
公募基金抢滩新能源金属赛道

存量ETF持续扩容

本报记者 张舒琳

9月11日晚间，华夏基金、华泰柏瑞基金、招商基金等10家大型公募集体上报了中证新能源金属50ETF，这批产品聚焦锂、钴、镍、稀土等新能源金属赛道，代表着公募被动产品的“竞赛” 正向更细分领域蔓延。

囊括细分行业龙头

据证监会官网，10只中证新能源金属50ETF于9月11日获证监会接收材料。 产品管理人涵盖10家大型公募基金，包括华夏基金、华泰柏瑞基金、招商基金、天弘基金、华宝基金、鹏华基金、华安基金、建信基金、银华基金、万家基金。

这 批 产 品 跟 踪 中 证 新 能 源 金 属 50 指 数 ， 该 指 数 选 取 锂 、 钴 、 镍 、 稀 土 等 新 能 源 领 域 广 泛 应 用 的 金 属 材 料 相 关 上 市 公 司 ， 反 映 新 能 源 金 属 主 题 整 体 表 现 。 指 数 以 中 证 全 指 为 样 本 空 间 ， 采 用 调 整 后 自 由 流 通 市 值 加 权 ， 选 样 方

法 兼 顾 流 动 性 与 主 题 纯 度 。 截 至 8 月 12 日 ， 该 指 数 50 只 成 分 股 自 由 流 通 市 值 合 计 超 过 一 万 亿 元 。

从 中 证 新 能 源 金 属 50 指 数 的 成 分 股 来 看 ， 其 行 业 分 布 主 要 集 中 在 稀 土 金 属 、 锂 、 钾 肥 、 电 池 材 料 、 钴 镍 等 。 指 数 前 十 大 权 重 股 囊 括 稀 土 、 锂 矿 、 钴 镍 龙 头 ， 具 备 较 强 代 表 性 ， 其 中 ， 北 方 稀 土 以 超 过 9 % 的 权 重 居 首 ， 盐 湖 股 份 、 藏 格 矿 业 、 华 友 钴 业 、 赣 锋 锂 业 紧 随 其 后 ， 厦 门 钨

业 、 天 齐 锂 业 、 中 国 稀 土 、 格 林 美 、 中 矿 资 源 也 位 列 前 十 。 整 体 来 看 ， 指 数 前 十 大 权 重 股 与 国 证 能 源 金 属 、 CS 稀 金 属 的 权 重 股 重 合 度 较 高 。

实 际 上 ， 据 证 监 会 官 网 ， 早 在 2022 年 9 月 ， 鹏 华 基 金 就 曾 上 报 鹏 华 国 证 能 源 金 属 ETF ， 但 仅 获 证 监 会 接 收 材 料 。 2023 年 3 月 ， 华 宝 基 金 上 报 了 华 宝 中 证 新 能 源 金 属 50ETF ， 获 证 监 会 接 收 材 料 一 周 后 ， 得 到 补 正 通 知 。 银 华 基 金 也 曾 在 2023 年 9 月 上 报 银 华 中 证 新 能 源 金 属 主 题

ETF ， 同 样 是 获 证 监 会 接 收 材 料 一 周 后 ， 得 到 补 正 通 知 。

“吸金” 效应明显

从 存 量 产 品 来 看 ， 目 前 ， 跟 踪 CS 稀 金 属 指 数 的 ETF 共 12 只 ， 挂 钩 ETF 规 模 合 计 108 亿 元 ， 包 括 嘉 实 、 广 发 、 工 银 瑞 信 、 招 商 、 华 富 、 易 方 达 、 华 夏 、 大 成 、 富 国 、 南 方 、 平 安 、 鹏 华 等 基 金 公 司 旗 下 的 中 证 稀 有 金 属 主 题 ETF 。 其 中 ， 规 模 最 大 的 稀 有 金 属 ETF 嘉 实 ， 最 新 规 模 超 过 50

亿 元 ； 其 次 是 广 发 基 金 、 工 银 瑞 信 基 金 的 相 关 产 品 ， 规 模 分 别 为 34 . 11 亿 元 、 11 . 14 亿 元 。

值得关注的是，投资范围更宽泛的有色金属相关ETF，今年已掀起一波发行热潮。 Wind数据显示，截至9月上旬，今年以来已有27只有色金属及稀有金属相关ETF发行，其中，有2只尚未完成募集。 已成功募集的25只有色金属及稀有金属相关ETF合计发行规模超80亿份，涉及约20家公募管理人。 其中，跟踪中证工业

