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[Table_Summary] 
◼ 市场概览与展望：2026 年规模份额双增可期 

2025 年，主动权益基金呈现规模增长、份额下降的格局。份额缩水，核心
源于负债端赎回压力的高企。规模增长，主要依托两大支撑：一是底层权
益资产普涨；二是主动管理创造可观超额收益，Wind 偏股混合型基金指
数全年涨幅达 33.2%，相较上证指数、沪深 300 等指数具备明显超额。 

2026 年发行回暖、赎回放缓将共同推动主动权益基金份额增长：1）新发
层面，当前市场已突破上一轮基金密集发行的成本区间；2）存量产品端，
基民赎回力度最大的阶段已过去，2026 年主动权益被动减持压力将显著减
轻；3）此外，居民资产搬家是不可忽视的趋势力量。 

2026 年主动权益有望实现份额与净值的双向共振，推动管理规模增长。就
市场β而言，A 股具备向好基础，我们预计全年将呈现“前高后稳、结构
主导”的走势。同时，机构在权益投资领域积累的专业投研优势，有望在
结构性行情中持续转化为超额α，为基金净值与规模扩张提供有力支撑。 

◼ 管理人维度：压力之下，谁在逆势上行？ 

为深入分析行业竞争格局，我们根据基金管理人的管理规模，将其划分为
两大核心群体——泛头部领跑机构、腰部中坚力量。 

规模分析：在存量规模庞大、更易受赎回压力影响的背景下，泛头部领跑
机构实现规模与份额同步增长的难度大幅提升。2025 年实现“双增” 的仅
3 家，分别为永赢基金、平安基金、华泰柏瑞基金。其他泛头部机构虽未
实现“双增”，但亦在某一维度展现出不同的经营韧性，如中欧基金、鹏华
基金等。腰部中坚力量在 2025 年实现 “双增”的机构比例更高，共 10 家，
其中中航、德邦、华富、国金基金的规模与份额均实现了至少翻倍的增长。 

业绩分析：从各管理人旗下主动权益基金 2025 年算术平均回报来看，两
大梯队管理人整体业绩水平相近。泛头部领跑机构产品收益中位数为
33.3%，永赢基金、易方达基金、平安基金业绩领先；腰部中坚力量为 33.4%，
中航基金、财通基金、华商基金表现突出。 

案例聚焦： 

1）永赢基金——智选破局，科技制胜。永赢基金凭借对科技成长主线的极
致聚焦与平台化的产品供给能力，实现了规模与排名的跃升，确立了在科
技投资领域的品牌标杆，为策略与产品的多元化延伸积累了强大势能。 

2）平安基金——体系为基，团队作战。平安基金逆势实现主动权益规模翻
倍、且规模份额双增长，同时全市场选股基金、主题策略多赛道业绩“全线
发力”，折射出公司体系化、平台化的投研实力与均衡全面成长的发展模
式。公司多风格并行的布局模式，所具备的稳健复利特征，在波动加剧的
结构性行情中拥有更强的发展韧性。 

3）中航基金——单品引爆，赛道聚焦。中航基金作为一家于 2016 年成立
的中小机构，2025 年通过 “爆款单品” 精准捕捉核心赛道 α 收益，实现跨
越式增长，核心竞争力初步显现，但往后看，在当前复杂市场环境下，其
后续发展仍面临赛道依赖风险、平台化转型、合规等多重挑战。 

◼ 风险提示：经济增长、政策推进不及预期；地缘政治风险；海外政策不
确定性；策略集中与风格切换风险；人才依赖与流动性风险。  
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1.   市场概览与展望：2026 年规模份额双增可期 

