
品牌工程指数

上周涨2.03%

□本报记者 王宇露

上周市场上涨，中证新华社民族

品 牌 工 程 指 数 上 涨 2.03% ， 报

1741.26点。 智飞生物、中微公司、中

国中免等成分股上周表现强势 。

2025年以来，药明康德、信立泰、科

沃斯等成分股涨幅居前。 展望后市，

机构认为， 当前股市结构相对健康，

随着成交量温和放大，市场赚钱效应

仍在持续。

多只成分股表现强势

上周市场继续上涨， 上证指数上

涨1.67%，深证成指上涨2.33%，创业

板指上涨2.76%， 沪深300指数上涨

1.69%， 品牌工程指数上涨2.03%，报

1741.26点。

上周品牌工程指数多只成分股

表现强势。 具体来说，智飞生物上涨

17.29%，排在涨幅榜首位；中微公司

上涨9.67%%，居次席；中国中免和上

海家化分别上涨8.41%和8.07%；爱

美客、通策医疗、药明康德、康泰生物

涨逾7%；安集科技上涨6.54%；泰格

医药、宝信软件、以岭药业、中芯国

际、卓胜微、科大讯飞、北方华创涨逾

5%；贝泰妮、阳光电源、爱尔眼科、金

山办公、丸美生物、宁德时代、兆易创

新涨逾4%；盐湖股份、海尔智家、芒

果超媒、 王府井等多只成分股涨逾

3%。

2025年以来， 药明康德上涨

64.98%，排在涨幅榜首位；信立泰上涨

59.44%，居次席；科沃斯和中际旭创涨

逾50%；安集科技上涨47.32%；上海家

化上涨37.79%；丸美生物、中航沈飞、

华谊集团、澜起科技、华大基因、我武

生物、恒瑞医药、达仁堂、豪威集团、恒

生电子涨逾20%； 北方华创、 海大集

团、广联达、兆易创新、步长制药、盐湖

股份等多只成分股涨逾10%。

市场赚钱效应有望持续

展望后市，星石投资表示，短期

来看， 市场加速上涨带来的赚钱效

应有望吸引资金入市， 交投情绪或

持续高涨。 临近7月末，增量政策预

期对股市有支撑， 海外扰动因素边

际改善可能也会对股市情绪有阶段

性影响。 不过，当前股市内部结构虽

有分化， 但各个板块交替上涨显示

结构相对健康， 预计市场赚钱效应

有望持续。

中期视角下，星石投资认为，当

前股市流动性相对充裕， 增量资金

或持续入市， 中国权益类资产或继

续价值重估， 其中符合国内经济结

构性转型、 具有较强驱动的板块或

有更佳表现。

沣京资本表示，短期来看，预计还

是以结构性行情为主。 中长期来看，货

币政策已经加力， 后续重点要看增量

财政政策的效果， 诸多积极变化或在

一定程度上打破资产价格与经济预期

之间的负反馈效应， 后续重点关注各

项具体政策的落地。 投资上，当前行情

表现比较分化，未来配置方向上，一是

在市场波动加大背景下， 通过跟踪高

频数据变化做好仓位管理； 二是结合

经济数据和已发布的财报寻找有业绩

支撑的行业和公司； 三是关注宏观经

济和地缘局势的发展， 寻找正向的投

资线索。

国金基金马芳：

挖掘低利率时代“隐形红利资产”

