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4月股票型ETF净流出超2600亿
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核心结论

• 资金流动性：

1）资金供给端：偏股型公募新发规模扩张至历史高位、杠杆资金净流入回落至历史中位、股票型ETF流出规模持续

扩大、回购金额仍处于历史低位；

2）资金需求端：股权融资规模收缩至历史中位、产业资本净减持小幅扩张、南向资金净流入保持历史中位。

• 交易拥挤度：以过去四周成交额占比/市值占比（较全A）作为衡量主题行业交易热度的表征指标来看，本周热度

分位（下同）上行行业主要为：电子+5pct至43%、半导体+5pct至30%、家电+3pct至33%；下行行业主要为：

光伏-18pct至59%、医疗服务-10pct至63%、建筑-8pct至59%。

• 投资者温度计：

1）上周市场整体上行，市场关注点逐渐回归基本面与产业逻辑，4/28中央政治局会议定调经济发展好于预期，双

宽政策基调延续，带动自媒体A股搜索热度小幅上行。

2）公募抱团趋势增强，风格偏向价值，行业偏向金融、周期、消费。

3）最近一周以小单衡量的沪深两市A股散户资金净流入842.5亿元，较前值减少604.2亿元，处过去五年36.0%分位，

净流入规模下降。



资金流动性：股票型ETF持续大规模流出

交易拥挤度：电子、半导体、家电上行；光伏、医疗服务、建筑下行

01

02

目录

投资者温度计：自媒体A股搜索热度上升，散户资金净流入规模下降03



证 券 研 究 报 告

证监会审核华创证券投资咨询业务资格批文号：证监许可（2009）1210 号                          4

1、资金流动性：股票型ETF持续大规模流出

资金流动性：1）资金供给端：偏股型公募新发规模扩张至历史高位、杠杆资金净流入回落至历史中位、股票型

ETF流出规模持续扩大、回购金额仍处于历史低位；2）资金需求端：股权融资规模收缩至历史中位、产业资本

净减持小幅扩张、南向资金净流入保持历史中位。

数据来源：Wind，华创证券，数据截至26/5/6，下同

资金供给主体(亿元) 上期 本期 近3年分位

偏股型公募新发份额 88 185 92%

两融资金净流入 419 30 53%

股票型ETF净申购 -735 -874 2%

上市公司回购 20 7 10%

合计 -228 -659

资金需求主体(亿元) 上期 本期 近3年分位

股权融资 222 123 60%

产业资本净减持 91 108 88%

南向资金净流入 146 163 57%

合计 459 395

限售解禁流通市值 766 247 12%

资金供给

资金需求
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1.1、公募权益新发规模上升

• 公募权益新成立基金：上周新成立份额184.8亿份，较前值88.0亿份上升，其中主动型新发134.9亿份，被动

指数型新发49.9亿份。

数据来源：Wind，华创证券
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1.2、两融资金：净流入29.7亿

• 1）最新融资余额2.70万亿较前值上升、融券余额196.3亿元较前值下降，整体余额占流通市值比例为2.58%，

处近三年91%分位；

• 2）两融资金整体上周净流入约29.7亿元，较前值净流入418.8亿元下降，处近三年53%分位；成交额占全A

比例为9.9%，较前值下降0.1pct，参与度处近三年75%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.2、两融资金：净流入29.7亿

• 3）两融自身换手率上周为38.5%，较前值48.5%下降，处近三年72%分位。

• 4）融资融券余业务个人投资者数量达到814.3万名，其中平均每日参与交易的投资者数量达到47.5万名，较

前值下降2.9万名，散户参与度下降。

数据来源：Wind，华创证券
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1.2、两融资金行业：电子、电新净流入；公用、农业净流出