有色金属主题指数的产品最为密集，合计发行超 39亿份。 跟踪中证稀有金属主题指数和中证有色金属矿业主题指数的产品分别有8只和7只。

整体来看，相关产品吸金效应突出 ，上市后吸引了不少资金持续涌入。 其中，有色金属ETF天弘最新份额已超80亿份，较发行份额增长超6倍；有色ETF华安的份额由5.49亿份增至21.51亿份，增长近3倍。

对 于 新 能 源 金 属 的 投 资 逻 辑 ， 华 夏 基 金 认 为 ， 从 供 给 端 来 看 ， 新 能 源 金 属 矿 产 资 源 地 域 集 中 度 极 高 ， 核 心 产 能 掌 握 在 少 数 国 家 手 中 。 同 时 矿 山 勘 探 、 建 设 、 投 产 周 期 漫 长 ， 叠 加 行 业 资 本 开 支 节 奏 滞 后 于 价 格 周 期 ， 价 格 波 动 无 法 快 速 传 导 至 产 能 端 ， 行 业

整 体 供 给 刚 性 强 。 从 需 求 端 来 看 ， 行 业 需 求 摆 脱 了 传 统 工 业 品 单 一 增 长 模 式 ， 形 成 新 能 源 车 、 储 能 双 核 心 驱 动 格 局 。 同 时 ， 电 网 智 能 化 升 级 、 风 电 光 伏 大 规 模 装 机 、 AI 数 据 中 心 配 套 储 能 等 新 兴 场 景 持 续 放 量 ， 持 续 打 开 增 量 空 间 ， 兼 具 周 期 属 性 与 成 长 弹 性 。

在 政 策 端 ， 全 球 性 的 政 策 框 架 加 速 了 全 球 交 通 电 动 化 、 电 网 储 能 化 转 型 。 因 此 ， 看 好 新 能 源 金 属 的 强 周 期 属 性 ， 电 网 升 级 、 风 电 光 伏 、 AI 算 力 配 套 储 能 将 带 来 成 长 增 量 。
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中银基金李思佳：

