
投资者渴望主题投资：
把握时机，顺势构建新的指数产品



主题投资风头正盛。根据 2021 年 FactSet 和 Forbes Insights 开展的一项调查，
受访的全球机构投资者中，超过 90% 表示对主题投资感兴趣，而其中有 55%  
表示非常关注。
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3940 亿美元
2021 年 2 月，投资主题 ETP 和 ETF 的资
产规模达到 3490 亿美元，创历史新高。

“对投资者而言，主题投资逐渐成为一个非常重要的领域，
也是最不受约束的投资方式之一。”FactSet 指数解决方案
负责人 Jeremy Zhou 表示。“通过主题投资，探寻长期结
构性趋势（如人口老龄化）创造的机会，发掘交易所交易产
品 (ETP)、指数基金或展现特定主题的相关策略。这种投资
方式与其他类型投资的不同之处在于，不受地域、行业、风
格、市值规模甚至资产类别的限制。”

当下确实是主题投资的时代，是跟踪广泛市场的交易所交
易和结构化指数的时代。2021 年 2 月，投资主题 ETP 和
交易所交易基金 (ETF) 的资产规模达到 3940 亿美元，创
历史新高。就在同一个月，全球新发行了超过 50 只主题 
ETF/ETP。

为了探索这些趋势，了解投资者现在和不久的将来对 ETP 
（包括 ETF、交易所交易票据 (ETN) 和交易所交易商品 
(ETC)）的兴趣，FactSet 和 Forbes Insights 调查访问了北美 
(39%)、欧洲 (26%) 和亚太地区 (35%) 的 103 名投资高管。

大多数受访者来自行业领先的商业银行 (42%)、保险公司 
(19%)、共同基金 (17%)、对冲基金 (15%) 或基金会 (4%) 等
管理资产为至少 2.5 亿美元的机构。

调查结果显示，虽然主题投资已经很成熟，但需求仍在不断
增加。95% 的受访者对探索创新投资理念感兴趣，受访者表
示，在未来一年半的时间里，他们对主题策略的投资将从现
在的 28% 上升到 35%，其中大多数主要关注 ETF。

尽管投资者对目前看到的情况表示满意，但他们还在寻求更
多机遇。超过 80% 的受访者希望看到更广泛的主题投资机
会（特别是围绕环境、社会和治理 (ESG) 及可持续发展），
而且，调查受访者正在积极寻找愿意合作开发创新型主题投
资的投资管理公司。

对资产管理公司来说，机会是实实在在的——而且就在眼
前。为了帮助资产管理公司了解市场如何转变，以及如何才
能更好地服务客户，本报告探讨了主题投资的现状及未来发
展趋势，投资者为实现其目标所采用的工具和策略，以及资
产管理公司应采取何种措施来满足投资者的需求。

https://etfgi.com/news/press-releases/2021/03/etfgi-reports-assets-invested-thematic-etfs-and-etps-listed-globally
https://etfgi.com/news/press-releases/2021/03/etfgi-reports-assets-invested-thematic-etfs-and-etps-listed-globally


主题投资风头正盛
虽然主题投资的概念已经存在了几十年，但投资
者的兴趣一直在稳步增长。受访者表示，他们的
总投资组合中有 28% 是主题投资工具或策略。
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2019 年，指数基金规模第一次超过自主选股基金，而且在过去的三年里，“投入到主题交易所交易基金的资产以每年平均 45% 
的速度增长。” 

在分析受访者的投资组合时，可以明显看出此类投资越来越受欢迎。目前，接受 FactSet/Forbes Insights 调查的投资者持有的总
投资组合中，平均有 28% 是主题投资工具或策略。这些投资者预计，这一数字将在未来几年稳步增长。事实上，投资者预计，在 
18 个月内，他们在主题策略上的总投资平均将增至 35%（增长率达 25%），然后在 3 年内增加到 42%，再增长 20%（图 1）。

有关上文引用的投资组合中主题投资增长的统计数据，可以得出一个关键洞见，即公司的所在地或规模造成的差异微乎其微。
除了明确指出的地方，这种同质性在整个调查结果中都很明显。鉴于此次调查涵盖了全球各种规模的公司，这是一项显著的发
现——主题投资的兴起和增长确实是一种全球现象。
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主题投资正在加速发展

主题资产在您的投资组合中所占的百分比是多少？ 

图 1
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https://www.wsj.com/articles/index-funds-are-the-new-kings-of-wall-street-11568799004
https://www.wsj.com/articles/the-story-behind-the-markets-hottest-funds-thematic-etfs-arkg-vegn-11610722419


