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[Table_Summary]  相似预期差行业轮动模型 

最新配置观点：计算机、有色金属、家电、纺织服装、基础化工、通信 

上月组合收益率表现：2026年 4月，组合月度收益率+2.20%，相较于行业等

权指数超额收益率-3.23%。上一月行业配置为：食品饮料、家电、银行、交通

运输、石油石化、纺织服装。 

 分析师预期边际变化行业轮动模型 

最新配置观点：有色金属、石油石化、基础化工、电力设备及新能源、通信、

电子 

上月组合收益率表现：2026年 4月，组合月度收益率+5.60%，相较于行业等

权指数超额收益率+0.18%。上一月行业配置为：石油石化、有色金属、电力

设备及新能源、计算机、消费者服务、建材。 

 基于行业指数量价特征的行业轮动模型 

最新配置观点：电力设备、计算机、电子、基础化工、汽车 

上月组合收益率表现：2026年 4月，组合月度收益率+8.10%，相较于行业等

权指数超额收益率+2.33%。上一月行业配置为：汽车、环保、电子、商贸零

售、建筑装饰。 

 ETF 组合构建 

最新 ETF 行业组合配置：计算机、有色金属、电力设备、电子、基础化工 

 风险提示 

本报告结论完全基于公开的历史数据，若未来市场环境发生变化，因子的实际

表现可能与本文的结论有所差异，同时可能存在第三方数据提供不准确风险。

ETF 组合不构成投资收益的保证或投资建议，基金产品的表现受宏观环境、市

场波动、风格转换等多重因素影响，存在一定波动风险，投资者需充分认知自

身风险偏好以及风险承受能力，基金有风险，投资需谨慎。 
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前言  

本篇，我们基于《基于相似股票历史收益的选股因子研究》（2022 年 5 月 20 日）、《基

于趋势确定性的量价行业轮动研究》（2023 年 11 月 27 日）构建的行业轮动模型，每月定期

更新月度行业配置观点，并对策略历史表现进行持续跟踪。在此基础上，根据行业轮动策略

的行业配置结论构建行业 ETF 投资组合。 

1 基于相似预期差因子的行业轮动模型 

1.1 模型介绍 

从投资者的投资心理出发，投资者在预测某只股票未来的收益率时一般会采用代表性启

发法（Tversky and Kahneman，1974）。因此，投资者对某只股票及其相似股票往往持有相

同的收益预期，这也就意味着，如果某只股票的相似股票近期均表现良好且已经实现了较高

收益，而这只股票本身还尚未实现较大涨幅，那么投资者往往对这只股票的未来收益充满期

待，倾向于买入持有该股票。 

相似预期差因子的核心逻辑是寻找相似股票表现优异但其本身业绩尚未兑现的个股。相

似预期差因子值的计算方法如下。 

首先，我们要通过股票距离来刻画股票间的相似性，从而筛选出相似股票，具体而言，

我们将 股与 股在 时刻的距离 定义为二者在市盈率行业相对值、净资产收益率、资产增

长率之间的欧氏距离： 

 

其中， 为 股在 月末的市盈率行业相对值， 为 股截止 月末已披露的最新报告期

的净资产收益率， 为 股截止 月末已披露的最新报告期的资产增长率。 

图 1：股票距离与相似股票示意图 

 

数据来源：西南证券整理 
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为了降低各个指标不同的数量级和量纲对股票距离测算产生的偏误，计算距离之前，以

上指标均需要在截面上进行标准化处理。并且，为了避免动量因子对实证结果产生干扰，我

们在构建股票距离指标时并没有引入股票的历史收益率。 

市盈率行业相对值的具体算法如下： 

 

其中， 为 股在 月末的市盈率， 为 股所属行业在 月末的平均市盈率，

为 股所属行业在 月末的市盈率的标准差。 

给定股票距离 的阈值，相似预期差因子 定义为同股票 在时刻 距离小于阈值

的全部 只股票过去一个月历史收益率的市值加权平均值与该股上一个月历史收益率之差： 

 

其中， 代表 股以市值加权的权重， 代表 股 月的收益率。 

当股票自身历史收益率为正时，相似预期差因子值较大意味着相似股票的历史收益较高，

而股票本身的涨幅尚小，投资者对该股票的未来收益预期较高，倾向于买入或持有该股；股

票本身收益率为负时，相似预期差因子值较大的原因一方面源于相似股票历史收益较高，另

一方面由于股票本身收益率较低，负负得正，最终导致相似预期差的因子值较大。 

在相似股票历史收益表现良好的情况下，这只股票同期股价却大幅下跌，这往往意味着

该股票存在特异性风险。  

图 2：行业视角相似预期差因子构造示意图 

 

