
西部利得基金吴海健：

紧跟AI端侧浪潮 把握“戴维斯双击”

□本报记者 王鹤静

近期， 市场关注已久的AI应用

板块开始有所表现。西部利得基金的

基金经理吴海健在接受中国证券报

记者采访时表示， 随着当前国内AI

算力基础设施初步完善，产业焦点或

向下游应用和终端迁移， 爆款AI产

品呼之欲出。

回顾前几轮科技创新产业周期，

吴海健发现，核心公司往往能实现业

绩与估值的“戴维斯双击” 。 在挖掘

AI应用领域的过程中， 吴海健重点

关注卡位产业链核心环节标的，寻找

其中竞争格局、公司治理、产业链地

位等相对占优且赔率合适的企业作

为底仓，同时紧密跟踪AI产业变化，

挖掘其非线性变化带来的投资机会。

AI端侧可能迎来爆发

近期，AI投资热度出现从上游

算力端向下游应用端转移的迹象。

复盘过去几轮科技浪潮， 吴海健表

示， 行情基本遵循了从上游基建到

爆款应用、终端出现，再到生态繁荣

的路径。

“当前国内AI算力基础设施已

具规模，产业焦点正在向下游应用和

终端迁移， 爆款AI硬件产品呼之欲

出。 ” 吴海健以AI眼镜举例表示，其

发展路径可能与TWS耳机相似，从

传统眼镜到音频眼镜、拍摄+音频眼

镜， 再到多模态AI眼镜以及AR眼

镜，预计未来几年会迎来渗透率的快

速提升。 2026年至2027年， 苹果、

Meta、OpenAI、 字节跳动等全球巨

头将密集发布新品，或持续带来催化

因素。

在吴海健看来，AI端侧可能迎

来类似2010年前后智能手机与移动

互联网相互推动的产业大周期。 从

AIPC、AI手机到AI眼镜、智能穿戴、

机器人等新终端，一场由技术创新驱

动、应用生态反哺的产业革命正在展

开。

回顾前几轮科技创新产业周期，

吴海健注意到，核心公司往往能实现

业绩与估值的 “戴维斯双击” ：“例

如2019年至2020年的消费电子行情

中， 龙头公司股价涨幅远超业绩增

速，估值提升贡献显著，AI端侧的投

资机会值得关注。

立足核心标的

为了更大程度地参与AI端侧未

来的发展机遇，吴海健介绍，西部利

得基金权益投资团队采取体系化作

战的方式，深耕AI产业。

“在AI产业链中， 我们重点关

注卡位核心环节标的， 寻找其中竞

争格局、公司治理、产业链地位等相

对占优且赔率合适的企业作为底

仓，这些企业往往绑定龙头客户、占

据核心环节（例如整装代工、关键

芯片、核心零部件等），并且具备主

要供应商份额， 希望在产业贝塔上

进一步挖掘个股的超额收益。 ” 吴

海健介绍。

西部利得基金权益投资团队在

AI投资上倾注了较多的投研资源与

团队力量，目前已组建起人工智能专

项小组，通过体系化跟踪政策、新品

发布、技术突破、供需格局等关键变

量， 敏锐捕捉AI产业发生的诸如技

术突破、政策动向、需求跃升等非线

性变化带来的阶段性快速增长机会，

争取为组合提供收益弹性。

吴海健介绍，公司还提供了全流

程的风险防控机制，通过动态跟踪个

股买入逻辑、个股收益风险比、股价

异动原因、结合宏观研判等主动手段

以及设定止损纪律等被动手段，在追

求超额收益的同时，力争降低组合的

回撤风险。

据悉，拟由吴海健管理的西部利

得创新驱动鑫选混合发起于2月2日

至2月6日发售。 吴海健介绍，其现阶

段重点关注AI端侧这一具备高成长

产业潜力的方向， 旨在把握AI终端

产品从0-1、1-10及10-100的产业

加速期，立足核心标的，努力挖掘产

业非线性变化带来的投资机遇，力争

与投资者分享AI端侧爆发性成长阶

段带来的收益。

品牌工程指数

上周涨0.1%

□本报记者 王宇露

上周市场震荡， 中证新华社民

族品牌工程指数逆市上涨0.10%，

