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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：2025/1/1-2025/1/15

报告期内 31 个申万一级行业仅 2个收涨。有色金属（3.62%）表现强势，

近期黄金、铜、铝等有色金属价格上涨，推动相关个股走强。受美国通胀

压力和地缘政治不确定性影响，黄金作为抗通胀及避险资产需求大增，推

动金价上升；铜、铝则因供需失衡，价格持续走高。非银金融（-6.82%）、

煤炭（-6.75%）、建筑装饰（-6.03%）、国防军工（-5.93%）、公用事业

（-5.84%）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：2025/1/1-2025/1/15
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二、ETF表现

截至 2025 年 1月 15日，非货 ETF总规模为 3.51 万亿元，数量共计 1021

只。股票型、债券型、跨境型、商品型的规模分别为 28344 亿元、1845 亿

元、4158 亿元、743 亿元。股票型 ETF 占据市场主流，规模占比达到 80.77%，

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 2025年 1月 15日

截至 2025 年 1 月 15 日，规模指数 ETF 共有 268 只，规模为 21510 亿

元。大盘股指数中，沪深 300ETF 规模为 9704 亿元，规模占比为 45.1%，上

证 50ETF 规模为 1546 亿元，中证 A500ETF 规模为 2581 亿元。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 1386

亿元、1146 亿元、2372 亿元、1610 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 2025年 1月 15日

资料来源：iFinD、聚源数据库，中证报基金研究

数据截至 2025年 1月 15日
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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：2025/1/1-2025/1/15

各类型 ETF 普遍下跌，但资金净流入推动 ETF 市场发展。1月上半月，

各类型 ETF 普遍收跌，仅商品型 ETF 受益于金价上涨而逆势走强。从资金

面上看，434.38 亿元净流入 ETF 市场，这些资金多数流向了沪深 300ETF

及中证 A500ETF，虽然市场整体表现不佳，但部分投资者开始逆向布局。

跨境型 ETF 出现高溢价现象，投资需谨慎。报告期内标普消费 ETF、标

普油气 ETF、沙特 ETF、纳指 100ETF 等多只跨境型 ETF 受短线资金炒作，

二级市场价格大幅偏离净值，部分产品溢价甚至超过 50%。跨境型 ETF 一级

市场的申购受到 QDII 外汇额度限制，削弱了套利机制的有效性，使得二级

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：2025/1/1-2025/1/15

资料来源：iFinD，中证报基金研究

数据范围：2025/1/1-2025/1/15
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市场价格难以回归净值。未来外汇额度得到补充后，基金公司便会增加一

级市场的申购，推动二级市场价格回归净值。投资者需谨慎对待跨境型 ETF

的高溢价风险，避免盲目追高。

债市降温，央行阶段性暂停买入国债。近期债市热度较高，市场中出现

供不应求的情况。央行于 1月 10 日发布公告，暂停开展公开市场国债买入

操作，此举旨在缓解国债收益率快速下行趋势，稳定市场预期。受此影响，

部分债券型 ETF 将面临调整压力，投资需谨慎。

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：2025/1/1-2025/1/15

ETF 市场流动性相较上个报告期有所提升。报告期内非货 ETF 市场日均

成交额为 1919 亿元，相较上个报告期的 1832 亿元有一定程度增加，日均

成交量为 1468 亿份，日均换手率为 13.34%。从日均成交额结构来看，以规

模指数 ETF、跨境型 ETF、债券型 ETF 为主，日均成交额分别为 695 亿元、

569 亿元、354 亿元。
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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：2025/1/1-2025/1/15

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：2025/1/1-2025/1/15

新发 ETF 中多为基准做市信用债及基准做市公司债 ETF，总募集规模超

过 160 亿元。报告期内 12 只 ETF 正在发行，12 只 ETF 成立，近期成立的

ETF 数量相较上个报告期有所减少，其中有半数为基准做市信用债及基准做

市公司债 ETF。这些产品的推出不仅丰富了投资者的选择，还提升了市场流

动性，推动债券型 ETF 市场进一步发展。
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四、市场总结

2025 年 1 月上半月，市场对特朗普上台后的政策变化存在担忧，同时

2024 年底预期中的降准降息未能如期落地，投资者普遍持观望态度，资金

出逃导致 A股市场持续下行，核心权益类指数普遍收跌。31 个申万一级行

业仅 2个收涨，黄金、铜、铝价格受美国通胀压力、地缘政治不确定性、

供需失衡等因素影响而上涨，推动有色金属行业逆势走强。尽管各类型 ETF

近期普遍出现下跌，但资金净流入仍在推动 ETF 市场发展，尤其是沪深

300ETF 和中证 A500ETF 成为资金流入的主要方向，虽然市场整体表现不佳，

但部分投资者开始逆向布局。跨境型 ETF 受短线资金炒作出现高溢价现象，

投资者需谨慎对待跨境型 ETF 的高溢价风险，避免盲目追高。债市降温，

央行阶段性暂停买入国债，部分债券型 ETF 将面临调整压力。新发 ETF 中

多为基准做市信用债及基准做市公司债 ETF，这不仅丰富了投资者的选择，

还提升了市场流动性，促进债券型 ETF 市场进一步发展。



定期报告：ETF 双周报（2025 年第 1期）

谨请参阅尾页重要声明

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等。

策略指数 ETF
跟踪特定策略指数的股票型 ETF，例如红利 ETF、高股息 ETF

等。

风格指数 ETF
跟踪特定风格指数的股票型 ETF，例如价值 ETF、成长 ETF

等。

债券型 ETF
以债券类指数为跟踪标的的 ETF，例如国债 ETF、可转债

ETF、信用债 ETF等。

跨境型 ETF
投资于香港市场及境外资本市场证券相关指数的 ETF，例如

恒生科技 ETF、纳斯达克指数 ETF等。

商品型 ETF
跟踪大宗商品价格或其指数的 ETF，例如黄金 ETF、豆粕 ETF

等。

【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，

分客，展不并及管产为述基金产的研构展述基金产的价证本公参测并之用等
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