投资者采用多种方式进行主题投资

前面提到过，主题投资这一概念并不新鲜，但 Zhou 表示，
发生变化的是，这种投资方式过去主要是通过主动投资来
实现，需要大量的资金储备。“资产管理公司需要维持一个
由领域专家组成的大型团队，研究和筛选最能反映各种主题
的资产，因此主题投资在很大程度上是留给最大的投资组合
的。”他补充说。

然而，如今投资者可以通过 ETF、ETP 或指数基金进行主题
投资。请注意，我们的研究调查了使用这些策略的公司的
数量，但没有了解使用的程度。考虑到这一点，如今最常
被提及的主题投资方式是 ETF，关注主题投资的受访者中有 
80% 采用了 ETF。各公司还使用了指数基金 (55%)、主动管
理工具 (51%)、ETP (43%) 以及其他被动工具 (31%)。

在未来 18 个月，预计 ETF 的使用率将降至 65%，而 ETP 和
指数基金的使用率则分别跃升至 58% 和 64%。其他被动工
具的预期使用率将上升至 41%，而主动管理工具的使用率
预计将上升至 57%。

在三年内，预计 ETF 的使用率排名再次下降 (56%)，但即便
如此，ETF 仍被认为是实现主题投资目标的首要工具，紧随
其后的是指数基金 (54%)、主动管理工具 (51%)、其他被动
工具 (44%)，最后是 ETP (43%)（图 2）。

目前，最常被提及的主题投资方式是 ETF，关注主题投资的受访者中有 80% 
采用了 ETF。

ETF

80

公司更可能使用 ETF 而不是其他策略 

您用什么工具来实现主题 
投资目标？

图 2
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资产管理公司正在与客户合作创建新的主题投资
工具 

推动主题投资兴起的一个因素是，资产或基金管理
公司——通常是应特定投资者的要求——现在可以开
发、研究并创建一个展示特定主题的投资池。可以
投资的主题几乎是无限的。在我们的调查中，当投
资者被要求写下他们未来计划追求的一些主题时，
区块链、气候变化和加密货币经常被提及。

几乎任何关键趋势都可以在一个主题指数中分离出
来。另一个需要考虑的例子是养宠消费。“随着越
来越多的人步入中产阶级，而且孩子越来越少，全
球养宠物的人正在增多。”Zhou 先生说。“要打
造 ETF 或类似产品，你必须仔细考察一家公司有望
从这种趋势中获益的程度，然后试图从中把握整体
情况。”  

将某一主题打包到一只 ETF 或某一指数中，基
本上会使传统的主题投资产业化。由于产品是在
交易所交易的，它“创造了更大的流动性，使资
产管理公司能够向更广泛的投资者普及投资概
念。”Zhou 说。

关于投资者未来计划追求的主
题，区块链、气候变化和加密
货币经常被提及。



近距离观察市场
目前，大多数主题投资都是主动管理的，
但向被动策略的转变显而易见。在三年
内，被动策略占比较大的投资者比率从 
现在的 24% 上升到 43%。
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向被动转变     

展望未来，市场将迎来利用被动工具进行主题投资的重大
转变。例如，表示其主题策略中只有 0-20% 采用被动工具
的受访者，在未来 18 个月内将从现在的 71% 降至 51%， 
然后在 3 年内降至 33%。被动策略占比较大（占总投资
组合的 20-50%）的受访者，在未来 18 个月内将从现在的 
24% 增加到 38%，然后在 3 年内增至 43%。此外，表示其
公司的被动主题策略占总数 50-100% 的受访者，将在未来 
18 个月内从现在的 4% 增加到 11%，最后在三年内增加到 
24%（图 3）。

主题投资可以通过被动和主动策略来实现。也就是说，即使以 ETF 或 ETP 的形式投资，基础投资池可以是主动或被动管理的，
取决于招股说明书中列出的基础策略。

目前，大部分主题投资都采用主动管理。如图 3 所示，在接下来的 18 个月到 3 年时间里，投资比例相对较小的公司预计会减
少，而转向更大投资比例的公司将会增加。具体来说，每 10 位受访者中有 7 人 (71%) 使用被动工具进行的投资占其当前主题投
资的比例相对较小，仅为 0-20%。近四分之一 (24%) 的受访者在其主题投资中使用了 20-50% 的被动策略；只有 4% 的受访者表
示，他们的主题投资有一半或更多是被动投资。
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虽然转向被动投资的趋势很明显，但 Zhou 指出，在主题投资
的背景下，真正主动和真正被动的区别正在缩小。“随着数据
类型和采用的指数方法变得越来越复杂和多元化，就其活力和
获取风险溢价的能力而言，被动策略应该越来越像主动策略，
更不用说它们具有成本更低和透明度更高的优势。让我们拭目
以待，我们何时何地会在主动和被动之间达到平衡，以及主动
管理公司将如何通过创新来实现差异化和增值。” 

