
游戏与传媒主题ETF领涨

机构提示均值回归机遇

本报记者 魏昭宇

上周，游戏与传媒主题ETF涨幅居前，软件、金融科技等主题ETF亦有不俗表现。 但科技板块持续震荡，芯片主题ETF在多个交易日回调显著。

在资金成交方面，宽基板块交易热度明显升温，多只宽基ETF成交额持续放大，交投活跃度较为突出。 在资金流向方面，Wind数据显示，在上周双创板块显著调整的情况下，全市场周度净流入额最高的三只ETF为创业板ETF易方达、科创50ETF华夏、科创半导体ETF华夏，净 流入金

额均超 100亿元。

游戏与传媒主题ETF涨幅居前

上周，A股市场结构性分化明显，传媒、软件、金融科技等方向领涨。 中证传媒指数周涨幅达13.58%，中证金融科技主题指数的周涨幅达 11.18%。

从单只产品来看，线上消费ETF工银在全市场周涨幅榜中居首，周涨幅超15%。 传媒ETF广发、传媒ETF鹏华、游戏ETF华泰柏瑞等多只产品的周涨幅均超 10%。

国 泰 基 金 表 示 ， 短 期 来 看 ， 游 戏 板 块 此 前 受 到 AI 硬 件 行 情 挤 压 ， 资 金 关 注 度 阶 段 性 下 降 ， 但 随 着 科 技 板 块 内 部 交 易 结 构 逐 步 优 化 ， 市 场 开 始 重 新 寻 找 具 备 业 绩 兑 现 能 力 的 AI 应 用 方 向 。 游 戏 兼 具 AI 应 用 属 性 、 盈 利 增 长 确 定 性 以 及 估 值 优 势 ， 有

望 成 为 资 金 重 新 配 置 的 重 要 方 向 。

上周，科创芯片板块表现疲软，多只芯片半导体ETF周度跌幅超10%。 具体来看，芯片板块在 7月27日小幅上涨后，经历了连续三个交易日的下跌。 尽管在 7月31日有所回弹，但周度表现依旧较弱。 此外，通信、人工智能、物联网等多类成长细分赛道的行业主题型ETF回撤明显。

从投资角度来看，工银瑞信基金认为，国内存储产业链均有望受益于较高的行业景气度与国产化进程的双重红利。 而存储产能爬坡和技术迭代有望为半导体设备、材料厂商带来持续数年的订单红利期。

宽基ETF交投活跃

上周，宽基赛道资金活跃。 Wind数据显示，跟踪中证A500指数的ETF合计成交额近千亿元，位居指数ETF成交榜首位；跟踪科创50指数的ETF合计成交额达928亿元，位居全市场第二；跟踪创业板指的ETF合计成交额达827亿元，位居全市场第四。

从单品角度看，创业板ETF易方达、科创50ETF华夏两只产品的周成交额均超600亿元；科创半导体ETF华夏的周成交额超500亿元。

上周，创业板ETF易方达、科创50ETF华夏、科创半导体ETF华夏三只ETF的净流入额均超100亿元 ；沪深300ETF华泰柏瑞与中证1000ETF南方的周度净流入额分别达96.77亿元、86.42亿元。

市场交易逻辑或已生变

围绕近期科技板块出现的震荡行情，国联安基金权益投资部董事总经理邹新进指出，AI板块短期快速杀跌阶段已接近尾声 ，算力、存储等核心龙头估值泡沫充分消化，多数标的股价出现较大的回撤。 但市场交易逻辑已悄然生变 ，未来仍有持仓机构持续调降科技板块配置比例 的可能

性。 AI产业链中偏周期属性、依附AI概念炒作的细分品种，或将进入长期去泡沫周期，仍存下探空间；唯有具备硬核技术壁垒的核心AI龙头，若后续出现爆款落地应用，才具备走出第二波行情的潜在机会 。

对于非AI板块修复行情，在邹新进看来，7月传统板块迎来阶段性资金回流，但有些属于资金避险，行业基本面未有实质改善，行情持续性偏弱。中长期资金再平衡过程中，新旧能源、煤炭石化、工程机械 、创新药 、航运出口等基本面持续向好的板块，有望承接自科技赛道流出的资金。传

