
红利与成长纷纷走强 机构建议均衡配置

本报记者 魏昭宇

上周（6月1日 -6月5日），煤炭、机器人、红利、通信等主题ETF涨幅明显，多只产品周度涨幅均超5%。 港股创新药板块震荡调整，多只相关主题ETF一周跌超 8%。 此外，在成交额方面，中证A500、恒生科技、科创 50等指数相关ETF的周度成交额居前。

有业内人士指出，从中期维度来看，当前全球宏观欠缺经济进一步走强的证据。主要国家央行利率已逐渐逼近中性利率，宽松预期已逐渐逼近天花板。但中国资产的规模优势和政策优势有望使得投资者通过更多元化的配置获得战略性超额回报。 投资者可通过均衡

配置科技和周期板块分享国内经济的成长红利。 此外，中国偏低的利率水平下，红利股对国内资产配置吸引力提升，可予以关注。

煤炭、机器人等板块涨幅明显

上周，煤炭、红利等防御型 ETF表现亮眼，多只相关主题 ETF表现亮眼。 此外，机器人成为科创板块中周度涨幅较高的板块，机器人ETF易方达等跟踪的国证机器人产业指数涨超 5%。

有机构指出，从行业基本面来看，人形机器人商业化进程正持续提速，利好信号密集释放：宇树科技科创板 IPO于6月1日过会，特斯拉OptimusV3也将于7-8月正式启动量产，标志着人形机器人商业化落地再获关键突破。

与机器人等板块形成对照的，是创新药板块表现疲软。 Wind数据显示，上周，多只相关主题ETF周度跌超8%。

有机构指出，医药震荡或主要源于行业间的资金流动，市场资金向科技、高股息板块轮动，而医药缺乏短期强催化。 受科技板块强势表现的分流影响，医药板块呈现缩量调整。 此外，一季报披露完毕后进入数据真空期，短期或缺乏超预期亮点。 在此期间，市场或更偏

好具备想象空间的标的，医药板块在逻辑层面相对不占优，仅“转型科技” 方向的标的有所表现。

宽基指数成交额居前

在 A 股 大 盘 宽 基 ETF 方 面 ， 中 证 A500 指 数 相 关 ETF 合 计 成 交 额 近 千 亿 元 ， 位 居 指 数 成 交 榜 首 位 ， 科 创 50 指 数 相 关 ETF 合 计 成 交 额 近 500 亿 元 ； 中 证 1000 指 数 、 创 业 板 指 数 、 沪 深 300 指 数 相 关 ETF 合 计 成 交

额 均 超 过 300 亿 元 。

在科技类行业主题ETF方面，恒生科技指数相关ETF合计成交额超660亿元，为港股方向成交第一的指数。 科创芯片指数相关 ETF合计成交额近400亿元。

在资金流入方面，上周，有 7只ETF净流入金额超 20亿元，其中，国泰中证全指通信设备ETF的净流入金额最高，达 30 .86亿元。

值得注意的是，债券ETF板块成为资金流入的重要方向之一。 南方上证基准做市公司债ETF、博时中证可转债及可交换债券ETF、嘉实中证AAA科技创新公司债ETF等多只债券 ETF上周吸金显著 。

AI算力需求等中长期线索清晰

回顾5月，易方达基金指数投资部总经理林伟斌表示，A股市场整体维持震荡格局，市场主线集中度较高，电子 、通信等方向成为阶段性行情的主要支撑。 在基本面上，科技成长方向的走强更多来自产业景气度的持续验证：全球AI资本开支维持高位，算力基础设施建

设需求延续扩张 ，带动通信设备、光模块、服务器、PCB等硬件链条保持较高景气；半导体产业链则在国产替代、周期修复与AI需求共振下持续改善 ，存储、设备、材料等环节盈利预期上修。 在宏观层面，外需保持韧性，4月出口数据超预期回升，半导体和消费电子出口增长

较为突出，全球AI产业链扩张对外需形成支撑；在内需方面，价格修复与产业景气改善同步推进，PPI同比增幅继续扩大 。 在海外方面，地缘风险边际缓和，市场对地缘政治的敏感度降低；但美国通胀数据仍处相对高位，全球风险资产仍受到高利率环境的阶段性扰动。

展 望 6 月 ， 林 伟 斌 认 为 ， 经 历 前 期 较 快 上 涨 后 ， 部 分 高 景 气 板 块 估 值 水 平 与 交 易 拥 挤 度 有 所 提 升 ， 市 场 或 通 过 震 荡 与 轮 动 消 化 阶 段 性 压 力 。 短 期 来 看 ， 海 外 地 缘 博 弈 反 复 、 高 利 率 环 境 及 通 胀 预 期 变