科技周期双轮驱动 锻造长期复利能力

□本报记者 王鹤静

在匆匆忙忙、 纷扰不断的当下，

中银基金基金经理李思佳身上依然

保持着一种从容的姿态，这不仅来源

于其丰富多元的行业研究储备，更是

立足于以中长期视角寻找复利方向

的定力。 李思佳的目标很简单，就是

持续跑赢行业中位数、长期为投资者

创造收益。

日前，李思佳接受了中国证券报

记者的专访，详细剖析了自己长期看

好的科技与周期两大主线方向，着重

挖掘其中盈利驱动的确定性机会。 面

对外部多重压力，李思佳坚持把更多

精力投入到投研工作中去，为成为一

名学习型、长跑型基金经理而努力。

选择长期有复利的方向

担任基金经理之前，李思佳拥有

丰富的行业研究经历， 从最早的钢

铁、煤炭、电力，到后来的金融、地产，

再到通信、社服，她都有过深入研究。

如此广泛的研究覆盖让她对于主流

行业逐步建立起扎实的认知，为日后

做全市场投资练就了“看家本领” 。

经历过产业周期的洗礼， 李思

佳把投资视野放得更加长远， 她立

足于未来两三年的视角， 通过行业

间横向比较， 选择能够创造复利的

方向，而不是急于短期求成。 相对拉

长的周期不仅提高了投资的容错

率，也给她提供了更多学习反思、积

累经验的机会。

进入投资一线之后，相比深入产

业研究，李思佳认为，基金经理更重

要的是学习如何去准确定价。

“在一轮市场上行周期中， 启动

阶段往往是没有主线的，可能很多方

向都在涨，所以仓位很重要；中间阶

段相对舒适，估值不是很高，市场在

轮动中继续寻找主线，很多低位板块

借着市场预期，把估值修复到合理水

平，基本面定价相对有效，因此看到

高性价比且高胜率的机会要敢于重

仓； 最后阶段往往主线行情充分演

绎，资金共识一般也是最强的，当估

值来到高位之后，组合管理的重心就

是管理好下限、提高风险控制，对市

场规律心存敬畏。 ” 李思佳总结说。

作为全市场选股选手，李思佳对

自己的投资能力有着合理的预期，她

不追求短期极致的业绩，而是以全年

A股市场盈利与估值的增长预期作为

锚点， 以适配当下市场风格的持仓，

力争持续跑赢行业中位数。

“中银基金提供了开放、 包容的

投资环境，鼓励百花齐放、互相尊重

的工作氛围，给基金经理个人成长提

供了很大的空间，能够让我们保持平

和的心态去做好投研工作，这对我是

很大的助力。” 李思佳说。她进一步表

示， 公司通过强化投资过程管理、优

化投研平台资源共享机制， 构建了

“平台型、一体化、多策略” 的投研体

系，为权益投资能力的长期提升提供

了有力支撑。

科技与周期主线并行

秉持着寻找中长期复利机会的

原则，李思佳将投资主线聚焦在科技

与周期两大方向上。

今年以来， 无论是前期周期品

涨价、AI链涨价，还是市场回调后交

易盈利兑现， 盈利始终是行情的核

心驱动因素。 上市公司2026年中报

数据显示， 当前盈利向好的板块主

要集中在石油石化、有色金属、大金

融、通信、电子等领域。 因此，在构建

组合时， 李思佳着重挖掘其中的确

定性机会。

“我仔细检视了自己的持仓，保

留了能经得起推敲的核心标的，这不

仅是基于我对产业趋势的认可，在行

情混沌、缺乏共识、定价有效性下降

的市场环境中，坚定持有自己看好的

核心品种，效果可能要优于跟随市场

做交易。 ” 李思佳坦言。

在科技方向上，李思佳依然认可

AI的长期产业趋势。 随着近期板块估

值从高位回调，定价基本来到了合理

区间，李思佳认为，当前处于等待边

际变化与去伪存真的阶段：“目前来

看，海外算力链的盈利概率或相对较

高， 光模块、PCB等环节的产业趋势

可能依然存在，而且其中诞生了一批

全球龙头公司，所以整体投资胜率可

能相对较高。 ”

周期板块当前处于产能低位，且

供给端持续受限，随着需求端持续向

好，李思佳认为，供需格局有望持续

改善，叠加当前周期品估值处于历史

底部，后续修复空间可能较大，强势

周期品种有望强者恒强。

“铜可能是当前确定性相对较强

的品种，供需格局相对占优；煤炭当

前风格溢价较高，性价比可能相对靠

后； 原油相比煤炭价格中枢较低，并

且今年地缘事件反复，市场对原油的

关注度高、流动性较好，短期来看，性

价比、胜率或均有不错表现。 ” 李思佳

表示。

锻造长周期投研能力

围绕科技和周期两大主线近期的

市场表现， 李思佳表示：“7月市场调

整以来， 科技和非科技板块的再平衡

基本到位，科技股、价值股的估值或都

来到了合理区间， 定价上基本是打平

的状态，接下来需要跟踪AI的边际变

化以及海外利率的走势。 ” 前瞻判断

产业拐点、找准定价基点，在李思佳看

来往往是交易逻辑的重要转折。

震荡行情不仅考验基金经理的

投资定力，也检验了组合的抗波动能

力。 虽然难度比较大，但李思佳尽量

让自己少犯错， 比如把控好权益仓

位、持仓不在一个贝塔方向上过度暴

露、纳入有对冲效果的资产、保留自

己能看得懂的核心持仓等。

近期，李思佳外出调研开始多了

起来：“一方面，我会去看平时覆盖较

少的行业，比如纺服、商贸零售等，行

业下行期往往更容易辨别公司的质

地，也便于后续跟踪；另一方面，我会

进一步跟踪科技、 周期等主线品种，

看看产业里有没有新的边际变化，补

足自己认知不到位的地方。 ”

