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2025登顶亚洲 中国ETF市场的“奇点之年”
2025年，中国ETF市场以历史性的跨越

成为亚洲焦点。
近日，上交所和深交所分别发布《ETF

行业发展报告（2026）》《ETF市场发展白皮
书（2025年）》。综合两份报告来看，中国
ETF市场以令人惊叹的加速度，在2025年内
接连突破4万亿元、5万亿元、6万亿元三个
万亿元台阶，最终以6.02万亿元的体量，历
史性地超越日本登顶亚洲第一。

沪深两大交易所共同推动市场增长。
截至2025年底，沪市ETF规模约为4.22万亿
元，深市ETF规模约为1.79万亿元，分别占
境内总规模的约七成和约三成，呈现出“双
轮驱动”的发展格局。上交所以全年61万亿
元的成交额，更是雄踞亚洲第一、全球第三；
深市ETF成交额同比增长189%，达23.17万
亿元，流动性亦大幅提升，两大交易所均显
示出极强的市场活力。

规模跃升的背后，是资金流向与投资
者结构的深刻变化。全年境内ETF市场资

金净流入超1.16万亿元，其中债券ETF以
5527亿元的净流入跃居“主力”。同时，市
场投资者结构持续优化，沪市ETF机构持
有占比升至65%，深市机构持有占比也升至
58%，增加12个百分点。各类中长期资金持
有规模显著增长，市场向机构主导的配置
型市场演进。

产品创新也呈现出爆发态势，其中科创
板与创业板ETF的同步发展极具代表性。
上交所科创板ETF构建了从宽基到细分赛
道覆盖硬科技全链条的完整矩阵；深交所则
围绕创业板指优化编制方案，推出创业板宽
基及人工智能、机器人等主题ETF，便利投
资者分享产业发展成果。而满足稳健需求
的策略型产品快速崛起，则映射出风险偏好
分层与投资策略精细化的趋势。

展望未来，ETF市场将锚定高质量发展
航向，持续承载居民财富管理、中长期资金
入市的重要功能，成为服务实体经济转型升
级、促进资本市场双向开放的载体。

2025年，全球ETF市场保持强劲增长。上交
所报告显示，截至年底，全球挂牌交易的ETF资产
总规模达19.7万亿美元，较2024年增长31%，全
年资金大幅净流入超2.2万亿美元。从地域看，美
国ETF市场以13.5万亿美元的规模占全球68%，
欧洲占16%，亚太ETF市场占12%。从资产类别
来看，股票ETF仍是主导，占比约78%，债券ETF
占17%，商品ETF占3%。

全球增长最快、最具活力的动能来自中国。
截至2025年底，中国境内ETF产品数量达1381
只，较2024年底增长35.7%；总规模达6.02万亿
元，同比激增61.4%。

ETF市场结构持续优化。其中，股票ETF规
模3.83万亿元，占比63.6%，仍是主力；跨境ETF
规模9374亿元，占比15.6%，成为连接内外市场的
重要纽带；债券ETF规模8281亿元，占比13.8%，
迎来历史性爆发；商品与货币ETF也保持稳定，规
模分别达到2501亿元、1741亿元。

沪深市场协同增长。截至2025年底，沪市
ETF市场规模较上年增长55%，达4.22万亿元；深
市ETF规模同比增长79%，达1.79万亿元。2025
年沪市ETF资金净流入占境内市场净流入的65%
以上；深市ETF持有户数同比增长20%，投资者参

与度持续提升。
更值得关注的是市场活跃度的提升。2025

年，沪市ETF总成交额61万亿元，近五年年均复
合增长率高达42%；深市ETF成交额同比增长
189%，达23.17万亿元。在2025年全球交易所排
名中，上交所ETF成交额位列亚洲第一、全球第
三，规模位列亚洲第二、全球第七，彰显出强大的
市场活力与国际影响力。

这些增长的背后是政策支持、市场认知提升
与资金流入的多重共振。2025年，《关于推动中长
期资金入市工作的实施方案》等一揽子政策相继
落地；随着市场有效性提升，主动投资获取超额收
益的难度增加，市场对低成本、高透明、风格清晰
的指数化投资认同度加深，资金加速涌入。全年
债券ETF以5527亿元（占比47.6%）的净流入居
首，反映资金对稳健资产的配置需求；股票、跨境
与黄金ETF分别获得944亿元、3988亿元和1127
亿元的净流入。

在全球ETF的发展版图上，中国已从“跟随
者”转变为重要的“引领者”之一。规模跃居亚洲
第一，不仅是一个数字上的里程碑，更意味着中国
资本市场提供标准化、工具化资产配置解决方案
的能力达到了新的高度。

