顾问业务试点，正陆续推出第二批试点机构，并同步开展

试点评估，推动试点转常规工作。” 

业内人士如何看待投顾试点运行一周年成绩？  

谈及基金投顾试点的成绩，有投顾试点机构表示，作为全新的基金投顾模式，基金投顾

业务正在积极改变用户的投资行为：一是投资者的投资行为更趋理性，整体盈利的比例也更

高了；二是在投顾服务的陪伴下，用户在市场大涨大跌中不再“追涨杀跌”，交易行为也更

趋于理性。另外，目前公募基金投顾试点落地一年半有余，从首批 18 家试点展业来看效果

初见成效，为基金投顾业务的顺利推动开了一个好头。而今年以 来，新一批的投顾试点机

构陆续拿到备案函，预计未来我国基金投顾试点将趋于常态化，更多的机构有望获批基金投



顾试点，这将有利于进一步发挥各类机构的资源禀赋，促进多元化的业务探索，完善基金投

顾业务的行业生态，最终将为投资者带来更多更好的基金投资体验和服务。 

摘自：金融界 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



海外基金视窗 

疫情之下全球数字经济考验监管智慧 

从全球范围看，数字经济正在成为疫后经济恢复的强动力，

也成为驱动高质量发展、实现碳中和目标的新动能。 

疫情下，数字经济展现出顽强的韧性，在远程医疗、在线

教育、跨境电商等服务上广泛应用，经济数字化、数字支付与

数字货币、新消费趋势等议题也备受关注，以网络零售为代表

的新消费也在消费增速整体低迷的大背景下实现逆势增长。发

达经济体普遍加速推进数字产业发展，比如美国就加大在人工

智能和量子技术等数字技术领域的投入。 

疫情彰显数字经济的重要性和发展空间，同时也凸显数字

经济监管的重要性。随着数字经济的快速发展，主要经济体在

数字产业政策制定、数字货币体系建设等方面同时发力，在防

范头部平台垄断、保障数据安全、弥合数字鸿沟、打击逃税等

方面不断提升监管与治理能力。 

可以说，疫情下，政府与互联网平台这一数字经济中重要

组织的关系正在经历一次世界范围内的“再校准”，数字经济监

管博弈也正在加速。 

这一趋势从不久前结束的 G20财长会上就能看出端倪。该会议作出一系列重要决议，其

中包括支持旨在阻止跨国公司将利润转移到低税避风港的新规则。 

疫情暴发以来财长们的首次“面对面”传递出一个清晰的愿景，即争取在未来的 G20

峰会上批准全球税改协议。会议支持跨国企业利润重新分配、设置全球最低公司税率等措施。 

《和讯网》7 月 12 日，二十国集团

（G20）财政部长和央行行长第三次会

议在意大利威尼斯闭幕，并发布公报

称，就“更稳定、更公平的国际税收

框架达成了历史性协议”。 

《和讯网》7 月 13 日，美国 6 月 CPI

数据公布，美国 6 月未季调 CPI 年率

录得 5.4%，续创 2008年 8月以来新高；

当月季调后 CPI 月率录得 0.9%，创

2008 年 6 月以来新高。两个数据均高

于市场预期。 

《和讯网》7 月 14 日，据外媒消息，

欧洲央行将批准创建数字版欧元。作

为纸币和硬币的电子等量物，数字欧

元很可能成为欧元区公民可以存放在

欧洲央行的数字钱包。 

《和讯网》7 月 15 日，欧佩克公布月

度原油市场报告，预计 2021 年全球原

油需求增速预期为 595 万桶/日，值得

注意的是，欧佩克已连续三个月维持

该增速预期不变。月报公布后，国际

油价跌势不减，美、布两油均跌超 1%。 

《和讯网》7 月 16 日，美联储表示继

5 月增长 0.9%后，6 月美国制造业产出

环比下降 0.1%。从表面上看，此次产

出下降是被汽车制造商产值下降 6.6%

拖累所致，但归根究底却是全球芯片

短缺引发的连锁效应。 



舆论认为，这一税率措施主要针对的是谷歌、脸书、亚马逊、微软等跨国科技巨头，敲

响了这些获取巨额收入的数字巨头在全球避税天堂“合法”避税的丧钟。 

此外，据《华尔街日报》报道，美国政府正酝酿一项行政命令，将指示各机构对他们认

为由少数公司主导的行业加强监督。媒体认为，这将是一项涉及范围广泛的尝试，旨在限制

大企业在经济中的影响力。 

当前，发展数字经济成为各国推动经济疫后复苏的重要举措，也成为世界经济增长的新

抓手。但因为数字经济运营效率更高、创新迭代更快，对它的监管常被认为是对全球公共监

管机构的独特挑战。 

监管机构需要提高自己与时俱进的能力。传统监管建立在非数字化信息基础之上，数字

经济的快速发展和跨区域交易的技术性质也被认为与缓慢的、受地域限制的公共监管程序不

相容。难怪在一个关于银行和监管机构的寓言故事中，银行被比作迅速奔跑的灰狗，而监管

者是步履缓慢的巨型警犬，虽然尽职地紧随不舍，但明显力不从心。 

新美国安全中心今年发布的一份报告称，构成自由数字秩序的大部分内容“仍在定义之

中”。在因疫情而蓬勃发展的数字经济面前，如何创新监管手段，将是一项需要全球共同解

答的考题。 

摘自：东方财富网 

 

 

 

 

 



华宝旗下基金 
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 指数型 

1-3 年国开债指数 1-5 年政金债指数 ESG 基金 ESG 基金 C 大数据产业 ETF 

电子 ETF 电子 ETF 联接 A 电子 ETF 联接 C 红利基金 红利基金 C 

沪港深 500ETF 沪深 300 增强 A 沪深 300 增强 C 化工 ETF 化工 ETF 联接 A 

化工 ETF 联接 C 价值 ETF 价值 ETF 联接 价值基金 A 价值基金 C 

金科 ETF 军工行业 ETF 科技 ETF 科技 ETF 联接 A 科技 ETF 联接 C 

券商 ETF 券商 ETF 联接 A 券商 ETF 联接 C 深创 100 食品 ETF 

食品 ETF 联接 A 食品 ETF 联接 C 双创龙头 ETF 消费龙头 A 消费龙头 C 

新材料 ETF 医疗 ETF 医疗基金 医疗 ETF 联接 C 银行 ETF 

银行 ETF 联接 A 银行 ETF 联接 C 有色 ETF 质量基金 智能电动车 ETF 

智能制造 ETF 中证 1000 中证 100A 中证 100C 中证 500 增强 A 

中证 500 增强 C     

货币型 

现金宝 A 现金宝 B 现金宝 E 浮动净值货币 华宝添益 A 

华宝添益 B     

海外基金 

海外中国成长 华宝油气 华宝油气 C 华宝油气美元 美国消费 

美国消费 C 美国消费美元 香港本地 香港大盘 A 香港大盘 C 

香港精选 香港中小 A 香港中小 C 致远混合 A 致远混合 C 

富时 100A 富时 100C    

http://www.fsfund.com/funds/009757/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/011253/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/501086/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/012811/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/516700/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/515260/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/012550/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/012538/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/501029/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/005125/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/517060/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/003876/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/007404/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/516020/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/012537/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/012538/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