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11 月 28 日，首批 7 只紧密跟踪中证
科创创业人工智能指数的ETF正式启动
发行，部分ETF发行首日即售罄。

今年窄基 ETF（通常指跟踪特定主
题、行业或策略的指数基金，与宽基ETF
形成对应关系）规模迎来爆发式增长，相
较年初规模实现翻倍，投资者蜂拥而入。

其背后正是当下投资者购买基金的
真实写照。近年来，A股市场呈现出鲜明
的结构性特征，部分新兴行业表现亮眼，
而一些传统的大盘蓝筹股表现却不尽如
人意，跑输大盘指数。这种明显的分化
态势，使得“一篮子买入市场”的宽基策
略收益被大幅稀释。

一时间，公募基金行业掀起一股行
业主题ETF的发行热潮。

11月28日，中国基金业协会发布的
最新一期公募基金市场数据显示，截至
今年10月底，公募基金总规模达到36.96
万亿元，连续七个月创出历史新高。

年内公募基金规模增长了4.13万亿元

基金业协会数据显示，截至2025年
10月底，我国境内公募基金管理机构共
165家，其中基金管理公司150家，取得公
募资格的资产管理机构15家。以上机构
管理的公募基金资产净值合计 36.96 万
亿元。

今年10月，公募基金整体份额及规
模均实现环比正增长，其中，公募基金整
体份额达到31.38万亿份，相比于9月末
增长 1.08% ；公募基金整体规模达到
36.96万亿元，环比增长0.59%。

在市场回暖势头向好的情况下，最
近半年多时间，公募基金规模一路高歌
猛进，连续7个月创出历史新高。其中，4
月份，公募基金总规模首次突破33万亿
元大关，5 月再次创历史新高，6 月、7 月
及8月份接连突破34万亿元、35万亿元、
36万亿元大关，显示出强劲的增长势头，
9 月及 10 月规模继续稳步增长，10 月规
模已经逼近37万亿元。

数据显示，与去年年末相比，公募基
金规模增长了 4.13 万亿元，年内规模增
幅超过12%。

作为权益基金的两大主要类型，股

票及混合型基金份额呈现“一增一减”的
趋势。

基金业协会数据显示，截至10月末，
股票型基金最新份额达到 3.74 万亿份，
环比增长1.79%；混合型基金最新份额达
到2.88万亿份，环比下跌0.44%。

大量资金涌入窄基ETF

伴随着上证指数冲上4000点，公募
基金规模也再创历史新高。值得注意的
是，在今年基金发行市场中，窄基ETF产
品日益丰富，行业主题 ETF 更是迎来爆
发式增长。

Wind数据显示，全市场股票型窄基
ETF总规模已经突破1.6万亿元，虽不及
宽基ETF总规模，但是其1倍的增幅远远
高于宽基ETF不足10%的增长速度。

11 月 28 日，首批 7 只跟踪中证科创
创业人工智能指数的 ETF 正式发行，吸
引了众多投资者的目光。此外，还有数
十只围绕中证科创创业机器人、中证科
创创业半导体、上证科创板创新药等行
业主题的ETF在申报流程中。

投资者对这些窄基ETF认购热情高
涨，首批跟踪中证科创创业人工智能指
数的ETF中，已有产品实现一日售罄。

资金对窄基 ETF 的青睐，从今年的
相关数据中可清晰洞察。

剔除国家队资金净流入的华夏沪深
300ETF，今年净流入资金超过百亿元的
18 只 ETF 均为窄基 ETF，这些窄基 ETF
广泛覆盖了港股通互联网、证券、港股非
银、港股通创新药、机器人、化工、红利低
波和银行等众多行业、主题和策略产
品。其中，港股通互联网ETF、证券ETF
分别获得了553.02亿元和334.16亿元的
资金净流入。

值得注意的是，在今年34只规模首
次突破百亿元大关的股票型 ETF 中，仅
有2只产品属于宽基ETF，这一数据进一
步凸显了资金对窄基ETF的偏爱。

晨星（中国）基金研究中心总监孙珩
分析认为，这一现象的根源在于2025年
股票市场结构性特征极为显著，行情机
会分布不均衡。活跃资金紧紧盯住少数
高增长赛道，而宽基 ETF 由于缺乏鲜明

的行业属性，在主题轮动的行情中，其吸
引力被大幅削弱。与此同时，公募行业
已步入工具化时代，基金公司更加侧重
于布局风格鲜明的窄基 ETF 产品。而
且，TMT、新能源电池等细分领域的窄基
ETF 能够带来高弹性的业绩表现，既契
合了投资者对收益弹性的追求，也顺应
了主动权益基金 ETF 化、赛道化的市场
发展趋势。

投资者从“模糊配置”迈向“精细选择”

宽基ETF覆盖全市场或大板块，主要
满足投资者对权益市场的广谱配置需求，
属于“模糊配置”范畴；而今年以来投资者
纷纷转向行业主题等窄基ETF，本质上是
在市场结构性行情的大背景下，基于对特
定赛道（如AI、新能源、红利等）的景气度
判断和产业趋势把握进行布局，这充分体
现了投资者从“广谱布局”向“精准择赛
道”的精细化配置逻辑转变。

浙江久兴投资管理有限公司董事长
王玺指出，当前一部分投资者更倾向于
选择行业主题 ETF 而非宽基 ETF，这反
映出 A 股本轮行情鲜明的结构化特征。
这背后显而易见的原因是中国经济向高
质量发展转型的总体基调，与新质生产

力相关的AI、半导体、新能源等板块成为
资金追捧的焦点，而房地产、传统基建等
产业增长放缓，吸引力持续下降。这种
产业层面的优劣差异直接映射到市场表
现上。投资者的这种偏好变化反过来会
进一步加剧行业分化，强化头部效应。

与此同时，也有基金评价人士认为，
鼓励定投，以及在交易端运用网格交易、
量化增强等策略工具，助力投资者在窄
基 ETF 上实现高频波段操作，从而推动
了窄基ETF规模的大幅攀升。

深圳某量化投资私募基金表示，在
当下结构性分化的市场中，通过精准押
注高景气度的行业主题 ETF，相较于分
散配置追求市场平均收益的宽基 ETF，
更有机会获得远超市场水平的超额回
报。因此，他们倾向于以更高的风险偏
好，去博弈一个更集中的收益可能性。

值得注意的是，相较于宽基ETF，窄
基 ETF 往往具有更大的波动性，投资者
需要对窄基 ETF 有清晰、深入的认识。
窄基 ETF 的高波动特性，可能导致投资
者在行业回调过程中遭受较大损失。例
如，今年 9 月份成立的国证机器人产业
ETF 至今仍亏损超过 15%，2025 年某科
创芯片ETF单日跌幅接近8%，部分投资
者因恐慌而割肉离场。 （综合）
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