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投资要点： 

 本周A股资金合计净流入298.48亿元，净流入环比减少94.19亿元。

主要变动原因是融资余额下降和 ETF 资金净流入大幅下滑，两者相

较于前值分别下降 162.02 亿元、107.41 亿元。本周 A股成交额、成

交量均有所下滑，A 股每日平均成交额为 8894.7 亿元，环比减少

1080.2 亿元；每日平均成交量为 701.8 亿股，环比下降 106.9 亿股。

本周成交额继续缩减，且降幅较前值有所提升；成交量在上周明显

回升后再萎缩，市场整体情绪降温，A股市场交投活跃度下降。 

 本周北上资金继上周实现净流出后呈现净流入，主要受深股通净买

入大幅提升、沪股通由净流出转为净流入的影响。本周陆股通资金

净流入 79.5 亿元，前值净流出 41.6 亿元，净流入环比增加 121.1

亿元。本周呈现北上资金净流入的行业有所减少，资金净流入较多

的行业为家用电器、机械设备以及传媒；资金流出的行业分别为休

闲服务、非银金融和医药生物。其中，家用电器的资金净流入增加

最为显著，地产行业整体向好将使前期被压制的家电需求持续释放，

下半年家电大促节点将于 9 月中下旬拉开序幕，在疫情控制得到的

情况下，前期积压需求有望与交房带来的新增需求共振，提升了家

用电器行业对资金的吸引力。 

 本周(8.21-8.27)开放式偏股型基金累计发行 531 亿元，前值为

475.5 亿元，环比增加 55.5 亿元，基金发行规模在连续下降五周后

重新呈上升趋势。2020 年 1-7 月，偏股型基金累计新发份额达 10428

亿份，老基金净赎回规模为 3367 亿份，实际净增份额约 7061.8 亿

份。 

 

 本周(8.21-8.27)ETF 净流入环比大幅下降，在经历上周高流入后转

为净流出。本周 ETF 净流出 1.1 亿元，前值为净流入 106.3 亿元，

净流入环比大幅下降 107.4 亿元。其中，宽基 ETF 是净流入规模变

动最大的类别，本周宽基 ETF 净流出 44.2 亿元，上周净流入 50.9

亿元，环比变动 95.1 亿元。行业 ETF 连续两周实现净流入，但净流

入规模有所下滑，环比下降 36.1 亿元，主要受到大金融板块 ETF 净

流入大幅减小的影响，大金融板块 ETF 净流入环比下降 50.6 亿元；

科技成长板块本周净流入增加较多，环比增加 17.1 亿元，其中，半

导体引领了行业 ETF 的资金行情，环比净流入增加 22.1 亿元，半导

体“新政策”的落地长期利好中国集成电路行业发展，加速半导体
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国产化进程，遍及全产业链的“两免三减半”政策，有望促进全产

业链健康发展加之全球半导体设备行业景气度趋势向上，使得半导

体行业获得资金青睐，净流入大幅增加。主题 ETF 净流入 1.1 亿元，

净流入环比增加 23.8 亿元。 

 本周(8.21-8.27)融资余额出现微降而融券余额则持续上升，反映出

市场情绪有所降温。融资余额从 14156.6 亿元降至 14145.5 亿元，

环比下降 11.1 亿元；融券余额从 637.6 亿元增至 670.0 亿元，再创

历史新高。分行业来看，食品饮料、电子以及传媒行业的融资余额

增加幅度较大，增量分别为 26.5 亿元、7.2 亿元、4.6 亿元，而非

银金融、国防军工、有色金属行业融资余额则出现较大跌幅，分别

下降 26.9 亿元、9.7 亿元以及 7.6 亿元。 

 本周一级市场整体融资规模继续缩减，主要原因为 IPO 规模持续三

周下降。本周一级市场融资规模从 129.6 亿元缩减至 112.6 亿元，

环比减少 17.0 亿元，跌下今年周度融资规模的平均水平，低于平均

值（均值 202.6）90 亿元；其中 IPO 募资 112.6 亿元，前值 129.6

亿元，环比减少 17.0 亿元，降幅较上周有所减小;本周没有增发募

资和配股募资。 

 本周产业资本减持金额较前值有所提升。产业资本合计净减持 98.3

亿元，前值减持 69.1 亿元，净减持金额环比增加 29.2 亿元。分板

块来看，主板、中小板及创业板分别净减持 41.5 亿元、42.1 亿元和

14.7 亿元。本周中小企业板、主板减持金额环比大幅增加 21.3、20.6

亿元，而创业板减持金额环比显著减少 12.7 亿元。 

 风险提示：货币政策收紧，外资大幅流出。 
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本周 A股资金合计净流入 298.48 亿元，净流入环比减少 94.19 亿元，主要变动

