
公募基金自购热潮延续

近日，多家公募继续官宣自购。8月27日，
摩根基金公告，将运用公司自有资金2470万元，
认购正在发行中的摩根中证A500指数增强型基
金。上述投资将于近期完成，最终申请确认结果
以基金登记机构确认的结果为准。摩根中证
A500指数增强基金于8月27日正式发行。

8月内，还有工银瑞信基金、泰康基金等多
家头部公募相继宣布自购，月内累计金额已超过
2.7亿元。其中，金额最多的为南方基金。8月11
日，南方基金公告称，将于近期陆续运用固有资
金投资旗下权益基金，合计投资金额将不少于
2.3亿元，并承诺至少持有1年，此番自购涉及旗
下3只产品：南方中证A500ETF联接A、南方标
普中国A股大盘红利低波50ETF联接A、现金流
ETF南方。

年初，证监会明确提出，基金每年利润须划
出一定比例用于申购自家权益产品，自购由此从

“可选项”升级为“必选项”。
股票型基金回购方面，今年以来，天弘基金

以2.88亿元自购金额居首，其次是华泰柏瑞的
1.42亿元，永赢基金、富国基金、华夏基金和博时

基金净自购金额均超过8000万元；混合型基金
方面，工银瑞信基金以5.4亿元领先，其次是永赢
基金的1.2亿元和中银基金的9000万元。

具体到产品上，年内共有554只权益类产品
获得公司净自购。其中，7只产品今年以来的公
司净自购金额在1亿元或以上，如天弘恒生沪深
港创新药精选50ETF联接A以1.4亿元居首，此
外还有天弘文化新兴产业、工银优势领航、工银
丰盈回报、工银现代服务业、天弘创新成长、工银
悦享等6只产品公司净自购金额为1亿元。

自购集中在新发和“抄底”阶段

年内，基金自购热潮共分两拨，分别是浮动
费率产品发行时和行情低点时的“抄底”基金。

比如，在近期新型浮动费率基金的发行过程
中，基金管理人掀起了一阵自购潮，涉及金额从
1000万元到2000万元不等，其中多笔资金投向
浮动费率基金，包括华商致远回报、兴证全球合
熙、大成至臻回报、宏利睿智领航、交银瑞安等产
品。华南一家头部公募人士表示，当前，浮动费
率基金是不少基金公司布局的重点，他们在产品
研发时对这类产品有所侧重。而基金公司和基

金经理自购恰好是与相关产品持有人风险共担、
同时给予市场信心的一种方式。

某公募观察人士指出，当前的自购主要是
为满足新发基金，尤其是创新产品“护航”的需
求。一位资深基金行业分析师解释：“在市场情
绪偏冷、发行难度加大时，基金公司以自有资金
兜底，既能确保产品成立，又可吸引观望资金跟
投。”该观察人士认为，首批浮动费率基金作为
行业内的重大创新，其成功发行具有标杆意义，
机构此时出手自购，无疑为新产品的市场接纳
注入强心剂。

此外，4月初行情陷入短期低点之际，也有
招商基金、博时基金、兴正全球基金等多家公募
大手笔自购。

华夏基金基金经理许利明指出，自购基金有
时候先于市场底部购入，有时候晚于市场底部购
入。但把时间周期拉长一点就可以看出，基金自
购潮往往发生在市场下跌的情况下，通常出现在
市场的阶段性低位。4月份的自购潮后，市场的
走势也印证了基金经理的判断。

浮盈可观

年内随着行情转暖，公募基金自购的产品也
有可观的浮盈，尤其是4月初大胆入场的资金更
是收获满满。

如4月8日鹏扬基金公告，该公司已于4月8
日运用固有资金1500万元申购旗下三只基金，包
括鹏扬成长领航混合A份额500万元、鹏扬数字
经济先锋混合A份额500万元、鹏扬产业智选一
年持有混合A份额500万元，并表示将继续运用
固有资金1500万元投资于公司旗下权益基金。

4月8日正是年内的阶段性低点，因此上述
产品如若持有至今无疑浮盈可观。如鹏扬成长
领航期间涨幅约为9.25%，鹏扬产业智选一年涨
幅超过三成，而鹏扬数字经济先锋涨幅则高达
58.62%。因此，仅这1500万元的第一笔回购当前
浮盈就已超过450万元。