媒、动漫游戏近期因筹码充分出清迎来短期脉冲行情，若无现象级产品落地，反弹行情或难以延续。

在万家基金的基金经理黄海看来，极致的分化往往孕育着均值回归的机会。 当资金高度集中于单一赛道 、市场情绪被趋势裹挟之际，反而看到了另一侧的历史性机遇。 随着诸多优质消费股、顺周期个股估值大幅下行，适合长期布局的绝对底部已然显现———部分品牌消费品公司的估

值已回到历史极低分位 ，股息率超过无风险利率 300BP，这意味着市场已将其视作“永续衰退” 的资产定价 ，而其品牌壁垒与现金流创造能力并未发生真正的折损 ；部分顺周期个股在行业出清后供给格局显著改善，具备了扎实的安全边际与向上弹性。

在 下 半 年 权 益 展 望 中 ， 国 泰 海 通 资 管 泛 权 益 研 究 团 队 认 为 ， AI 产 业 仍 处 于 上 升 周 期 ， 但 融 资 、 供 给 与 商 业 变 现 之 间 的 错 配 风 险 正 在 增 加 。 在 行 业 配 置 方 面 ， 重 点 关 注 半 导 体 、 商 业 航 天 、 光 伏 、 券 商 和 CXO 五 个 方 向 ， 同 时 积 极 配

置 红 利 资 产 ， 在 把 握 成 长 机 会 的 同 时 平 衡 组 合 波 动 。
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市场情绪修复 人工智能板块低位回升