报2029.77点。 澜起科技、中际旭创、

泸州老窖等成分股上周表现强势；

2026开年以来， 澜起科技、 兆易创

新、长电科技等成分股涨幅居前。

展望后市，机构认为，市场波动

主因可能是近期部分板块涨幅过大

导致调整， 基本面和流动性因素暂

时未出现大的变化， 从中期的角度

来看， 股市中仍有较多结构性机会

值得挖掘， 需注重业绩弹性带来的

投资机会。

多只成分股表现强势

上周市场震荡， 上证指数下跌

0.44%，深证成指下跌1.62%，创业

板指下跌0.09%，沪深300指数上涨

0.08%， 品牌工程指数上涨0.10%，

报2029.77点。

上周品牌工程指数多只成分股

表现强势。具体来说，澜起科技上涨

13.64%，排在涨幅榜首位；中际旭

创上涨10.94%，居次席；泸州老窖

上涨9.10%；兆易创新、欧派家居涨

逾5%；贵州茅台、泰格医药、新希望

涨逾4%；山西汾酒、华谊集团、老板

电器涨逾3%；五粮液、科大讯飞、美

的集团涨逾1%。

2026开年以来， 澜起科技上涨

54.37%，排在涨幅榜首位；兆易创

新上涨46.97%，紧随其后；长电科

技、华谊集团涨逾30%；中微公司、

安集科技、 华润微、 欧派家居涨逾

20%；科大讯飞、盐湖股份、通策医

疗、华大基因、泰格医药、宝信软件

涨逾10%。

市场表现受情绪影响较大

对于上周的市场，星石投资分

析， 市场表现受情绪影响较大，风

格演绎相对极致， 行业驱动因素变

化、 宽基ETF卖出是情绪端的主要

影响因素。结构上看，各个风格均出

现较大波动，板块间轮动较快，防御

属性偏强的金融风格相对占优，成

长风格相对较弱。 总体来看，星石

投资认为，上周市场波动主因可能

是部分板块累计涨幅过大导致的

调整，基本面和流动性因素暂时未

出现大的变化。 在经历过板块轮动

和指数震荡后，预计市场情绪更为

平稳和理性。

展望后市，星石投资认为，从中

期的角度看， 在居民存款搬家趋势

和多行业进入业绩兑现的驱动下，

A股市场仍具有中期投资机会，叠

加当前市场估值冷热不均、 分化明

显， 预计股市中仍有较多结构性机

会值得挖掘， 需注重业绩弹性带来

的投资机会。

上周五， 前期涨幅较大的贵金

属及资源类板块出现回调， 顺周期

板块市场情绪有所降温， 资金向确

定性较强领域聚集。银河基金认为，

从中期角度来看， 有色行业的逻辑

或未发生变化：一方面，工业金属的

产能供给受限， 而未来新兴领域如

新能源、AI、商业航天、太空光伏等

需求不断增长， 或有利于促进价格

提升；另一方面，美联储货币政策刺

激经济的诉求强于压制通胀， 在弱

美元叙事下以美元计价的大宗商品

或将持续受益。
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金价历史性巨震

长期配置逻辑仍受部分机构认可

□本报记者 郝健

在前一交易日创下历史新高后，

1月30日黄金价格上演大反转，创下

近40年来最大单日跌幅。 金价的剧

烈波动不仅搅动了投资者情绪，引发

多空博弈，后市走向也成为市场关注

的焦点。

投资者心态分化

1月30日，现货、期货黄金价格

大幅回调。就在前一交易日，现货、期

货黄金双双站上5500美元/盎司。

金价的快速回落令投资者心态

分化。 早期持有仓位的投资者相对

淡定。徐先生在金价上涨初期入场，

他表示：“前一天还在犹豫要不要

卖出，现在反而不用纠结了。 ” 由于

早期浮盈尚未完全回吐， 他并不急

于操作。

未追高的投资者则感到庆幸。王

女士坦言：“看到别人赚钱容易冲

动，但人很难赚到认知以外的钱。 幸

好没有跟风进场。 ”