此外，4月份还有建信基金以不少于1.8亿元
投资旗下权益类公募产品。博时基金、兴正全球
基金亦以不少于6000万元的规模踊跃自购。

据《证券时报》作者：赵梦桥

年内，无论是在行情低位还
是在回暖过程中，公募基金自购
热情较往年均有明显抬升，且主
要集中于为浮动费率产品“护航”
以及行情低位时为稳定市场情绪
两大因素。

有观察人士指出，这几年基
金公司下调管理费率对其经营带
来了一定的压力，因此将部分盈
利用于投资就成为增加收益的一
种选项。从结果来看，随着行情
转暖，公募基金自购的产品也有
可观的浮盈，尤其是4月初大胆
入场的资金更是收获颇丰。

基金自购热情不减 多家公募低位入场斩获颇丰 私募把脉A股半年报
AI、新消费等产业超预期

随着8月结束，A股上市公司2025年半年报披露
也迎来收官。对于这份“年中成绩单”，多家受访私募
基金认为，整体业绩呈现修复态势，基本符合预期，但
行业分化显著，人工智能（AI）产业链、新消费、“反内
卷”产业成为亮点，而部分传统产业短期仍面临压力。

受访私募称，财报季是估值重估的窗口期，也是
机构调仓的时机。核心思路是布局低估值、高景气或
业绩边际改善的行业和公司，半年报超预期的细分龙
头或成为资金聚焦方向。

星石投资表示，近半数已披露半年报的公司盈利
实现正增长。从可比口径看，2025年上半年企业业绩
增速稍有下滑，但整体呈现修复态势。周期和成长风
格表现较好，但内部也存在分化：成长风格中，TMT
等板块业绩表现占优，军工业绩表现欠佳；周期板块
中，钢铁、建材、有色金属等业绩领先，煤炭、石油石化
业绩欠佳。

明世伙伴基金研究总监刘博生称，上半年上市公
司整体业绩基本符合预期，业绩超预期的包括AI硬件
链、新消费、游戏，但白酒、软件、出版、酒店等低于预
期。一些私募认为，AI产业链半年报表现突出。

相聚资本表示，在AI驱动下，部分算力公司业绩
大增。算力相关产品出货量显著提升，满足了市场需
求，助力业绩持续突破。

紫阁投资认为，AI应用带动产业链核心环节发
展，叠加技术路线变革带来的结构性机会，让该板块
起飞。“反内卷”完成的产业半年报也非常亮眼，如制
冷剂板块业绩大幅增长，但大多数传统产业的报表还
有压力。另外，机器人行业多家公司披露了最新进
展，整体发展较快。

基于半年报数据，私募对A股市场普遍持谨慎乐
观态度。

“半年报超预期的细分领域龙头或成为资金聚焦
方向。”相聚资本称，目前A股整体估值处于中枢水
平，未来能否继续上行需密切关注几个驱动因素，包
括市场流动性是否保持宽松、企业盈利能否持续修
复，以及宏观政策是否多点协同发力——若这些条件
配合，A股有望走出可持续的慢牛行情。

刘博生认为，对下半年市场保持乐观态度，但需
警惕外部风险，如美国加征关税的幅度对出口链公司
的影响，俄乌冲突及美伊关系紧张对市场风险偏好以
及原油价格、全球通胀的影响。

据《中国基金报》作者：吴君

大举加仓ETF

中央汇金上半年投资动向浮出水面。
“国家队”的中央汇金旗下有4个账户：中央汇

金投资有限责任公司、中央汇金资产管理有限责任
公司，此外，中央汇金资产还通过华夏基金和易方达
基金设立了2个单一资产管理计划。

Wind数据显示，中央汇金上半年大举加仓股票
ETF。截至6月30日，中央汇金投资和中央汇金资
产持有的股票ETF数量合计达到3756.34亿份，较去
年底的 3098.41亿份增加了 657.93亿份，增幅为
21.23%；从金额看，持仓市值合计达到12800.93亿
元，相比去年底的10438.81亿元大幅增长了2362.12
亿元，增幅为22.63%。