1.1.   2025 年复盘：主动权益份额延续收缩，规模迎来反转 

2025 年全年，主动权益基金呈现规模增长、份额下降的格局。近年来，权益基金份

额持续收缩，以混合型基金为例，其份额自 2022 年初 4.2 万亿份的高点回落，最新截至

2025 年 10 月已降至 2.9 万亿份。2025 年这一收缩节奏并未改变，从基金季报口径看，

2025 年末主动偏股基金份额为 2.65 万亿份，较 2024 年末减少 3605 亿份。规模端则迎

来反转，主动偏股基金规模结束了 2022 年以来的下行态势，2025 年末达 3.9 万亿元，

较 2024 年末增长 5157 亿元。 

主动偏股基金份额缩水，核心源于负债端赎回压力的高企。2025 年主动偏股基金份

额整体减少 3605 亿份，拆分结构来看，新发基金份额为 1500 余亿份，全年负债端净赎

回 5181 亿份。伴随市场行情回暖，2025 下半年基金新发回升至 2022 年以来高位水平，

普通股票型与偏股混合型基金月均新发共计约 200 亿元，大幅高于 2022 年以来 123 亿

元的历史均值。但行情走强的同时，也催生了基民的集中赎回：三季度前后市场走强带

动大量基金集中回本，对应基民“落袋为安”的赎回行为也在下半年集中释放，H2 主动权

益净赎回带动的权益资金净流出达 3889 亿元，创下 2016 年以来半年度级别历史新高。 

而规模得以增长，主要依托两大支撑：一是底层权益资产普涨，2025 年沪指创出十

年新高并顺利突破 4000 点整数关口；二是主动管理创造可观超额收益，Wind 偏股混合

型基金指数全年涨幅达 33.2%，相较上证指数（18.4%）、沪深 300（17.7%）等指数具备

明显超额。其中，三季度主动管理优势展现得尤为充分，产品大举加仓 TMT，凭借对科

技行情的精准把握，Wind 偏股混合指数单季大涨 25.5%，斩获亮眼超额。 

 

图1：近年来，混合型基金份额持续收缩（单位：亿份）  
图2：2025 下半年基金新发回升至 2022 年以来高位水

平（单位：亿元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所；最新截至 25/10  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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1.2.   2026 年展望：份额规模有望双增 

2026 年发行回暖、赎回放缓将共同推动主动权益基金份额增长： 

新发层面，当前市场已突破上一轮基金密集发行的成本区间。2019-2021 年发行潮

对应的 Wind 偏股混合指数加权成本线约为 10900 点，截至 1 月末指数已升至 12825 点，

随着市场进一步上行脱离阻力位，将吸引更多增量资金通过权益基金入市。 

 

图3：当前市场已突破上一轮基金密集发行的成本区间 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所；最新数据截至 2026 年 1 月 

 

存量产品端，基民赎回力度最大的阶段已过去，2026 年主动权益被动减持压力将
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图4：基金回本前后，净值与单季度申赎份额变化 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

注：T 为某只基金前期连续 4 个季度末单位净值小于 1，且首次在该季度末单位净值回升至 1 以上的对应季度，即

“回本”季度；统计范围包括 2024 年前成立的主动权益基金，统计区间为 2015-2024 年，后同 

 

图5：基金回本前后，单季度净值变化 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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体之一。 

 

图6：今年居民存款将迎来到期高峰（单位：亿元）  图7：各期限理财产品发行规模（单位：亿元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2026 年主动权益基金有望实现份额与净值的双向共振，推动管理规模增长。 

就市场β而言，A 股具备向好基础，我们预计全年将呈现 “前高后稳、结构主导” 

的走势，核心驱动力来自全球流动性与国内产业趋势的共振。尤其上半年在弱美元格局

延续、“十五五” 开局政策聚焦科技创新的背景下，市场风险偏好有望维持高位，市场上

行叠加主动权益所擅长的成长风格占优，将同步助力基金净值抬升。 

同时，机构在权益投资领域积累的专业投研优势，有望在结构性行情中持续转化为

超额 α，为基金净值与规模扩张提供有力支撑。 

 

 

