
@
2
0
2
1华

创
版
权
所
有

证 券 研 究 报 告

2026年8月31日
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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收缩、杠杆资金净流出规模下降、股票型ETF净流入规模下降、回购金额小幅

收缩至历史中位；2）资金需求端：股权融资规模收缩至历史中位、产业资本净减持规模扩张至历史中位、南向资

金重回净流入。

• 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：有色+11pct至35%、通信+7pct至53%、光伏+6pct至19%；下行行业主要为：

白酒-10pct至11%、央企-7pct至24%、半导体-4pct至54%。

• 投资者温度计：

1）上周市场整体显著分化，低估值周期、红利板块领涨；科技板块内部高低切换。市场探底之后支撑逐步显现，

中期反弹逻辑未破坏，但短期受美联储鹰派信号、中报业绩验证、筹码结构约束等或维持区间震荡，自媒体A股搜

索热度下降。

2）公募抱团趋势减弱，风格偏向价值，无明显行业偏向。

3）最近一周以小单衡量的沪深两市A股散户资金净流入378.7亿元，较前值下降811.8亿元，处过去五年6.6%分位，

净流入规模下降。
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1、资金流动性：资金供需收敛，公募新发为当前流入主力

• 资金流动性：1）资金供给端：偏股型公募新发规模收缩、杠杆资金净流出规模下降、股票型ETF净流入规模

下降、回购金额小幅收缩至历史中位；2）资金需求端：股权融资规模收缩至历史中位、产业资本净减持规模

扩张至历史中位、南向资金重回净流入。

数据来源：Wind，华创证券，数据截至26/8/31，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 89 49 48%

两融资金净流入 -160 -47 33%

股票型ETF净申购 84 9 51%

上市公司回购 22 18 43%

合计 13 12

资金需求主体(亿元) 上期 本期 近3年分位

股权融资 236 88 54%

产业资本净减持 1 53 62%

南向资金净流入 -99 84 34%

合计 138 225

限售解禁流通市值 732 201 6%

资金供给

资金需求
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1.1、公募权益新发规模下降

• 公募权益新成立基金：上周新成立份额49.5亿份，较前值89.4亿份下降，其中主动型新发32.7亿份，被动指

数型新发16.8亿份。

数据来源：Wind，华创证券
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1.2、两融资金：净流入-46.9亿

• 1）最新融资余额2.63万亿较前值下降、融券余额288.6亿元较前值上升，整体余额占流通市值比例为2.65%，

处近三年89%分位；

• 2）两融资金整体上周净流入约-46.9亿元，较前值净流入-160.4亿元上升，处近三年33%分位；成交额占全

A比例为8.9%，较前值下降0.3pcts，参与度处近三年41%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.2、两融资金：净流入-46.9亿

• 3）两融自身换手率上周为33.3%，较前值下降，处近三年49%分位。

• 4）融资融券业务个人投资者数量达到838.8万名，其中平均每日参与交易的投资者数量达到37.9万名，较前

值下降4.5万名，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：通信、电新净流入；医药、非银净流出

• 5）两融上周主要：

• 净流入通信24.1亿、电新16.0

亿、化工12.9亿；

• 净流出医药-27.8亿、非银-

19.0亿、交运-14.8亿。

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

中际旭创 9.1 迈瑞医疗 -7.0

新易盛 8.7 华大智造 -3.0

星网锐捷 4.3 沃森生物 -2.1

阳光电源 5.4 中国平安 -7.3

TCL中环 2.4 华泰证券 -2.2

杭电股份 2.3 中信证券 -2.1

东材科技 7.2 顺丰控股 -6.4

国恩股份 1.5 招商轮船 -4.5

巨化股份 1.3 中远海能 -2.5

云南锗业 4.2 兆易创新 -9.9

兴业银锡 4.0 蓝思科技 -5.3

赤峰黄金 1.7 江波龙 -3.4

蓝色光标 2.2 格力电器 -3.4

恺英网络 1.3 美的集团 -2.4

巨人网络 1.0 三花智控 -1.5

大胜达 0.7 国电电力 -2.2

太阳纸业 0.4 华能国际 -0.7

裕同科技 0.3 中国核电 -0.6

飞龙股份 1.7 中国卫星 -1.4

华阳集团 0.6 上海瀚讯 -0.8

福赛科技 0.4 西部超导 -0.7

明牌珠宝 0.3 伊利股份 -2.2

中国黄金 0.3 贵州茅台 -1.7

曼卡龙 0.3 东鹏饮料 -0.5

C高凯 5.7 宏景科技 -1.7

英维克 2.1 中科曙光 -1.4

申菱环境 1.6 深信服 -0.9

平潭发展 1.9 深桑达A -0.9

金健米业 0.9 中国电建 -0.7

海南橡胶 0.5 中国建筑 -0.6

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)

