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市场判断 

上周A股市场资金供需状况整体有所收紧。截至上周五，资金供给净额为

74.56亿元，环比减少157.99 亿元。一方面，股票供给规模环比增加23.69

亿元；另一方面，资金供给规模环比减少134.31亿元。值得注意的是，近期

证券法修订稿获审通过，将进一步精简、优化证券发行条件与程序，逐步提

升直接融资的占比。随着注册制的全面推行，短期或加快IPO等股票供给节

奏，但长期来看有望吸引长线增量资金入场。 

市场情绪 

短期市场或有承压，中长期向上动力逐步增强。短期情绪指标来看，腾落指

数高位回落，沽压中枢处于较低水平，受外部“黑天鹅”事件扰动，近期市

场或有所承压。不过，中期情绪指标显示，A股成交额、换手率、两融余额

及融资交易额等环比抬升，叠加经济基本面预期改善及人民币走强，有望持

续吸引境内外增量资金流入。此外，长期情绪指标来看，11月投资者数量实

现环比增长，扭转新增规模连续三个月下滑的趋势；基金仓位中枢整体上行，

叠加重要股东净减持压力有所放缓，以及股权质押规模企稳回升，进一步反

映市场中长期向上动力正在逐渐增强。 

行业资金供求解析 

上周内资主要净买入非银金融、计算机、食品饮料和电子行业，外资主要净

买入银行、医药生物、非银金融和电子，内外资主要合力净买入非银金融与

电子行业。此外，Q1尚有约12114亿元左右的解禁规模，后续仍需要警惕：

非银金融、交通运输、电子等行业大规模解禁带来的资金面压力。 

个股资金面监测 

我们根据融资融券及陆股通等资金面数据，上周资金净流入Top5公司为：中

信证券、中国平安、格力电器、中国建筑和中兴通讯；资金净流出Top5公司

为：海螺水泥、牧原股份、三一重工、华泰证券和贵州茅台。此外，Q1需要

警惕个股流动性风险，其中包括解禁规模较高的中油资本、顺丰控股等，以

及拟减持规模较高的完美世界、汇顶科技等。 

 

风险提示：全球“黑天鹅”事件爆发，国内经济及货币政策低于预期。 
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 一、市场资金供需 

图 1：资金供需分析框架 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

上周 A 股市场资金供需状况整体有所收紧。截至上周五，资金供给净额为 74.56 亿元，环比

减少 157.99 亿元。一方面，股票供给规模环比增加 23.69 亿元；另一方面，资金供给规模环

比减少 134.31 亿元。值得注意的是，近期证券法修订稿获审通过，将进一步精简、优化证券

发行条件与程序，逐步提升直接融资的占比、效率及二级市场活力，短期或加快 IPO 等股票供

给节奏，但长期来看有望吸引长线增量资金入场。 

图 2：上周 A 股市场资金供需状况整体有所收紧 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

1、股票供给分析 

截至周六公布的数据，上周股票供给总额为 208.21 亿元，较前一周增加 23.69 亿元。期间 IPO

规模、增发以及可转债等一级市场增量供给周度环比增加 36.55 亿元，回购、减持等二级市场

存量供给周度环比减少 12.86 亿元。 
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图 3：上周股票供给净额环比上升 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

（1）股票一级市场增量供给 

截至上周六 1 月 3 日公布的数据，上周股票一级市场增量供给规模 130.43 亿元，按周环比增

加 36.55 亿元，其中： 

 IPO：上周 3 家公司上市，募集资金总额 14.33 亿元，环比减少 20.41 亿元；1 家科创板

公司上市，募资金额 3.81 亿元。此外，上周证监会核准 3 家 IPO 批文，未披露募资金额。 

 定向增发：上周 5 家公司定增股份上市，募集资金总额 59.40 亿元，环比增加 31.15 亿元。 

 其他：上周可转债上市数量 2 家，募集资金总额 27.37 亿元。 

图 4：股票增量供给规模月度规模 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 
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图 5：近期 IPO 规模总体小幅下降 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

图 6：近期定增规模处于低位 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

（2）股票二级市场存量供给 

截至上周六公布的数据，上周二级市场存量供给净额 77.79 亿元，按周环比减少 12.86 亿元，

其中： 

 股份回购：上周A股市场共发生 58笔回购，总金额合计 24.69亿元，较上周环比减少 23.94

亿元。 

 重要股东增减持：截至本周六 4 日公布的数据，上周重要股东净减持 31.81 亿元，环比减

少 600.61 亿元。 

 可交债：上周 4 家可交债发行，总金额合计 32.30 亿元。 
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图 7：股票存量供给月度规模 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

图 8：今年以来股份回购规模中枢抬升 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

图 9：重要股东增减持规模短期回落 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 
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2、资金供给 

上周资金供给总额为 282.77 亿元，按周环比减少 134.31 亿元，降幅为 32.20%；其中融资增

量环比减少 208.91 亿元，北上资金增量环比增加 113.44 亿元。 

图 10：资金总供给规模周度环比持续下降 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

（1）新发基金 

新发偏股型公募基金：股票型+偏股/平衡混合型+灵活配置型 

上周共有 15 支偏股型公募基金发行，共计 148.30 亿份，按周环比减少 46.01 亿份。 

图 11：公募基金发行规模周度环比下降 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

（2）融资融券资金 

截至上周末，沪深两融余额 10,261.66 亿，其中融资余额 10,122.22 亿元，融资余额环比增加

124.85 亿元；两融余额占 A 股流通市值为 2.10%，环比下降 0.04pct。 
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