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小众策略破圈逆袭

今年以来，权益市场回暖，权益
基金业绩大幅回升。科技、医药等一
些主流热门行业获得基金经理大幅
加仓，并获得市场积极反馈，基金业
绩一路飙升。

与此同时，一些小众策略基金因
为过去数年业绩积累，逐渐获得投资
者认可，成功破圈逆袭。

小众策略基金通过参与定增、量
化 选 股、微 盘 选 股、跟 踪 Smart
Beta指数等策略，在市场被忽略的
角落挖掘出超额收益，为投资者提供
良好的持有体验。

Wind数据显示，截至目前，仅
10余只权益基金连续5年保持正收
益，其中不乏一些小众策略基金，如
华夏新锦绣、金元顺安元启、国金量
化多策略、华泰柏瑞红利低波ETF
等基金均实现了至少5年的连续正
收益。

张城源管理的华夏新锦绣基金
自2019年以来，每年均实现了正收
益，今年斩获40.5%正收益，近5年累
计回报高达131.58%。

张城源是公募基金行业为数不
多采用定增策略投资的基金经理。
定增策略主题基金通过参与上市公
司定向增发，以折价拿到股票，在锁
定期结束后获取差价回报。2025年

定增市场表现亮
眼，数只个股的定

增投资者浮盈比例均超50%。
张城源在基金二季报中表示，基

金保持了中高仓位，继续着力布局定
增等主题、质地优良的投资标的。他
认为，在目前市场环境下，定增等主
题相关标的仍显现出较好的投资机
会，通过优选个股，有望为投资者带
来较好的投资机会。

缪玮彬管理的金元顺安元启是
全市场最早发掘微盘股策略的产品，
该基金自2017年成立以来年年实现
正收益，今年已经获取29.41%的回
报，近5年累计回报高达262.3%，位
居市场排名前列。江峰管理的中信
保诚多策略是成功实践微盘股策略
的 另 一 基 金 ，该 基 金 今 年 取 得
38.34%的回报，近5年累计回报高达
107.96%。

姚加红和马芳管理的国金量化
多策略基金是一只量化选股策略基
金，自2019年以来年年实现正收益，
今年获得16.69%的回报。值得注意
的是，该基金与大多数小盘市值风格
显著的量化基金不同，该基金的策略
超额来源更加广泛。

除了主动权益基金，一些采用小
众策略的指数基金也取得不错业绩，
受到市场较多关注。华泰柏瑞红利
低波ETF和创金合信红利低波动是
跟踪中证红利低波指数的被动基金，
两只基金自2019年以来每年均实现
正收益。

规避主流竞争红海

这些小众策略通过差异化布局
避开主流赛道竞争，在特定市场环境
下表现突出，成为基金公司开辟差异
化发展的新途径。

中小型基金公司虽资源有限，但
是灵活性高。在小众策略产品布局
上，能快速决策、灵活调整。在市场
开始关注这些小众策略时，中小基金
公司可迅速投入资源，抢占先机，将
新策略应用复制到新产品中。

例如，国金基金凭借量化策略出
圈，权益基金规模从2021年底的不
足 30亿元增加至最新的近 130 亿
元。江峰凭借绩优业绩出圈，其管理
规模从2024年末的9.1亿元增加至
今年二季度末的57.8亿元，为中信保
诚基金贡献48.7亿元的规模增长。

中大型基金公司拥有强大的投
研平台、丰富的客户资源和品牌影响
力，在布局小众产品时也有独特优
势。

华泰柏瑞基金早在2006年就发
行了首只红利ETF，2018年又率先
上市了红利低波 ETF，红利低波

ETF作为较为小众的策略产品，近几
年业绩表现优异。优异业绩带来资
金涌入，红利低波ETF规模从2022
年底的2.58亿元迅速增长至221.4亿
元，成为红利类ETF中规模最大的
产品，也为华泰柏瑞基金规模增长贡
献颇多。

招商量化精选也是近年来业绩
出类拔萃的小众策略基金之一，受制
于策略容量限制，该基金处于暂停大
额申购状态，该公司量化团队将量化
选股策略运用在指数增强产品上，亦
取得不错超额收益，并推动公司指数
增强产品规模增长。如招商中证
2000增强策略ETF在量化策略加持
下，今年取得45.88%收益，领先同类
基金。

一些固收+基金在定增策略、量
化策略和微盘策略加持下，近年亦
取得不错业绩。如张城源参与共同
管理的华夏磐泰基金辅以定增策
略，自2019年以来，每年实现正收
益，近5年累计回报达到48.7%。江
峰自2024年加入中信保诚安鑫回
报的管理中，该固收+基金在其任职
期间回报达到13.97%，规模也从任
职之初的 1.11 亿元增加至最新的
17.8亿元。

仍面临多重发展困境

尽管小众策略基金自身取得不
错业绩，但是发展过程中出现诸多困
境，并非一帆风顺。

小众策略通常需要较长时间验
证其有效性，初期极易陷入“规模陷
阱”——短期业绩压力或资金进出导
致规模剧烈波动，甚至萎缩至迷你基
金，规模过小会直接引发清盘风险，
难以支撑策略的持续运作。