数据来源：西南证券整理 
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在相似预期差因子的基础上需要将个股因子映射到行业维度，具体步骤如下所示： 

1） 为了避免股票自身的盈亏对相似预期差因子的测算造成偏误，我们首先根据股票上

一个月的市场表现将股票分为强势组与弱势组。强势组由前一月超额收益为正的个

股组成，弱势组由前一个月超额收益小于或等于零的个股组成。超额收益指个股收

益与市场收益之差，市场收益以万得全 A 指数月度收益率为基准。 

2） 在每个中信一级行业内，根据每只股票 A 股市值的大小，通过等权合成的方式，计

算相似预期差因子值的平均值作为这一行业的相似预期差因子值。注意，在计算相

似预期差市值加权平均值时，仅考虑第一步筛选出的过去一个月收益跑赢万得全 A

指数的个股。 

3） 在每一个时刻，每一个中信一级行业内，重复以上步骤，我们就可以得到每个时刻

每个行业的相似预期差因子值。  

1.2 历史回测 

在样本期（2016/12-2026/4）内，行业维度下相似预期差因子具备较强的行业筛选能力。

相似股预期差因子的 IC 均值为 0.09，IC 与均值同向的比例为 62.50%，ICIR 为 0.30。 

表 1：相似预期差因子信息系数分析结果 

因子  IC 均值  IC 标准差  t 统计量  IC 胜率  IR比率  

相似预期差因子  0.09*** 0.31 3.22*** 62.50% 0.30 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

图 3：行业维度相似预期差因子 IC 统计图 

 
数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

1.3 策略跟踪 
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样本期内，根据相似预期差因子构建的多头 Top 6 组合表现全面优于万得全 A 指数与行

业等权指数，策略年化收益率为 13.88%，年化波动率为 0.17，累计净值为 2.95，收益波动

比 0.81，最大回撤率 19.27%。 

表 2：相似预期差行业轮动策略收益表现（2016 年 12 月起）  

行业轮动策略  年化收益率  年化波动率  累计净值  收益波动比  最大回撤率  

相似预期差因子  13.88% 0.17 2.95 0.81 19.27% 

万得全 A 6.87% 0.18 1.60 0.37 32.59% 

中信一级行业等权  5.42% 0.18 1.41 0.30 31.67% 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

图 4：近一年相似预期差行业轮动策略月度收益率 

 
数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

图 5：相似预期差多头策略与市场指数净值变化图 

 
数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 
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表 3：相似预期差行业轮动策略推荐行业  

日期  相似预期差行业轮动策略推荐行业  组合收益率  超额收益率  

2026 年 05 月  计算机  有色金属  家电  纺织服装  基础化工  通信  / / 

2026 年 04 月  食品饮料  家电  银行  交通运输  石油石化  纺织服装  2.20% -3.23% 

2026 年 03 月  煤炭  建筑  轻工制造  基础化工  建材  交通运输  -6.21% 2.06% 

2026 年 02 月  煤炭  钢铁  轻工制造  房地产  建筑  建材  5.24% 2.97% 

2026 年 01 月  消费者服务 石油石化  非银行金融  电子  汽车  基础化工  6.04% 0.96% 

2025 年 12 月  银行  消费者服务 钢铁  传媒  建材  农林牧渔  1.46% -1.47% 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

2 基于分析师预期边际变化的行业轮动模型 

2.1 模型介绍 

我们选用近一月一致预测每股收益变化率、近三月一致预测三月每股收益变化率，近一

月一致预测每股收益（未来十二个月）变化率、近三月一致预测每股收益（未来十二个月）

变化率通过行业内市值加权构建动态分析师预期因子。 

为了淡化个股绝对变化水平，客观刻画行业整体景气度，我们采用打分法进行因子复合。

具体操作为如下所示： 

1） 根据一致预期边际变化的正负进行打分，一致预期上调记 1，下调记-1； 

2） 一致预期边际变化大于 1%记 1，小于-1%记-1； 

3） 一致预期边际变化大于 2%记 1，小于-2%记-1； 

4） 一致预期边际变化大于 3%记 1，小于-3%记-1； 

5） 加总以上得分，在中信一级行业内采用市值加权计算平均分，得到因子值。 

2.2 历史回测 

在样本期（2016/12-2026/4）内，动态分析师预期因子具备显著的行业筛选能力。因子

的 IC 均值为 0.06，IC 与均值同向的比例为 60.00%，ICIR 为 0.22。 

表 4：动态分析师预期因子信息系数分析结果 

因子  IC 均值  IC 标准差  t 统计量  IC 胜率  IR比率  

动态分析师预期因子  0.06** 0.26 2.46** 60.71% 0.23 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