从中央汇金投资的持仓情况看，据Wind数据统
计，截至6月30日，中央汇金投资共持有21只ETF，
持仓名单与去年底完全一致，持有份额合计达到
1971.2亿份，持有ETF规模合计达到6677.45亿元。

从重仓情况看，中央汇金投资持有华泰柏瑞沪
深300ETF1420.62亿元，持有易方达沪深300ETF
1065.49亿元，持有华夏沪深 300ETF、华夏上证
50ETF、嘉实沪深300ETF的市值均超过800亿元。

Wind数据显示，相较于年初，中央汇金投资持
有的21只股票ETF中，整体份额变动不大。其中，
20只持仓份额不变，唯一出现份额变动的是易方达
上证50ETF，中央汇金投资持有份额较年初减少
9279.2万份。但这一调整并非主动减持，而是源于
该产品在3月发生基金份额合并（比例约为0.497）。

而从中央汇金资产的持仓情况看，与去年底相
比，持仓名单也没有变化，截至6月30日，中央汇金
资产继续出现在15只ETF的前十大持有人名单中，
持有份额合计为1785.14亿份，持有市值合计为
6123.48亿元，略低于中央汇金投资的6677.45亿元。

从重仓来看，截至6月末，中央汇金资产持有的
前五大重仓 ETF分别为华泰柏瑞沪深 300ETF
1508.43亿元、易方达沪深300ETF1111.58亿元、华
夏沪深 300ETF864.91亿元、嘉实沪深 300ETF
656.01亿元、华夏上证50ETF560.37亿元。

从操作情况看，今年上半年，与中央汇金投资
基本“按兵不动”相反，中央汇金资产大幅加仓12只
宽基ETF，合计加仓658.86亿份。其中，增持华泰
柏瑞沪深 300ETF112.37亿份，增持华夏沪深
300ETF 94.45亿 份 ，此 外 ，增 持 易 方 达 沪 深
300ETF、华夏上证50ETF均超过80亿份，增持嘉实
沪深300ETF、南方中证1000ETF超过56亿份。

除了持续加码沪深300、上证50等蓝筹类宽基
ETF外，中央汇金资产还增持中小盘、创业板、科创
板等成长领域。南方中证 1000ETF、华夏中证
1000ETF、广发中证1000ETF、富国中证1000ETF等
小盘风格产品，以及易方达上证科创板50ETF、易方
达创业板ETF等科创成长类ETF，均获加仓。

中央汇金资产仅有3只ETF份额保持不变，没
有增持，分别为易方达深证 100ETF、汇添富
800ETF、汇添富MSCI中国A50互联互通ETF。

除了宽基ETF，中央汇金资产还在部分行业主
题类ETF中进行了结构性调整。例如，华夏基金-
中央汇金资管单一资产管理计划减持了华宝中证电
子50ETF和华宝中证医疗ETF，但同时增持了鹏华
中证酒ETF、国泰中证军工ETF等。

格上基金研究员托合江认为，中央汇金投资和
中央汇金资产在投资方向上更侧重于宽基ETF，如
沪深300ETF、上证50ETF、中证500ETF等，体现出
在维护市场稳定方面的战略意图。而华夏基金和易
方达基金的两个汇金资管单一资产管理计划，则在
投资风格上更加灵活，偏向行业主题ETF，体现出对
特定行业成长潜力的关注。

“作为中国资本市场的‘国家队’，中央汇金的增
持行为释放了对A股市场的长期看好信号，有助于
稳定市场情绪，防止市场过度波动。”托合江认为。

增持路径

近两三年，以中央汇金为代表的“国家队”整体
大幅增持ETF。

根据基金年报前十大持有人数据，截至6月30
日，“国家队”（统计中央汇金、国新投资、诚通）持有
A股ETF总市值达13019亿元，较年初增加2355亿
元，增幅约22%。

其中，2025年上半年末，中央汇金（包括中央汇
金投资、中央汇金资产，以及华夏基金和易方达基金
的中央汇金资管单一资产管理计划，下同）持有
ETF12899亿元，主要持有沪深300、上证50、中证
1000、中证500等宽基ETF。