转向被动主题投资的趋势非常明显 

您的主题投资中，有多少比例的投资采用被动工具？

图 3
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广泛的投资驱动因素 

研究表明，投资者在选择主题投资工具或构建投资策略之前都考虑了各种指标因素。对于我们的调查测试的 7 个核心投资评估指
标，绝大多数关注主题投资的公司认为这一整套指标都很重要。例如，90% 的公司认为精准度——锁定特定主题的能力——很重
要 (53%) 或非常重要 (37%)，并将其置于考量因素的首位。

为了呈现更有意义的层级，我们的分析还对各种考虑因素进行了排名，并将“非常重要”作为主要选择。从这个角度来看，排名
前三的考虑因素包括产品的透明度或清晰度 (46%)、业绩历史 (45%) 和流动性 (40%)（图 4）。
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产品的透明度或清晰度
业绩历史

流动性

锁定特定主题、行业或投资类型的能力（即精准度）

交易成本

可以获得客观评级

报告

0%

46% (87%)

60%40%20%

45% (89%)

40% (81%)
37% (90%)

33% (84%)

27% (83%)

21% (78%)

产品的透明度/清晰度、业绩历史和流动性至关重要

在主题投资中，公司最关键的考虑因素是什么1？

图 3

1开头的数字代表“非常重要”；括号中的数字是“非常重要”和“重要”之和 

问
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24% 23%327% 11%49%1 63%2

股权市场/股票

27% 28%45% 35%427% 37%

债券市场/债券

14% 13%33% 14%50% 71%5

另类投资

我们的主题投资调查稍微偏离了
其核心目的，利用这次机会 
对三个领域的投资态度 
进行了简要的了解： 
股权、债券和另类投资。

159% 欧洲（基数）     282% 欧洲/56% 亚太地区     330% 北美/15% 欧洲     456% 欧洲     589% 欧洲/56% 亚太地区  

了解股权、债券和另类投资业绩预测

截至 2021 年 4 月初，在投资者眼中，未来是光明的，在这三个领域，看涨的受访者数量都超过了
看空的数量：

看涨

18 个月 3 年

持平

18 个月 3 年

看空

18 个月 3 年

看涨与看空



主题投资日益受到关注，造就良机
当谈到主题投资时，市场想要更多：82% 的 
受访者表示希望看到更广泛的主题投资机会。
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为了测试投资者认为最具吸引力的产品类型，此次调查考察
了五大主题投资类别，包括颠覆性技术和基于行业/地域的主
题，结果发现，投资者的兴趣普遍浓厚。Zhou 认为这并不意
外。“我们看到的是，从自动驾驶、机器人到 5G 等，投资者
急于探索各种广泛的主题。”

为了进一步完善我们的分析，我们再次按照对给定领域最关
注的受访者（“非常关注”加上“关注”）对结果进行排
名，而不是只表示关注的人（“关注”）。

从这个角度来看，对 ESG/可持续发展主题的需求最强
烈，49% 的受访者表示很关注。35% 的受访者很关注颠覆性
技术（79% 整体关注），30% 的受访者很关注人口/结构性
趋势（85% 整体关注）。受访者也很关注基于行业/地理区域
的主题（26%“很关注”，85% 整体关注）和寻求智能 β/α 
收益的主题（23%“很关注”，75% 整体关注）（图 5）。
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表示 ESG/可持续发展是投资者最
关注的主题。

ESG/可持续发展 颠覆性技术 人口/结构性趋势 行业领域/地理区域

35% 30% 26% 23%49%

寻求智能 β/α 收益

投资者对各个领域的主题投资都兴趣浓厚

您对以下主题的关注程度如何？ 

图 5

问



深入研究 ESG

以上每一个细分领域代表了广泛的指数机会。我们通过
聚焦 ESG（就程度和范围而言，该细分领域最受关注）， 
获得对这一需求的深度洞察。

调查受访者表示，目前他们的投资组合中，平均有 26% 
的资产是 ESG 主题。然而，这一比重将在未来三年内
稳步上升，在 18 个月内平均上升到 32%，在三年内
达到 40%。事实上，90% 的受访者同意：对其组织而
言，ESG 投资正变得越来越重要。82% 的受访者同意：
主题投资工具是实现 ESG 投资目标的重要手段。