/510030/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/240016/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/501310/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/007397/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/159851/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/512810/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/515000/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/007873/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/007874/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/512000/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/006098/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/007531/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/159716/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/515710/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/012548/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/012549/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/588330/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/501090/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/009329/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/516360/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/512170/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/162412/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/012799/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/512800/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/240019/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/006697/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/159876/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/501069/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/516380/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/516800/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/162413/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/240014/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/007405/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/005607/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/005608/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/240006/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/240007/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/000678/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/007805/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/511990/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/001893/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/241001/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/162411/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/007844/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/001481/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/162415/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/009975/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/002423/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/162416/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/501301/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/006355/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/005883/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/501021/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/006127/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/008253/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/008254/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/010343/index.shtml
http://www.fsfund.com/funds/010344/index.shtml


华宝旗下基金 

FOF 基金 

 
 稳健养老 FOF   

 

 

 

 

 

  

 

声明：本报告由华宝基金管理有限公司内部研究人员合法获得的相关资料编制完成。本公

司不保证报告所载信息之精确性和完整性。本报告中涉及本公司旗下基金的相关信息并不

能视为本公司根据相关法律法规对该基金相关信息的正式公开披露，该等信息以本公司正

式公开披露的为准；本报告所引用的本公司内部人员的任何见解，均不构成对投资者的任

何建议与暗示。本报告所涉上市公司，不代表本公司旗下基金的投资方向。本报告仅供投

资者参考，投资者参照本报告的观点进行投资，责任自负。基金投资有风险，投资者进行

基金投资前请仔细阅读基金合同及招募说明书等相关文件。基金过往业绩不代表未来表
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