
黄金股主题ETF领涨 有色相关ETF成“吸金” 主力

本报记者 张凌之

上周（1月26日至1月30日），A股高位震荡。 黄金股、油气相关ETF涨幅居前，多只黄金股和油气相关 ETF涨幅超7%。

在资金流向方面，上周全市场ETF的资金总体呈净流出状态。 Wind数据显示，1月26日至1月30日，全市场ETF资金净流出额近 3000亿元。 黄金、有色相关ETF成为 ETF市场“吸金” 主力。

从成交额来看，上周跟踪沪深300、中证A500、中证500、中证1000等指数的ETF成交活跃，周度成交额居前。

黄金股相关ETF涨幅居前

1月26日至1月30日，A股高位震荡，全市场541只 ETF实现正收益，正收益占比超35%。 A股ETF中，黄金股、油气相关ETF涨幅居前。 黄金股票ETF（159321）、黄金股ETF工银、油气ETF汇添富、油气ETF博时等多只黄金股和油气相关ETF涨幅超7%。 跨境ETF领涨全市场，巴西 ETF（159100）周涨幅

最高，上周涨幅为 22 .5%，中韩半导体ETF、巴西 ETF易方达涨幅也超10%。

从换手率来看，两只巴西 ETF周换手率最高，换手率均超过1200%；两只标普油气ETF换手率超600%，科创债ETF华安、科创债 ETF南方换手率均超400%。

将 时 间 拉 长 来 看 ， 从 今 年 初 至 1 月 30 日 ， ETF 涨 幅 居 前 的 也 是 黄 金 股 相 关 ETF ， 其 中 ， 黄 金 股 票 ETF（ 159321 ） 今 年 以 来 涨 幅 已 超 40 % ， 黄 金 股 ETF 工 银 、 黄 金 股 ETF（ 517520 ） 等 多 只 黄 金 股 相 关 ETF 今 年 以 来 涨 幅 超 30 % ， 涨 幅 居 前 的 黄 金

股 票 相 关 ETF 今 年 以 来 也 获 较 多 资 金 净 流 入 。 其 中 ， 黄 金 股 ETF（ 517520 ） 今 年 以 来 获 超 32 亿 元 资 金 净 流 入 ， 黄 金 股 ETF（ 159562 ） 今 年 以 来 获 超 56 亿 元 资 金 净 流 入 。

此外，两只巴西ETF、中韩半导体ETF今年以来涨幅也位居前列。

有色相关 ETF成“吸金” 主力

整 体 来 看 ， 上 周 全 市 场 ETF 的 资 金 总 体 呈 净 流 出 状 态 。 Wind 数 据 显 示 ， 1 月 26 日 至 1 月 30 日 ， 全 市 场 ETF 资 金 净 流 出 额 为 2984 . 22 亿 元 。

具体来看，在资金净流入方面，上周，黄金、有色相关 ETF成为ETF市场“吸金” 主力。 在一周净流入额前十的ETF中，黄金ETF（518880）资金净流入额最高，净流入额为85 .03亿元；有色金属ETF基金（516650）、有色金属 ETF（512400）净流入额均超50亿元；黄金 ETF国泰净流入额也超过40亿元。

此外，在一周净流入额居前的ETF中，还出现了 2只化工相关ETF以及一只卫星ETF。

从成交额来看，上周，跟踪沪深300、中证A500、中证500、中证1000等指数的ETF周度成交额居前。 其中，跟踪沪深300指数的ETF周度成交额突破3000亿元，跟踪中证A500指数的ETF周度成交额突破2200亿元。

在资金净流出方面，宽基 ETF继续大幅净流出。 上周，跟踪沪深 300指数的ETF净流出额居前，其中沪深300ETF易方达、沪深300ETF华泰柏瑞资金净流出额均超 700亿元，沪深300ETF华夏资金净流出额超 500亿元。 在净流出额前十的 ETF中，还有 一只上 证 50ETF、1只中证 500ETF以及 3只 中证

