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投资要点： 

  本周(11.16-11.20)股资金合计净流入 300.48 亿元，净流入环比增

加 12.21亿元，主要变动原因系供给端中 ETF净流入环比上升

163.83 亿元，需求端中 IPO 募资和产业资本增持需求分别增加

31.39 亿元和 25.77亿元，资金供给增量高于资金需求增量，使得

净流入增加。本周 A股成交额下滑，成交量小幅提高。A 股每日平

均成交额为 7927.02 亿元，环比减少 681.04 亿元；每日平均成交量

为 615.33 亿股，环比上升 1.13 亿股。成交额在和成交量从 11 月至

今呈现小幅下降趋势，市场整体情绪略有降温。 

 本周(11.16-11.20) 本周北上资金周度流入 55.10 亿元，累计流入

11233.80 亿元。目前，11 月整体净流入 361.39 亿元。本周陆股通

资金净流入达 55.10 亿元，前值净流入 92.13 亿元，净流入环比减

少 37.03 亿元。连续 3 周呈现沪强深弱的格局。本周北上资金净流

入整体规模缩减，资金净流入较多的行业为非银金融（+15.81 亿

元）、银行（+8.10 亿元）、医药生物（+5.86 亿元）、休闲服务（+

5.05 亿元）和机械设备（+4.45 亿元）；资金净流出规模有所下降，

资金流出较多的行业分别为食品饮料（-18.29 亿元）、电子

（-10.54 亿元）、家用电器（-4.96 亿元）和有色金属（-2.02 亿

元）。其中，非银金融行业的资金净流入增加最为显著，延续高增

长，行业保持高景气度。 

 本周(11.16-11.20)开放式偏股型基金累计发行 372.4 亿元，前值为

391.8 亿元，环比减少 19.42 亿元，基金发行规模继上周下降后持续

回落。目前，开放式偏股型基金的发行规模仍处于 2018 年以来平均

水平（181 亿元）之上。2020 年偏股型基金发行已达 17731.67 亿份，

远超去年全年发行水平（4727.41 亿份），净增份额达 13004.27 亿

份。 

 本周(11.16-11.20)ETF 流向在上周小幅净流出后转为净流入。本周

ETF 净流入 91.60 亿元，前值为净流出 72.24 亿元，净流出环比增加

17.21 亿元。其中，行业 ETF 净流出达 32.10 亿元，净流出较前值环

比增加 163.83 亿元，主要受到科技成长板块和大金融板块净流入增

加的影响；本周科技成长板块中半导体 ETF 净流入规模较大，达

25.42 亿元；大金融板块中的券商 ETF 本周净流入也达 25.78 亿元。

宽基 ETF 本周净流入规模较大，本周净流入 43.64 亿元，净流入环
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比增加 60.36 亿元，其中，创业板 ETF 净流入规模较大，达 28.87

亿元，上证 50ETF 净流入也超过了 15 亿元。主题 ETF 持续资金净流

出，本周净流出 15.79 亿元，净流出环比减少 3.52 亿元。 

 本周(11.16-11.20)融资融券余额均呈现上升趋势，市场情绪小幅上

升。融资余额从 14396.37 亿元增至 14463.48 亿元，环比上升 67.11

亿元，处于历史高位；融券余额从 1145.27 亿元增至 1176.15 亿元，

再创历史新高。分行业来看，汽车、有色金属、化工、农林牧渔和

国防军工的融资余额增加幅度较大，增量分别为 18.07 亿元、17.40

亿元、12.86 亿元、6.33 亿元和 6.13 亿元。汽车行业受杠杆资金关

注，业绩驱动叠加新能源汽车政策等利好因素推动，汽车行业持续

上行。 

 本周（11.16-11.20）一级市场融资热度有所回升。融资规模从 51.92

亿元升至 103.22 亿元，环比增加 51.30 亿元，低于 2018 年以来周

度融资规模的平均水平，低于平均值（均值 267.38 亿元）164.16

亿元；其中 IPO 募资 83.31 亿元，前值 51.92 亿元，较上周增加 31.39

亿元; 本周增发募资 19.91 亿元；本周没有配股募资。 

 本周（11.16-11.20）本周产业资本持有继续上周的减持趋势。产业

资本合计净减持 123.14 亿元，前值减持 97.37 亿元，净减持金额环

比增加 25.77 亿元。本周主板环比变动较大，减持金额增加 48.78

亿元，中小企业板和创业板减持金额分别环比减少为 11.77 亿元和

11.23 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 300.48 亿元，净流入环比增加 12.21 亿元，主要变动