• 5）两融上周主要：

• 净流入电子169.5亿、电新

18.1亿、机械16.6亿；

• 净流出公用-4.9亿、农业-2.6

亿、煤炭-2.5亿。

数据来源：Wind，华创证券

申万一级 行业净流入 个股简称 个股净流入 申万一级 行业净流入 个股简称 个股净流入

寒武纪 24.5 华电国际 -1.7

海光信息 14.0 协鑫能科 -1.6

兆易创新 8.6 豫能控股 -1.0

湖南裕能 5.0 北大荒 -0.5

新宙邦 3.8 生物股份 -0.4

鹏辉能源 2.6 平潭发展 -0.4

杰瑞股份 5.7 永泰能源 -1.1

精测电子 4.4 新集能源 -0.8

日联科技 2.1 山西焦煤 -0.5

中国平安 11.3 贝泰妮 -0.5

国泰海通 4.9 敷尔佳 -0.2

华泰证券 1.5 水羊股份 -0.2

中国巨石 7.3 天音控股 -1.0

海螺水泥 1.1 爱施德 -0.6

国际复材 1.0 王府井 -0.4

天孚通信 4.1 顺灏股份 -0.9

中际旭创 3.6 劲嘉股份 -0.6

光迅科技 2.8 美新科技 -0.6

招商银行 3.9 广汇能源 -2.0

兴业银行 2.5 中国石油 -1.0

华夏银行 1.8 蓝焰控股 -0.5

比亚迪 8.3 蓝色光标 -2.9

江淮汽车 4.5 易点天下 -1.4

潍柴动力 3.7 完美世界 -0.7

云南锗业 4.1 报喜鸟 -0.6

北方稀土 3.4 雅戈尔 -0.2

天齐锂业 2.7 恒辉安防 -0.2

中国长城 9.4 杭钢股份 -3.0

中科曙光 6.7 抚顺特钢 -0.5

岩山科技 0.9 方大炭素 -0.3

计算机 6.6 钢铁 -0.5

汽车 7.5 传媒 -0.6

有色金属 6.8 纺织服饰 -0.6

通信 9.8 轻工制造 -1.2

银行 9.5 石油石化 -1.1

非银金融 13.9 美容护理 -1.6

建筑材料 10.1 商贸零售 -1.4

电力设备 18.1 农林牧渔 -2.6

机械设备 16.6 煤炭 -2.5

两融——上周净流向前10行业

& 各行业前3净流向个股(亿元)

两融——上周净流向后10行业

& 各行业后3净流向个股(亿元)

电子 169.5 公用事业 -4.9
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1.3、股票型ETF：净流入-873.9亿，处近三年1.9%分位

• 股票型ETF整体上周净流入-873.9亿，较前值净流入-734.9亿下降，净流向整体处近三年1.9%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.3、股票型ETF：行业ETF净流入7.4亿，主题ETF净流入-105.4亿

• 上周行业/主题ETF净流入品种集中于煤炭（9.9亿）、非银金融（6.8亿）、电池（6.8亿）等；净流出品种集

中于电子（-91.2亿）、有色金属（-29.3亿）、人工智能（-8.0亿）等。

数据来源：Wind，华创证券
注：根据行业/主题ETF跟踪指数权重行业分布，划分成23个申万一级行业类ETF与27个主题类ETF。

本周 上周 本周 上周
1 煤炭 9.9 3.4 26 品牌工程 -0.1 0.0

2 非银金融 6.8 -11.6 27 新材料 -0.1 -0.4

3 电池 6.8 9.3 28 金融 -0.1 -0.1

4 通信 5.7 52.1 29 能源 -0.2 -1.0

5 卫星 5.4 23.0 30 大宗商品 -0.2 -0.1

6 计算机 5.1 -1.8 31 绿色发展 -0.4 -0.5

7 公用事业 4.0 7.7 32 数字经济 -0.4 -0.1

8 区域经济 3.8 -1.0 33 钢铁 -0.4 -0.6

9 农林牧渔 3.7 6.4 34 建筑材料 -0.6 -1.8

10 国防军工 3.1 -2.2 35 央国企 -0.6 -4.4

11 5G 2.5 9.3 36 房地产 -0.6 -1.9

12 机械设备 2.5 -2.4 37 船舶 -0.8 -1.7

13 传媒 2.5 4.7 38 建筑装饰 -0.9 -0.8

14 云计算 1.0 -3.1 39 家用电器 -1.2 -0.8

15 电力设备 0.3 3.2 40 旅游 -1.3 -6.2

16 高端制造 0.2 0.1 41 科技 -2.8 -1.7

17 新能源车 0.1 1.1 42 油气 -2.8 -13.3

18 软件 0.1 -0.5 43 医药生物 -3.5 -0.7

19 银行 0.1 -4.2 44 消费 -4.2 -3.3

20 汽车 0.1 0.0 45 食品饮料 -4.8 -2.9

21 交通运输 0.0 -0.1 46 基础化工 -5.1 -20.0

22 养老 0.0 0.0 47 机器人 -6.5 -18.8

23 原材料 0.0 0.0 48 人工智能 -8.0 -15.7

24 物联网 0.0 0.1 49 有色金属 -29.3 -12.3

25 民企 -0.1 -0.2 50 电子 -91.2 -66.1

净流入额(亿元)
序号

近一周行业 /主题ETF净流入额(对应至申万一级行业/主题)