原因是融资余额下降和 ETF 资金净流入大幅下滑，两者相较于前值分别下降

162.02 亿元、107.41 亿元。截止 28 日，本月 A股资金累计净流入达 977.9 亿元，

远超去年同期水平，同比增长 1096.1 亿元。 

表 1：A股资金供需总览 

流动性指标 本周（亿元） 前值（亿元） 环比变化（亿元） 

资金供给 

融资余额变动 -11.06 150.96 -162.02 

陆股通净流入 79.46 -41.64 121.09 

公募基金发行 530.96 475.47 55.49 

ETF 净流入 -1.06 106.35 -107.41 

资金需求 

IPO 募资 112.55 129.59 -17.04 

交易费用 88.95 99.75 -10.80 

产业资本净减持 98.32 69.13 29.19 

A 股市场活跃度 

资金净流入总计 298.48 392.68 -94.19 

资料来源：wind，国海证券研究所（融资余额变动、公募基金发行和 ETF 净流入为 8.11-8.27 数据） 

 

图 1：A 股资金净流入及同比变动额（月度） 

 

资料来源：wind，国海证券研究所 

本周 A 股成交额、成交量均有所下滑。A 股每日平均成交额为 8894.7 亿元，环

比减少 1080.2 亿元；每日平均成交量为 701.8 亿股，环比下降 106.9 亿股。本

周成交额继续缩减，且降幅较前值有所提升；成交量在上周回升后再次萎缩，

市场整体情绪降温，A股交投活跃度下降。 
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图 2：A 股成交金额及成交量 

 

资料来源：wind，国海证券研究所 

1、 股市资金供给 

1.1、 深股通净买入大幅提升，北上资金净流入 

本周北上资金继上周实现净流出后呈现净流入，主要受深股通净买入大幅提升、

沪股通由净流出转为净流入的影响。本周陆股通资金净流入 79.5 亿元，前值净

流出 41.6 亿元，净流入环比增加 121.1 亿元，其中沪股通净流入 17.8 亿元，前

值净流出 41.8 亿元，深股通净流入 61.7 亿元，前值净流入 0.2 亿元。 

图 3：北上资金累计净流入  图 4：北上资金净流入 

 

 

 

资料来源：wind，国海证券研究所  资料来源：wind，国海证券研究所 
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分行业来看，根据陆股通前十大活跃个股计算，本周呈现北上资金净流入的行业

有所减少，资金净流入较多的行业为家用电器（+10.8 亿元）、机械设备（+10.4

亿元）、传媒（+8.9 亿元）、银行（+5.8 亿元）、电子（+5.6 亿元）、电器设备（+5.4

亿元）；资金流出的行业分别为休闲服务（-11.1 亿元）、非银金融（-6.6 亿元）、

医药生物（-5.2 亿元）。其中，家用电器的资金净流入增加最为显著，家用电器

受到资金关注的原因在于，一方面，7月商品房销售数据仍在走好，利于房企交

房，地产行业的回暖将使前期被压制的家电需求持续释放；另一方面，下半年

家电大促节点将于 9月中下旬拉开序幕，在疫情控制得到的情况下，前期积压需

求有望与交房带来的新增需求共振，两者都对家用电器行业基本面形成支撑，提

升行业整体资金吸引力。个股方面，本周北上资金净流入前五的个股分别为宁德

时代、京东方 A、格力电器、三一重工、贵州茅台，分别净流入 15.9 亿元、14.4

亿元、10.8 亿元、10.4 亿元、9.3 亿元；净流出前五的个股为中国中免、五粮

液、隆基股份、立讯精密、东方财富，分别净流出 11.1 亿元、10.9 亿元、10.5

亿元、9.7 亿元、8.9 亿元。 

图 5：北上资金分行业净买入情况（根据前十大活跃个股计算 亿元） 

 

资料来源：wind，国海证券研究所 

1.2、 偏股型基金发行环比提升 

本周(8.21-8.27)开放式偏股型基金累计发行 531 亿元，前值为 475.5 亿元，环

比增加 55.5 亿元，基金发行规模在连续下降五周后重新呈上升趋势。目前，开

放式偏股型基金的发行规模仍处于历史平均水平（157 亿元）之上。2020 年 1-7

月，偏股型基金（开放式+封闭式）累计新发份额达 10428 亿份，老基金净赎回

规模为 3367 亿份，实际净增份额约 7061.8 亿份，其中股票型、混合型基金份额

分别增加 1117.4、5944.4 亿份。偏股型基金发行已经远超去年全年发行水平

（5122 亿份），预计全年净增份额有望达到万亿级别。 
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图 6：偏股型基金发行规模 

 

资料来源：wind，国海证券研究所（因封闭式偏股型基金发行量较小，故此处未计入） 

 

图 7：偏股型基金净增份额 

 

资料来源：wind，国海证券研究所 
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