化 仍 可 能 扰 动 风 险 偏 好 ， A 股 大 概 率 延 续 震 荡 整 固 与 结 构 分 化 格 局 。 但 从 中 期 维 度 看 ， 当 前 调 整 更 多 体 现 为 资 金 层 面 的 再 平 衡 ， 科 技 产 业 趋 势 的 基 本 面 预 期 并 未 发 生 根 本 变 化 。 国 内 流 动 性 环 境 仍 保

持 合 理 充 裕 ， 企 业 盈 利 修 复 与 产 业 升 级 仍 是 后 续 市 场 运 行 的 重 要 支 撑 。 AI 算 力 需 求 、 存 储 周 期 修 复 等 中 长 期 产 业 线 索 依 然 清 晰 ， 后 续 行 情 有 望 逐 步 从 风 险 偏 好 驱 动 ， 转 向 盈 利 验 证 和 产 业 趋 势 驱 动 。

整 体 来 看 ， 具 备 基 本 面 支 撑 、 估 值 合 理 且 受 益 于 中 长 期 产 业 趋 势 的 资 产 仍 具 配 置 价 值 。

展望后市，万家基金表示，中期继续看好新能源，新能车和出口链的景气验证机会，同时，将继续围绕AI产业链和战略资源做配置。 在行业层面，建议关注结构性机会：第一，低估值、高股息资产契合中长期资金配置需求 ，在外部不确定性与低利率环境下兼具安全边

际与收益确定性 ；第二，科技仍将是中长期配置主线，短期来看，光通信、国产算力、存储等高景气方向有望延续行情；第三，新能源部分中上游环节的经营预期及行业格局的积极变化，建议关注电池等主题 ETF的配置价值。
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涨幅居前的ETF