1000ETF。

投资需淡化博弈色彩

博 时 基 金 首 席 市 场 策 略 分 析 师 陈 奥 表 示 ， 当 前 市 场 确 需 警 惕 短 期 降 温 风 险 ， 核 心 矛 盾 在 于 估 值 快 速 拉 升 后 与 盈 利 修 复 节 奏 的 脱 节 。 本 轮 行 情 依 赖 情 绪 和 流 动 性 驱 动 ， 但 实 体 经 济 数 据 仅 呈 弱 复 苏

态 势 ， 若 后 续 企 业 盈 利 未 能 及 时 跟 上 ， 高 估 值 板 块 可 能 面 临 回 调 压 力 。

当前配置应兼顾攻守平衡：一方面，坚守“诗和远方” 主线，聚焦高技术制造、信息技术等资本开支高增领域，这些行业虽估值偏高，但增长逻辑较坚实；另一方面，配置低估值红利资产作为防御 ，应对可能出现的风格轮动。

陈奥建议 ，投资者应保持理性，避免盲目追高，尤其需关注美国AI产业下半年业绩验证对全球科技板块的传导风险。 建议通过纪律性止盈控制仓位，坚持定投缓冲波动，并重视红利资产的防御价值，以应对潜在波动。

广发基金表示，接下来的投资需淡化博弈色彩，聚焦景气趋势或是当前最简单有效的应对方式。 可关注“外需顺周期+AI产业链 ” 。 其中，外需扩圈 、AI缩圈，重点关注全球需求支撑的顺周期资源品，以及AI和出海交叉的紧缺方向，并且资源品或优于AI，近期一些事件进一步强化了资源品的

投资价值。

在地缘政治博弈加剧的背景下，稀有金属的资源属性被提升到了国家战略安全的高度。 近期，区域冲突事件频发，或将促使主要经济体加强对铜、钨、稀土等关键战略金属的储备与供应链重塑。
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商业不动产REITs试点迎新进展 8只产品密集上报