  



 
行业配置报告（2026 年 5 月） 

请务必阅读正文后的重要声明部分  6 

图 6：动态分析师预期因子 IC 统计图 

 
数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

2.3 策略跟踪 

样本期内，相较于万得全 A 指数与行业等权指数，根据动态分析师预期因子构建的多头

Top 6 组合可以获得显著的超额收益，策略年化收益率为 11.51%，年化波动率为 0.19，累

计净值为 2.36，收益波动比 0.61，最大回撤率 31.83%。 

表 5：动态分析师预期行业轮动策略收益表现（2016 年 12 月起）  

行业轮动策略  年化收益率  年化波动率  累计净值  收益波动比  最大回撤率  

动态分析师预期因子  11.51% 0.19 2.36 0.61 31.83% 

万得全 A 6.87% 0.18 1.60 0.37 32.59% 

中信一级行业等权  5.42% 0.18 1.41 0.30 31.67% 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 
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图 7：近一年动态分析师预期行业轮动策略月度收益率 

 
数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

图 8：动态分析师预期多头策略与市场指数净值变化图 

 
数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

表 6：动态分析师预期行业轮动策略推荐行业  

日期  动态分析师预期行业轮动策略推荐行业  组合收益率  超额收益率  

2026 年 05 月  有色金属  石油石化  基础化工  电力设备及新能源  通信  电子  / / 

2026 年 04 月  石油石化 有色金属  电力设备及新能源  计算机  消费者服务  建材  5.60% 0.18% 

2026 年 03 月  计算机 有色金属 非银行金融 电力及公用事业 电力设备及新能源  煤炭  -6.21% 2.06% 

2026 年 02 月  非银行金融 有色金属 通信 计算机 电力及公用事业  钢铁  2.43% 0.16% 

2026 年 01 月  非银行金融  有色金属  通信  煤炭  电力设备及新能源   钢铁  7.72% 2.65% 

2025 年 12 月  非银行金融 通信 钢铁  有色金属  电力设备及新能源  计算机  6.07% 3.14% 

数据来源：Wind，西南证券整理 
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3 基于行业指数量价特征的行业轮动模型 

3.1 模型介绍 

2022 年至 2023 年间，A 股市场因子有效性变化显著，基本面因子有效性有所下降，量

价类因子有效性有所上升。在市场风格切换迅速的背景下，量价类因子更新频率较高，在捕

捉市场风格切换与热点主题投资机会具备显著优势。  

A 股市场长期实证结果表明，个股维度反转效应较为显著，行业维度动量特征较为明显；

2021 年来，伴随着市场切换速率加快，传统动量因子在行业维度有效性显著衰减，我们将

重构动量因子计算方式，寻求行业维度更优动量特征刻画，以此为基础，从行业趋势动量、

行业成交额低波、行业交易情绪动量 3 个维度构建多因子量价行业轮动体系。 

图 9：量价行业轮动体系结构示意图 

 

数据来源：西南证券整理 

3.1.1 趋势动量因子 

行为金融学上将此类现象称之为锚定效应（Anchoring Effect），指当人们需要对某个事

件做定量估测时，会将某些特定数值作为起始值，起始值像锚一样制约着估测值。当投资者

试图判断行业指数的未来趋势时，行业指数短期走势、前高、前低以及当前时点的收盘价都

是投资者判断行业趋势的重要参考。 

基于锚定效应，提出以下猜想：投资者在进行投资决策时，针对行业指数上涨和下跌两

种不同的情境，对锚点的选择或有不同。指数近期上行，投资者主要关注涨势是否可以延续，

上涨是否遭遇阻力，因此前期高点将是趋势判断的重要参考；指数近期下行，投资者主要关

注跌势是否即将终止，下跌是否具备支撑，因此前期低点将是趋势判断的重要参考。 

趋势因子的计算分为定性定量两部分，对应定性窗口（Judgement Window，JW）与定

量窗口（Trackback Window，TW）。采用定性窗口内行业指数的绝对收益判断行业指数处

于上涨（下跌）状态；采用定量窗口内行业指数历史最高（低）价，计算行业指数相对前高

（低）涨（跌）幅。 

  