序号 行业/主题
净流入额(亿元)

行业/主题
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1.4、上市公司回购：回购额下降

• 上周上市公司回购金额为7.0亿，较前值20.3亿下降，处近三年10%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.5、股权融资规模下降

• 以上市日为标准，上周股权融资金额为123.4亿元，处近三年60%分位，其中IPO22.5亿、再融资100.9亿。

数据来源：Wind，华创证券
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1.6、产业资本净减持规模上升

• 1）上周产业资本整体增持16.0亿元、减持-124.5亿元，净减持-108.5亿，较前值-90.9亿规模上升，净减持

规模处近三年88%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.6、产业资本行业：上周净增持有色、钢铁；减持电子、计算机

• 2）分行业来看，上周净增持有色3.3亿、

钢铁0.2亿、医药0.2亿；净减持电子-

55.6亿、计算机-16.3亿、机械-11.5亿。

数据来源：Wind，华创证券

大类 行业 周度 月度 2026YTD 周度 月频 2026YTD

基础化工 -2.0 -5.8 -107.0

钢铁 0.2 0.2 -2.2

有色金属 3.3 -6.4 -48.9

建筑材料 -5.4 -3.8 14.5

建筑装饰 -1.1 -1.3 -11.9

煤炭 0.0 0.5 -1.3

石油石化 -6.3 11.6 19.0

交通运输 0.1 -0.7 12.0

环保 -0.5 -25.4 -54.6

公用事业 -0.1 2.8 -14.2

电子 -55.6 -173.6 -544.3

通信 -1.9 -12.3 -106.4

传媒 0.0 -2.8 -26.9

计算机 -16.3 -26.6 -93.2

电力设备 -7.7 -26.6 -180.0

机械设备 -11.5 -25.2 -125.0

国防军工 -0.5 -8.9 -54.9

汽车 -1.0 -5.1 -45.6

农林牧渔 -0.4 -0.9 -15.9

家用电器 0.0 -1.2 -27.3

食品饮料 0.0 1.6 -22.7

纺织服饰 0.0 -0.5 -6.1

轻工制造 -0.3 -0.7 -12.8

医药生物 0.2 -13.4 -112.0

社会服务 -0.5 -0.5 -6.7

美容护理 0.0 -4.4 -8.6

商贸零售 -0.8 -5.7 -31.4

房地产 -0.3 -0.2 -10.9

银行 0.0 8.0 22.0

非银金融 0.0 0.0 -12.6

综合 0.0 0.0 -1.9

-0.3 7.8 -1.5

-2.0

制造

消费

金融地产

分行业产业资本净增减持情况(亿元)

-25.6 -243.5

-20.7 -65.8 -405.5

-73.8 -215.3 -770.9

-11.8 -28.4 -194.5周期

TMT
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1.7、限售解禁规模下降

• 上周解禁市值247.0亿元，较前值766.3亿下降，处近三年12%分位。预计本周解禁市值为254.5亿元。

数据来源：Wind，华创证券
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1.8、南向资金：净流入163.2亿

• 上周南向资金流向163.2亿元，较上周146.4亿元上升，周净流向强度处近三年57%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.9、北向资金参与度上升

• 上周北向资金成交占沪深A股比例7.4%，较前值上升0.3pct，参与度处近三年68%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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2.1、成长主题行业：光伏设备易热度分位下降18pct至59%

数据来源：Wind，华创证券，历史分位为16年以来，走势图为22年以来

交易热度 1.6 历史分位 63% 交易热度 2.2 历史分位 30%

交易热度 2.4 历史分位 59% 交易热度 1.1 历史分位 39%
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2.1、成长主题行业：光伏设备易热度分位下降18pct至59%

数据来源：Wind，华创证券，历史分位为16年以来，走势图为22年以来
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2.2、价值主题行业：家电上升3pct至33%、央企下降5pct至39%