2.   管理人维度：压力之下，谁在逆势上行？ 

为深入分析行业竞争格局，我们根据基金管理人的管理规模与市场地位，将其划分

为两大核心群体。两类机构因资源禀赋、市场地位和发展阶段不同，战略重心、面临的

挑战与机遇也存在差异： 

泛头部领跑机构（2025 年非货规模位列 Top30，主动权益规模>100 亿的管理人）：

已建立一定规模与品牌优势，在稳固基本盘的基础上，进一步谋求优势扩容与能力进化，

截至 2025 年末共计 28 家。 
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腰部中坚力量（Top30 以外，主动权益规模>100 亿的管理人）：核心战略聚焦于突

破现有资源与能力瓶颈，力争在核心赛道构筑突出竞争优势，以此实现行业格局的突围，

截至 2025 年末共计 41 家。 

注：主动权益基金统计范围为普通股票型、偏股混合型基金，及 2025 年末股票仓

位> 30%的灵活配置型基金。 

2.1.   规模分析 

在存量规模庞大、更易受赎回压力影响的背景下，泛头部领跑机构实现规模与份额

同步增长的难度大幅提升。28 家泛头部领跑机构中，2025 年实现规模增长的机构达 25 

家，但能达到规模、份额 “双增” 的仅 3 家，分别为永赢基金、平安基金、华泰柏瑞基

金。其中，永赢基金与平安基金持营能力突出，均实现存量产品净申购，在行业整体面

临赎回压力的环境下尤为难得，两家机构 2025 年份额分别同比增加 494 亿份、79 亿份。

华泰柏瑞基金存量产品仅小幅净赎回 14.3 亿份，通过新发份额（14.9 亿份）实现份额净

增，属于以新发带动增长的类型。 

 

表1：泛头部领跑机构 2025 年规模与份额变化 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

序号 管理公司
2025年规模

（亿元）

规模同比变动

（亿元）

规模同比增速

（%）

2025年份额

（亿份）

份额同比变动

（亿份）

份额同比增速

（%）

1 永赢基金 1142.9 974.7 580% 680.4 493.8 265%

2 平安基金 359.4 188.3 110% 260.2 79.3 44%

3 中欧基金 2250.1 581.7 35% 1407.9 -53.6 -4%

4 鹏华基金 850.3 211.5 33% 704.7 -33.2 -4%

5 中银基金 228.0 53.8 31% 174.8 -15.1 -8%

6 华泰柏瑞基金 346.7 75.6 28% 282.2 0.7 0%

7 海富通基金 207.4 37.8 22% 141.2 -22.5 -14%

8 兴业基金 110.8 18.9 21% 86.2 -23.7 -22%

9 华宝基金 180.7 30.4 20% 89.0 -19.5 -18%

10 大成基金 908.6 150.3 20% 487.8 -3.7 -1%

11 广发基金 1831.2 299.0 20% 1378.3 -125.2 -8%

12 汇添富基金 1678.6 263.1 19% 1253.6 -190.8 -13%

13 富国基金 1894.3 282.5 18% 1191.7 -120.8 -9%

14 国泰基金 375.8 53.4 17% 252.9 -35.1 -12%

15 易方达基金 2608.0 314.2 14% 1582.6 -316.2 -17%

16 工银瑞信基金 1023.4 91.5 10% 823.9 -76.4 -8%

17 华夏基金 1545.9 136.1 10% 1052.7 -165.1 -14%

18 嘉实基金 1297.8 47.4 4% 963.6 -253.9 -21%

19 博时基金 654.0 20.6 3% 571.5 -184.8 -24%

20 建信基金 269.9 7.3 3% 198.3 -38.2 -16%

21 上海东方证券资产 731.8 19.7 3% 407.0 -130.1 -24%

22 兴证全球基金 1195.4 21.3 2% 759.0 -241.3 -24%

23 景顺长城基金 1411.4 20.9 2% 911.2 -194.4 -18%

24 华安基金 822.7 7.8 1% 518.2 -140.5 -21%

25 招商基金 602.7 3.7 1% 472.3 -44.2 -9%

26 南方基金 1027.1 -12.5 -1% 882.1 -244.6 -22%

27 银华基金 691.8 -17.4 -2% 500.3 -134.0 -21%

28 交银施罗德基金 789.1 -93.3 -11% 526.7 -160.0 -23%
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此外，其他泛头部机构虽未实现“双增”，但亦在规模或份额维度展现出出众的经