与此同时，在策略培育期，小众
策略基金或受到考核限制，往往在培
育期被提前终止。

一些小众策略标的稀缺、策略容
量较小，导致主动基金持仓集中度极
高，策略容量有限且流动性风险加剧。

一些小众策略基金对市场环境
依赖性强，策略有效性高度依赖持
续的趋势或特定的政策支持环境，
否则容易失效，如数年前的打新基
金如今已销声匿迹，近年来火爆的
微盘股策略基金，对微盘行情也有
较多依赖。

不难发现，一些小众策略的主动
权益基金有着基金经理深深的烙印，
在产品复制上有较大限制。基金投
资策略常与基金经理深度绑定，其离
职可能导致投资策略难以延续。若
需调整投资范围或业绩基准，还需召
开持有人大会，致使策略转型受阻。

重庆商报综合证券时报、券商
中国等

今年7月以来，上证指数持续走高，多次创
出年内新高。随着A股市场回暖，主动权益基
金业绩显著反弹，数据显示，今年以来九成主动
权益基金产品实现正收益，4300多只主动权益
基金年内平均收益近14%。截至8月13日的
近一年内，市场上有43只主动权益基金涨幅超
100%。

主动权益基金重回视野

随着市场回暖，过去几年遇冷的主动权益
基金重回投资者视野。数据显示，截至8月13
日，年内有37家基金管理人的80只主动权益
基金涨幅超60%，主要来自易方达、汇添富、广
发等权益投资实力较强的头部公募。

如果将时间拉长至一年，截至8月13日，
市场上有43只主动权益基金涨幅超100%，
分别来自26家基金管理人，其中易方达诞生
4只“翻倍基”，数量在27家管理人中排名第
一；广发、南方、平安、信达澳亚紧随其后，各
有3只。

在本轮市场行情中，以AI为代表的科技板
块和以创新药为代表的医药板块涨势强劲。数
据显示，截至8月13日，中证人工智能主题指
数、中证创新药产业指数近一年分别涨超
60%、40%。

近年来表现较好的主动权益基金中，有不
少正是因为把握住了医药或科技板的块机
会。如今年涨幅超60%的80只主动权益基金
中，医疗医药行业主题产品占比过半，经统计
发现，仅名称带“医药”“医疗”“健康”字样的产
品就有49只，还有部分产品底层资产也投向
医药医疗板块；其余包括部分科技、先进制造
主题基金或主要投向电子、通信等板块的科技
成长风格产品。

看好创新药、科技板块

对于涨幅较大的创新药板块，多名基金经
理认为行情具备可持续性。易方达医药生物基
金经理杨桢霄在二季报中分析，中国创新药产
业迎来了历史性发展机遇，他高度认可当前产
业趋势的高度、强度和持续性，在原有超配的基
础上进一步提升了配置比例。

汇添富医疗服务基金经理张韡判断，医药
行业未来2~3年会持续展现出较好的抗周期
性和科技属性，将坚守投资主线、聚焦中长期看
好的方向布局：一是创新药，产品有全球竞争力
和成长空间的pharma和biotech；二是进口替
代率低、壁垒高的优秀设备耗材龙头。

中银港股通医药基金经理郑宁认为，这一
轮创新药的股价表现是分子端盈利驱动的，这
几年可能看到创新药板块的利润爆发，因此预
计这一轮行情的持续性会比较强。但部分三四
线标的在股价上阶段性跑赢了行业龙头，但其
不确定性定价并不便宜。

对于近年表现较优、长期潜力较大的科技
板块，永赢科技智选基金经理任桀认为，云计算
虽然是一个具有长期逻辑的板块，但前期已经
累积了一定的涨幅，未来不可避免会出现调整
与波动。将重点关注GPT-5、Grok4等前沿模
型的发布、新兴应用的发展，以及OpenAI/
Anthropic、海外云和芯片厂商、国内相关公司
如光通信（CPO）、PCB等的经营状态，积极挖
掘全球云计算产业的投资机会。

易方达先锋成长基金经理武阳认为，自动
驾驶和机器人是生成式AI在物理世界的两个
映射，也将迎来行业的成长拐点，是一直看好的
成长性领域，但当前技术路径变化较快、竞争格
局变得更为不确定，需等待更确定的投资机
会。对于长期成长性好的行业，如互联网、半导
体、新能源、新材料等，将持续跟踪个股基本面、
理性判断后进行配置。

重庆商报综合新华财经、中证网

连续5年录得正收益
小众策略基金破圈

主动权益基金业绩回暖
“翻倍基”批量涌现

一些小众策略基金凭绩优
破圈。

在公募基金行业，主流赛道
向来是兵家必争之地，科技、大
消费、医药等热门领域吸引了
众多基金经理目光，沉淀了大
量资金。然而，一些基金凭借
小众策略另辟蹊径，不追风口、
不扎堆，总能在市场忽略的角
落挖掘出超额收益，成功破圈
逆袭。

随着投资者认知提升，一些
小众策略基金逐渐得到市场认
可，近期规模一路攀升，不过，
也有部分基金因策略容量限制
而“长不大”。