数据来源：Wind，华创证券，历史分位为16年以来，走势图为22年以来

交易热度 0.4 历史分位 2% 交易热度 1.2 历史分位 33%
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2.2、价值主题行业：家电上升3pct至33%、央企下降5pct至39%

数据来源：Wind，华创证券，历史分位为16年以来，走势图为22年以来

交易热度 0.8 历史分位 2% 交易热度 0.4 历史分位 39%
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2.3、周期主题行业：建筑下降8pct至59%，煤炭下降5pct至9%

数据来源：Wind，华创证券，历史分位为16年以来，走势图为22年以来
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2.3、周期主题行业：建筑下降8pct至59%，煤炭下降5pct至9%

数据来源：Wind，华创证券，历史分位为16年以来，走势图为22年以来

交易热度 1.1 历史分位 9% 交易热度 2.6 历史分位 73%

交易热度 2.3 历史分位 59% 交易热度 1.5 历史分位 37%
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2.3、周期主题行业：建筑下降8pct至59%，煤炭下降5pct至9%

数据来源：Wind，华创证券，历史分位为16年以来，走势图为22年以来
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2.4、TMT主题行业：电子上升5pct至43%，通信上升3pct至59%

数据来源：Wind，华创证券，历史分位为16年以来，走势图为22年以来

交易热度 2.6 历史分位 43% 交易热度 2.3 历史分位 23%

交易热度 2.5 历史分位 42% 交易热度 3.2 历史分位 59%
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3.1、自媒体：A股搜索热度上升

• 上周市场整体上行，

市场关注点逐渐回归

基本面与产业逻辑，

4/28中央政治局会议

定调经济发展好于预

期，双宽政策基调延

续，带动自媒体A股搜

索热度小幅上行。

数据来源：微信指数，百度指数，微指数，新红数据，巨量算数，快手指数，华创证券 

注：以24/9/23为基点，数据截至26/5/6。
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3.2、抖音观看“A股”内容用户：年长群体占比上升

数据来源：巨量算数，华创证券

• 抖音最近一周（4/25-5/1）观看“A股”内容用户结构分布总体平稳。从城市能级上看，一线、新一线等高

能级城市群体占比上升幅度居前；从年龄结构上看，41岁以上年长群体占比上升。
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3.3、快手：“A股”作品热度下降

数据来源：快手指数，华创证券

• 最近一周（4/25-5/1）快手“A股”作品：作品量2.5万个，较上期减少0.8万个；点赞量13.7万次，较上期

减少5.4万次；评论量13.3万次，较上期减少1.9万次。
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3.4、微博情绪：假期临近分歧加剧引发微博负面情绪上升

数据来源：微热点，华创证券

• 上周微博情绪总体平稳，4/30临近五一假期市场分歧加剧引发负面情绪明显上升。
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3.5、基金风格：抱团趋势增强，行业偏向金融、周期、消费

• 最近一周（4/27-5/1）公募抱团趋势增强，风格偏向价值，行业偏向金融、周期、消费。

数据来源：Wind，华创证券

注：图表以沪深300、创业板指、上证50、3个中信风格指数和2个申万指数（电子，电力设备）为参考，选取剔除行业基后规模前100普通股票型、偏股混合型和灵活配置型
基金；气泡大小代表规模。
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3.6、散户资金净流入规模下降

数据来源：Wind，华创证券

• 24/10新增开户数685万户，历史上仅次于15/4和15/6；26/3新增开户数460.1万户，处过去十年98%分位；

• 最近一周（4/20-4/24）以小单(挂单额小于4万元)衡量的沪深两市A股散户资金净流入842.5亿元，较前值减

少604.2亿元，处过去五年36.0%分位，净流入规模下降。
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3.7、散户入场渠道：下载量减少

数据来源：七麦数据，华创证券，存在部分日期评分数据缺失

• 最近一周（4/27-5/1，下同）同花顺累计下载量达13.9万次，较前值减少3.7万次；东方财富下载量7.4万次，

较前值减少0.3万次。最近一周同花顺五星好评数量5394次，较前值减少1208次。
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风险提示

1、宏观经济不及预期，可能导致相机抉择的货币政策与市场预期产生偏离；

2、相关测算或与实际情况有所偏差；

3、历史经验不代表未来：因市场环境等因素变化，历史数据得出的经验可能在未来失效。
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