营韧性。中欧基金与鹏华基金在份额小幅下降（降幅＜5%）的情况下，规模增速仍超过

30%，综合业绩表现尤为亮眼。此外，从份额变动来看，大成基金份额降幅同样控制在

5%以内，体现出较强的客户黏性与渠道稳定性；中银、广发、工银瑞信、招商、富国的

份额收缩幅度均控制在 10%以内。规模增长层面，除中欧、鹏华基金外，中银基金规模

增速亦超 30%，海富通、兴业、华宝基金三家机构规模增速均超过 20%。 

 

表2：腰部中坚力量 2025 年规模与份额变化 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

序号 管理公司
2025年规模

（亿元）

规模同比变动

（亿元）

规模同比增速

（%）

2025年份额

（亿份）

份额同比变动

（亿份）

份额同比增速

（%）

1 中航基金 200.8 186.6 1321% 75.8 62.0 449%

2 德邦基金 189.8 151.4 394% 86.7 50.7 141%

3 华富基金 121.2 81.2 203% 83.6 42.1 102%

4 国金基金 249.8 163.2 188% 157.5 88.4 128%

5 西部利得基金 135.5 83.5 161% 93.3 45.4 95%

6 博道基金 259.2 125.5 94% 180.5 56.2 45%

7 财通证券资产 162.9 74.4 84% 109.1 15.6 17%

8 东吴基金 151.5 64.0 73% 59.9 3.7 7%

9 安信基金 235.6 86.5 58% 154.6 31.4 25%

10 泰康基金 178.6 55.3 45% 132.9 11.4 9%

11 申万菱信基金 124.0 37.2 43% 97.7 -2.1 -2%

12 摩根基金 441.0 130.7 42% 228.1 -39.5 -15%

13 财通基金 134.0 38.7 41% 60.4 -6.9 -10%

14 华商基金 641.6 174.1 37% 294.1 -15.6 -5%

15 摩根士丹利基金 119.6 28.0 31% 66.5 -8.6 -11%

16 睿远基金 412.7 93.6 29% 235.9 -23.8 -9%

17 长城基金 249.9 53.2 27% 184.9 -22.3 -11%

18 汇丰晋信基金 272.7 57.8 27% 144.0 -9.1 -6%

19 创金合信基金 142.8 28.0 24% 112.1 -16.3 -13%

20 金鹰基金 146.5 18.3 14% 94.5 -12.4 -12%

21 融通基金 191.3 23.7 14% 108.7 -17.5 -14%

22 长信基金 176.9 20.3 13% 191.0 -49.0 -20%

23 泉果基金 173.9 17.9 11% 154.2 -45.3 -23%

24 诺安基金 462.0 42.8 10% 213.6 -54.6 -20%

25 长盛基金 105.7 5.0 5% 67.7 -17.6 -21%

26 宏利基金 164.5 7.0 4% 85.8 -33.1 -28%

27 信达澳亚基金 366.1 15.0 4% 249.0 -80.0 -24%

28 东方基金 188.3 4.0 2% 93.6 -41.2 -31%

29 前海开源基金 481.4 9.8 2% 290.9 -64.9 -18%

30 国投瑞银基金 288.1 2.1 1% 204.0 -69.8 -25%

31 中信保诚基金 162.4 0.3 0% 98.1 -30.8 -24%

32 中邮创业基金 131.3 -2.6 -2% 108.2 -21.8 -17%

33 万家基金 486.0 -14.4 -3% 267.1 -92.0 -26%

34 农银汇理基金 293.0 -24.3 -8% 174.9 -49.7 -22%

35 民生加银基金 123.5 -13.9 -10% 116.8 -34.9 -23%

36 银河基金 220.7 -25.2 -10% 80.7 -22.9 -22%

37 宝盈基金 190.8 -22.5 -11% 108.0 -64.1 -37%

38 中泰证券资产 153.5 -19.1 -11% 93.0 -19.9 -18%

39 泓德基金 267.7 -45.6 -15% 248.7 -92.9 -27%

40 国海富兰克林基金 168.6 -29.5 -15% 123.0 -34.5 -22%

41 中庚基金 105.7 -30.7 -23% 58.3 -43.0 -42%
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对于腰部中坚力量机构而言，其本身存量规模相对有限，面临的赎回压力通常较泛