原因系供给端中 ETF 净流入环比上升 163.83 亿元，需求端中 IPO 募资和产业资

本增持需求分别增加 31.39 亿元和 25.77 亿元，资金供给增量高于资金需求增

量，使得净流入增加。截止 11 月 20 日，本月 A 股资金连续三周净流入，累计净

流入达 1301.85 亿元，高于去年同期水平，同比上升 460.58 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 67.11 111.94 -44.83 

陆股通净流入 55.10 92.13 -37.03 

公募基金发行 372.39 391.81 -19.42 

ETF 净流入 91.60 -72.24 163.83 

资金需求 

IPO 募资 83.31 51.92 31.39 

交易费用 79.27 86.08 -6.81 

产业资本增减持 123.14 97.37 25.77 

A 股市场活跃度 

资金净流入总计 300.48  288.27  12.21  

资料来源：wind，国海证券研究所 

 

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 股成交额下滑，成交量小幅提高。A 股每日平均成交额为 7927.02 亿元，

环比减少 681.04 亿元；每日平均成交量为 615.33 亿股，环比上升 1.13 亿股。

成交额在和成交量从 11 月至今呈现小幅下降趋势，市场整体情绪略有降温。 
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图 2：A 股成交金额及成交量（一年）  图 3：A 股成交金额及成交量（2014 年至今） 

 

 

 

资料来源：wind，国海证券研究所  资料来源：wind，国海证券研究所 

1、 股市资金供给 

1.1、 北上资金净流入环比增加 

本周北上资金周度流入 55.10 亿元，累计流入 11233.80 亿元。目前，11 月整体

净流入 361.39 亿元。本周陆股通资金净流入达 55.10 亿元，前值净流入 92.13

亿元，净流入环比减少 37.03 亿元，其中沪股通净流入 84.40 亿元，前值净流入

73.75 亿元，深股通净流出 29.29 亿元，前值净流入 18.38 亿元。连续3 周呈现

沪强深弱的格局。 
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图 4：北上资金累计净流入（周度）  图 5：北上资金净流入（周度） 

  

资料来源：wind，国海证券研究所  资料来源：wind，国海证券研究所 

分行业来看，根据陆股通前十大活跃个股计算，本周北上资金净流入整体规模增

加，资金净流入较多的行业为非银金融（+15.81 亿元）、银行（+8.10 亿元）、

医药生物（+5.86 亿元）、休闲服务（+5.05 亿元）和机械设备（+4.45 亿元）；

资金净流出规模也有所下降，资金流出较多的行业分别为食品饮料（-18.29 亿

元）、电子（-10.54 亿元）、家用电器（-4.96 亿元）和有色金属（-2.02 亿

元）。其中，非银金融行业的资金净流入增加最为显著，非银金融行业延续高增

长，行业保持高景气度。个股方面，本周北上资金净流入前五的个股分别为中国

平安、兴业银行、隆基股份、中国中免和恒瑞医药，分别净流入 17.84 亿元、9.97

亿元、5.75 亿元、5.05 亿元和 4.58 亿元；净流出前五的个股为贵州茅台、美的

集团、海康威视、五粮液和洋河股份，分别净流出-9.02 亿元、-8.17 亿元、-6.78

亿元、-5.69 亿元和-4.41 亿元。 

图 6：北上资金分行业净买入情况（根据周度前十大活跃个股计算 亿元） 

 

资料来源：wind，国海证券研究所 
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1.2、 偏股型基金发行规模环比下降 

本周(11.16-11.20)开放式偏股型基金累计发行372.4亿元，前值为391.8亿元，

环比减少 19.42 亿元，基金发行规模继上周下降后持续回落。目前，开放式偏股

型基金的发行规模仍处于 2018 年以来平均水平（181 亿元）之上。2020 年偏股

型基金发行已达 17731.67 亿份，远超去年全年发行水平（4727.41 亿份），净

增份额达 13004.27 亿份。 

图 7：偏股型基金发行规模（周度） 

 

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） 

 

1.3、 ETF 呈现净流出 

本周(11.16-11.20)ETF 流向在上周小幅净流出后转为净流入。本周 ETF 净流入

91.60 亿元，前值为净流出 72.24 亿元，净流出环比增加 17.21 亿元。其中，行

业 ETF 净流出达 32.10 亿元，净流出较前值环比增加 163.83 亿元，主要受到科

技成长板块和大金融板块净流入增加的影响；本周科技成长板块中半导体 ETF

净流入规模较大，达25.42亿元；大金融板块中的券商ETF本周净流入也达25.78

亿元。宽基 ETF 本周净流入规模较大，本周净流入 43.64 亿元，净流入环比增加

60.36 亿元，其中，创业板 ETF 净流入规模较大，达 28.87 亿元，上证 50ETF 净

流入也超过了 15 亿元。主题 ETF 持续资金净流出，本周净流出 15.79 亿元，净

流出环比减少 3.52 亿元。 
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