量价特征行业轮动策略 

趋势动量 

多空博弈 成交额低波 
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假设行业指数在定性窗口内绝对收益符号为正，认定该行业指数处于上涨阶段，上行趋

势因子 Trends Up 通过此时收盘价与定量窗口内行业指数最高价之比计算，衡量此时行业指

数相较前高的相对涨幅，因子取值范围为(0,1]，当因子取值为 1时，说明行业指数相较于前

高走出新高，此时为上涨阶段极致买入信号。 

 

图 10：上行趋势因子计算示意图 

 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

假设行业指数在定性窗口内绝对收益符号为负，认定该行业指数处于下跌阶段，下行趋

势因子 Trends Down 通过此时收盘价与定量窗口内行业指数最低价之比计算，衡量此时行

业指数相较前低的相对跌幅，因子取值范围为(1,∞]，当因子取值为 1 时，说明行业指数相

较于前低走出新低，此时为下跌阶段极致卖出信号。 
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图 11：下行趋势因子计算示意图 

 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

上（下）行趋势因子的构建依赖于定性与定量窗口的选择，本文采用粗糙网格搜索的方

式，计算各个参数组合下因子月度 IC 均值与月度 ICIR，考察不同参数下因子的有效性及参

数敏感性，进而选择最优参数组合构建因子。考虑到投资者在行业短期上涨或下跌这两种情

境下，判断行业近期走势所需观测的时间及参考点的选择或有不同，因此我们分别针对行业

上涨与下跌这两种情景进行参数选择与敏感性分析，进而分别构建上行趋势因子与下行趋势

因子。 

由于上行趋势因子与下行趋势因子规模存在差异，采用因子打分的方式，将上行趋势因

子与下行趋势因子等权复合形成趋势动量因子 Trends。Trends 因子的多头由相对涨幅最大

与相对跌幅最小的行业组成；空头由相对跌幅最大与相对涨幅最小的行业组成。 

 

趋势动量因子与传统动量因子有效性变化趋势相近，均为行业收益率特征的动量刻画，

但相较于传统动量因子，趋势动量因子有效性大幅领先。2021 年后，A 股市场行业动量效应

有所衰减，传统动量因子有效性出现显著回撤，同期趋势动量因子有效性有所降低但并未出

现明显回撤，呈现出更强的市场环境适应性。  

3.1.2 成交额低波因子 

A 股市场中，从长期来看成交额低波的股票可以获得显著的超额收益，低波超额现象在

行业维度同样存在。考虑到行业成交额受行业规模影响，且行业成交额序列自相关性较高，

为了精准刻画行业指数成交额的波动情况，需要先对行业成交额做中性化处理。 
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通过施密特正交，剔除行业流通市值与行业历史平均成交额对成交额的干扰，得到中性

化成交额序列，过去 20个交易日中性化成交额序列标准差的倒数作为行业指数的低波刻画。 

3.1.3 交易情绪动量因子 

交易情绪的变化会对市场行情产生影响，投资者的情绪会直接影响到资产的供需关系和

价格走势。市场上做多热情和做空热情的相对比例会影响到市场的波动性和资金流动方向。

因此，能够准确把握行业交易情绪对于投资者来说具有重要意义。通过做多力量与做空力量

的相对比例刻画行业交易情绪变化，构造交易情绪动量因子。 

 

其中 High 为最高价，Low 为最低价，Window 为观测窗口，Benchmark 为价格比较基

准。根据 Benchmark 的不同，分别构建了隔夜交易情绪动量 OTSM 与日内交易情绪动量

DTSM，Benchmark 分别对应前收盘价 PreClose 与开盘价 Open。 

隔夜交易情绪动量 OTSM，比较日内最高价同前收盘价之差与前收盘价与日内最低价之

差的相对大小，衡量隔夜交易情绪，加总窗口期内日度隔夜交易情绪，衡量窗口期内隔夜交

易情绪特征。 

 

日内交易情绪动量 DTSM，比较日内最高价同开盘价之差与开盘价与日内最低价之差的

相对大小，衡量日内交易情绪，加总窗口期内日度日内交易情绪，衡量窗口期内日内交易情

绪特征。 

 