头部机构更小，因此在 2025 年实现规模与份额“双增”的机构比例也更高。在全部 41

家腰部机构中，有 31 家实现了规模扩张，显示出整体增长势头；其中，有 10 家同时实

现规模与份额的“双增”，占比接近总数的四分之一，这一比例远高于泛头部机构。上述

10 家 “双增” 机构中，中航、德邦、华富、国金基金的规模与份额均实现了至少翻倍的

增长，其中中航基金最为突出，管理规模从 2024 年末的 14 亿元大幅攀升至 2025 年末

的 201 亿元，通过“爆款单品”实现了跨越式增长。从增长驱动结构来看，这 10 家机

构可分为三类：中航基金、德邦基金、华富基金、博道基金、财通资管、泰康基金、东

吴基金以存量产品大幅净申购为核心支撑，全年新发份额偏少；安信基金主要依靠新发

基金实现增长；国金基金、西部利得基金则是新发与存量持营“齐头并进”。 

 

2.2.   业绩分析 

从各管理人旗下主动权益基金 2025 年算术平均回报来看，两大梯队管理人整体业

绩水平相近，泛头部领跑机构产品收益中位数为 33.3%，腰部中坚力量为 33.4%。泛头

部领跑机构中，永赢基金、易方达基金、平安基金业绩领先，2025 年主动权益基金平均

回报分别为 56.8%、50.0%、45.3%。腰部中坚力量中，中航基金、财通基金、华商基金

表现突出。整体而言，两类机构业绩中枢相近，业绩优势向规模增长的传导并非绝对普

适，但部分领先机构确实成功将业绩转化为份额与规模增长，其优质投研能力成为支撑

机构扩张的核心。 

 

图8：泛头部领跑机构 2025 年主动权益基金业绩概览（单位：%） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图9：腰部中坚力量 2025 年主动权益基金业绩概览（单位：%） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.3.   案例聚焦 

综合规模扩张与业绩表现两大维度，泛头部领跑机构中，永赢、平安基金的发展模

式具有代表性；腰部中坚力量中，中航基金的跨越式崛起尤为突出。 

2.3.1.   永赢基金——智选破局，科技制胜 

在 2025 年 A 股结构性行情中，永赢基金凭借对科技成长主线的极致聚焦与平台化

的产品供给能力，实现了规模与排名的跃升。公司以清晰的产品线为矛，以前沿的数字

化投研体系为盾，走出了一条以“主题化、工具化”产品承接市场趋势、以平台机制保

障策略执行的特色发展路径。 

从规模维度看，永赢基金是 2025 年全行业最具爆发力的机构。截至 2025 年末，公

司主动权益基金管理规模较上年末激增 975 亿元，为同期全市场增量之首，排名从年初

的第 43 位飙升至第 10 位。增长的核心引擎是旗下定位鲜明的“智选系列”，该系列产

品在全年规模增长达 742 亿元。其中，永赢科技智选作为旗舰产品，2025 全年规模增长

154 亿元，并最终以 233.3%的年度回报率夺得 2025 年全市场基金业绩冠军，标志着永

赢基金不仅实现了规模的巨量扩张，更在业绩巅峰上树立标杆。 

这种爆发式增长的动力，源于公司“前瞻研究驱动产品布局”的投研一体化和高度

数字化的平台支撑。永赢基金构建了独特的“1+N”投研体系，即一套不断迭代的核心

投资方法论，延伸出覆盖不同产业方向的产品矩阵。其关键运作机制在于，将深入的前

瞻性产业研究，直接外化为清晰的主题产品，例如精准布局 AI 算力、半导体、先进制
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造等方向的“智选系列”。为实现这一过程的高效与精准，公司大力投入数字化建设，自