在投资交流平台中，焦虑情绪开

始弥漫。“黄金跌了，该走还是该留”

“这几天赚的全都回吐了” 等话题引

发广泛讨论。 与此同时，亦有投资者

选择逆市布局。 小李表示，正在分批

试探加仓：“我不赌行情， 只是用少

量资金逐步建仓，依然看好中长期走

势。 ” 市场巨震之下，“越跌越买” 与

“及时止损” 的态度并存，反映出当

前投资者情绪较为复杂。

多重因素引发金价下跌

黄金为何在此时急跌？资深市场

人士表示，这种情况是多重因素叠加

引发的情绪释放。

首先是短期过快上涨后的获利

回吐压力。 2026开年以来，金价一路

攀升，涨幅约30%，积累了显著的获

利盘。 当价格触及新高时，部分机构

与投机资金获利了结意愿明显增强。

XTB交易集团表示， 金价此前涨势

过急，回调在所难免。

其次是杠杆交易与保证金上调

加剧了下跌波动。近期国内外交易所

相继提高黄金期货交易的保证金比

例。上海期货交易所近期两度上调保

证金，最新套保持仓交易保证金比例

为17%，一般持仓交易保证金比例为

18%。 金银价格急跌之际，芝加哥商

品交易所 （CME） 也宣布上调

Comex黄金期货保证金， 非高风险

账户从6%提至8%， 高风险账户从

6.6%提至8.8%。 保证金上升增加了

高杠杆交易者的资金压力，价格下跌

触发止损盘后，容易形成“抛售—下

跌—再抛售” 的连锁反应，程序化交

易进一步放大了波动。

此外，货币政策预期变化也对金

价构成压力。 一方面，美国总统特朗

普提名凯文·沃什为下任美联储主

席。 沃什曾公开批评量化宽松政策，

主张加强美联储与财政部的政策协

作。 另一方面，美国劳工部最新公布

的数据显示，2025年12月及全年核

心生产者价格指数（PPI）均高于经

济学家此前预期。 PPI数据上涨可能

迫使美联储维持“中性” 货币政策的

时间长于预期，利空金价。 市场人士

分析，由于新任美联储主席人选偏向

“鹰派” 货币政策，导致美元指数大

幅走强， 以美元计价的金银同步走

弱，形成“美元强、金银弱” 的跷跷板

效应。

部分机构仍长期看好黄金

作为普通投资者参与黄金投资

的重要工具，各类黄金主题ETF在此

次巨震中首当其冲。 1月30日，商品

型黄金ETF普遍大幅下跌，平均跌幅

超过7%。 波动更为剧烈的是黄金股

ETF， 全市场6只黄金股ETF当日跌

停，包括博时、华夏、国泰等基金公司

旗下的相关产品。

值得关注的是， 在暴跌发生前，

资金仍在大量涌入相关ETF，显示出

市场的乐观情绪。 例如，华夏中证沪

深港黄金产业股票ETF在1月28日

和29日两天， 净流入额合计超过24

亿元。

面对此次金价急跌， 各方观点

出现一定分歧。 中国外汇投资研究

院研究总监李钢认为， 全球去美元

化趋势、央行持续购金、地缘政治紧

张以及通胀预期仍对金价构成支

撑。 与之相对， 布鲁金斯学会的罗

宾·布鲁克斯则对黄金后市表示担

忧，指出当前市场已进入“极度危

险” 的阶段。

多数机构仍认可黄金的长期配

置逻辑。 瑞银将2026年3月、6月和9

月的黄金价格目标从每盎司5000美

元上调至每盎司6200美元， 理由是

投资增加导致需求强于预期。世界黄

金 协 会 高 级 市 场 分 析 师 Louise�

Street表示，2026年全球经济和地缘

局势几乎没有缓解迹象，强劲的黄金

需求势头有望延续。

近期，稳定币发行商Tether首席

执行官公开表示，将把10%至15%的

投资组合配置于黄金； 与此同时，全

球 规 模 最 大 的 黄 金 ETF—SPDR�

Gold� Trust的持仓量已升至近四年

高位。 这些动向表明，长期资金对黄

金资产的兴趣依然浓厚。
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