□本报记者 张舒琳

近日，8只商业不动产REITs密集上报，这

是自证监会2025年末推出商业不动产REITs试

点后首批上报的产品， 底层资产覆盖商业写字

楼、酒店、商场等多种形态。

商业不动产REITs推出， 背后是我国庞大

的商业不动产盘活需求。 相关REITs未来上市

后， 有望打破传统不动产估值逻辑， 带动写字

楼、酒店等资产估值抬升。

覆盖多类资产

商业不动产REITs试点落地后， 资本市场

迎来实质性进展。 1月29日及30日，华安锦江、

汇添富上海地产、华安陆家嘴、中金唯品会、国

泰海通砂之船、华夏保利发展、华夏银泰百货、

华夏凯德等8只封闭式商业不动产证券投资基

金（REITs）上报材料获得受理。

从底层资产来看， 上述产品覆盖商业办公

楼、酒店、奥特莱斯、百货商场等多种类型。

近年来，尽管线下消费受到冲击，但打折业

态迅速发展， 奥特莱斯成为不少中产家庭的消

费主场，大型奥特莱斯的客流量、营业收入均稳

步增长。 根据管理人上报的基金招募说明书及

基金合同， 国泰海通砂之船商业不动产REIT、

中金唯品会商业不动产REIT均投向奥特莱斯。

具体来看，国泰海通砂之船商业不动产REIT投

向西安砂之船奥特莱斯项目， 这是西北最大的

奥特莱斯综合体之一， 位于西安浐灞国际港商

圈，主打“艺术商业+超级奥莱” 模式。中金唯品

会商业不动产REIT投向郑州杉杉奥特莱斯项

目、哈尔滨杉杉奥特莱斯项目，其中，郑州杉杉

奥特莱斯是河南省销售额最高的奥特莱斯。

华安锦江商业不动产REIT则主要投向酒

店，包括锦江都城位于广州、郑州、长沙、合肥、

武汉等18个城市的21座酒店。

商业写字楼是首批商业不动产REIT的主

要投向之一， 华安陆家嘴商业不动产REIT、汇

添富上海地产商业不动产REIT、华夏保利发展

商业不动产REIT均主要投向商业写字楼。 其

中，华安陆家嘴商业不动产REIT投向上海晶耀

前滩商场、相关办公楼项目以及车位等。汇添富

上海地产商业不动产REIT投向位于上海黄浦

区的鼎保大厦项目、鼎博大厦项目。 华夏保利发

展商业不动产REIT投向广州保利中心、佛山保

利水城项目，业态涵盖办公及配套商业零售。

华夏凯德商业不动产REIT、华夏银泰百货

商业不动产REIT则主要投向商场。 华夏凯德商

业不动产REIT投向深圳来福士、 绵阳涪城项

目。 华夏银泰百货商业不动产REIT投向合肥银

泰中心一期及二期项目。

分红回报较好

对于投资者而言， 现金分红是持有公募

REITs的重要收益来源， 首批商业不动产RE-

ITs分红情况受到市场关注。 净现金流分派率是

衡量分红回报率的指标， 据招募说明书统计数

据，国泰海通砂之船商业不动产REIT在2026年

的净现金流分派率预计为5.47%；华夏保利发展

商业不动产REIT预计为5.21%； 华安锦江商业

不动产REIT预计为5.05%； 华夏银泰百货商业

不动产REIT预计为4.93%； 华安陆家嘴商业不

动产REIT预计为4.63%； 华夏凯德商业不动产

REIT预计为4.57%； 中金唯品会商业不动产

REIT预计为4.57%； 汇添富上海地产商业不动

产REIT预计为4.50%。

从预计募集规模来看，首批8只产品有所分

化。 中金唯品会商业不动产REIT预计募集规模

最多，为74.7亿元，国泰海通砂之船商业不动产

REIT预计募集规模50.64亿元，华夏银泰百货商

业不动产REIT、 华夏凯德商业不动产REIT、汇

添富上海地产商业不动产REIT预计募集规模分

别为42.79亿元、40.54亿元、40.02亿元， 华安陆

家嘴商业不动产REIT、 华夏保利发展商业不动

产REIT、华安锦江商业不动产REIT预计募集规

模分别为28.1亿元、20.93亿元、17.03亿元。

有望带动传统商业不动产估值抬升

2025年12月末， 证监会推出商业不动产投

资信托基金试点，对于商业不动产REITs，参照

《公开募集基础设施证券投资基金指引 （试

行）》有关规定执行。

证监会表示， 从全球成熟市场发展经验来

看，商业综合体、商业零售、商业办公楼、酒店等商

业不动产是REITs重要的底层资产。 我国商业不

动产存量规模庞大， 具有通过REITs进行盘活并

拓宽权益融资渠道的内在需求。 华夏基金表示，

适时推出商业不动产REITs， 可以更好发挥

REITs功能作用，支持构建房地产发展新模式，进

一步提升多层次资本市场服务实体经济的质效。

国泰海通证券研报分析称， 商业不动产

REITs能够有效盘活存量， 回笼资金， 缓解风

险，有助于产业长期稳定发展。 REITs作为重要

的权益融资工具， 能够通过资产出表有效提升

资本使用效率， 能够解决或改善当前传统不动

产行业的资金困局。 REITs的上市有望带动写

字楼、酒店、商场等传统商业不动产估值抬升，

带来资产定价逻辑重构。 当前权益市场对于传

