
逆势布局趋势显著

近期，科技行情一枝独秀引
发资金虹吸效应，而部分具备前
瞻视野的公募机构，已经将目光
转向那些相对冷门的长期价值
方向。这一逆势布局的趋势在
产品线相对完备的大中型公募
机构中显得格外突出。

4月以来，易方达基金、华夏
基金、国泰基金、博时基金、南方
基金集体发行了国证粮食产业
ETF；易方达基金、华夏基金、华
泰柏瑞基金、嘉实基金发行了中
证工程机械主题 ETF(或联接基
金)；华夏基金、广发基金、富国基
金、华安基金发行了中证全指食
品 ETF(或联接基金)；易方达基
金、华夏基金、华泰柏瑞基金发
行 了 中 证 工 业 有 色 金 属 主 题
ETF；富国基金、博时基金、南方
基金发行了中证全指红利质量
ETF(或联接基金)；华泰柏瑞基
金、富国基金发行了中证全指证
券公司ETF联接基金。

另外，华泰柏瑞基金、南方
基金还分别发行了中证家居家
电ETF、中证全指家用电器ETF；
富国基金、华安基金分别发行了
中证畜牧养殖产业指数基金、中

证畜牧养殖产业 ETF；华泰柏瑞
基 金 在 5 月 发 行 了 中 证 银 行
ETF，这距离上一只跟踪中证银
行指数的产品发行，已经过去了
半年时间。

在港股产品方面，头部机构
也在逆势布局。比如，华泰柏瑞
基金、国泰基金、富国基金5月集
体发行了恒生生物科技 ETF 联
接基金。Wind 数据显示，截至 6
月 2 日，恒生生物科技指数的市
盈率仅为 27.86 倍，位于近十年
11.3%的较低分位水平。

赚钱效应导致资金沉淀

在科技主题基金业绩亮眼的
映衬下，非热门板块产品“好做不
好发”的问题被进一步放大。部
分工程机械、食品、证券、工业有
色、粮食、畜牧等主题基金在募集
过程中，一度出现因未满足有关
规定而延长募集期的情况。

华泰柏瑞基金副总经理、指
数投资部总监柳军在接受采访时
透露：“4月至5月，大量资金沉淀
在赚钱效应较强的AI赛道当中，
并且更多的资金还在持续涌入，
市场上闲置的可投资金体量相对
较少，布局非AI赛道客观上确实
存在一定的机会成本。而且，非

热门板块短期内缺乏足够具备吸
引力的投资逻辑和故事，基本面
改善的变现周期较长，对投资者
耐心要求较高，销售渠道在推广
过程中难免需要付出更高的解释
成本。此外，由于非热门产品的
媒体曝光度和市场讨论度都比较
低，投资者对这些产品的了解有
限，所以也较难在短时间内获得
认可。”

由于资源禀赋更强，头部公
募机构更有底气和实力践行逆
势布局。同时，基金管理人对于
这些非热门产品，普遍没有了以
往的首发规模“执念”，具体体现
在：场外基金多采取发起式，基
金管理人自购 1000 万元即可迅
速成立；场内 ETF 的新发规模基
本在两、三亿元左右，满足标准
后即宣布成立。

并且，从后续相关 ETF 的上
市交易公告书可以看到，个人投
资者正成为冷门产品的主要认
购力量。例如，近期上市的多只
粮食、工程机械、有色金属、红利
等主题 ETF，个人投资者的认购
比例都高达90%以上。

公募不再盲目追求首发规模

科技板块一直是近年来的

投资主线，但随着板块估值和资
金拥挤度双双抬升，市场上对于
均值回归的担忧增加。立足于
产业周期、趋势等中长期视角，
以及前瞻研判基本面景气度、政
策支持力度、资金配置需求等因
素，公募行业正积极探索逆势布
局的可行路径。

“有色、证券、食品、机械等
板块现阶段关注度或许不高，这
也意味着相关板块的估值、资金
拥挤度等指标更趋近低位。理
论上讲，在市场情绪较低时布
局，或许能帮助投资者收获基本
面兑现和情绪修复带来的双重
回报。尤其近期市场波动分化
加剧，资金有避险和再平衡的需
求，像机械等景气上行但市场关
注度尚未充分定价的行业，契合
部分投资者的多元配置需求。
同时，逆势布局也起到了完善公
司产品线的作用，丰富了产品的
供给。”某大中型公募产品部人
士表示。

