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一、市场回顾

12 月下半月，核心权益类指数普遍收跌，小盘股下跌明显。报告期内

核心权益类指数普遍收跌，如图表 1所示，仅上证 50（1.77%）、中证 A100

（0.83%）、沪深 300（0.04%）收涨，小盘股指数如中证 2000（-10.44%）、

中证 1000（-6.25%）、中证 500（-4.38%）、创业板指（-4.19%）均有较

明显下跌。

央行对“壳”资源严厉表态，对小盘股产生了较大影响。12 月 27 日，

央行发布了《中国金融稳定报告(2024)》，其中明确声明了将坚决出清不

具有重整价值的上市公司，大力削减“壳”资源价值。这一政策打击了市

场对部分依赖“壳”资源进行炒作的小盘股的信心，或推动小盘股的下跌。

图表 1：核心权益类指数涨跌幅

资料来源：iFinD、聚源数据库、中证报基金研究，数据范围：2024/12/16-2024/12/31

核心权益类指数整体估值仍较高，小盘股指数估值有一定程度回调。

如图表 2所示，12 月下半月，上证 50、中证 500 等指数估值相较上个报告

期有一定程度上升，中证 1000、中小 100 等小盘股指数有较明显回调。A

股市场整体估值水平依然较高，投资者在面对这样的市场环境时应保持谨

慎。
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图表 2：核心权益类指数估值

资料来源：iFinD、聚源数据库、中证报基金研究，数据范围：2024/12/16-2024/12/31

报告期内 31 个申万一级行业仅 3个收涨。银行（4.8%）表现强势，而

传媒（-14.1%）、社会服务（-12.81%）、房地产（-11.03%）、美容护理

（-10.05%）、轻工制造（-9.53%）等行业表现较差。

图表 3：申万一级行业涨跌幅

资料来源：iFinD、聚源数据库、中证报基金研究，数据范围：2024/12/16-2024/12/31

政策空窗期导致市场观望情绪较为明显。12 月下半月，由于年底降准

降息的预期未能兑现，投资者普遍持谨慎态度，观望情绪较为明显。这导

致市场交易活跃度降低，成交量萎缩，部分资金选择离场。值得注意的是，

银行业的稳定性和抗风险能力使其成为投资者的避风港，在报告期内银行

股逆势上涨。
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二、ETF 表现

截至 2024 年 12 月 31 日，非货 ETF 总规模为 3.56 万亿元，数量共计

1006 只。股票型、债券型、跨境型、商品型的规模分别为 28834 亿元、1739

亿元、4238亿元、754亿元。股票型ETF占据市场主流，规模占比达到81.07%，

股票型 ETF 中以规模指数 ETF 为主，该类型 ETF 规模占股票型 ETF 比重超

过 75%。

图表 6：规模指数 ETF规模构成

资料来源：iFinD、聚源数据库、中证报基金研究，数据截至 2024年 12月 31日

截至 2024 年 12 月 31 日，规模指数 ETF 共有 261 只，规模为 21821 亿

元。大盘股指数中，沪深 300ETF 规模为 9852 亿元，规模占比为 45.1%，上

证 50ETF 规模为 1595 亿元，中证 A500ETF 规模持续提升，达到 2533 亿元。

图表 4 全市场 ETF 规模构成 图表 5 股票型 ETF 规模构成

资料来源：iFinD、聚源数据库，中证报基金研究

数据截至 2024年 12月 31日

资料来源：iFinD、聚源数据库，中证报基金研究

数据截至 2024年 12月 31日
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偏中小盘的中证 500ETF、中证 1000ETF、科创板 ETF、创业板 ETF 的规模分

别为 1421 亿元、1178 亿元、2415 亿元、1660 亿元。

图表 7：ETF资金净流入及区间涨跌幅

资料来源：iFinD、聚源数据库、中证报基金研究，数据范围：2024/12/16-2024/12/31

ETF 市场分化明显，资金净流入推动 ETF 发展。12 月下半月，ETF 市场

整体收跌，份额减少，但资金持续净流入，推动规模上涨。报告期内除策

略指数 ETF 外的股票型 ETF 均有较明显下跌。商品型 ETF 中的黄金 ETF 因

其避险属性，在市场波动时受到了投资者的青睐。策略指数 ETF 中的红利

策略 ETF 由于其高股息率和稳定的收益特征，在市场波动时也吸引了大量

图表 8 ETF 份额及规模变动率 图表 9 股票型 ETF 份额及规模变动率

资料来源：iFinD，中证报基金研究

数据范围：2024/12/16-2024/12/31

资料来源：iFinD，中证报基金研究

数据范围：2024/12/16-2024/12/31
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资金流入。这些因素共同导致了不同类型 ETF 份额及规模的明显分化。

