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投资要点:

 1. 本周（2026/06/08-2026/06/12，下同）宏观资金面边际收敛，央行通

过公开市场操作开展逆回购净投放 8858亿元。资金价格方面，短端利率

大幅上行、长端利率小幅上行，期限利差较上周（2026/06/01-2026/06/05，
下同）有所收窄。5月社融规模增量回升至 20293亿元，存量同比增长

7.7%，较 4月增速 7.8%温和下行。具体看，人民币贷款新增 5010亿元，

同比少增 913亿元，环比多增 9016 亿元，非标融资增量仍为负值但收

缩幅度有所收窄。5月相较 4月，M1同比回升、M2同比保持不变，M1
同比增长 5.5%，M2同比增长 8.6%。

 2. 股市资金供给端压力有所缓解，股票 ETF结束连续 13周净流出转为

净流入，权益基金发行与杠杆资金参与仍有所减少。融资净流入较多的

行业为基础化工、机械设备等，融资净流出的行业为电力设备、计算机

等。股票 ETF 净流入 112.34亿元，其中宽基 ETF净流入的指数有沪深

300、上证指数等，净流出较多的有创业板 50、科创 50等；行业主题 ETF
净流入较多的指数为通信设备、5G通信等，净流出较多的指数为电网设

备主题、SSH黄金股票等；策略风格 ETF净流入较多的指数有价值 100
等，净流出较多的指数有自由现金流等。

 3. 股市资金需求端仍结构性分化。股权融资规模显著下行至 77.30亿元，

限售解禁规模上升至 844.86亿元，产业资本减持减少至 64.39亿元。

 风险提示：历史数据仅供参考，样本代表性不足的风险，数据处理统计方

法可能存在误差，基于主观认知划分产生的偏差，外部环境变化影响结论

适用性，指标选取不全面风险。
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1、本周资金面边际收敛

本周（2026/06/08-2026/06/12，下同），央行公开市场操作实现净投放，股市资

金边际收敛。

央行操作方面，本周央行开展逆回购操作投放 11120亿元，到期 2262亿元，实

现净投放 8858亿元。

资金价格方面，短期利率，DR007 周均值上行 7.02BP至 1.426%；长期利率，

10 年期国债收益率周均值上行 2.28BP 至 1.763%，期限利差较上周

（2026/06/01-2026/06/05，下同）有所收窄。

5月社融：5月社会融资规模增量环比有所回升，呈现改善迹象。5月社会融资

规模增量回升至 20293亿元，较 4月的 6245亿元有所增加。5月社融存量同比

增长 7.7%，较 4月增速 7.8%温和下行。细项数据上，人民币贷款新增 5010亿

元，同比少增 913亿元，环比多增 9016亿元。地方政府专项债净融资增加 12223
亿元，同比少增 2362亿元。企业债券融资增加 1715亿元，同比多增 219亿元。

企业股票融资规模增加 297亿元，同比多增 145亿元。三项非标融资收缩幅度

明显收窄，5月增量录得负值—— -722亿元。

5月货币供给：5月相较 4月，M1 同比回升、M2 同比保持不变。5月末，M1
同比增长 5.5%，增速较 4月上行 0.5pct。M2同比增长 8.6%，增速较 4月保持

不变。
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图 1：本周（2026/06/08-2026/06/12，下同）流动性情况总览

资料来源：Wind，国海证券研究所
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图 2：5月相较 4月，M1同比回升、M2同比持平 图 3：5月新增社融环比增加

资料来源：Wind，国海证券研究所 资料来源：Wind，国海证券研究所

图 4：5月企业债券融资持续改善，三项非标融资有

所回升

图 5：5月货币政策保持宽松

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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2、股市资金供给：股票 ETF资金转为净流入

本周股市资金供给端压力有所缓解，股票 ETF结束连续 13 周净流出转为净流

入，权益基金发行与杠杆资金参与仍有所减少。

权益基金发行：本周新成立 12只主动权益基金，共发行 25.11亿份基金份额，

平均每只基金募 2.09亿份。较上周总募集份额 59.66亿份有所回落。

融资余额变化：截至 2026年 06月 11日，A股融资余额为 2.85万亿元，较 06
月 04 日 2.90 万亿元有所回落。本周融资买入占两市成交额比重降至 7.09%，

融资净流入较多的行业为基础化工、机械设备等，融资净流出的行业为电力设备、

计算机等。

股票 ETF 资金：结束连续 13周净流出转为净流入。本周股票型 ETF合计净流

入 112.34亿元，上周净流出合计 159.69亿元。其中，宽基 ETF净流入的指数

有沪深 300、上证指数等，净流出较多的有创业板 50、科创 50 等；行业主题

ETF净流入较多的指数为通信设备、5G通信等，净流出较多的指数为电网设备

主题、SSH黄金股票等；策略风格 ETF净流入较多的指数有价值 100等，净流

出较多的指数有自由现金流等。

图 6：权益基金发行持续减少 图 7：杠杆资金参与有所下行

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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图 8：本周融资净流入较多的行业为基础化工、机械设备等，融资净流出的行业为电力设备、计算机等

资料来源：Wind，国海证券研究所；统计区间为 2026/06/08-2026/06/12

图 9：本周 ETF净流出较多的宽基指数有创业板 50、科创 50，通信设备、5G通信等主题净流入较多

资料来源：Wind，国海证券研究所；统计区间为 2026/06/08-2026/06/12
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3、股市资金需求：解禁压力上升而融资放缓

股市资金需求端仍结构性分化，股权融资规模显著减少，限售解禁规模有所上升，

产业资本减持继续下行。

股权融资：整体规模较 6月 7日显著减少，主要由定向增发缩量所致。截至 6月

13日，股权融资合计 77.30亿元，较 6月 7日的 311.77 亿元显著减少。其中，

3家 IPO完成发行 13.06亿元，较 6月 7日的 1.61亿元有所增加；定向增发规

模为 60.19亿元，较 6月 7日的 310.16亿元有所大幅减少。

限售股解禁：本周解禁规模较上周有所上升，市场承接压力延续。本周共有 62
家公司合计 844.86 亿元市值的限售股解禁，较上周的 617.74 亿元有所上升，

解禁市值较多的行业为电子、电力设备等。

产业资本减持：本周重要股东净减持规模持续减少，内部资金流出压力有所缓解。

产业资本全周净减持 64.39亿元，较上周的 75.53亿元减少。本周重要股东减持

较多的行业有电子、机械设备等。

图 10：本周 3家 IPO发行 图 11：本周定向增发 60.19亿元

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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图 12：本周限售解禁市值 844.86亿元 图 13：本周限售解禁市值较高的行业为电子、电力

设备等

资料来源：Wind，国海证券研究所 资料来源：Wind，国海证券研究所；统计区间为 2026/06/08-

2026/06/12

图 14：本周重要股东净减持 64.39亿元 图 15：本周重要股东减持较多的行业有电子、机械设

备等

资料来源：Wind，国海证券研究所 资料来源：Wind，国海证券研究所；统计区间为 2026/06/08-

2026/06/12

4、风险提示

历史数据仅供参考，样本代表性不足的风险，数据处理统计方法可能存在误差，

基于主观认知划分产生的偏差，外部环境变化影响结论适用性，指标选取不全面

风险。
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