统不动产资产估值处于相对低位，REITs资产

估值会基于资产当前价格和资产未来现金流进

行重新估值，助推相关板块的估值抬升。

黄金股主题ETF领涨

有色相关ETF成“吸金” 主力

□本报记者 张凌之

上周（1月26日至1月30日），A股高位震荡。黄金股、油气相关ETF涨幅居

前，多只黄金股和油气相关ETF涨幅超7%。

在资金流向方面，上周全市场ETF的资金总体呈净流出状态。 Wind数据

显示，1月26日至1月30日，全市场ETF资金净流出额近3000亿元。 黄金、有色

相关ETF成为ETF市场“吸金” 主力。

从成交额来看，上周跟踪沪深300、中证A500、中证500、中证1000等指

数的ETF成交活跃，周度成交额居前。

黄金股相关ETF涨幅居前

1月26日至1月30日，A股高位震荡，全市场

541只ETF实现正收益，正收益占比超35%。 A

股ETF中，黄金股、油气相关ETF涨幅居前。 黄

金股票ETF（159321）、黄金股ETF工银、油气

ETF汇添富、 油气ETF博时等多只黄金股和油

气相关ETF涨幅超7%。 跨境ETF领涨全市场，

巴西ETF（159100）周涨幅最高，上周涨幅为

22.5%，中韩半导体ETF、巴西ETF易方达涨幅

也超10%。

从换手率来看， 两只巴西ETF周换手率最

高，换手率均超过1200%；两只标普油气ETF换

手率超600%，科创债ETF华安、科创债ETF南

方换手率均超400%。

将时间拉长来看， 从今年初至1月30日，

ETF涨幅居前的也是黄金股相关ETF， 其中，

黄金股票ETF （159321） 今年以来涨幅已超

40%，黄金股ETF工银、黄金股ETF（517520）

等多只黄金股相关ETF今年以来涨幅超30%，

涨幅居前的黄金股票相关ETF今年以来也获

较 多 资 金 净 流 入 。 其 中 ， 黄 金 股 ETF

（517520）今年以来获超32亿元资金净流入，

黄金股ETF（159562）今年以来获超56亿元

资金净流入。

此外，两只巴西ETF、中韩半导体ETF今年

以来涨幅也位居前列。

有色相关ETF成“吸金” 主力

整体来看， 上周全市场ETF的资金总体

呈净流出状态。 Wind数据显示，1月26日至1

月30日，全市场ETF资金净流出额为2984 .22

亿元。

具体来看，在资金净流入方面，上周，黄金、

有色相关ETF成为ETF市场“吸金” 主力。 在一

周净流入额前十的ETF中，黄金ETF（518880）

资金净流入额最高， 净流入额为85.03亿元；有

色金属ETF基金 （516650）、 有色金属ETF

（512400）净流入额均超50亿元；黄金ETF国

泰净流入额也超过40亿元。此外，在一周净流入

额居前的ETF中，还出现了2只化工相关ETF以

及1只卫星ETF。

从成交额来看，上周，跟踪沪深300、中证

A500、中证500、中证1000等指数的ETF周度

成交额居前。 其中，跟踪沪深300指数的ETF周

度成交额突破3000亿元，跟踪中证A500指数的

ETF周度成交额突破2200亿元。

在资金净流出方面， 宽基ETF继续大幅净

流出。 上周，跟踪沪深300指数的ETF净流出额

居前，其中沪深300ETF易方达、沪深300ETF华

泰柏瑞资金净流出额均超 700亿元， 沪深

300ETF华夏资金净流出额超500亿元。 在净流

出额前十的ETF中，还有一只上证50ETF、一只

中证500ETF以及3只中证1000ETF。

投资需淡化博弈色彩

博时基金首席市场策略分析师陈奥表

示，当前市场确需警惕短期降温风险，核心矛

盾在于估值快速拉升后与盈利修复节奏的

脱节。 本轮行情依赖情绪和流动性驱动，但

实体经济数据仅呈弱复苏态势， 若后续企业

盈利未能及时跟上， 高估值板块可能面临回

调压力。

当前配置应兼顾攻守平衡： 一方面， 坚守

“诗和远方” 主线，聚焦高技术制造、信息技术

等资本开支高增领域，这些行业虽估值偏高，但

增长逻辑较坚实；另一方面，配置低估值红利资

产作为防御，应对可能出现的风格轮动。

陈奥建议，投资者应保持理性，避免盲目追

高， 尤其需关注美国AI产业下半年业绩验证对

全球科技板块的传导风险。 建议通过纪律性止

盈控制仓位，坚持定投缓冲波动，并重视红利资

产的防御价值，以应对潜在波动。

广发基金表示， 接下来的投资需淡化博弈

色彩， 聚焦景气趋势或是当前最简单有效的应

对方式。 可关注“外需顺周期+AI产业链” 。 其

中，外需扩圈、AI缩圈，重点关注全球需求支撑

的顺周期资源品， 以及AI和出海交叉的紧缺方

向，并且资源品或优于AI，近期一些事件进一步

强化了资源品的投资价值。

在地缘政治博弈加剧的背景下， 稀有金属

的资源属性被提升到了国家战略安全的高度。

近期，区域冲突事件频发，或将促使主要经济体

加强对铜、钨、稀土等关键战略金属的储备与供

应链重塑。