□本报记者 王辉

受投资者情绪回暖、 外围市场走强等因素

推动，上周五A股市场震荡回升。 其中，人工智

能板块大幅走强， 带动相关主题或行业ETF上

涨。来自多家机构的最新策略观点显示，随着市

场情绪修复与资金逆势布局， 人工智能板块的

投资机会仍将持续， 行情重心或从基础设施向

应用端迁移。

人工智能板块反弹

7月31日，A股市场震荡上行， 人工智能等

科技主线经过前期持续调整后，迎来强势上涨。

在此背景下，人工智能板块大幅反弹，带动相关

主题或行业ETF走强。 当日ETF涨幅排名前十

的产品，有5只为人工智能主题ETF。

其中，创业板人工智能ETF国泰、创业板

人工智能ETF招商、创业板人工智能ETF华夏

的单日涨幅均超8%； 与人工智能板块密切相

关的云计算ETF广发大涨9.86%， 位列ETF涨

幅第一名。

此外，与人工智能应用相关的在线消费、传

媒等板块，7月31日的表现也较为强势。 在线消

费ETF南方、传媒ETF鹏华、传媒ETF广发等产

品的单日涨幅均超6.90%。

从上周（7月27日至31日）来看，7月以来深

度调整的人工智能板块呈现先抑后扬走势，短期

企稳迹象有所显现。 此外，7月31日，美股、日韩股

市等海外主要市场的存储、半导体等科技板块整

体同步出现强势反弹，分析人士认为，这将有助

于A股人工智能板块投资情绪的逐步修复。

7月获资金逆势流入

值得注意的是，尽管7月份A股市场以人工

智能板块为代表的科技主线， 一度出现幅度较

大的持续调整，但资金对该板块仍在逆势流入。

Wind数据显示， 截至7月31日，7月份ETF

市场整体获得4940.12亿元资金流入，其中股票

型ETF成为资金流入的主要方向。 具体来看，7

月份资金净流入额排名前30名的ETF产品，包

括26只股票型ETF、3只货币或债券类ETF、1只

商品类ETF。 这些股票型ETF主要包括两大类：

一类是跟踪中证A500、中证500、中证1000等

宽基指数的股票ETF，另一类是跟踪芯片、半导

体材料设备等科技指数的股票ETF。 而后者与

人工智能密切相关。

进一步聚焦人工智能主题的ETF，Wind数

据显示，7月份全市场总计40只人工智能主题

ETF合计资金净流入64.09亿元。 其中，净流入

资金较大的产品有： 科创创业人工智能ETF永

赢、科创创业人工智能ETF景顺、人工智能ETF

易方达、创业板人工智能ETF华宝等，这些ETF

产品7月份的资金净流入额均超7亿元。

机构策略观点仍较积极

7月以来，A股人工智能板块出现较大幅度

调整，但综合多家机构观点，目前券商、公募等

机构的策略研判仍较为积极， 部分机构还特别

提及了人工智能应用方面的投资看点。

中信证券表示，回顾全球科技板块行情，过

去一年的定价重心集中于人工智能基础设施的

投入侧， 伴随模型能力持续跃升与商业化路径

逐步清晰，定价重心正由投入侧向产出侧迁移，

中国人工智能资产的重估窗口正在打开。 在这

一重估进程中，云、模型、应用三个环节均具备

机遇：云是人工智能需求落地的第一站，算力高

景气驱动收入加速， 资本开支向收入转化的路

径逐步清晰；模型是智能供给的核心，国产模型

智能上限持续提升、 与全球旗舰模型的差距不

断收窄，正成为重估的信心之锚；应用是商业化

兑现的载体，场景、模态与端侧全面拓宽，人工

智能渗透的广度与深度持续超预期。

华西证券认为， 目前中国大模型的全球影

响力正进入加速提升阶段。 在人工智能板块的

投资机会上，该机构认为，算力与基础设施受益

确定性最强，是当前最清晰的投资主线。 此外，

具备行业数据壁垒与“场景Know-how” 的垂

直大模型企业，有望率先实现商业闭环。另一方

面， 拥有庞大用户基数与大模型应用分发能力

的平台型企业， 平台效应将随商业化成熟度提

升而逐步显现。

游戏与传媒主题ETF领涨

机构提示均值回归机遇

游戏与传媒主题ETF涨幅居前

上周，A股市场结构性分化明显， 传媒、软

件、金融科技等方向领涨。中证传媒指数周涨幅

达13.58%， 中证金融科技主题指数的周涨幅达

11.18%。

从单只产品来看， 线上消费ETF工银在全

市场周涨幅榜中居首，周涨幅超15%。 传媒ETF

广发、传媒ETF鹏华、游戏ETF华泰柏瑞等多只

产品的周涨幅均超10%。

国泰基金表示，短期来看，游戏板块此前

受到AI硬件行情挤压， 资金关注度阶段性下

降， 但随着科技板块内部交易结构逐步优化，

市场开始重新寻找具备业绩兑现能力的AI应

用方向。 游戏兼具AI应用属性、盈利增长确定

性以及估值优势，有望成为资金重新配置的重

要方向。

上周，科创芯片板块表现疲软，多只芯片半

导体ETF周度跌幅超10%。 具体来看，芯片板块

在7月27日小幅上涨后，经历了连续三个交易日

的下跌。 尽管在7月31日有所回弹，但周度表现

依旧较弱。此外，通信、人工智能、物联网等多类

成长细分赛道的行业主题型ETF回撤明显。

从投资角度来看，工银瑞信基金认为，国内