通信 24.1 医药生物 -27.8

电力设备 16.0 非银金融 -19.0

基础化工 12.9 交通运输 -14.8

有色金属 7.5 电子 -11.3

传媒 2.3 家用电器 -10.9

轻工制造 1.6 公用事业 -6.8

汽车 1.1 国防军工 -6.0

农林牧渔 0.9 建筑装饰 -2.8

纺织服饰 1.0 食品饮料 -3.8

机械设备 0.9 计算机 -2.9
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1.3、股票型ETF：净流入9.0亿，处近三年50.9%分位

• 股票型ETF整体上周净流入9.0亿，较前值净流入84.1亿下降，净流向整体处近三年50.9%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-56.4亿，主题ETF净流入-26.2亿

• 上周行业/主题ETF净流入品种集中于电子（22.1亿）、通信（4.3亿）、人工智能（4.2亿）等；净流出品种

集中于非银金融（-49.2亿）、电力设备（-12.4亿）、有色金属（-10.6亿）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 电子 22.1 137.7 26 区域经济 0.0 0.1

2 通信 4.3 19.6 27 大宗商品 0.0 0.0

3 人工智能 4.2 20.5 28 汽车 -0.1 -0.3

4 计算机 2.6 2.7 29 软件 -0.1 0.0

5 医药生物 1.1 -27.6 30 民企 -0.1 0.2

6 钢铁 1.1 -0.3 31 央国企 -0.2 -0.2

7 旅游 1.0 -0.1 32 云计算 -0.4 -2.4

8 传媒 0.8 -3.3 33 科技 -0.4 0.3

9 5G 0.8 3.7 34 新能源车 -0.4 -1.4

10 建筑装饰 0.6 -0.3 35 新材料 -0.6 1.0

11 金融 0.6 -0.5 36 船舶 -0.6 -0.5

12 家用电器 0.6 -1.0 37 农林牧渔 -0.7 4.4

13 建筑材料 0.4 -0.3 38 国防军工 -1.2 3.2

14 能源 0.4 0.1 39 公用事业 -1.8 -5.7

15 房地产 0.4 0.5 40 食品饮料 -2.2 -2.7

16 消费 0.3 -3.9 41 基础化工 -3.1 -4.6

17 交通运输 0.1 0.0 42 机械设备 -3.4 -3.3

18 油气 0.0 -1.2 43 电池 -3.7 -6.5

19 原材料 0.0 0.0 44 银行 -7.2 3.8

20 品牌工程 0.0 0.0 45 煤炭 -7.5 -3.7

21 养老 0.0 0.0 46 机器人 -8.1 6.0

22 数字经济 0.0 0.1 47 卫星 -9.8 -3.3

23 高端制造 0.0 -0.1 48 有色金属 -10.6 -13.9

24 绿色发展 0.0 -0.2 49 电力设备 -12.4 -11.6

25 物联网 0.0 0.0 50 非银金融 -49.2 -17.8

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17.7亿，较前值22.4亿下降，处近三年43%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87.8亿元，处近三年54%分位，其中IPO17.9亿、再融资69.9亿。

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14.2亿元、减持-67.6亿元，净减持-53.4亿，较前值-0.7亿规模上升，净减持规模

处近三年62%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.6、产业资本行业：上周净增持非银、环保；减持电子、建材

• 2）上周分行业来看，

• 净增持非银4.9亿、环保2.0亿、

有色1.6亿；

• 净减持电子-19.7亿、建材-10.5

亿、计算机-9.2亿。

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 -3.1 -20.1 -155.3

钢铁 0.0 0.8 -6.7

有色金属 1.6 4.4 -100.4

建筑材料 -10.5 -11.2 -60.5

建筑装饰 -0.4 -1.5 -35.1

煤炭 0.0 0.0 -1.3

石油石化 -3.0 -3.0 27.7

交通运输 -0.5 -1.6 -6.1

环保 2.0 -2.1 -89.2

公用事业 -0.2 15.4 -7.6

电子 -19.7 -63.9 -1078.8

通信 -0.2 -11.1 -148.6

传媒 0.2 -8.7 -48.8

计算机 -9.2 -10.0 -138.2

电力设备 -6.0 -19.4 -299.3

机械设备 -6.5 -21.8 -243.3

国防军工 0.0 -2.0 -75.2

汽车 0.0 -4.6 -73.2

农林牧渔 -0.4 -1.8 -26.6

家用电器 0.0 -1.9 -49.3

食品饮料 -0.1 1.8 -27.6

纺织服饰 0.0 2.1 -10.4

轻工制造 -0.5 -1.6 -21.6

医药生物 -1.9 -19.4 -192.2

社会服务 0.2 0.2 -11.9

美容护理 0.0 0.0 -9.3

商贸零售 0.0 -0.3 -36.9

房地产 0.0 -1.8 -16.4

银行 0.0 8.0 30.2

非银金融 4.9 2.2 -15.5

综合 0.0 -0.1 -2.5

分行业产业资本净增减持情况(亿元)

