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澳10开奖结果查询官网“盛况”再现！赛道基金遭资金疯狂追捧，极端化投资隐忧重重

开年以来，市场走势震荡，不过，仍有不少细分行业走出独立走势。从基金业绩年内涨幅榜来看，人形
机器人、创新药等赛道基金霸屏涨幅榜前列，仓位扎堆集中的产品动辄出现50%、60%业绩涨幅。

赛道基金再度充当“急先锋”，凭借高弹性吸引资金回流主动权益基金，逆转主动权益基金规模连续下滑
趋势。

不过，让不少业内人士担忧的是，热门赛道引发资金过度追捧，导致估值脱离基本面，快涨快跌特征很
容易让投资者产生亏损，隐忧重重。

资金追逐赛道基金“盛况”再现

赛道基金是指集中投资于特定行业或主题的公募基金产品，其最大特征是高度聚焦细分领域，重仓核心
标的，呈现高弹性特征。

近年来，市场结构性行情特征凸显，AI（人工智能）、人形机器人、创新药等板块轮番上演反弹大戏，
相关赛道基金也频频成为基金业绩涨幅榜“常客”。

尤其是今年，得益于人形机器人和创新药板块大幅上涨，两大赛道基金霸屏主动权益基金业绩50强。凭
借极致风格，一些赛道风格显著的主动权益基金业绩大幅跑赢指数基金。

以创新药为例，多只医药赛道主动权益基金年内涨幅超过40%，超过指数基金表现，港股创新药ETF年
内涨幅仅为32.98%。

率先押注两大赛道的主动权益基金业绩一骑绝尘，吸引大量投资者涌入，一季度业绩涨幅前五的基金产
品规模在一季度增长均超10亿元。赛道基金从迷你规模逆袭为百亿级别规模的“盛况”再现。

赛道基金业绩表现突出，市场赚钱效应较强，为主动权益基金贡献超额收益，也为主动权益基金规模的
企稳回升贡献较大。

数据显示，主动权益基金规模近年来持续下跌，规模在2021年四季度达到峰值，为5.97万亿元；伴随基
金业绩表现不佳，主动权益基金规模自此开始了长达近3年的回落，2024年四季度较三季度再次回落。
规模超百亿的主动权益基金数量近年来也在急剧萎缩。

今年一季度，得益于主动管理创造超额收益的能力回归，存量基金赎回规模迅速收敛，主动权益基金规
模增长数百亿元，其中半数规模增长由赛道基金贡献。另有2只人形机器人赛道基金进入百亿规模之
列。

基金公司尝到甜头

A股市场长期呈现“结构性牛市”，赛道基金通过精准押注高景气赛道，可以实现短期业绩爆发式增长。
在基金公司、销售渠道等推波助澜下，赛道基金规模也能快速实现扩张。



近年来，在消费、医药、新能源、半导体、人形机器人等热门赛道主导的行情中，相关主题基金凭借高
弹性实现了规模的膨胀。最新规模为百亿级的主动权益基金中，近半数为主题鲜明的赛道基金，囊括了
人形机器人、医药、半导体等热门赛道。

部分公募基金追逐赛道思维，与赛道基金高曝光度以及其对规模的贡献不无关系。

尤其是在2019年至2021年期间，A股新能源板块爆发，新能源赛道基金拿下当年业绩冠军，并有多位基
金经理新晋为管理规模超百亿元的“明星基金经理”。不少基金公司管理规模也因此水涨船高。同时，赛
道基金的爆发也为基金公司的经营收入贡献较大。

当下，AI、人形机器人、创新药等新兴产业在2025年迎来产业化加速期。在技术革新下，基金公司希望
提前布局产业趋势，在产品运作上希望通过极致化押注，博取基金业绩的高弹性。其目的除了为投资者
提供配置工具外，还助力基金公司提升自身规模。

尤其是一些管理规模处于千亿级别的中小型基金公司，布局赛道基金意愿仍较为强烈。中小型基金公司
在传统宽基或全市场选股基金领域很难与头部基金公司竞争，在渠道资源、品牌效应上也与之差距较
大。而赛道基金聚焦单一行业，对投研和营销成本要求较低。

在AI、人形机器人、创新药等热门赛道迎来风口期，即便中小型基金公司投研能力有限，也能通过押注
赛道实现净值快速上涨，吸引跟风资金。

“年初，公司旗下的一只赛道基金业绩表现位居市场前列，受制于营销费用有限，公司并未投入太多资
源进行推广，但仍有不少投资者进行大幅申购，推动基金规模大幅提升。”一位基金公司市场人士告诉
券商中国记者。

沪上一位基金销售对记者表示：“对于基金公司而言，赛道基金未必是失败的业务。它能给公司带来规
模增长、品牌曝光等诸多好处。一是相对好做，赛道投资关键在于选中高景气度的行业，并剔除行业里
相对较差的公司，即便赛道选错了，还可以及时调转方向；二是赛道基金辨识度高，站上风口上的基金
更加叫座，只要布局早很快就能够在赛道中抢占一定市场份额。”