等权聚合隔夜与日内交易情绪动量因子，构成交易情绪动量因子。 

T S M O T S M D T S M   

3.1.4 多因子聚合 

采用因子打分（Rank）的方式将趋势动量因子、成交额低波因子、交易情绪动量因子等

权合成为行业轮动量价特征多因子。 
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3.2 历史回测 

在样本期（2011/01-2026/4）内，行业轮动量价特征多因子具备较强的行业筛选能力。

量价特征多因子的 IC 均值为 0.11，IC 与均值同向的比例为 69.40%，ICIR 为 0.45。 

表 7：量价特征多因子信息系数分析结果 

因子  IC 均值  IC 标准差  t 统计量  IC 胜率  IR比率  

量价特征多因子  0.11*** 0.23 6.45*** 69.40% 0.45 

数据来源：Wind，西南证券整理 

图 12：量价特征多因子 IC 统计图 

 
数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

3.3 策略跟踪 

样本期内，根据行业指数量价特征构建的多头 Top 5 组合表现全面优于行业等权指数，

策略年化收益率为 15.77%，年化波动率为 0.23，累计净值为 9.33，收益波动比 0.70，最大

回撤率 40.19%，相较行业等权指数年化超额收益率 11.01%，超额收益波动比 1.52，超额

最大回撤率 10.08%。 

表 8：基于行业指数量价特征的行业轮动策略收益表现（2011 年 1 月起）  

行业轮动策略  年化收益率  年化波动率  累计净值  收益波动比  最大回撤率  

多头（Top 5）  15.77% 0.23 9.33 0.70 40.19% 

申万一级行业等权  4.38% 0.21 1.92 0.21 51.16% 

多头超额  11.01% 0.07 4.92 1.52 10.08% 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 
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图 13：基于行业指数量价特征的行业轮动策略月度超额收益率变化示意图 

 
数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

图 14：基于行业指数量价特征的行业轮动策略多头与市场指数净值变化图 

 
数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 

表 9：基于行业指数量价特征的行业轮动策略推荐行业  

日期  基于行业指数量价特征的行业轮动策略推荐行业  组合收益率  超额收益率  

2026 年 05 月  电力设备  计算机  电子  基础化工  汽车  / / 

2026 年 04 月  汽车  环保  电子  商贸零售  建筑装饰  8.10% 2.33% 

2026 年 03 月  非银金融  建筑装饰  公用事业  环保  商贸零售  -6.99% 1.41% 

2026 年 02 月  通信  家用电器  建筑装饰  非银金融  电子  0.69% -2.37% 

2026 年 01 月  电子  计算机  电力设备  国防军工  环保  6.31% 0.54% 

2025 年 12 月  汽车  轻工制造  传媒  建筑装饰  家用电器  1.76% -0.55% 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 
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表 10：基于行业指数量价特征的行业轮动策略行业因子得分明细 

行业名称  趋势动量得分  成交额低波得分  交易情绪动量得分  总得分  

农林牧渔  0.26 0.06 0.90 0.42 

基础化工  0.58 0.84 0.87 0.87 

钢铁  0.45 0.19 0.39 0.23 

有色金属  0.52 0.29 0.97 0.81 

电子  0.94 0.90 0.35 0.90 

家用电器  0.71 0.10 0.52 0.45 

食品饮料  0.05 0.26 0.61 0.06 

纺织服饰  0.65 0.61 0.16 0.52 

轻工制造  0.55 0.58 0.06 0.29 

医药生物  0.16 0.16 0.00 0.00 

公用事业  0.10 0.74 0.42 0.39 

交通运输  0.23 0.13 0.10 0.03 

房地产  0.16 0.52 0.68 0.48 

商贸零售  0.42 0.45 0.32 0.35 

社会服务  0.29 0.32 0.77 0.55 

综合  0.61 0.65 0.45 0.74 

建筑材料  0.68 0.23 0.58 0.58 

建筑装饰  0.00 0.87 0.29 0.19 

电力设备  0.90 0.97 0.81 0.97 

国防军工  0.48 0.48 0.23 0.32 

计算机  0.97 0.71 0.94 0.94 

传媒  0.87 0.81 0.03 0.68 

通信  0.05 0.42 0.65 0.26 

银行  0.35 0.35 0.26 0.16 

非银金融  0.39 0.77 0.48 0.71 

汽车  0.74 0.94 0.55 0.84 

机械设备  0.81 0.68 0.13 0.65 

煤炭  0.77 0.03 0.84 0.61 

石油石化  0.32 0.00 0.74 0.10 

环保  0.84 0.39 0.71 0.77 

美容护理  0.16 0.55 0.19 0.13 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理 
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4 行业轮动模型汇总 