主研发了“天玑”权益投研系统等五大平台，通过科技赋能实现研究、投资与决策的一

体化，为“工具化”产品策略提供了坚实的技术底座。 

在业绩表现上，永赢基金呈现出“冠军引领，系列跟进”的突出特征。除了创纪录

的永赢科技智选，永赢先进制造智选、永赢高端装备智选等同类产品也同步实现规模与

业绩的大幅增长。公司其余系列及均衡价值型产品同步表现亮眼，共有 4 只主动权益基

金在 2025 年实现了净值翻倍，主动权益产品平均收益率显著跑赢行业中枢，位列泛头

部领跑机构第一，成长风格进攻性与价值风格稳定性兼备，构建起多点支撑的业绩矩阵。 

展望未来，永赢基金已凭借“冠军”业绩牢固确立了在科技投资领域的品牌标杆，

为策略与产品的多元化延伸积累了强大势能。其深厚的数字化投研平台构成了区别于中

小机构的核心护城河，而如何从“爆款单品”和“赛道集中”的成功，向更广阔的市场

投资能力拓展，是其平台化能力面临的下一场考验。 

 

2.3.2.   平安基金——体系为基，团队作战 

在行业普遍面临份额流失、存量赎回压力的背景下，平安基金逆势实现主动权益规

模翻倍、且规模份额双增长，同时全市场选股基金、主题策略多赛道业绩“全线发力”，

折射出公司体系化、平台化的投研实力与均衡全面成长的发展模式。 

从规模维度看，平安基金在 2025 年展现了极强的负债端韧性与产品号召力。2025

年全年，平安的主动权益基金规模从年初的 171 亿元大幅跃升至年底的 359 亿元，行业

排名稳步提升至第 29 位；全年份额增长高达 79 亿份，位居全行业第 3 名。在泛头部领

跑机构中，平安基金是极少数能扣除新发基金贡献后，依然靠存量老产品实现净申购的

机构，高增长的背后，是存量产品凭借扎实的业绩表现，在波动的市场中赢得了持有人

的二次认可。 

这种逆势上行的核心动能，源于平安基金近年来持续投入投研核心能力建设，以及

深耕锻造的“平台化”投研体系。公司搭建出的多策略、多风格的投研团队，使个体可发

挥自身投资研究能力优势，同时还能借助团队整体实力进行增强赋能，使得 2025 年公

司主动权益基金业绩全面领先，而非单产品、单明星基金经理业绩突出。平安基金旗下

50%的主动权益产品业绩位于同类排名前 50%，这种集体业绩优秀进一步映证了平台化

投研体系建设的成果。 

在业绩拼图上，平安基金在 2025 年呈现出“百花齐放”的局面。无论资深老将、中

生代干将还是新生小将，从成长、均衡风格到价值风格基金经理，管理产品的业绩表

现都颇为亮眼。如神爱前代表产品平安策略先锋近 7 年累计收益率+462%，年化回报

+27.97%，同类排名第 17/2423，其他如黄维任职 9 年期间 8 次年度跑赢偏股基金指

数，张晓泉连续 7 年跑赢偏股混合基金指数。公司价值风格基金经理在 25 年逆风期环
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境下，业绩表现很是突出，价值风格基金经理张荫先 25 年未参与创新药、机器人、

