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投资要点： 

 本周 A股资金合计净流入 396.65亿元，净流入环比大幅增加 381.86

亿元。主要变动原因是融资余额和 ETF 净流入明显提升，相较于前

值分别增加 271.73亿元、213.31 亿元。本周 A股成交额持续下滑，

成交量小幅上升。A 股每日平均成交额为 9974.86 亿元，环比减少

122.20亿元；每日平均成交量为 808.67亿股，环比增加 20.19亿股。

本周成交额继续缩减，但降幅较前值有所减小；成交量在上周明显

萎缩后再回升，市场情绪回暖，A股市场活跃度小幅提升。 

 本周北上资金继上周实现净流入后再度呈现净流出，主要受沪股通

净买入大幅缩减影响。陆股通资金净流出 41.64 亿元，前值净流入

66.65 亿元，净流出环比增加 108.28 亿元。本周呈现北上资金净流

入的行业有所增加，资金净流入较大的行业为电子；资金流出较高

的行业为食品饮料和休闲服务。其中，电子板块的资金净流入增加

最为显著。随着苹果、智能电视、虚拟现实、无线耳机等概念板块

走强，电子行业向好，拉升了电子板块的资金流入量。 

 本周(8.14-8.20)偏股型基金累计发行 475.47 亿元，前值为 505.13

亿元，环比减少了 29.66 亿元，偏股基金的发行规模已连续下降五

周。目前，偏股型基金的发行规模仍处于历史平均水平（154亿元）

之上。2020年初至今，偏股型基金累计发行 11938.20亿元，已大幅

超过 2019年全年发行金额 4727.41亿元。 

 本周(8.14-8.20)ETF 净流入环比大幅提升，在持续两周高净流出后

实现净流入。本周 ETF 净流入 110.32 亿元，前值为净流出 102.99

亿元，净流入环比大幅增加 213.31亿元。其中，宽基 ETF是净流入

规模变动最大的类别，本周宽基 ETF 净流入 50.90 亿元，上周净流

出 65.92亿元，环比变动 116.82亿元；宽基 ETF中，跟踪沪深 300、

上证 50和创业板的 ETF净流入最多，较前值大幅提升。行业 ETF继

上周净流出后再度实现高净流入，净流入环比增加 89.31 亿元，主

要受益于大金融板块 ETF净流入大幅增加；随着创业板注册制临近、

金融改革开放的持续推进，大金融板块集体拉升，ETF净流入创新高。

主题 ETF净流出 22.77 亿元，净流出环比减少 7.18亿元；主题 ETF

中，除红利主题外，其余各类主题均呈现 ETF 净流出，受芯片、电

子等高估值板块回调影响，创新主题 ETF仍持续较高净流出。 
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 本周(8.14-8.20)融资余额和融券余额均呈现上升趋势。融资余额从

14005.60 亿元增至 14156.56 亿元，处于历史高位；融券余额从

620.82 亿元增至 637.64亿元，再创历史新高。随着市场情绪持续回

暖及风险偏好提升，融资融券余额持续增加，保持在历史高位；本

周融资余额增幅明显拉升，反应市场看多情绪有所增加。分行业来

看，本周呈现融资余额增长趋势的行业大幅增多，且增长幅度较前

值明显提高。其中，食品饮料和非银金融行业的融资余额增加幅度

较大，增量分别为 28.99亿元、23.94亿元。受已披露个股中报业绩

提振，食品饮料板块本周整体表现相对强势。另外，龙头券商凭借

雄厚的资本实力和风控能力，在资本市场深化改革“扶优限劣”的

政策倾斜下将最直接受益，券商行业受市场看好，非银板块走强；

同时创业板注册制稳步推进，首批集中挂牌时间敲定，数字人民币

试点落地，这些因素共同拉升非银板块活跃度。 

 本周一级市场整体融资规模继续缩减，主要原因为 IPO 规模持续两

周环比减少。本周一级市场融资规模从 166.33 亿元缩减至 129.59

亿元，环比减少 36.74 亿元，跌下今年周度融资规模的平均水平，

低于平均值（均值 205）75.41 亿元；其中 IPO 募资 129.59 亿元，

前值 154.34 亿元，环比减少 24.74亿元，降幅较上周有所减小。 

 本周产业资本减持金额较前值小幅缩减。产业资本合计净减持 69.13

亿元，前值减持 77.92亿元，净减持金额环比减少 8.80亿元。分板

块来看，主板、中小板及创业板分别净减持 20.92亿元、20.79亿元

和 27.41亿元。本周中小企业板减持金额环比大幅减少 26.82亿元，

而创业板减持金额环比显著增加 25.05 亿元，主板减持金额环比变

动较小。 

 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 396.65 亿元，净流入环比大幅增加 381.86 亿元。主