面对当前扰动不断的市场环境，

李思佳坦言，作为基金经理，最难的

就是如何分配自己的时间和精力。

“有时候忙忙碌碌、消耗很大，反

而不如把精力更多投入到研究和投

资上去， 不断在反思中学习进步，才

能持续为持有人创造收益。 ” 李思佳

一直为成为一名学习型、长跑型的基

金经理而努力。

囊括细分行业龙头

据证监会官网，10只中证新能源

金属50ETF于9月11日获证监会接收

材料。 产品管理人涵盖10家大型公募

基金，包括华夏基金、华泰柏瑞基金、

招商基金、天弘基金、华宝基金、鹏华

基金、华安基金、建信基金、银华基

金、万家基金。

这批产品跟踪中证新能源金属

50指数，该指数选取锂、钴、镍、稀

土等新能源领域广泛应用的金属材

料相关上市公司， 反映新能源金属

主题整体表现。 指数以中证全指为

样本空间， 采用调整后自由流通市

值加权， 选样方法兼顾流动性与主

题纯度。 截至8月12日，该指数50只

成分股自由流通市值合计超过一万

亿元。

从中证新能源金属50指数的成

分股来看，其行业分布主要集中在稀

土金属、锂、钾肥、电池材料、钴镍

等。 指数前十大权重股囊括稀土、锂

矿、 钴镍龙头， 具备较强代表性，其

中，北方稀土以超过9%的权重居首，

盐湖股份、藏格矿业、华友钴业、赣锋

锂业紧随其后，厦门钨业、天齐锂业、

中国稀土、格林美、中矿资源也位列

前十。 整体来看，指数前十大权重股

与国证能源金属、CS稀金属的权重

股重合度较高。

实际上， 据证监会官网， 早在

2022年9月，鹏华基金就曾上报鹏华

国证能源金属ETF，但仅获证监会接

收材料。 2023年3月，华宝基金上报

了华宝中证新能源金属50ETF，获证

监会接收材料一周后， 得到补正通

知。 银华基金也曾在2023年9月上报

银华中证新能源金属主题ETF，同样

是获证监会接收材料一周后，得到补

正通知。

“吸金” 效应明显

从存量产品来看，目前，跟踪CS

稀金属指数的ETF共12只，挂钩ETF

规模合计108亿元，包括嘉实、广发、

工银瑞信、 招商、 华富、 易方达、华

夏、大成、富国、南方、平安、鹏华等

基金公司旗下的中证稀有金属主题

ETF。 其中， 规模最大的稀有金属

ETF嘉实， 最新规模超过50亿元；其

次是广发基金、工银瑞信基金的相关

产品， 规模分别为34.11亿元、11.14

亿元。

值得关注的是，投资范围更宽泛

的有色金属相关ETF，今年已掀起一

波发行热潮。 Wind数据显示，截至9

月上旬，今年以来已有27只有色金属

及稀有金属相关ETF发行，其中，有2

只尚未完成募集。 已成功募集的25只

有色金属及稀有金属相关ETF合计

发行规模超80亿份，涉及约20家公募

管理人。 其中，跟踪中证工业有色金

属主题指数的产品最为密集，合计发

行超39亿份。 跟踪中证稀有金属主题

指数和中证有色金属矿业主题指数

的产品分别有8只和7只。

整体来看，相关产品吸金效应突

出， 上市后吸引了不少资金持续涌

入。 其中，有色金属ETF天弘最新份

额已超80亿份， 较发行份额增长超6

倍； 有色ETF华安的份额由5.49亿份

增至21.51亿份，增长近3倍。

对于新能源金属的投资逻辑，

华夏基金认为，从供给端来看，新能

源金属矿产资源地域集中度极高，

核心产能掌握在少数国家手中。 同

时矿山勘探、建设、投产周期漫长，

叠加行业资本开支节奏滞后于价格

周期， 价格波动无法快速传导至产

能端，行业整体供给刚性强。 从需求

端来看， 行业需求摆脱了传统工业

品单一增长模式，形成新能源车、储

能双核心驱动格局。 同时，电网智能

化升级、风电光伏大规模装机、AI数

据中心配套储能等新兴场景持续放

量，持续打开增量空间，兼具周期属

性与成长弹性。 在政策端，全球性的

政策框架加速了全球交通电动化、

电网储能化转型。 因此，看好新能源

金属的强周期属性，电网升级、风电

光伏、AI算力配套储能将带来成长

增量。

公募基金抢滩新能源金属赛道

存量ETF持续扩容

9月11日晚间，华

夏基金、 华泰柏瑞基

金、 招商基金等10家

大型公募集体上报了

中 证 新 能 源 金 属

50ETF，这批产品聚

焦锂、钴、镍、稀土等

新能源金属赛道，代

表着公募被动产品的

“竞赛” 正向更细分

领域蔓延。

□本报记者 张舒琳
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