国新投资持有11亿元，配置的3只A股ETF均
与央企相关。

诚通（包括诚通控股、诚通金控）持有109亿
元，包括宽基/行业/主题ETF，比如中证港股通互
联网 ETF、中证 A500ETF、中证 1000ETF、中证
2000ETF等。

从中央汇金买入ETF的情况来看，2013年二季
度，中央汇金在华泰柏瑞沪深300ETF持有人名单中
首次现身，在2015年极端行情中小试牛刀。自2023
年10月底以来，中央汇金三次公告买入ETF。自此，

“国家队”主要通过增持ETF来稳定资本市场预期、
提振投资者信心。

2023年底，中央汇金持有ETF合计1247亿元，

主要持有沪深300ETF、上证50ETF、上证180ETF、
中证500ETF等。

2024年底，中央汇金持有ETF合计10531亿元。
2025年上半年末，这一数字升至12899亿元，较

2024年底增长约23%，较2023年底增长934%。
值得一提的是，今年4月初，A股市场出现震荡，

“国家队”再度入场维护市场稳定。
中央汇金公司明确是资本市场上的“国家队”，

发挥着类“平准基金”作用。4月7日至8日凌晨，中
央汇金公司、中国诚通、中国国新等多家中央企业发
布公告称近期已增持ETF，坚决维护资本市场平稳
运行，并表示坚决当好长期资本、耐心资本、战略资
本，释放稳市强信号。央行同步宣布，将通过再贷款
向中央汇金公司提供充足资金支持，形成“政策工
具-资金渠道-市场操作”的闭环。

这些举措极大地提振了市场信心。
托合江指出，历史上国家队出手的情况往往在

市场极端波动时。未来国家队在ETF的持仓，将继
续维持“蓝筹+成长”双主线：继续以沪深300等宽基
ETF为“压舱石”，同时增加对科创50ETF等成长品
种的配置，并可能拓展至更多行业ETF。

值得一提的是，记者采访的多位业内人士认为，
随着市场上涨，“国家队”未来可能减持或退出ETF。

一位机构人士指出，5—7月，中央汇金没有明显
的增持ETF动作，反而有可能在小幅减持。

“需要审视投资组合是否具有上涨潜力，重点关
注尚未被市场充分挖掘的科技成长类股票和部分内
需相关股票。市场对回调的担忧，本质还是源于短
期上涨幅度大的情绪波动。”托合江提醒。

供稿：《21世纪经济报道》作者：庞华玮

中央汇金大举增持ETF达1.28万亿元创新高
近日，作为类“平准基金”定位的中央汇金持仓的ETF明细出炉。
Wind统计显示，截至6月末，中央汇金投资有限责任公司（以下简称中央汇金投资）及其子

公司中央汇金资产管理有限责任公司（以下简称中央汇金资产）合计持有股票ETF市值1.28万
亿元，较去年底增加近23%。

中央汇金资产管理有限责任公司上半年共增持12只ETF产品，涵盖上证50ETF、沪深
300ETF、中证500ETF、中证1000ETF、科创板50ETF、创业板ETF等诸多品种，累计耗资超2100
亿元。

除了宽基ETF，中央汇金资产还在部分行业主题类ETF中进行了结构性调整。例如，华夏
基金-中央汇金资管单一资产管理计划减持了华宝中证电子50ETF和华宝中证医疗ETF，但同
时增持了鹏华中证酒ETF、国泰中证军工ETF等。

据记者统计，截至6月30日，“国家队”（统计中央汇金、国新投资、诚通）持有A股ETF总市
值约1.30万亿元，较年初增加逾2000亿元，增幅约二成。相比2023年底，目前“国家队”持有A
股ETF总市值已增长逾9倍。

业内人士认为，未来国家队在ETF的持仓，仍将继续维持“蓝筹+成长”双主线：继续以沪
深300等宽基ETF为“压舱石”，同时增加对科创50ETF等成长品种的配置，并可能拓展至更
多行业ETF。

值得一提的是，多位业内人士认为，随着市场上涨，“国家队”未来可能减持或退出ETF。
业内人士建议，投资人可重点关注尚未被市场充分挖掘的科技成长类股票，以及部分内需相关
股票。
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