低利率时代来临，长端利率倒挂；央行货币政策委员会称将择机降准

降息，债券型 ETF 配置价值突显。报告期内，国债收益率下行，10 年期国

债收益率降至 1.7%以下，并且出现了长端利率倒挂，30 年期国债收益率低

于 20 年期，这说明投资者预期未来经济面临不确定性，因此更倾向于购买

长期国债以锁定收益率。报告期内，市场没有迎来预期中的降准降息，央

行货币政策委员会在 2024 年第四季度例会称将择机降准降息，这意味着未

来仍有可能实施宽松的货币政策，进一步推动利率下行，因此当前债券型

ETF 存在一定的收益潜力和配置价值。

图表 10：ETF市场日均成交额分布

资料来源：iFinD、聚源数据库、中证报基金研究，数据范围：2024/12/16-2024/12/31

ETF 市场流动性相较上个报告期有所下降。报告期内非货 ETF 市场日均

成交额为 1832.3 亿元，相较上个报告期的 1957.01 亿元有明显下降，日均

成交量为 1235.44 亿份，日均换手率为 10.08%。从日均成交额结构来看，

以规模指数 ETF、债券型 ETF、跨境型 ETF 为主，日均成交额分别为 679.68

亿元、475.55 亿元、368.84 亿元，这三类 ETF 总占比达到 83.18%。

首批做市信用债 ETF 获批，将增加市场流动性。12 月 31 日，首批 8只

做市信用债 ETF 获批，这一新品种 ETF 的推出将为市场带来更多的交易量，

提高交易活跃度，增加市场的流动性。
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三、ETF 发行情况

图表 11：正在发行的 ETF

资料来源：iFinD、聚源数据库、中证报基金研究，数据范围：2024/12/16-2024/12/31

图表 12：近期成立的 ETF

资料来源：iFinD、聚源数据库、中证报基金研究，数据范围：2024/12/16-2024/12/31

报告期内 8只 ETF 正在发行，19 只 ETF 成立，近期成立的 ETF 数量相

较上个报告期有明显增加。新发 ETF 中规模指数型 ETF 较多。

多只上证 180ETF 完成发行。2024 年 11 月 14 日，上海证券交易所和中

证指数有限公司发布了修订上证 180 指数的方案，随后多家基金公司申报

上证 180ETF，报告期内，有 5只上证 180ETF 成功发行，为投资者提供更丰

富的选择。

四、市场总结

2024 年 12 月下半月，A股市场出现较大回调，央行对“壳”资源严厉

表态，导致小盘股下跌明显。31 个申万一级行业仅 3个收涨，政策空窗期

导致市场观望情绪较为明显。银行业由于其稳定性及抗风险能力，在报告

期内逆势上涨。除策略指数 ETF 外的股票型 ETF 有较明显下跌。黄金 ETF

因其避险属性，在市场波动时受到了投资者的青睐。低利率时代来临，长
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端利率倒挂；央行货币政策委员会称将择机降准降息，债券型 ETF 配置价

值突显。首批做市信用债 ETF 获批，将增加市场流动性。多只上证 180ETF

完成发行，为投资者提供更丰富的选择。

附：本报告 ETF 分类信息

ETF类型 分类说明

股票型 ETF

主要跟踪股票市场或特定股票指数表现的 ETF，根据跟踪指

数的类型具体细分为规模指数、主题指数、行业指数、策略

指数和风格指数 ETF。

其中：规模指数 ETF
跟踪规模指数（宽基指数）的股票型 ETF，例如沪深 300ETF、

中证 500ETF等。

主题指数 ETF
跟踪特定投资主题相关指数的股票型 ETF，常见投资主题如

环保、军工、医疗、传媒等。

行业指数 ETF
跟踪具体行业指数的股票型 ETF，例如金融 ETF、能源 ETF、

有色金属 ETF业指᠀业指属
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【免责申明】

本报告原始数据来源于市场公开信息，此报告仅做数据统计，不涉及指标排名，

不做投资参考之用，本公司对这些信息的准确性及完整性不做任何保证。在任何情况

下，本报告所载的信息或做出的任何建议、意见及推测并不构成任何投资建议，也不

构成对所述金融产品、产品发行或管理人做出任何形式的保证。投资者应自行决策，

自担投资风险。本报告对基金产品的研究分析不应被视为对所述基金产品的评价结果，

本报告对所述基金产品的客观数据展示不应被视为对其排名打分的依据，任何个人或

机构不得将我方基金产品研究成果作为基金产品评价结果予以公开宣传或不当引用。


	一、市场回顾
	图表1：核心权益类指数涨跌幅
	图表2：核心权益类指数估值
	图表3：申万一级行业涨跌幅

	二、ETF表现
	图表6：规模指数ETF规模构成
	图表7：ETF资金净流入及区间涨跌幅
	图表10：ETF市场日均成交额分布

	三、ETF发行情况
	图表11：正在发行的ETF
	图表12：近期成立的ETF

	四、市场总结

