
私募借道 ETF 加码权益资产，资金面承压叠加权益分流，债市收益率普遍上行 

——基金市场周报（2025 年 2 月 17 日—2025 年 2 月 21 日） 

要点： 

1. 基金新闻：“科技+红利”两手抓，私募借道 ETF 加码权益资产；俄财富基金负责人

预计：美国公司最早将在第二季度回归俄罗斯 

近期密集发布的 ETF 上市公告，透露出私募的布局方向。数据显示，截至 2月 19 日，

50只私募证券投资基金出现在 23只今年以来上市 ETF的前十名基金份额持有人名单中，合

计持有规模接近 5 亿元。从行业分布来看，科技和红利板块相关 ETF 是私募布局的重点方

向。 

据报道，美国和俄罗斯代表团 2月 18日在沙特阿拉伯首都利雅得举行会谈。美国国务

院于会谈结束后发表声明说，美俄就解决两国间“棘手问题”和结束俄乌冲突等达成四点共

识，包括：第一，双方同意建立磋商机制，解决双边关系中的棘手问题，其目标是采取必要

措施，使两国外交使团的运作正常化。第二，双方同意任命各自的高级团队，着手努力以持

久、可持续且为各方接受的方式尽快结束乌克兰冲突。第三，双方同意为未来在共同地缘政

治利益问题及经济和投资机会方面的合作奠定基础，这些合作将随着俄乌冲突结束而出现。

第四，当天与会团队承诺将保持接触，确保以及时和富有成效的方式推进谈判进程。 

2.债市观点： 资金面持续承压叠加权益分流，债市收益率普遍上行，曲线极度平坦化。

本周税期叠加 MLF 和存单大量到期，而央行周一至周四持续净回笼，资金利率继续维持高

位，推动短端收益率进一步上行，截至 2月 21日，1Y存单上行 15bp至 1.95%，1Y、3Y、5Y

国债活跃券较上周五分别上行 10bp、11bp、12bp 至 1.48%、1.48%、1.60%。资金面连续两周

承压，持续负 carry下前期抱团的长端本周开始逐渐松动，加上本周权益市场延续结构性牛

市，周五下午资金面转松后长端收益率并未跟随资金面下行，反而持续上行，这说明一方面

持续高压下市场对资金面必然宽松的信念有动摇，另一方面风险资产的价值重估开始逐渐对

理财、基金赎回造成压力。截至 2 月 21 日，7Y、10Y、30Y 国债活跃券较上周五分别上行

10bp、7bp、9bp至 1.70%、1.72%、1.91%。 

展望后市：预计整体维持震荡行情，曲线趋于陡峭化。目前处于政策和基本面数据的真

空期，两会之前长端博弈较多，且机构看法分歧加大，从上周五开始有赎回负反馈迹象，预



计长端收益率保持高位震荡，两会和经济数据公布后或有新交易逻辑。短端方面，大行发行

一级存单已接近 2.0%，与 30年国债收益率持续倒挂，短端基本已接近极致状态。近期美关

税政策和汇率压力有所缓解，外部压力暂缓，或释放一定宽松空间。操作上建议调降久期，

可适当加仓短端。 

一、基金新闻动态 

1. “科技+红利”两手抓 私募借道 ETF 加码权益资产 

近期密集发布的 ETF 上市公告，透露出私募的布局方向。数据显示，截至 2月 19 日，

50只私募证券投资基金出现在 23只今年以来上市 ETF的前十名基金份额持有人名单中，合

计持有规模接近 5 亿元。从行业分布来看，科技和红利板块相关 ETF 是私募布局的重点方

向。 

比如，铸锋资产旗下产品出现在华泰柏瑞创业板 50ETF、富国恒生 A 股专精特新企业

ETF、广发上证科创板人工智能 ETF、博时上证科创板人工智能 ETF 的前十名基金份额持有

人名单中，运舟资本旗下产品申购了兴业上证 180ETF，思勰投资旗下产品则现身银华上证

科创板人工智能 ETF、工银瑞信创业板 50ETF、富国创业板 50ETF等基金的前十名基金份额

持有人名单。一手抓“科技”，一手抓“红利”，已成为多家头部私募的投资策略。名禹资产

认为，在无风险利率进入下行通道的当下，以煤炭、电力、高速公路为代表的高股息板块仍

是重要的配置方向。与此同时，公司还将重点关注“哑铃策略”的另一端，即符合经济结构

转型方向的科技成长板块，如 MR（混合现实技术）、算力、信创等。 

（来源: 上海证券报、中国证券报) 

2. 俄财富基金负责人预计：美国公司最早将在第二季度回归俄罗斯 

  据报道，美国和俄罗斯代表团 2月 18日在沙特阿拉伯首都利雅得举行会谈。美国国务院

于会谈结束后发表声明说，美俄就解决两国间“棘手问题”和结束俄乌冲突等达成四点共识，

包括：第一，双方同意建立磋商机制，解决双边关系中的棘手问题，其目标是采取必要措施，

使两国外交使团的运作正常化。第二，双方同意任命各自的高级团队，着手努力以持久、可

持续且为各方接受的方式尽快结束乌克兰冲突。第三，双方同意为未来在共同地缘政治利益

问题及经济和投资机会方面的合作奠定基础，这些合作将随着俄乌冲突结束而出现。第四，

当天与会团队承诺将保持接触，确保以及时和富有成效的方式推进谈判进程。 

（来源: 智通财经) 

二、债市观点 



资金面持续承压叠加权益分流，债市收益率普遍上行，曲线极度平坦化。本周税期叠加

MLF和存单大量到期，而央行周一至周四持续净回笼，资金利率继续维持高位，推动短端收

益率进一步上行，截至 2 月 21 日，1Y 存单上行 15bp 至 1.95%，1Y、3Y、5Y 国债活跃券较

上周五分别上行 10bp、11bp、12bp至 1.48%、1.48%、1.60%。资金面连续两周承压，持续负

carry下前期抱团的长端本周开始逐渐松动，加上本周权益市场延续结构性牛市，周五下午

资金面转松后长端收益率并未跟随资金面下行，反而持续上行，这说明一方面持续高压下市

场对资金面必然宽松的信念有动摇，另一方面风险资产的价值重估开始逐渐对理财、基金赎

回造成压力。截至 2月 21日，7Y、10Y、30Y国债活跃券较上周五分别上行 10bp、7bp、9bp

至 1.70%、1.72%、1.91%。 

展望后市：预计整体维持震荡行情，曲线趋于陡峭化。目前处于政策和基本面数据的真

空期，两会之前长端博弈较多，且机构看法分歧加大，从上周五开始有赎回负反馈迹象，预

计长端收益率保持高位震荡，两会和经济数据公布后或有新交易逻辑。短端方面，大行发行

一级存单已接近 2.0%，与 30年国债收益率持续倒挂，短端基本已接近极致状态。近期美关

税政策和汇率压力有所缓解，外部压力暂缓，或释放一定宽松空间。操作上建议调降久期，

可适当加仓短端。 


