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最近一年大盘走势 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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▌微观流动性总览 

本期（6.27-7.3）资金供给和资金需求均全面回升，市场活跃情绪

不减。外资持续看好A股市场；内资情绪积极，ETF由出转入，新发

基金小幅回升，杠杆资金宽幅流入。需求方面，产业资本净减持幅

度持续扩大，交易情绪高位活跃。 

▌北上资金 

北上资金本期延续净流入态势，边际流入量有所增加。北上资金连

续第五周净流入A股市场，外资对A股大盘稳健表现的持续看好，资

金情绪热度不减反增。6月北上资金累计净流入突破前高，开启增

量注入。 

▌两融资金和ETF 

本期两融资金大幅流入，融资客热情高涨。稳增长的政策利好以及

A股的稳健表现为融资客注入信心，实现连续五个交易日两融资金

净流入，杠杆交易活跃度持续提升。候场资金开始布局核心资产，

宽基ETF中大幅净流入沪深300ETF。此外，ETF互联互通于7月4日正

式开通，北向资金可以参与83只A股市场ETF基金，规模合计超过

6000亿元，但互联互通ETF仅限于二级市场交易，因此对于盘活存

量资金有积极作用，并不会直接注入增量资金。 

▌产业资本 

本期产业资本延续近期净减持趋势，边际减持幅度仍在扩大。减持

幅度已经连续四周持续大幅扩张，净减持额位居两年以来最高。 

▌行业资金流向 

本期内资青睐成长行业，而外资整体配置偏向核心资产，大金融、
大消费板块净流入领先。本期内外资共同看好电力设备与汽车板
块，同步流出煤炭板块，对于食品饮料、房地产板块内外资有较大
分歧。 

▌ 风险提示 

经济加速下行，政策不及预期，疫情反复爆发。 
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1、微观流动性总览：供给与需求全面回暖  

                          本期（6.27-7.3）资金供给和资金需求均全面回升，市场活跃情绪不减。外资持

续看好A股市场，依旧保持净流入，且边际流入量增加；内资情绪积极，ETF由出转入，

新发基金小幅回升，杠杆资金宽幅流入，资金供给大幅增加。需求方面，一级市场融

资规模保持低位稳定，产业资本净减持幅度持续扩大，交易情绪高位活跃。 

 

综合来看，6月外资加速回补，内资情绪持续向好，积极参与反弹行情。资金需求

也全面回暖，市场活跃度显著提升。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2、资金供给 

2.1、北上资金：外资持续看好，边际流入增加  

北上资金本期依旧延续净流入态势，且边际流入量有所增加。具体来看，本期陆股

通净流入102.31亿元，环比增加61.67亿元，这已经是北上资金连续第五周净流入A股市

场，外资对A股大盘稳健表现的持续看好，资金情绪热度不减反增。 

北上资金6月突破累计净流入前高，开启增量注入。北上资金净流入729.60亿元，

环比增长560.93亿元，整月连续五周净流入，位居近三年以来单月流入量次高。期间虽

受短期情绪面扰动流入量稍减，后随着A股回升，北上资金继续增大净流入量，资金情

绪向好。 

 

图表 1：供给与需求全面回升，市场保持高位活跃 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 

 



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 4 

诚信、专业、稳健、高效 

 

图表 2：外资持续看好，边际流入增加 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 

 

 

 

图表 3：6 月北上资金净流入量为近三年次高（亿元） 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 5 

诚信、专业、稳健、高效 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.2、两融资金：杠杆资金大幅流入，融资客情绪高涨 

本期两融资金大幅流入，融资客热情高涨。具体来看，本期融资余额增加229.15亿

元，环比增加130.09亿元。稳增长的政策利好以及A股的稳健表现为融资客注入信心，

实现连续五个交易日两融资金净流入，杠杆交易活跃度持续提升。 

6月两融资金宽幅流入，创近一年来单月净流入峰值。月度数据显示，本月融资余

额增加606.74亿元，环比上升498.89亿元。 

 

图表 4：北上资金开启增量注入（亿元） 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 

 

图表 5：两融资金大幅流入 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 
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2.3、公募基金：新发基金小幅回暖 

从周度来看，本期新发基金需求实现小幅回升。具体来看，公募基金本期净流入

96.00亿元，环比增加57.09亿元。本期是三个月低迷期间以来发行规模最大的一期。随

着基本面的持续改善，新发基金突破发行市场寒冬可期。 

从月度来看，新发基金需求较上月来看有较大程度的回暖。具体来看，本月公募基

金净流入263.91亿元，环比上升117.95亿元，有望走出发行市场的低迷局势。 

 

 

 

 

 

图表 6：6 月两融资金为单月净流入最高 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 

 

图表 7：新发基金小幅回升 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 
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2.4、ETF：从总量转向结构，候场资金情绪积极 

本期ETF资金由净流出转为净流入，流入资金主要集中在行业板块。具体来看，本

期ETF资金流入47.72亿元，资金流入量边际上升115.16亿元。本期大盘出现小幅震荡，

结构行情吸引候场资金流入行业ETF。 

从月度数据来看，ETF本月净流出33.95亿元，环比上升166.16亿元。本月ETF资金

波动幅度较大，资金情绪窄幅波动。 

ETF互联互通于7月4日正式开通，北向资金可以参与83只A股市场ETF基金，规模合

计超过6000亿元，但互联互通ETF仅限于二级市场交易，因此对于盘活存量资金有积极

作用，并不会直接注入增量资金。 

 

 

 

 

 

 

 

 

3、资金需求 

3.1、一级市场融资：融资规模低位稳定 

本期一级市场融资规模较为稳定，融资需求依旧低迷。具体来看，本期一级市场融

资规模为90.84亿元，环比上升1.10亿元，与上期基本持平。 

从月度数据来看，本月一级市场融资规模有大幅度扩张。具体来看，本月一级市场

融资规模总计973.64亿元，环比上升683.48亿元。 

 

 

图表 8： ETF 由净流出转为净流入 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 
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3.2、产业资本：净减持幅度持续扩大 

本期产业资本延续近期净减持趋势，边际减持幅度仍在扩大。具体来看，本期产

业资本净减持额为225.89亿元，环比上升168.03亿元，减持幅度连续四周持续大幅扩张，

净减持额位居两年以来最高。 

月度数据方面，本月产业资本净增减持额较上月依然是大幅增加。具体来看，本月

产业资本净减持额为577.26亿元，环比上升418.30亿元。 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 9：融资规模低位稳定 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 

图表 10：净减持幅度继续增大 

 

资料来源：wind 资讯，华鑫证券研究 

 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_43667