存储产业链均有望受益于较高的行业景气度与

国产化进程的双重红利。 而存储产能爬坡和技

术迭代有望为半导体设备、 材料厂商带来持续

数年的订单红利期。

宽基ETF交投活跃

上周，宽基赛道资金活跃。 Wind数据显示，

跟踪中证A500指数的ETF合计成交额近千亿

元，位居指数ETF成交榜首位；跟踪科创50指数

的ETF合计成交额达928亿元， 位居全市场第

二； 跟踪创业板指的ETF合计成交额达827亿

元，位居全市场第四。

从单品角度看， 创业板ETF易方达、 科创

50ETF华夏两只产品的周成交额均超600亿元；

科创半导体ETF华夏的周成交额超500亿元。

上周， 创业板ETF易方达、 科创50ETF华

夏、 科创半导体ETF华夏三只ETF的净流入额

均超100亿元； 沪深300ETF华泰柏瑞与中证

1000ETF南方的周度净流入额分别达96.77亿

元、86.42亿元。

市场交易逻辑或已生变

围绕近期科技板块出现的震荡行情， 国联

安基金权益投资部董事总经理邹新进指出，AI

板块短期快速杀跌阶段已接近尾声，算力、存储

等核心龙头估值泡沫充分消化， 多数标的股价

出现较大的回撤。但市场交易逻辑已悄然生变，

未来仍有持仓机构持续调降科技板块配置比例

的可能性。 AI产业链中偏周期属性、依附AI概

念炒作的细分品种，或将进入长期去泡沫周期，

仍存下探空间； 唯有具备硬核技术壁垒的核心

AI龙头，若后续出现爆款落地应用，才具备走出

第二波行情的潜在机会。

对于非AI板块修复行情， 在邹新进看来，7

月传统板块迎来阶段性资金回流， 但有些属于

资金避险，行业基本面未有实质改善，行情持续

性偏弱。 中长期资金再平衡过程中，新旧能源、

煤炭石化、工程机械、创新药、航运出口等基本

面持续向好的板块， 有望承接自科技赛道流出

的资金。传媒、动漫游戏近期因筹码充分出清迎

来短期脉冲行情，若无现象级产品落地，反弹行

情或难以延续。

在万家基金的基金经理黄海看来， 极致的

分化往往孕育着均值回归的机会。 当资金高度

集中于单一赛道、市场情绪被趋势裹挟之际，反

而看到了另一侧的历史性机遇。 随着诸多优质

消费股、顺周期个股估值大幅下行，适合长期布

局的绝对底部已然显现———部分品牌消费品公

司的估值已回到历史极低分位， 股息率超过无

风险利率300BP，这意味着市场已将其视作“永

续衰退” 的资产定价，而其品牌壁垒与现金流

创造能力并未发生真正的折损； 部分顺周期个

股在行业出清后供给格局显著改善， 具备了扎

实的安全边际与向上弹性。

在下半年权益展望中，国泰海通资管泛权

益研究团队认为，AI产业仍处于上升周期，但

融资、供给与商业变现之间的错配风险正在增

加。 在行业配置方面，重点关注半导体、商业

航天、光伏、券商和CXO五个方向，同时积极

配置红利资产，在把握成长机会的同时平衡组

合波动。

上周，游戏与传媒主题ETF涨幅居前，软件、金融科技等主题

ETF亦有不俗表现。 但科技板块持续震荡，芯片主题ETF在多个

交易日回调显著。

在资金成交方面， 宽基板块交易热度明显升温， 多只宽基

ETF成交额持续放大， 交投活跃度较为突出。 在资金流向方面，

Wind数据显示，在上周双创板块显著调整的情况下，全市场周度

净流入额最高的三只ETF为创业板ETF易方达、 科创50ETF华

夏、科创半导体ETF华夏，净流入金额均超100亿元。

□本报记者 魏昭宇
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涨幅居前的ETF

资金净流入规模居前的ETF

代码 名称 一周涨跌幅（%）

159725.SZ 线上消费ETF工银 15.65

512980.SH 传媒ETF广发 14.40

159805.SZ 传媒ETF鹏华 14.33

516190.SH 传媒ETF华夏 14.19

159586.SZ 计算机ETF南方 12.89

516770.SH 游戏ETF华泰柏瑞 12.48

159899.SZ 软件ETF招商 12.21

159869.SZ 游戏ETF华夏 12.17

516010.SH 游戏ETF国泰 12.17

159590.SZ 软件ETF汇添富 11.92

代码 简称 一周净流入额（亿元）

159915.OF 创业板ETF易方达 124.95

588000.OF 科创50ETF华夏 102.41

588170.OF 科创半导体ETF华夏 102.18

510300.OF 沪深300ETF华泰柏瑞 96.77

512100.OF 中证1000ETF南方 86.42

563360.OF A500ETF华泰柏瑞 65.81

159845.OF 中证1000ETF华夏 59.58

159949.OF 创业板50ETF华安 39.29

510500.OF 中证500ETF南方 38.79

511990.OF 华宝添益ETF 33.15

588080.OF 科创50ETF易方达 25.51