□本报记者 王宇露

在利率持续走低、 股市反复震

荡的环境下， 红利资产凭借需求刚

性、现金流稳定等属性，业绩韧性与

防御属性凸显。 在此背景下，国金红

利量化选股混合型证券投资基金于

7月28日开始发行。

拟任基金经理马芳近日在接受

中国证券报记者采访时表示， 红利

策略的中长期配置价值日渐凸显，

而量化策略重塑了红利投资的逻

辑，在追求底层贝塔收益的同时，还

有机会获得超额收益， 组合具备更

大的收益弹性空间。 未来随着市场

上量化资产规模的扩大， 公募量化

的相对优势会更加显著。

红利资产价值凸显

马芳认为， 当前10年期国债收

益率不断走低。 在低利率环境下，红

利资产以其股息率相对较高、 业绩

水平相对可观、 抗跌能力相对较强

的特性， 吸引了一些追求风险收益

性价比的投资者的目光。 另外，新

“国九条” 等政策对红利资产也形

成强力驱动。 随着现金分红相关政

策面的不断优化完善， 能持续获得

高股息收益的红利资产作为底仓资

产的配置属性值得关注， 红利策略

的中长期配置价值日渐凸显。

相关资料显示， 国金红利量化

选股混合型证券投资基金主要投资

于红利主题相关上市公司。 基金股

票资产（含存托凭证）占基金资产

的比例范围为60%-95%，其中投资

于该基金界定的红利主题相关股票

比例不低于非现金基金资产的

80%。

在红利主题的界定上， 个股需

为中证红利指数成分股和备选成分

股，或是在过去两年中，至少有一年

实施现金分红且现金分红率或股息

率处于市场前50%的上市公司非ST

及*ST股票。

量化策略为红利投资赋能

令市场关注的是， 量化策略如

何实现为红利投资赋能？

马芳表示，一方面，从被动投资

到主动投资， 量化重塑了红利投资

的逻辑。 与被动红利基金相比，主动

管理的红利量化基金无成分股数量

限制， 可以根据市场情况进行灵活

的针对性调整， 有机会挖掘到相对

数量更多、基本面优质的“隐形红利

资产” ，捕捉市场变化带来的潜在机

会。 另一方面，红利资产作为价值类

资产， 本身就有望创造出相对持续

的底仓收益。 量化策略的融入，在追

求底层贝塔收益的同时， 还有机会

争取策略所带来的超额阿尔法收

益，力求增加组合的弹性。

谈及投资策略，马芳概括为“红

利为基，量化增益” 。 “我们聚焦红

利主题构建选股模型， 根据经济基

本面、市场情绪等数据筛选个股，构

建投资组合。 选股模型从红利相关

维度全面评估公司价值， 并考虑市

场情绪等因素， 为投资标的合理定

价。 ” 马芳介绍，在此基础上，团队会

从构建的红利主题股票池中， 通过

多因子量化投资模型选择个股，构

建投资组合。 同时，团队会根据不同

的市场环境以及变化进行动态调

仓，力争提升业绩弹性。

深耕量化投资

马芳拥有6年投资管理经验。 其

管理的国金量化多因子， 近几年成

为市场知名的公募量化产品。

马芳谦逊地表示，基金长期收

益表现的背后，离不开专业团队的

协作。 她介绍，国金基金量化投资

团队由具备10年投资管理经验的

姚加红领衔，策略核心成员出身于

知名院校的经管、数学、计算机专

业，“金融+IT” 背景，使得团队擅

长使用人工智能机器学习方法构

建人工神经网络预测模型。 此外，

主要支持团队有近40人， 包括研

究、信息技术、交易和风控等部门，

为投研支持、软硬件建设、基础数

据清洗、交易实施和风险控制等业

务全链条保驾护航。

国金基金将量化投资纳入核

心战略，自2013年起搭建量化投资

体系，历经市场变迁，始终保持对

量化投资的投入和建设力度。 深

耕量化投资的背后， 离不开对国

内量化市场发展的积极展望。 马

芳分析， 当下公募量化以中低频

策略为主，随着市场上量化资产规

模的扩大，大部分量化产品的交易

频率会降低。 “公募量化的相对优

势体现在超额收益、流动性、普惠

金融等方面，未来几年公募主动量

化基金的规模可能会持续增长。 ”

