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投资要点： 

 本周 A股资金合计净流入 36.68 亿元，净流入环比降低 698.33 亿元，

主要变动原因是融资余额、北上资金和公募基金发行的资金净流入

明显减少，减量分别达 271.06 亿元、251.45 亿元和 248.01 亿元 

。本周 A股成交额与成交量均有明显下降。A股每日平均成交额为

6811.45 亿元，环比减少 1284.9 亿元；每日平均成交量为 489.37

亿股，环比降低 92.95 亿股。成交量在上周小幅回升后有所缩减，

市场整体情绪降温，A 股交投活跃度下降。 

 本周北上资金于 10 月 23 日休市，截至 10 月 22 日本周资金流向整体

呈现净流出。陆股通资金净流出 140.26 亿元，前值净流入 111.19

亿元，净流出环比增加 251.45 亿元。本周北上资金净流入规模有所

缩减，资金净流入较多的行业为非银金融（+23.36 亿元）、家用电

器（+8.18 亿元）、电气设备（+3.24 亿元）；资金流出较多的行业

分别为食品饮料（-13.99 亿元）、电子（-13.87 亿元）、医药生物

（-11.11 亿元）和汽车（-7.49 亿元）。其中，非银金融行业的资

金净流入增加最为显著，资本市场改革确定了五方面着力点，政策

推动叠加券商业务表现良好，三季报也会相继披露，多方面刺激利

好券商行业。  

 本周(10.19-10.23)开放式偏股型基金累计发行 364.0 亿元，前值为

612.0 亿元，环比减少 248.0 亿元，基金发行规模继连续两周增加后

出现下跌。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（173 亿元）之上。2020 年偏股型基金发行已达 15917.25

亿份，远超去年全年发行水平（4727.41 亿份），净增份额已达到

11189.84 亿份。 

 本周(10.19-10.23)ETF 流向由上周的净流出转变为净流入。本周 ETF

净流入 67.26 亿元，前值为净流出 50.90 亿元，净流入环比大幅增

加 118.16 亿元。其中，行业 ETF 净流入达 72.15 亿元，净流入较前

值环比增加 85.26 亿元，主要受到科技成长板块和大金融板块 ETF

净流入显著增加的影响；本周科技成长板块中半导体 ETF 净流入规

模增加最为明显，较前值增加 41.45 亿元净流入。宽基 ETF 继上周

净流出后继续呈现净流出，净流出量有所降低，本周净流出 3.97 亿

元，净流出环比减少 29.82 亿元，其中，创业板呈现净流入，达 9.92

亿元，中证 500 和沪深 300 净流出皆超 5亿元。主题 ETF 仍然保持
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净流出，本周净流出 0.93 亿元，净流出环比下降 3.08 亿元。 

 本周(10.19-10.23)融资融券余额均呈现小幅上升趋势。融资余额从

14279.01 亿元增至 14292.39 亿元，环比上升 13.38 亿元，仍处于历

史高位；融券余额从 966.15 亿元增至 1001.66 亿元，再创历史新高。

分行业来看，汽车、化工、电气设备和食品饮料行业的融资余额增

加幅度较大，增量分别为 11.28 亿元、6.60 亿元、5.49 亿元和 3.95

亿元，增幅较上周有所下降。新能源汽车关注度持续上升，动力电

池有望得到国家级大基金的支持，全年汽车销量有望接近去年水平，

汽车行业杠杆资金增量流入显著。 

 本周一级市场整体融资规模有所增长，IPO 在继续回升。本周一级市

场融资规模从 74.30 亿元增至 176.48 亿元，环比上升 102.18 亿元，

仍低于 2018 年以来周度融资规模的平均水平，低于平均值（均值

247.25）70.8 亿元；其中 IPO 募资 176.48 亿元，前值 74.30 亿元，

较上周增加 102.18 亿元;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大幅减少。产业资本合计净减持 23.13

