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对于后市来看， 基金经理整体判断偏乐
观。 日前，基金二季报完整披露，包括易方达
张坤、睿远基金傅鹏博、银华基金李晓星、兴
证全球基金谢治宇等在内，多名“顶流”基金
经理的后市布局和判断正式曝光， 而从整体
来看，科技板块、港股等被大多数人看好。

易方达 张坤
7月 21 日，张坤在管的 4只基金纷纷披

露 2025 年二季报。截至 2025 年 6 月末，张
坤旗下四只基金均跑输了同期业绩基准，在
管总规模 550亿元。调仓换股方面，易方达蓝
筹精选、易方达优质精选、易方达优质企业三
年持有一致增持了五粮液、泸州老窖、贵州茅
台、山西汾酒、阿里巴巴，但同样为白酒股、且此
前连续多次重仓的洋河股份却退出了上述 3
只基金持仓前十。另在地区配置方面，张坤对
于中国香港、中国台湾、韩国的持股比例均较
此前有所上升，而美股持仓比例则大幅下降。
其中，韩股SK海力士跃升为易方达亚洲精选
的头号重仓股。在二季报中，张坤表示，他并不
认同对国内需求和经济的悲观预期。“从长期
投资者的维度，首先我们认为悲观预期会在某
个时刻被打破，一个标志是长期国债收益率不
再维持在与经济发展前景不匹配的低水平，虽
然我们难以判断具体的时点，但是投资上判断
什么发生比判断什么时候发生要重要得多。”

睿远基金傅鹏博
傅鹏博、朱璘共同管理的睿远成长价值，

截至二季度末，基金规模为 186.66 亿元。
二季度，该基金继续保持高仓位运行，整体配

置上，以电子、互联网科技、精密制造和医药
板块为重点。
展望后市，傅鹏博表示，7 月到 8 月，上

市公司的中报将陆续披露，将通过中报评估
已有持仓公司的经营现状和未来发展，同时
积极寻找景气度向上的行业和公司，通过各
种估值方法和交叉验证提高选股的赔率和胜
率。下半年，有利于资本市场的驱动因素，如
储备箱中各类推进经济向前的工具释放、高
层经济工作会议和相关政策的推出、预算内
国债和地方债发行进度加快等。

银华基金李晓星
7月 18日，银华基金明星基金经理李晓

星旗下产品悉数披露二季报。在二季报中，李

晓星表示，对于下半年的行情保持相对乐观的
判断，一些上半年调整充分的科技股以及涨幅
不大的红利股是布局的重点。AI仍是全球科
技创新的主线。半导体国产替代进入深水区，
继续看好国内先进制程突破带动的先进晶圆
制造、先进封装、国产算力芯片的投资机会。
李晓星持续看好港股科技龙头，国内互

联网厂商不论是在产品端还在资本开支端都
出现较为积极的信号，是AI 浪潮下最直接的
受益者。业绩层面，港股科技龙头业绩持续增
长，同时估值水平仍处于较为合理的状态。港
股科技巨头是产业趋势和基本面趋势共振的
方向。下半年李晓星认为消费依然是结构性
行情，消费投资的机会在新变化，新品类、新方
向。其中，看1-3年维度，行业上，相对好的方

向是潮玩、宠物，当然不同公司存在经营周期，
行业有高低谷，但从渗透率、客单价、以及人口
趋势看，这两个赛道依然是在成长的早期。

兴证全球 谢治宇
刚刚过去的二季度里，谢治宇管理的兴

全合宜单季度就上涨了 4.26%，累计上半
年，兴全合宜净值上涨了 15.85%，在所有百
亿以上的A股主动权益基金里，这是排名最
前列的半年成绩。从本季度的合宜持仓看，
他在百亿规模的产品中，果断增持创新药股
信达生物、诺诚健华等，斩获颇多，这两只股
票的港股涨幅分别达到 68.24%和 43.33%。
除了创新药外，谢治宇二季度末的重仓股还
包括了小米集团、中芯国际、金蝶国际、阿里
巴巴等。
谢治宇在二季报中称，与保险资金青睐

久期确定性更强的大盘红利，活跃资金持续
在概念间切换炒作相比，创新药、智驾汽车、
新消费等更具现实业绩支撑的产业性机会更
适合以机构为主的价值投资者参与，且这部
分机会港股市场的表现要优于A股市场。
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机构名称：交通银行股份有限公司
上海巨峰路支行