投资者希望合作

ESG 可能是最常被提及的主题，但事实上，类似的机
会可能存在于整个主题投资领域。其中一个关键发现
是，投资者希望积极与提供商合作：83% 的受访者表
示，他们有兴趣与发行方积极合作，推出定制主题。此
外，82% 的受访者表示，他们有兴趣提供种子资本，帮
助基金发行方开发定制主题基金。“关键是与目标投资
者接触，了解他们为实现投资目标寻求怎样的投资主题
和结构。”Zhou 表示。

无论这种合作的形式或方向如何，请注意，在选择主题
时，45% 的受访者表示，他们倾向于使用量化流程来选
择主题投资及确定投资规模（欧洲受访者中这一比例降
至 35%）。相比之下，20% 的受访者称他们的流程为定
性流程，而大约三分之一 (36%) 的受访者表示他们采用
了混合策略。

90% 的受访者同意：对其组织
而言，ESG 投资正变得越来越重
要。82% 的受访者同意：主题投
资工具是实现 ESG 投资目标的重
要手段。
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强烈影响1

44%

36%

34%

31%

28%

27%

27%

25%

24%

22%

21%

95% 的投资者关注探索创新的投资理念， 
91% 的受访者对与其他提供商建立新的 
关系持开放态度。

1从 1 到 5（“无影响”到“强烈影响”）中选择 5          2 从 1 到 5（“无影响”到“强烈影响”）中选择 4 或 5   

行业亟需创新型投资理念

FactSet/Forbes Insights 研究计划还利用此次机会评估了投资者
对当前投资组合表现的总体满意度、对提供商的满意度，以及他
们对建立新关系或扩大关系的开放态度。

目前，85% 的受访者对他们的投资组合表现非常满意，90% 的受
访者对他们目前的资产管理公司和相关提供商感到满意。尽管如
此，95% 的受访者关注探索创新的投资理念，91% 的受访者对与
其他提供商建立新的关系持开放态度。

此次调查突出了一系列问题，这些问题可能会影响投资者与新的
资产管理公司或相关提供商合作。如下图所示，在查看总体结果
时，受访者可能会受到调查中包含的整个特征列表的影响。因
此，我们的分析还突出了最有可能影响关系决策的领域，包括地
区专业知识、可以投资 ETF 和 ETP，以及数字能力。

整体影响2

83%

87%

80%

82%

84%

81%

83%

87%

60%

79%

76%

需要考虑的特征

可以投资 ETF 和 ETP

数字能力 – 高级分析 

另类投资能力

可以投资定制产品	

按所产生价值的比例收取的费用	

产品的广泛性 	

可以投资定制指数基金	

数字能力 – 报告/合规

基于少数群体或性别的所有权 

地区专业知识 

软性问题（例如提供商的 ESG 承诺）



结论：机会是真实存在的
在竞争激烈的投资市场中，资产管理公司和相关提供商可以利用主题投资来吸引现有和潜在投资者的注意。FactSet 和 Forbes 
Insights 的这项研究揭示了一些可付诸行动的见解：

方法

本报告的结论基于 Forbes Insights 对全球 103 位高管的调查。采访于 2021 年 4 月进行，大多数受访者是机构投资
者，其中包括商业银行 (42%)、保险公司 (19%)、共同基金 (17%)、对冲基金 (15%) 或基金会 (4%)。受访者来自北美 
(39%)、欧洲 (26%) 和亚太地区 (35%)。超过半数 (59%) 的受访者是首席级高管，所有受访者都来自资产管理规模至
少 2.5 亿美元的公司，其中 51% 的公司管理资产规模至少为 100 亿美元。

目前市场对创新的兴趣虽然已经很强，但仍在稳步增长。在 Zhou 看来，这意味着新的机遇：“采取措施开发有针对性、
有吸引力的主题投资，是资产管理公司和承销商应该积极追求的机会，无论是靠他们自己还是与客户和潜在客户合作。” 

当然，投资者希望看到更多的投资选择。
他们重视创新，愿意在从概念到交付的过
程中发挥作用，包括提供种子资本；资产
管理公司应该积极接触客户和潜在客户。

最具前途和广泛需求的主题兴趣点集中在 
ESG 投资上。但在其他领域，机会也比比
皆是，比如颠覆性技术和人口结构转变。

投资者尤为关注扩大使用主题投资，预
计主题资产只会增长。投资者预测，在
未来 18 个月里，主题投资在其投资组合
中的比例将达到平均 35%，并在三年内
再增长 20%。

最可能影响投资者与新资产管理公司或相
关提供商合作的三个因素是：可以投资 
ETF/ETP、数字能力/高级分析以及另类投
资能力。
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