规模跃升：亚洲第一市场的含金量

2025年中国ETF市场规模登顶亚洲，标志着
以“高速扩容”为特征的阶段将告一段落。展望

“十五五”开局之年，中国ETF市场发展的核心逻
辑正转向更深层次的“生态构建”。

产品的进化将更注重工具细分与体验优
化。宽基、科创、债券等各类ETF将持续向细分
策略和前沿赛道延伸。生态建设的务实之举，在
于拆除“长钱”入市的微观障碍。这意味着需持
续优化大宗交易、盘后定价等机制，为保险、养老
金等大资金提供高效、低冲击的通道，并通过完
善做市商制度保障全品类ETF的流动性，使“长
钱长投”真正落地。

此外，市场的成熟也体现在开放与监管的平
衡上。未来的开放将更侧重于产品与机制的出
海。与此同时，监管的“安全网”也需同步升级，利
用科技手段应对日益复杂的产品与策略，防范新
型风险，是保障市场创新活力的前提。

总之，ETF步入新阶段的核心命题，是从提
供齐全的“工具超市”，转向构建一个能吸引并
留住长期资本的“良性生态”。这场深刻的转
型，将决定中国ETF市场在取得规模领先优势
后，能否在全球范围内建立起可持续的竞争力
和影响力。

供稿：《21世纪经济报道》作者：杨娜娜

产品创新：从“工具覆盖”到“精准响应”

2025年，中国ETF市场的产品供给也发生深
刻的转变，从过去追求宽基覆盖的“大而全”，全面
转向服务国家战略、适配多元需求的“精而准”。

一是作为“压舱石”的大盘宽基ETF与担当
“先锋队”的科创板、创业板ETF协同并进。

2025年，宽基ETF保持稳健增长，龙头产品带
动 效 应 显 著 。 上 交 所 以 上 证 50ETF、上 证
180ETF、上证380ETF和上证580ETF为代表的宽
基体系以及科创50ETF、科创综指ETF等为代表
的科创板宽基产品系列，构建了覆盖超大盘至小
盘、兼具传统与创新特色的全市值配置网格。深
交所则优化创业板指编制，推出创业板50及创业
板综ETF，并围绕人工智能、机器人等前沿领域推
出主题ETF，形成对成长创新板块的有力补充。

随着“科创板八条”及“1+6”系列改革落地，上
交所持续丰富科创板ETF矩阵。2025年，其科创
板ETF产品数量从38只猛增至106只，总规模达
2977亿元，一个层次分明、功能齐全的工具箱已然
成形。宽基梯队满足不同市值偏好；39只行业主
题ETF精准聚焦人工智能、芯片、生物医药等“硬
科技”核心领域。以科创50ETF为标的的期权运
行稳健，满足了专业投资者的风险管理需求，也与
现货ETF形成良性互动。

深交所则致力于构建与板块定位深度绑定
的“产品-指数-生态”闭环。其核心举措在于优
化创业板指、创业板综指等核心指数编制，旨在
更精准地刻画板块的成长性与多样性，并以此为
基础推出系列宽基及人工智能、机器人等前沿主
题ETF，使投资者能够便捷投资于具体的产业创
新脉络。

二是债券ETF在2025年迎来了“奇点时刻”，
科创债与基准做市信用债ETF成为双引擎。

相较于海外市场，国内债券ETF发展相对较
晚，2013年国内首只债券ETF才面市，直至2018
年以后我国债券ETF的数量和规模才出现明显增
长。而2025年，债券ETF成为国内公募基金领域
最亮眼的增长板块，规模从2024年末的1739亿元
飙升至8290亿元，增幅超376%，全年净流入超
6550亿元，历史罕见。债券ETF在境内ETF总规
模中的占比，也从2024年年底的4.66%跃升至
2025年年末的13.77%。

这场爆发背后的创新驱动引擎，首先是基准
做市信用债ETF的推出（沪市4只，深市4只），显

著提升了信用债市场的流动性和定价效率；其次
是科创债ETF的诞生，这是2025年ETF最具标志
性的创新之一。截至年末，24只科创债ETF合计
规模迅速突破3553亿元，占据债券ETF总规模的
43%，为普通投资者打通了参与科创债投资的“最
后一公里”，成为连接资本与科技的创新型金融
管道。

三是在经济增长换挡、市场波动加剧的背景
下，追求确定性收益和高质量盈利的红利与自由
现金流ETF大放异彩。

截至2025年底，全市场红利类ETF（含跨境）
规模较2023年底增长超360%，达2029亿元。策
略从单一的“高股息”向“红利+”升级，其中“红利+
低波”策略产品规模超1003亿元，因其更好的防
御性和体验感深受稳健型资金追捧。龙头产品华
泰柏瑞红利低波ETF规模已超267亿元，较2024
年初增长逾9倍。产品线也从A股拓展至港股、
央国企等细分赛道，满足多样化配置需求。