马芳说。

不押单一赛道

主动权益基金多元化策略优势凸显

□本报记者 万宇

今年以来，A股热点板块持续

轮动。 部分行业主题基金或押注

某一赛道的基金取得了不错的业

绩，回报率排名居前；但也有一些

基金坚持全行业选股， 通过多元

化行业配置获得收益， 同时也实现

了分散风险的效果，展现出较好的

韧性。

业内人士表示， 行业主题基金

在短期市场热度驱动下容易吸引大

量跟风资金，行业一旦步入逆风期，

往往会出现大幅回撤， 建议投资者

管理好风险、构建好结构，进行合理

的资产配置和分散投资。

均衡分散投资

近年来，赛道投资盛行，重仓某

一热点行业成为了基金回报率排名

居前的“法宝” 之一。 今年上半年，

人形机器人、 医药等概念板块轮番

表现。 一季度，押注人形机器人板块

的基金表现亮眼， 比如鹏华碳中和

主题A重仓人形机器人概念股，成为

一季度回报率最高的主动权益类基

金（统计包括普通股票型基金、偏股

混合型基金、灵活配置型基金、平衡

混合型基金）。

到了二季度， 医药板块异军突

起，医药主题基金实现反超。 截至二

季度末， 今年上半年回报率排名前

十的基金中， 有长城医药产业精选

A、中银港股通医药A、永赢医药创

新智选A、华安医药生物A等多只医

药主题基金。 即便是一些非医药主

题基金，也重仓医药股，比如平安核

心优势A和诺安精选价值A，截至二

季度末， 前十大重仓股中均以医药

股为主。

刚刚披露的基金二季报显示，

一些基金不重仓押注单个赛道，仍

然坚持均衡分散投资。 比如广发成

长领航A，该基金是上半年回报率排

名前十基金中为数不多的全市场产

品。 截至二季度末，该基金的前十大

重仓股分别是泡泡玛特、老铺黄金、

江淮汽车、昂利康、晶品特装、万国

黄金集团、山东威达、春风动力、有

方科技、一心堂，涵盖新消费、汽车、

医药等多个行业。

恒越匠心优选一年持有A、诺安

多策略A等上半年回报率也超过了

40%， 这些基金也没有押注医药或

某单一行业。诺安多策略A在二季报

中表示：“本产品A类份额二季度上

涨23.98%， 且中间仅有一次较大幅

度回调。 但也有新持有人误认为这

是一只低波动产品， 甚至把它当作

债券型产品开始‘数蛋’ 了。 ” 在较

高的收益与较低的回撤之间取得平

衡， 或许与该基金注重平衡与多元

的投资策略有关，二季报显示，该基

金投资组合覆盖了多个行业， 包括

农业、医药、化工、机械、服装等。

管理风险 构建结构

单押某一赛道的投资收益来得

快走得也快，比如鹏华碳中和主题A

一季度的回报率为60.26%， 但在上

半年排名前十的主动权益类基金中

已经不见其踪影。

一些全行业选股基金则展现出

较好的稳定性。 以广发成长领航一

年持有为例， 该基金一季度回报率

为39.48%， 在主动权益类基金中排

名前十，上半年回报率为68.29%，仍

然位居前列。

晨星（中国）基金研究中心表

示， 持仓高度集中的基金往往有着

更高的波动性和更显著的投资者回

报差。 若基金经理能精准筛选并集

中配置有超额表现的证券， 这类策

略可借此展现出较强的收益爆发

力，但当市场风格快速切换时，组合

容易因缺乏分散性缓冲而大幅下

挫， 导致追涨入场的投资者面临较

大亏损压力。

投资者往往因盲目追涨而忽略

基金的潜在风险， 进而导致投资者

回报落后于同期基金回报。 尤为典

型的是行业主题基金， 这类产品在

短期市场热度驱动下易吸引大量跟

风资金。 然而， 行业一旦步入逆风

期，相关基金会出现剧烈回撤，部分

投资者因难以承受亏损压力， 最终

选择低位抛售。如此一来，他们不仅

未能享受过去可观的收益， 还可能

错失后续反弹良机。 “真正能帮我

们在市场中长期立足的， 不是押中

某个风口行业，而是管理好风险、构

建好结构， 靠合理的资产配置和分

散投资， 来提高获取收益的 ‘胜

率’ 。 ” 晨星（中国）基金研究中心

提示。

fund

02

基金新闻

2025

年

7

月

28

日 星期一

编辑：陈晓刚 美编：杨红

视觉中国图片


