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投资要点： 

 根据我们的统计口径，本周（1.4-1.8）A 股资金合计净流入 833.69

亿元，净流入环比增加 593.77 亿元，主要变动原因是融资余额大幅

增加。A 股日成交额连续 5 天破万亿，本周日均为 11782.98 亿元，

日均成交量为 822.51 亿股，成交额和成交量从 2020 年 12 月起持

续提升，市场整体情绪高涨。 

 股市资金供给 

  从资金流入的不同渠道来看，本周不同资金对于行业的选择有所分

歧。消费板块资金分歧较大，食品饮料行业表现最为明显，北上资

金在食品饮料呈现大额净流出，ETF 和杠杆资金都呈现大额净流入。 

  北上资金：根据前十大活跃个股统计数据来看，本周净流入环比上

升，周度流入 191.27亿元，累计流入 1.2万亿元，继续呈现沪强深

弱的格局。其中，建筑材料、农林牧渔、汽车和非银金融流入较多

而电子、医药生物、食品饮料和通信流出较多。 

  新发偏股型基金：偏股型基金新发行 507.50亿元，新发行规模环比

大幅上升，仍处于 2019年以来平均水平（245亿元）之上。 

  ETF：本周 ETF小幅净流出 10.94亿元，ETF资金维持较低波动。宽

基 ETF净流出 156.30亿元，净流出环比增加 183.30亿元，主要由

于中证 500ETF净流出规模较大；行业 ETF 大额净流入 189.56亿元，

大金融和大消费板块净流入显著；主题 ETF仍处于净流出状态。 

  两融余额：本周两融余额再创新高，融资余额增至 1.53万亿元，融

券余额增至 1455.16亿元。融资余额中，除了综合行业，其他所有

行业融资余额增加，电气设备、电子、有色金属、国防军工和非银

金融增幅较大。 

 股市资金需求 

 一级市场：本周一级市场融资热度小幅上升，但仍维持较低水平。

融资规模上升至 104.11亿元，环比增加 74.57亿元。低于 2020年

周度融资规模的平均水平（均值 261.13亿元）；其中 IPO募资 104.11
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亿元，前值 21.43亿元;本周没有增发；连续四周没有配股。 

 产业资本减持：本周产业资本减持降低，合计净减持 76.08亿元，

环比降低 77.70亿元。本周限售解禁市值回落，降至压力均线以下，

达 404.66亿元，下周限售解禁压力会略有降低。 

 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 833.69 亿元，净流入环比大幅增加 593.77 亿元，主

要变动原因是融资余额大幅增加，增量达 438.33亿元。截止 1月 8日，本月累

计净流入达 833.69亿元，同比去年增加 547.07亿元。 

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 

陆股通净流入 191.27 135.82 55.46 

公募基金新发行 507.50 328.49 179.01 

ETF 净流入 -10.94 23.52 -34.46 

融资余额变动 443.88 5.55 438.33 

资金需求 

一级市场融资 104.11 29.54 74.57 

产业资本增减持 76.08 153.78 -77.70 

交易费用 117.83 70.12 47.71 

A 股市场活跃度 

资金净流入总计 833.69  239.92  593.77  

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股成交额和成交量大幅提升，成交额连续 5天破万亿。A股每日平均成交

额为 11782.98 亿元，环比上升 3203.00 亿元；每日平均成交量为 822.51亿股，

环比增加 154.40亿股。成交额和成交量从 2020年 12月起持续提升，市场整体

情绪高涨。 

 