今年一季度，受益于旗下赛道基金规模的增长，数家中小公募主动权益规模的增长甚至超过不少头部基
金公司。

在热门赛道的追逐上，规模效应吸引更多基金公司押宝“极端化投资”。今年一季度有不少中小公募旗下
产品转而加仓相关公司，如人形机器人赛道基金数量在一季度实现大幅增长。

赛道基金模式难以为继

流水的赛道，在基金投资行业中如白驹过隙，有些赛道基金逐渐被忘却，有些赛道基金因业绩长时间低
迷遭受投资者诟病。

近年来曾红极一时的多只赛道基金，业绩仍较为“拉胯”，基金净值距净值高点回撤幅度超50%的赛道基
金比比皆是，投资者损失惨重。

赛道基金的高光时刻为基金公司带来较大规模增长，不过在一些赛道覆灭后，一些此前深度布局赛道基
金的基金公司面临“规模反噬”。投资者对赛道基金怨声载道，部分基金经理至今仍无法摆脱“赌徒”的标
签。

一位行业资深人士对记者表示：“赌赛道一是对基金经理本人不利，因为不可能永远赌对。一旦错了，
终究要被淘汰。二是对基金投资者不利，短视行为损害了投资者利益。”



上述沪上基金销售也坦言：“赛道基金的大力推广营销恰恰是利用了投资者的追涨心理。在基金净值大
幅上涨的同时，赛道基金波动较大的特征往往被忽视。”

赛道基金模式难以为继，一些头部基金公司内部人士告诉记者，公司内部现在是杜绝押注单一赛道博取
高收益的行为。对于一些短期回报出众的基金也不会进行大力推广。

“赛道基金一旦拥挤，一不小心便会沦为陪跑。”一位小型基金公司内部人士告诉记者，公司几年前也曾
追逐布局过热门赛道，不过当指数基金大肆发行以及率先布局的公司已经抢占下大部分市场份额后，后
来者很难参与竞争，最后只能以转换赛道或者清盘的结局收场。

此外，赛道基金规模急剧增长，基金本身的操作难度也在加大，调仓难度和冲击成本都会变高，且创造
超额收益的难度同样会被放大。

“这几年，部分投资人热衷博赛道、赌行业。30个中信一级行业，赌对当年涨幅最高行业的概率是
3.3%，第二年依然能赌对的概率瞬间降到0.11%，赌对了自己可以封神,赌错了亏损却由持有人承担。”上
述行业资深人士表示，根据墨菲定律，持续发生的小概率事件，在未来岁月里有概率上的累积效应。也
就是说，小概率事件，极少发生但必然发生。小概率事件一旦发生，对于当事人就是百分之百的灾难。

基金行业一直流传着“冠军魔咒”，即前一年业绩排名前列的基金，次年却沦为倒数。这种情况并非绝
对，但是赛道基金却始终在应验。如今年业绩排名垫底的基金在去年取得灵活配置型基金冠军。拿下
2020年基金业绩榜前列的赛道基金近3年业绩全市场排名靠后。

赛道基金需明确高风险标签

诚然赛道基金短期能为投资者带来丰厚业绩回报，但是过往的赛道基金业绩走势表明了赛道基金的风险
收益特征高于一般基金，并不广泛适合普通投资者。

“把基金产品顺利触达给不同偏好的持有人，体现了基金销售的价值和重要性。”上述行业资深人士指
出，在基金粗放发展期，部分基金公司和销售渠道，把赛道基金包装成全市场选股基金，把波动性大的
赛道基金，卖给风险承受力很弱的顾客。既缺乏专业水准，又没有职业操守。既造成了持有人的亏损，
又败坏了基金行业的口碑。

“做投资应该把握大概率机会，不能把时间和精力耗费在虚无缥缈的小概率事件上。”该行业资深人士认
为，基金经理不应过度追逐极致赛道，而应该将投资眼光放得更远些。

对于赛道基金产品，他认为，市场允许多元化，除了要强调赛道基金的高风险评级外，还应该降低赛道
基金的管理费率。一些风格鲜明的赛道基金，长期跟踪一个赛道，与指数基金类似，却要收取大幅高于
指数基金的管理费率，损害了投资者利益，此举也能抑制基金公司大力推广赛道基金的冲动。

“不能一棒子将赛道基金打死。”一位基金评价人士对记者表示，“风格鲜明的赛道基金可为投资者提供资
产配置工具的选择。对于投资者来说，当看好某一细分板块的投资机会时，赛道基金是一个非常好的配
置产品。”

“赛道基金的高弹性与高波动性本质是一体两面。”该基金评价人士指出，对于基金公司和销售渠道而
言，需要明确划分不同风险偏好的投资者，避免让投资者产生因短期收益产生申购冲动；对于普通投资
者而言，需明确其自身风险偏好，避免盲目跟风。

赛道基金的波动性要求投资者必须具备较高的风险承受能力。例如，人形机器人基金单日净值涨幅可达
12.35%，但回撤风险同样显著，4月7日，上述基金单日跌幅高达14.11%。
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