AI、有色等赛道投资，凭借独立选股创造绝对收益，平安研究智选基金 2025 年收益率

+40.8%，最大回撤 13.7%，年内创新高次数 57 天。 

平安基金在行业主题赛道上的布局也可圈可点，如创新药、机器人、人工智能和

红利主题等产品 25 年取得不俗的业绩，规模也明显增长，25 年公司新增有色资源、卫

星、新能源等主题基金，抓住了市场风口。 

综上，平安基金是行业里难得的全市场选股基金、行业主题基金均业绩表现优

秀，且凭借权益投研能力获得市场认可，实现规模、份额双增长的基金管理人。 

展望 2026 年，从平安基金的战略布局来看，其坚守 “体系为基、团队作战” 的发

展定力，依托平台化投研机制，已精准契合行业从依赖个人能力转向依托组织能力的发

展趋势。相较于依靠单一明星产品或渠道驱动的机构，公司多风格并行的布局模式，所

具备的稳健复利特征，在波动加剧的结构性行情中拥有更强的发展韧性。与此同时，公

司既拥有承接机构资金配置的体系化优势，也可通过持续稳健的业绩表现，夯实零售端

资金信心，为后续持续发展筑牢双重支撑。 

 

2.3.3.   中航基金——单品引爆，赛道聚焦 

中航基金作为一家于 2016 年成立的中小机构，2025 借助旗舰产品的业绩爆发以及

AI 算力等科技板块的行情红利，成功实现了规模与市场份额的双重增长。从发展历程

来看，中航基金在成立初期以固收类产品为核心业务，用机构定制化固收产品奠定了规

模基础。自 2023 年末起，公司主动权益基金数量进入持续上升阶段，至 2025 年下半年，

主动权益基金规模实现大幅提升。 

在策略层面，中航基金的主动权益投资采取了极致聚焦的赛道选择策略，集中资源

布局 AI 算力、低空经济、固态电池等前沿科技领域。这一策略的成功实施与副总经理

韩浩密切相关，其投资组合风格鲜明，行业集中度较高，通过精准押注高景气赛道，在

2025 年的市场环境中创造了显著的超额收益。中航基金通过集中资源在核心赛道打造

差异化优势，实现规模的快速扩张和市场地位的提升，走“小而美、小而专”的发展路

径。 

业绩表现上，2025 年中航基金在腰部机构中领跑，通过 “爆款单品” 精准捕捉核

心赛道 α 收益。韩浩管理的旗舰产品中航机遇领航，2025 年回报达 168.9%，位列全市

场第二；产品规模实现爆发式增长，从 2024 年末的 6.8 亿元大幅攀升至 2025 年末的 151

亿元，占公司主动权益总规模的 75%。此外，基金经理王森管理的中航趋势领航表现亦

较为亮眼，2025 年回报 97.5%，全市场排名第 81 位。 

依托核心赛道精准布局与明星基金经理的突出贡献，中航基金 2025 年实现跨越式

增长，核心竞争力初步显现，但往后看，在当前复杂市场环境下，其后续发展仍面临多
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重挑战。一是赛道依赖风险，公司业绩与管理规模目前高度依赖科技成长风格的市场表

现，市场风格转变或核心赛道调整将对基金业绩产生显著影响。二是平台化转型挑战，

当前行业头部机构普遍推进 “去明星化” 与平台化转型，核心是搭建体系化投研平台以

实现长期稳健发展，而中航基金当前的增长与成功，核心驱动力仍依赖明星基金经理的

个人专业能力，体系化支撑能力有待进一步夯实。三是合规问题，随着监管层针对主题

基金持仓集中度、风格漂移的监管要求持续强化，中航基金需在巩固核心赛道布局优势

的同时，严格契合合规监管标准，面临“赛道深耕”与“合规适配”的平衡压力。 

 

 

3.   风险提示 

1）经济增长、政策推进不及预期：政策落实、经济复苏不及预期可能会影响企业

盈利修复、加大资金外流压力，加剧市场不确定性，影响股市表现。 

2）地缘政治风险：极端地缘事件的发生会压制整体市场风险偏好，加大股市波动

性。 

3）海外政策不确定性：海外降息节奏及特朗普政府关税政策不确定性风险。 

4）策略集中与风格切换风险：若市场风格切换或重仓赛道景气度下行，可能导致

基金业绩显著波动，并引发赎回压力。 

5）人才依赖与流动性风险：过度依赖明星基金经理或产品集中度过高，在人员变

动或市场调整时，可能影响规模稳定与流动性管理。 
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