-2500

-2000

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

2
0

1
9

-0
8

2
0

1
9

-0
9

2
0

1
9

-1
0

2
0

1
9

-1
1

2
0

1
9

-1
2

2
0

2
0

-0
1

2
0

2
0

-0
2

2
0

2
0

-0
3

2
0

2
0

-0
4

2
0

2
0

-0
5

2
0

2
0

-0
6

2
0

2
0

-0
7

2
0

2
0

-0
8

2
0

2
0

-0
9

2
0

2
0

-1
0

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
0

-1
2

2
0

2
1

-0
1

A股资金合计净流入（亿元） 同比变动（亿元）



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 6 

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 

从资金流入的不同渠道来看，本周不同资金对于行业的选择有所分歧。消费板

块资金分歧较大，食品饮料行业表现最为明显，北上资金在食品饮料呈现大额净

流出，净流出达 28.20 亿元，ETF 和杠杆资金都呈现大额净流入，净流入分别

为 119.62 亿元和 29.97 亿元。 

1.1、 北上资金净流入环比增加 

本周北上资金周度流入 191.27 亿元，累计流入 11976.59 亿元。本周陆股通净

流入环比增加 55.46 亿元，净流入规模小幅上升。其中沪股通净流入 105.37 亿

元，前值净流入 27.26 亿元，深股通净流入 85.91亿元，前值净流入 108.56亿

元。 

  

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

18000

2
0

2
0

-0
1

2
0

2
0

-0
2

2
0

2
0

-0
3

2
0

2
0

-0
4

2
0

2
0

-0
5

2
0

2
0

-0
6

2
0

2
0

-0
7

2
0

2
0

-0
8

2
0

2
0

-0
9

2
0

2
0

-1
0

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
0

-1
2

2
0

2
1

-0
1

成交额(亿元） 成交量(亿股右轴)

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

0

5000

10000

15000

20000

25000

2
0

1
4

-0
6

2
0

1
4

-1
2

2
0

1
5

-0
6

2
0

1
5

-1
2

2
0

1
6

-0
6

2
0

1
6

-1
2

2
0

1
7

-0
6

2
0

1
7

-1
2

2
0

1
8

-0
6

2
0

1
8

-1
2

2
0

1
9

-0
6

2
0

1
9

-1
2

2
0

2
0

-0
6

2
0

2
0

-1
2

成交额(亿元） 成交量(亿股 右轴)



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 7 

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，净流出行业资金规模远大于净流

入行业。资金净流入较多的行业为建筑材料（+10.10 亿元）、农林牧渔

（+6.13 亿元）、汽车（+5.98 亿元）和非银金融（+5.05 亿元）；资金流出较

多的行业分别为电子（-53.11 亿元）、医药生物 （-30.75 亿元）、食品饮料

（-28.20亿元）和通信（-13.09 亿元）。本周北上资金净流入波动较大，没有

明确的行业流向，1 月 5 日大幅净流出 44.44 亿元，1 月 8 日净流入达 206.15

亿元，创历史次高。 

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 

1.2、 偏股型基金新发行规模环比上升 
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本周开放式偏股型基金新发行 507.50 亿元，前值为 328.49 亿元，环比增加

179.01 亿元，基金新发行规模大幅增加。目前，开放式偏股型基金的新发行规

模处于 2019 年以来平均水平（245 亿元）之上。2020 年全年新发基金规模突破

两万亿，达 20247.26 亿元。2021 年第一周新发基金规模同比 2020 年第一周大

幅增加，增量达 317.15亿元。 

图 7：偏股型基金新发行规模（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 ETF小幅净流出，ETF资金延续较低波动，本周行业 ETF呈现净流入。本周

ETF净流出 10.94亿元，前值为净流入 23.51亿元，净流出环比增加 34.46亿元。

其中，宽基 ETF 本周净流出 156.30亿元，净流出环比增加 183.30亿元，其中，

中证 500ETF净流出规模较大，达 62.43 亿元。行业 ETF 净流入达 189.56亿元，

净流入较前值环比增加 191.84 亿元，主要受到大消费和大金融板块净流入增加

的影响，本周大消费板块中食品饮料 ETF 净流入规模较大，达 119.62 亿元；大

金融板块中银行领涨，净流入规模达 31.97 亿元。主题 ETF 本周净流出 44.20

亿元，净流出环比增加 43.20 亿元。 
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