在《推动公募基金高质量发
展行动方案》及一系列相关政策
的引导下，公募行业逆势布局的

“好做不好发”困境正得到显著
缓解。上述公募机构产品部人
士透露，一方面，公募机构不再

盲目追求首发规模，而更加注重
产品的长期生存能力以及在投
资者资产配置版图中的作用；另
一方面，公募机构通过差异化定
位和逆势布局，避开红海竞争，
通过陪伴服务引导投资者从“短
钱博弈”向“长钱长投”跨越，解
决“基金赚钱、基民不赚钱”的行
业顽疾。

尤其是指数投资的走红，一
定程度上减轻了公募机构逆势
布局的难度。

“近年来，首发规模已不再
具有决定性意义，ETF 规模的
增长更多依靠板块行情驱动下
的持营端资金流入，因此各家
基金管理人对于 ETF 首发规模
的重视程度明显下降，更看重
其作为配置工具的全面性和丰
富度，也更敢于逆势布局。此
外，ETF 逐渐受到各类投资者
关注，保险、养老金、银行理财
等中长期资金逐步成为市场重
要参与力量，FOF、投顾等资产
配 置 型 产 品 也 带 来 了 增 量 资
金，机构投资者多注重长期投
资价值，这也成为了逆势布局
时兼顾业绩与规模诉求的有力
抓手。”柳军表示。

（王鹤静）
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公募逆势布局价值洼地
引导投资者从“短钱博弈”向“长钱长投”跨越

工商银行茂名高州支行

全产业链金融服务
助“荔”产销两旺

本报综合消息“买在无人问津处”，历

来是理想的投资状态。然而，逆势布局带

来的阵痛，却让不少投资者望而却步。

身为专业投资者，近年来公募行业充

分发挥自身在产业周期、基本面研究、政

策支持等方面的研究优势，积极探索逆势

布局的可行路径，引导投资者从“短钱博

弈”向“长钱长投”跨越。

尤其在近期科技行情引发资金虹吸效

应的情况下，多家公募机构集中发行工程

机械、粮食、食品、畜牧、有色金属、证券、

银行、家电、红利等非热门板块的行业主

题基金，为投资者提供了逆势布局的有效

工具。

虽然逆势布局基金产品依然面临缺乏

资金吸引力、推广解释成本较高等难题，

但业内人士认为，在注重持续营销以及差

异化布局等行业发展趋势下，逆势布局的

“好做不好发”困境正得到显著缓解。

((图片来源于网络图片来源于网络))

在高州根子镇、分界镇等主产区荔
园里，采摘、分拣、打包节奏依旧忙碌。
工商银行茂名高州支行工作人员也穿
梭在荔园和车间之间，赶在产销旺季期
间把服务送上门。

高州市某贸易有限公司是本地荔
枝电商中的熟手，旗下品牌在业内小
有名气，线上销量一直不错。今年依
托本地“十万电商卖荔枝”等平台推
广，老客户依旧认准企业这个牌子，订
单稳中有升。生意要做大，旺季备货、
仓储扩容、直播设备升级都需要大额
资金投入。

工行高州支行客户经理在走访企
业中了解情况后，根据企业经营流水、
稳定的产销渠道及融资需求，精准匹配
了“粤农 e 贷”信用贷款产品，手续简
便，无需抵押。很快，500 万元贷款资
金顺利到企业账上。

“钱到了，心里就踏实了，备货推广
都能放开手脚去做。”企业负责人说。
如今，打包车间里一箱箱荔枝正有序发
往全国各地。

广东某农业发展有限公司与当地
社村合作公司一起做荔枝供销，一头
连着田间地头的荔农，一头对接全国
市场的经销商，每年旺季流动资金都
是关键。

今年雨水偏多，保鲜和物流要求更
高，企业资金压力相应增加。工商银行
茂名高州支行提前和企业沟通，摸清产
销节奏，结合企业经营情况及资金需
求，在旺季前就为企业发放300万元信
用贷款。鲜果收购有了资金保障，包装
物料备得齐，冷链运输也安排妥当，产
销各环节衔接得有条不紊。

工商银行茂名高州支行紧跟茂名
市国家级普惠金融改革试点部署和上
级行要求，围绕本地荔枝产销需求，持
续完善全产业链金融服务。从鲜果收
购到电商发货，从冷链运输到深加工车
间，通过走访对接、靠前服务，为荔枝种
植户、农企、电商、供应链企业等提供精
准信贷支持，助力荔枝保得鲜、卖得好、
销得远。

未来，工行将继续深耕荔枝产业，
围绕地方“百千万工程”部署，创新产
品、优化服务，为高州荔枝产业提质增
效和乡村振兴持续贡献工行力量。

（陈朋赋）