要变动原因是融资余额和 ETF 净流入明显提升，相较于前值分别增加 271.73亿

元、213.31亿元。本月 A股资金合计净流入远超去年同期水平，同比增长 1208.71

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 150.96 -120.77 271.73 

陆股通净流入 -41.64 66.65 -108.28 

公募基金发行 475.47 505.13 -29.66 

ETF净流入 110.32 -102.99 213.31 

资金需求 

IPO募资 129.59 154.34 -24.74 

交易费用 99.75 100.97 -1.22 

产业资本净减持 69.13 77.92 -8.80 

A 股市场活跃度 

资金净流入总计 396.65  14.79  381.86  

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 8.14-8.20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股成交额持续下滑，成交量小幅上升。A股每日平均成交额为 9974.86亿

元，环比减少 122.20 亿元；每日平均成交量为 808.67 亿股，环比增加 20.19

亿股。本周成交额继续缩减，但降幅较前值有所减小；成交量在上周明显萎缩

后再回升，市场情绪回暖，A股市场活跃度小幅提升。 
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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、 沪股通净买入大幅缩减，北上资金再度净流出 

本周北上资金继上周实现净流入后再度呈现净流出，主要受沪股通净买入大幅

缩减影响。本周陆股通资金净流出 41.64亿元，前值净流入 66.65亿元，净流出

环比增加 108.28亿元，其中沪股通净流出 41.81亿元，前值净流入 68.83亿元，

深股通净流入 0.17亿元，前值净流出 2.18亿元。 

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

有所增加，资金净流入较多的行业为电子（+35.61亿元）、医药生物（+7.26亿

元）、传媒（+6.48亿元）、银行（+5.00亿元）、国防军工（+3.97亿元）、农林

牧渔（+1.96亿元）；资金流出的行业分别为食品饮料（-8.39亿元）、休闲服务

（-8.29亿元）、电气服务（-1.34亿元）。其中，电子板块的资金净流入增加最

为显著。随着苹果、智能电视、虚拟现实、无线耳机等概念板块走强，电子行业

向好，拉升了电子板块的资金流入量。个股方面，本周北上资金净流入前五的个

股分别为平安银行、歌尔股份、TCL科技、立讯精密、分众传媒，分别净流入 11.33

亿元、8.93亿元、7.73亿元、7.48亿元、6.48亿元，相较前值净流入规模有所

提升；净流出前五的个股为兴业银行、中国中免、中国平安、伊利股份、宁德时

代，分别净流出 9.48亿元、8.29亿元、5.43亿元、4.56亿元、4.34亿元。 

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缩减 

本周(8.14-8.20)偏股型基金累计发行 475.47亿元，前值为 505.13亿元，环比

减少了 29.66亿元，偏股基金的发行规模已连续下降五周。目前，偏股型基金的

发行规模仍处于历史平均水平（154亿元）之上。2020年初至今，偏股型基金累

计发行 11938.20亿元，已大幅超过 2019年全年发行金额 4727.41亿元。 
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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 

1.3、 ETF 净流入环比上升 

本周(8.14-8.20)ETF净流入环比大幅提升，在持续两周高净流出后实现净流入。

本周 ETF净流入 110.32亿元，前值为净流出 102.99亿元，净流入环比大幅增加

213.31亿元。其中，宽基 ETF 是净流入规模变动最大的类别，本周宽基 ETF净

流入 50.90亿元，上周净流出 65.92亿元，环比变动 116.82亿元；宽基 ETF中，

跟踪沪深 300、上证 50和创业板的 ETF净流入最多，分别为 28.86亿元、21.71

亿元、11.24亿元，较前值大幅提升。行业 ETF继上周净流出后再度实现高净流

入，净流入环比增加 89.31 亿元，主要受益于大金融板块 ETF净流入大幅增加；

随着创业板注册制临近、金融改革开放的持续推进，大金融板块集体拉升，ETF

净流入创新高。主题 ETF净流出 22.77亿元，净流出环比减少 7.18亿元；主题

ETF中，除红利主题外，其余各类主题均呈现 ETF净流出，受芯片、电子等高估

值板块回调影响，创新主题 ETF仍持续较高净流出。 

图 7：ETF 净流入（亿元） 

 

资料来源：wind，国海证券研究所 
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