-20.8 -385.8

-12.6 -47.8 -691.0

-29.0 -93.7 -1414.4

-14.2 -19.0 -434.5周期

TMT
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1.7、限售解禁规模下降

• 上周解禁市值201.1亿元，较前值731.9亿下降，处近三年6%分位。预计本周解禁市值为178.2亿元。

数据来源：Wind，华创证券
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1.8、南向资金：净流入+83.9亿

• 上周南向资金流向+83.9亿元，较上周-98.9亿元上升，周净流向强度处近三年34%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8.2%，较前值上升0.3pct，参与度处近三年85%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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资金流动性：资金供需收敛，公募新发为当前流入主力

交易拥挤度：有色、通信、光伏上行；白酒、央企、半导体下行
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2.1、成长主题行业：光伏设备交易热度分位上升6pct至19%

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 2.8 历史分位 96% 交易热度 2.7 历史分位 54%

交易热度 1.8 历史分位 19% 交易热度 0.7 历史分位 6%
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2.1、成长主题行业：光伏设备交易热度分位上升6pct至19%

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 1.7 历史分位 8%

1000

1200

1400

1600

1800

2000

2200

2400

2600

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

过去四周成交额占比/市值占比（较全A）
军工 交易热度 军工 指数(右)

下载日志已记录，仅供内部参考



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 21

2.2、价值主题行业：白酒下降10pct至11%、央企下降7pct至24%

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 0.6 历史分位 11% 交易热度 0.8 历史分位 0%
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2.2、价值主题行业：白酒下降10pct至11%、央企下降7pct至24%

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：有色上升11pct至35%，煤炭上升3pct至14%

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 2.4 历史分位 35% 交易热度 1.2 历史分位 9%

交易热度 1.2 历史分位 14% 交易热度 2.1 历史分位 28%
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2.3、周期主题行业：有色上升11pct至35%，煤炭上升3pct至14%

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 0% 交易热度 3.3 历史分位 87%

交易热度 2.0 历史分位 45% 交易热度 1.7 历史分位 48%
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2.3、周期主题行业：有色上升11pct至35%，煤炭上升3pct至14%

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：通信上升7pct至53%，电子下降4pct至62%

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 2.9 历史分位 62% 交易热度 2.5 历史分位 32%

交易热度 2.7 历史分位 55% 交易热度 3.0 历史分位 53%
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资金流动性：资金供需收敛，公募新发为当前流入主力

交易拥挤度：有色、通信、光伏上行；白酒、央企、半导体下行
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3.1、自媒体：A股搜索热度下降

• 上周市场整体显著分

化，低估值周期、红

利板块领涨；科技板

块内部高低切换。市

场探底之后支撑逐步

显现，中期反弹逻辑

未破坏，但短期受美

联储鹰派信号、中报

业绩验证、筹码结构

约束等或维持区间震

荡，自媒体A股搜索热

度下降。

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26/8/31。
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3.2、抖音观看“A股”内容用户：低能级城市、年轻群体占比上升

数据来源：巨量算数，华创证券

• 抖音最近一周（8/22-8/28）观看“A股”内容用户结构分布总体平稳。从城市能级上看，三线、四线等低能

级城市群体占比上升；从年龄结构上看，18-23岁年轻群体占比上升。
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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（8/22-8/28）快手“A股”作品：作品量2.1万个，较上期持平；点赞量14.0万次，较上期减少0.3

万次；评论量14.7万次，较上期减少0.3万次。
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3.4、微博情绪：市场调整引发微博负面情绪上升

数据来源：微热点，华创证券

• 最近一周（8/22-8/28）微博情绪总体平稳，市场分化显著科技板块回调引发负面情绪上升。
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3.5、基金风格：抱团趋势减弱，无明显行业偏向

• 最近一周（8/24-8/28）公募抱团趋势减弱，风格偏向价值，无明显行业偏向。

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；26/7新增开户数265.5万户，处过去十年76%分位；

• 最近一周（8/24-8/28）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378.7亿元，较前值下

降811.8亿元，处过去五年6.6%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（8/22-8/28，下同）同花顺累计下载量达8.4万次，较前值减少2.0万次；东方财富下载量2.5万次，

较前值增加0.1万次。最近一周同花顺五星好评数量3674次，较前值减少606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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