资金净流入规模居前的ETF

煤炭、机器人等板块涨幅明显

上周，煤炭、红利等防御型ETF表现亮眼，

多只相关主题ETF表现亮眼。 此外，机器人成为

科创板块中周度涨幅较高的板块， 机器人ETF

易方达等跟踪的国证机器人产业指数涨超5%。

有机构指出，从行业基本面来看，人形机器

人商业化进程正持续提速，利好信号密集释放：

宇树科技科创板IPO于6月1日过会， 特斯拉

OptimusV3也将于7-8月正式启动量产， 标志

着人形机器人商业化落地再获关键突破。

与机器人等板块形成对照的， 是创新药板

块表现疲软。Wind数据显示，上周，多只相关主

题ETF周度跌超8%。

有机构指出， 医药震荡或主要源于行业间

的资金流动， 市场资金向科技、 高股息板块轮

动，而医药缺乏短期强催化。受科技板块强势表

现的分流影响，医药板块呈现缩量调整。 此外，

一季报披露完毕后进入数据真空期， 短期或缺

乏超预期亮点。在此期间，市场或更偏好具备想

象空间的标的， 医药板块在逻辑层面相对不占

优，仅“转型科技” 方向的标的有所表现。

宽基指数成交额居前

在A股大盘宽基ETF方面， 中证A500指

数相关ETF合计成交额近千亿元， 位居指数

成交榜首位， 科创50指数相关ETF合计成交

额近500亿元； 中证1000指数、 创业板指数、

沪深300指数相关ETF合计成交额均超过300

亿元。

在科技类行业主题ETF方面， 恒生科技指

数相关ETF合计成交额超660亿元，为港股方向

成交第一的指数。 科创芯片指数相关ETF合计

成交额近400亿元。

在资金流入方面，上周，有7只ETF净流入

金额超20亿元， 其中， 国泰中证全指通信设备

ETF的净流入金额最高，达30.86亿元。

值得注意的是， 债券ETF板块成为资金流

入的重要方向之一。 南方上证基准做市公司债

ETF、博时中证可转债及可交换债券ETF、嘉实

中证AAA科技创新公司债ETF等多只债券

ETF上周吸金显著。

AI算力需求等中长期线索清晰

回顾5月，易方达基金指数投资部总经理林

伟斌表示，A股市场整体维持震荡格局，市场主

线集中度较高，电子、通信等方向成为阶段性行

情的主要支撑。 在基本面上，科技成长方向的走

强更多来自产业景气度的持续验证： 全球AI资

本开支维持高位， 算力基础设施建设需求延续

扩张，带动通信设备、光模块、服务器、PCB等硬

件链条保持较高景气； 半导体产业链则在国产

替代、 周期修复与AI需求共振下持续改善，存

储、设备、材料等环节盈利预期上修。 在宏观层

面，外需保持韧性，4月出口数据超预期回升，半

导体和消费电子出口增长较为突出， 全球AI产

业链扩张对外需形成支撑；在内需方面，价格修

复与产业景气改善同步推进，PPI同比增幅继续

扩大。 在海外方面，地缘风险边际缓和，市场对

地缘政治的敏感度降低； 但美国通胀数据仍处

相对高位， 全球风险资产仍受到高利率环境的

阶段性扰动。

展望6月，林伟斌认为，经历前期较快上

涨后， 部分高景气板块估值水平与交易拥挤

度有所提升， 市场或通过震荡与轮动消化阶

段性压力。 短期来看，海外地缘博弈反复、高

利率环境及通胀预期变化仍可能扰动风险偏

好，A股大概率延续震荡整固与结构分化格

局。 但从中期维度看，当前调整更多体现为资

金层面的再平衡， 科技产业趋势的基本面预

期并未发生根本变化。 国内流动性环境仍保

持合理充裕， 企业盈利修复与产业升级仍是

后续市场运行的重要支撑。AI算力需求、存储

周期修复等中长期产业线索依然清晰， 后续

行情有望逐步从风险偏好驱动， 转向盈利验

证和产业趋势驱动。 整体来看，具备基本面支

撑、 估值合理且受益于中长期产业趋势的资

产仍具配置价值。

展望后市，万家基金表示，中期继续看好新

能源，新能车和出口链的景气验证机会，同时，

将继续围绕AI产业链和战略资源做配置。 在行

业层面，建议关注结构性机会：第一，低估值、高

股息资产契合中长期资金配置需求， 在外部不

确定性与低利率环境下兼具安全边际与收益确

定性；第二，科技仍将是中长期配置主线，短期

来看，光通信、国产算力、存储等高景气方向有

望延续行情；第三，新能源部分中上游环节的经

营预期及行业格局的积极变化， 建议关注电池

等主题ETF的配置价值。

红利与成长纷纷走强 机构建议均衡配置

□本报记者 魏昭宇

上周（6月1日-6月5日），煤炭、机器人、红利、通信等主题ETF涨幅明

显，多只产品周度涨幅均超5%。 港股创新药板块震荡调整，多只相关主题

ETF一周跌超8%。 此外，在成交额方面，中证A500、恒生科技、科创50等

指数相关ETF的周度成交额居前。

有业内人士指出，从中期维度来看，当前全球宏观欠缺经济进一步走

强的证据。 主要国家央行利率已逐渐逼近中性利率，宽松预期已逐渐逼近

天花板。 但中国资产的规模优势和政策优势有望使得投资者通过更多元化

的配置获得战略性超额回报。 投资者可通过均衡配置科技和周期板块分享

国内经济的成长红利。 此外，中国偏低的利率水平下，红利股对国内资产配

置吸引力提升，可予以关注。

通信板块显露韧性 机构继续看好科技主线

□本报记者 王辉

上周（6月1日至5日），A股市场横向整固，

以半导体为代表的部分科技板块高位承压。 与

此同时，煤炭、电力等传统行业板块呈现出轮动

走强特征。 但从全周ETF市场的整体表现来看，

多只通信主题ETF依旧表现强势， 当周全市场

资金净流入额排名第一的ETF产品， 也是一只

通信类ETF———国泰中证全指通信设备ETF。

多家基金、券商机构分析认为，近期科技主线的

高位震荡， 可能主要受交易拥挤度和海外科技

股下挫影响， 目前科技板块的整体产业趋势并