亿元，前值减持 66.48 亿元，净减持金额环比减少 43.4 亿元。本周

创业板减持金额环比变动较大，减少 33.9 亿元，主板和中小企业板

减持金额环比减少 4.6 亿元和 4.9 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 36.68 亿元，净流入环比降低 698.33 亿元，主要变动

原因是融资余额、北上资金和公募基金发行的资金净流入明显减少，减量分别

达 271.06 亿元、251.45 亿元和 248.01 亿元 。截至 10 月 23 日，本月 A股资金

累计净流入达 880.51 亿元，高于去年同期水平，同比上升 144.27 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 13.38 284.44 -271.06 

陆股通净流入 -140.26 111.19 -251.45 

公募基金发行 364.02 612.03 -248.01 

ETF 净流入 67.26 -50.90 118.16 

资金需求 

IPO 募资 176.48 74.30 102.18 

交易费用 68.11 80.96 -12.85 

产业资本净减持 23.13 66.48 -43.35 

A 股市场活跃度 

资金净流入总计 36.68  735.01  -698.33  

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 股成交额与成交量均有明显下降。A 股每日平均成交额为 6811.45 亿元，

环比减少 1284.9 亿元；每日平均成交量为 489.37 亿股，环比降低 92.95 亿股。

成交量在上周小幅回升后有所缩减，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、 北上资金净流出环比增加 

本周北上资金于 10 月 23 日休市，截至 10 月 22 日本周资金流向整体呈现净流

出。本周陆股通资金净流出 140.26 亿元，前值净流入 111.19 亿元，净流出环比

增加 251.45 亿元，其中沪股通净流出 51.67 亿元，前值净流入 72.39 亿元，深

股通净流出 88.58 亿元，前值净流入 38.81 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，本周北上资金净流入规模有所缩

减，资金净流入较多的行业为非银金融（+23.36 亿元）、家用电器（+8.18 亿元）、

电气设备（+3.24 亿元）；资金流出较多的行业分别为食品饮料（-13.99 亿元）、

电子（-13.87 亿元）、医药生物（-11.11 亿元）和汽车（-7.49 亿元）。其中，

非银金融行业的资金净流入增加最为显著，资本市场改革确定了五方面着力点，

政策推动叠加券商业务表现良好，三季报也会相继披露，多方面刺激利好券商行

业。个股方面，本周北上资金净流入前五的个股分别为格力电器、宁德时代、招

商银行、恒瑞医药、迈瑞医疗，分别净流入 50.34 亿元、48.80 亿元、11.88 亿

元、11.55 亿元、10.76 亿元；净流出前五的个股为贵州茅台、沃森生物、伊利

股份、平安银行、中国中免，分别净流出 56.97 元、13.66 亿元、11.63 亿元、

8.34 亿元、7.99 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、 偏股型基金发行规模环比下降 

本周(10.19-10.23)开放式偏股型基金累计发行 364.0 亿元，前值为 612.0亿元，

环比减少 248.0 亿元，基金发行规模继连续两周增加后出现下降。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（173 亿元）之上。2020

年偏股型基金发行已达15917.25亿份，远超去年全年发行水平（4727.41亿份），

净增份额已达到 11189.84 亿份。 
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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） 

 

1.3、 ETF 呈现净流入 

本周(10.19-10.23)ETF 流向由上周的净流出转变为净流入。本周 ETF 净流入

67.26 亿元，前值为净流出 50.90 亿元，净流入环比大幅增加 118.16 亿元。其

中，行业 ETF 净流入达 72.15 亿元，净流入较前值环比增加 85.26 亿元，主要受

到科技成长板块和大金融板块 ETF 净流入显著增加的影响；本周科技成长板块中

半导体 ETF 净流入规模增加最为明显，较前值增加 41.45 亿元净流入。宽基 ETF

继上周净流出后继续呈现净流出，净流出量有所降低，本周净流出 3.97 亿元，

净流出环比减少 29.82 亿元，其中，创业板呈现净流入，达 9.92 亿元，中证 500

和沪深 300 净流出皆超 5亿元。主题 ETF 仍然保持净流出，本周净流出 0.93 亿

元，净流出环比下降 3.08 亿元。 
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