4.1 行业配置观点汇总 

表 11：行业轮动模型配置观点 

行业轮动模型  最新行业配置观点  

相似预期差行业轮动模型  计算机、有色金属、家电、纺织服装、基础化工、通信  

分析师预期边际变化的行业轮动模型  有色金属、石油石化、基础化工、电力设备及新能源、通信  

基于行业指数量价特征的行业轮动模型  电力设备、计算、电子、基础化工、汽车  

数据来源：西南证券整理 

4.2 多策略情景分析 

表 12：策略情景分析 

情景分类  样本区间  相似预期差  分析师预期  量价特征  行业等权  

快速下跌  2018/4-2018/12 -10% -24% -14% -23% 

强劲反弹  2019/1-2019/3 25% 31% 25% 30% 

震荡下行  2019/4-2020/3 -4% -6% 8% -8% 

快速上涨  2020/4-2020/8 37% 29% 38% 30% 

震荡上行  2020/9-2021/12 36% 29% 48% 12% 

快速下跌  2022/1-2022/4 -17% -13% -21% -19% 

强劲反弹  2022/5-2022/6 18% 15% 13% 15% 

快速下跌  2022/7-2022/10 -17% -17% -18% -14% 

震荡下行  2022/11-2024/8 6% -8% 7% -11% 

强劲反弹  2024/9-至今  65% 60% 93% 60% 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理  
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5 行业 ETF 组合构建 

表 13：ETF组合相关基金标的 

行业名称  基金代码  基金简称  基金全称  基金份额（亿份）  

食品饮料  

515170.SH 食品饮料 ETF 华夏  华夏中证细分食品饮料产业主题 ETF 93.57 

159736.SZ 食品饮料 ETF 天弘  天弘中证食品饮料 ETF 78.42 

512690.SH 酒 ETF 鹏华  鹏华中证酒 ETF 356.11 

159843.SZ 食品饮料 ETF 招商  招商国证食品饮料行业 ETF 6.84 

石油石化  

159731.SZ 石化 ETF 华夏  华夏中证石化产业 ETF 12.99 

516570.SH 化工行业 ETF 易方达  易方达中证石化产业 ETF 21.56 

159930.SZ 能源 ETF 汇添富  中证能源 ETF 11.45 

有色金属  

512400.SH 有色金属 ETF 南方  南方中证申万有色金属 ETF 139.39 

562800.SH 稀有金属 ETF 嘉实  嘉实中证稀有金属主题 ETF 68.74 

159652.OF 有色 ETF 汇添富  汇添富中证细分有色金属产业主题 ETF 25.73 

159608.SZ 稀有金属 ETF 广发  广发中证稀有金属主题 ETF 44.44 

汽车  

516520.SH 智能驾驶 ETF 华泰柏瑞  华泰柏瑞中证智能汽车主题 ETF 8.72 

515250.SH 智能汽车 ETF 富国  富国中证智能汽车主题 ETF 5.16 

159565.SZ 汽车零部件 ETF 易方达  易方达中证汽车零部件主题 ETF 1.43 

562700.SH 汽车零部件 ETF 华夏  华夏中证汽车零部件主题 ETF 1.34 

电子  

512480.SH 半导体 ETF 国联安  国联安中证全指半导体产品与设备 ETF 140.79 

512760.SH 芯片 ETF 国泰  国泰 CES 半导体芯片行业 ETF 113.51 

516640.SH 芯片 ETF 富国  富国中证芯片产业 ETF 12.88 

516350.SH 芯片 ETF 易方达  易方达中证芯片产业 ETF 12.08 

数据来源：Wind，iFinD，恒生聚源，西南证券整理，截止日期：2026年 4月 30日，各行业主题ETF 选择基金份额大于 1亿展示 

6 风险提示 

本报告结论完全基于公开的历史数据，若未来市场环境发生变化，因子的实际表现可能

与本文的结论有所差异，同时可能存在第三方数据提供不准确风险。ETF 组合不构成投资收

益的保证或投资建议，基金产品的表现受宏观环境、市场波动、风格转换等多重因素影响，

存在一定波动风险，投资者需充分认知自身风险偏好以及风险承受能力，基金有风险，投资

需谨慎。
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