未被打破。

市场主线有所轮动

6月1日至5日，受海外股市高位承压、美债

收益率持续高企等因素叠加影响，A股市场整

体偏弱休整，上证指数、深证成指、沪深300、科

创50等主要股指均出现不同程度的回调。

从市场内部结构来看，煤炭、油气等传统能

源板块出现轮动走强，半导体、CPO等前期热门

科技板块有所承压。 与此同时，从全周ETF市场

的领涨产品来看，科技与价值蓝筹两大方向，均

有相关主题的ETF领涨。

具体来看，6月1日至5日，ETF市场涨幅排

名前20名的产品，主要来自三个方向：煤炭与能

源、通信、机器人。其中，煤炭ETF国泰全周上涨

8.64%，排名第一；排名第二至第五位的ETF，有

3只为机器人主题ETF。 此外，通信ETF嘉实、通

信ETF广发、通信ETF国泰等通信主题ETF，也

跃居全周涨幅榜的前20名。

在跌幅榜方面， 受港股创新药板块整体走

弱等因素影响， 跟踪港股创新药板块的多只

ETF跌幅居前。

部分科技类ETF显著吸金

从资金流向来看， 上周ETF市场资金净流

入居前的产品， 有多只是与科技产业相关的股

票类ETF和债券类ETF。

其中， 国泰中证全指通信设备ETF全周吸

金30.86亿元，排名第一。 此外，嘉实中证AAA

科技创新公司债ETF、银华中证AAA科技创新

公司债ETF等产品上周吸金均超18亿元， 也位

列上周资金净流入排行榜的前十名。

对于通信行业，国新证券分析认为，近期通

信行业的市场表现突出，持续跑赢沪深300指数

等市场基准指数。 与此同时，在板块内，个股表

现有所分化。

国新证券表示，从发展趋势看，华为提出的

“韬（τ）定律” 标志着中国半导体产业从技术

跟随者向规则制定者转变， 通过时间缩微替代

几何缩微，实现芯片性能跃升。 当前，AI算力需

求激增，光通信、液冷、先进封装等产业链环节

受益。 同时，5G-A技术持续演进，多频段聚合

与高阶调制技术助力网络速率突破， 为智能制

造、智慧城市等场景提供支撑。 整体来看，目前

通信板块的主要驱动因素包括：“韬定律” 带来

的技术路径创新，AI大模型对算力和数据传输

效率的提升需求，5G-A商用规模扩大及频谱

资源高效利用，以及国家在量子通信、传感等领

域的投入。

机构看好科技主线投资机会

对于近期A股科技主线整体在高位的反复

震荡，国金基金表示，当前市场在继续消化前期

科技主线快速上涨带来的交易拥挤度问题。 而

这种“松动” 也有外部映射：上周后半周日韩股

市及美股市场均出现走弱， 即外部科技股也出

现回调。

国金基金认为，从目前的市场跟踪情况看，

科技的产业趋势并未被打破， 近期阶段性的调

整主要是交易端的资金预期变化， 以及部分资

金止盈所致。 在科技产业趋势未发生转向之前，

产业投资机会仍然存在， 但后期需要更细分的

寻找那些在产业格局和利润表现上更有延续性

的板块。此外，进入6月份之后，市场也开始前瞻

上市公司中报数据， 逐步重视中报业绩对市场

定价的影响。

此外， 对于近期震荡回调的人气科技板

块———半导体产业，多家机构也表示，继续看好

其中长期投资前景。招商证券指出，半导体芯片

行业的景气驱动力正由传统消费电子周期逐步

转向AI资本开支，市场交易逻辑正由“未来空

间” 向“现实盈利” 切换。

此外，据SEMI预测，2026年至2028年全球

300mm晶圆厂设备支出将达3740亿美元，其中

中国大陆以940亿美元投资额领跑全球。与此同

时，存储芯片涨价潮正向MCU、功率器件等品

类蔓延，进一步确认行业景气回暖。

广发基金认为， 当前半导体行业处于AI需

求拉动、供给紧平衡、国产化率提升的多重利好

叠加期，中长期配置价值较为突出。对于普通投

资者而言， 通过ETF进行细分赛道配置是高效

便捷的方式。 不过，半导体板块波动较大，短期

可能存在回调风险， 投资者应根据自身风险承

受能力理性参与， 审慎选择与自身投资目标相

匹配的产品方向。

代码 名称 现价（元） 6.1-6.5涨幅（%）

515220

煤炭

ETF

国泰

1.40 8.64

159559

机器人

ETF

景顺

1.47 6.16

588850

科创机械

ETF

嘉实

1.99 6.03

159272

机器人

ETF

富国

0.98 5.95

159530

机器人

ETF

易方达

1.63 5.91

159278

机器人

ETF

鹏华

1.15 5.69

510720

红利国企

ETF

国泰

1.05 5.19

159695

通信

ETF

嘉实

3.45 5.09

159507

通信

ETF

广发

3.15 4.94

560630

机器人

ETF

万家

1.30 4.65

代码 名称 6.1-6.5净流入额（亿元）

515880

国泰中证全指通信设备

ETF 30.86

511070

南方上证基准做市公司债

ETF 29.23

515220

国泰中证煤炭

ETF 29.09

159611

广发中证全指电力公用事业

ETF 26.45

511380

博时中证可转债及可交换债券

ETF 25.82

159600

嘉实中证

AAA

科技创新公司债

ETF 22.42

511200

华夏上证基准做市公司债

ETF 20.00

159112

银华中证

AAA

科技创新公司债

ETF 18.88

511110

易方达上证基准做市公司债

ETF 17.98

511030

平安中债

-

中高等级公司债利差因子

ETF 17.52
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