作为衡量企业真实盈利质量和内生增长能力
的核心指标，自由现金流策略在2025年迅速从边
缘走向主流。相关ETF产品从一季末的2只激增
至2025年底的29只，规模从一季末的59亿元增
长至年末的269亿元。该策略聚焦于真正能产生
自由现金的业务，为投资者提供了区别于股息视
角的另一种高质量价值投资工具，与红利策略形
成互补。

四是产品创新的深度还体现在对国家重大战
略的精准响应上。

上交所不断完善央国企、绿色金融等主题
ETF布局，引导资金关注国资央企新势能与低碳
转型。截至2025年底，上交所43只央国企ETF
规模合计716亿元，48只上市绿色基金规模合计
525亿元。

深交所则积极发展港股通ETF，新增布局33
只，覆盖科技、消费等10余个领域，系列产品规模
增长4倍至2000亿元，为投资者提供跨市场配置
工具。

此外，两大交易所均积极发展风险低、收益稳
的ETF产品，服务居民财富管理需求。债券ETF、
红利ETF等产品规模显著增长，强制分红和高频
分红机制逐步建立，2025年全市场ETF分红总额
和次数同比分别增长107%和134%，切实提升了
投资者的持有体验和获得感。

展望未来：从“工具超市”到“良性生态”

生态进化：机构化、制度化与开放深化

健康有活力的市场，离不开良性生态的支
撑。2025年，中国ETF市场在投资者结构、制度环
境与对外开放三个维度同步深化，构筑了高质量
发展的坚实底座。

在投资者结构上，中国ETF市场正经历从“散
户化”到“机构化、中长期化”的关键跨越。

在沪市，机构投资者（不含联接基金）持有ETF
规模占比达65%，较上年提升6个百分点。深市机

构持有占比也升至58%，增加12个百分点。这一
趋势在债券ETF领域尤为突出，机构持仓占比普遍
较高，保险资管、银行理财公司、公募FOF、券商、银
行自营等成为最重要的增量资金来源。这既彰显
了机构对ETF工具属性的高度认可，也提示个人投
资者市场仍有巨大培育空间。新生代投资者也加
速将ETF纳入资产配置组合，沪市ETF参与账户数
约1000万人，“80后”持有规模占比近三成。

在制度优化上，ETF市场实现从“建立规则”
到“优化体验”的全链条护航。

市场的爆发式增长，对监管和基础设施也提
出了更高要求。2025年，交易所等监管机构重点
从事后监管向事前、事中全链条服务与风控延伸。

一是修订ETF市场配套规则，强化全链条监
管与风险防范。上交所修订发布指数基金、ETF
风险管理等多份自律监管指引。深交所也修订发
布交易型开放式基金风险管理指引，从源头压实
会员与管理人责任，并规范ETF场内简称，提升投
资端展示准确性。

二是创新ETF相关交易机制，激活流动性。
如债券ETF实行“T+0”交易制度、推动信用债ETF
纳入质押式回购、优化ETF集合申购等机制，极
大提升了资金使用效率。做市商机制持续发力，
上交所34家做市商为98%的ETF提供流动性服
务；深交所将流动性服务费用由按月支付调整为
按日支付，降低其运营成本，更好发挥流动性供
给作用。

三是投资者服务与教育的深化。2025年，上
交所围绕“科创引领”“普惠众享”“长钱长投”等6

个主题累计开展超700场主题活动，覆盖超2000
万人次。深交所也组织“打卡ETF定投”“定投中
国——ETF定投案例展”“第四届全国ETF菁英挑
战赛”等活动，吸引超40万投资者参加，线上浏览
量破亿。这些举措旨在培育理性投资、长期投资
理念，为“长钱长投”营造良好生态。

在对外开放上，从单向引入迈向了双向互动
与深度融合，步入了制度型开放的新阶段。

一是互联互通持续扩容。沪股通ETF标的稳
步增加至171只，为境外投资者配置A股核心资
产提供了日益丰富的标准化工具篮，便利性不断
增强。

二是跨境互挂与主动出海取得新突破。2025
年，首批中国-巴西ETF互挂项目成功落地。沪市
ETF互挂产品共21只，规模合计544亿元，同比增
长95%，覆盖日本、新加坡、巴西等多个市场。深
交所联合泰国交易所，创新推出“深泰ETF-DR”
新模式，开创境内ETF通过存托凭证在境外上市
的先河；创业板ETF通过互通机制登陆新加坡、巴
西市场，初步形成创系列指数跨时区全天候交易
生态。

数据来源：上交所。数据截至2025年末。