机构编码：B0005S231000112
许可证流水号：01128052
批准成立日期：2009 年 03 月 30 日
机构住所：上海市浦东新区五莲路

1751号1-2层
电话：021-50135618

邮编：200129
业务范围：

发证机关：国家金融监督管理总局
上海监管局

发证日期：2025 年 07 月 22 日

许可该机构经营银行业监督管

理机构依照有关法律、行政法规
和其他规定批准的业务，经营范
围以批准文件所列的为准。

国家金融监督管理总局上海监管局

以上信息可在国家金融监督管理总局上海监管局网站上（www.nfra.gov.cn）查询

关于换发《中华人民共和国金融许可证》的公告

下列机构经国家金融监督管理总局上海监管局批准，换发《中华人民共和国金融许
可证》，现予以公告。
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机构名称：中国农业银行股份有限公司
上海北京东路支行

机构编码：B0002S231000323
许可证流水号：01128050
批准成立日期：1979 年 02 月 23 日
机构住所：上海市黄浦区北京东路

666号G区一层西1-1
电话：021-20733785

邮编：200001
业务范围：

发证机关：国家金融监督管理总局
上海监管局

发证日期：2025 年 07 月 18 日

许可该机构经营银行业监督管

理机构依照有关法律、行政法规
和其他规定批准的业务，经营范
围以批准文件所列的为准。

国家金融监督管理总局上海监管局

以上信息可在国家金融监督管理总局上海监管局网站上（www.nfra.gov.cn）查询

关于换发《中华人民共和国金融许可证》的公告

下列机构经国家金融监督管理总局上海监管局批准，换发《中华人民共和国金融许
可证》，现予以公告。

上海银行业从业人员离职声明

于涛自 2025 年 7 月 9 日起不再担
任中国农业银行股份有限公司上海人民
路支行行长职务，并已于 2025 年 7月 9
日办理完所有离职手续，即日起其在外
的从业行为均不代表本银行。

中国农业银行股份有限公司

上海市分行

2025 年 8 月 5 日

银行业掀起“反内卷”浪潮
工行带头发声，平安先行实践

基金二季报完整披露

张坤、傅鹏博、李晓星、谢治宇等顶流基金经理乐观看后市

图片来源：视觉中国
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晨报记者 刘志飞

7月 30 日，中国工商银行在“2025 年党建
暨年中经营管理工作会议”上公开表态“带头
整治‘内卷式’竞争”，成为首家系统性部署反
低价恶性竞争的国有大行； 而在此之前 8 天
（7 月 22 日）， 平安银行广州分行已于年中工
作会议现场组织 200 多名员工签署反内卷承
诺书，并计划覆盖全行 2000 余名员工。 此次
银行业集体行动， 标志着行业竞争从 “拼成
本”向“拼服务”的战略转型。

工行战略部署：
国有大行首倡系统性反内卷

7月 30日会议上，工商银行明确将反内

卷列为下半年经营重点，要求“落实落细稳经
济政策，坚持产品客户对位，带头整治‘内卷
式’竞争”。
该行行长刘珺年初在《中国金融》发文

指出，银行业需“强化自律管理，大型商业银
行带头不打价格战”，此次表态是其政策延续
性的体现。星图金融研究院副院长薛洪言分
析，工行的示范效应将促使更多国有银行跟
进，降低中小银行价格战压力，推动行业转向
服务创新。

平安银行先行实践：
签署承诺书覆盖全员

早在 7月 22 日，平安银行广州分行召开
“2025 年年中工作会议暨反‘内卷式’竞争

宣导会议”，副行长董国华宣导工作要求，
200 多名骨干现场签署承诺书，并宣布会后
组织全行 2000 余人完成签署。其公众号推文
于当日晚间 7 点 27 分发布，被网友调侃
“‘反内卷’从自身做起”。该行以“狼性文
化”著称，但面临业绩下滑：2024 年营收同比
降 10.9%，2025 年一季度净利再缩 5.6%，反
内卷被视为转型关键。

行业背景与监管协同

银行业“内卷”表现为非理性价格战，如
贷款利率降至 3%以下、存款虚增规模等。广
东金融监管局局长包祖明在 7月座谈会上定
性“‘内卷式’竞争是乱象根源”，并印发负
面清单 +自律公约 +承诺书的“1+3+N”制

度体系。更多银行如广发银行于年中会议表
态抵制内卷，宁波、安徽等地也相继出台自律
政策。

深层影响：竞争逻辑重构在即

苏商银行特约研究员薛洪言指出，工行
行动将助力中小行公平竞争，但依赖低价策
略的机构将受冲击。银行业“反内卷”已从倡
议转向实质执行。
工行与平安银行的举措虽时间相隔八

日，但共同指向恶性竞争的终结：前者以政策
高度引领方向，后者以全员承诺践行变革。这
场始于地方试点的整治风暴，需以长效监管
和考核体系重构为支撑，为中国银行业的“提
质增效”时代奠定基石。


