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投资要点:

 1. 本周（2026/08/31-2026/09/04，下同）宏观资金面整体均衡偏松，央

行通过公开市场操作开展逆回购净回笼 14115亿元。资金价格方面，短

端利率、长端利率均小幅下行，期限利差较上周（2026/08/24-2026/08/28，
下同）有所走阔。

 2. 股市资金供给端结构性分化，股票 ETF 连续三周净流入，权益基金

发行有所回落，融资余额有所下行。融资净流入较多的行业为机械设备、

基础化工等，融资净流出的行业为电子、通信等。股票型 ETF 净流入

107.36 亿元，其中，宽基 ETF 净流入的指数有科创 50、创业板指等，

净流出较多的有中证 500、上证指数等；行业主题 ETF净流入较多的指

数为科创芯片、中证全指半导体等，净流出较多的指数为证券公司、中证

煤炭等；策略风格 ETF 净流入较多的指数有成长 100等，净流出较多的

指数有红利低波、中证红利等。

 3. 股市资金需求端结构分化。股权融资规模上行至 198.03亿元；限售解

禁规模小幅上升至 239.33亿元；产业资本减持小幅回升至 69.64亿元。

 风险提示：历史比较法的局限性；全球经济波动超预期；美国货币政策超

预期紧缩；中国宏观经济政策超预期变化；通胀显著超预期；部分数据发

布更新频率较慢难以反映最新现状；全球宏观不确定性加剧。
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1、本周资金面均衡偏松

本周（2026/08/31-2026/09/04，下同），央行公开市场操作实现净回笼，资金价

格边际下行，资金面整体均衡偏松。

央行操作方面，本周央行开展逆回购操作投放 8160亿元，到期 22275亿元，实

现净回笼 14115亿元。

资金价格方面，短期利率，DR007 周均值下行 3.54BP至 1.384%；长期利率，

10 年期国债收益率周均值下行 1.17BP 至 1.687%，期限利差较上周

（2026/08/24-2026/08/28，下同）有所走阔。

图 1：本周（2026/08/31-2026/09/04，下同）流动性情况总览

资料来源：Wind，国海证券研究所

仅供内部参考，请勿外传



证券研究报告

请务必阅读正文后免责条款部分 5

2、股市资金供给：股票 ETF连续三周净流入

本周股市资金供给端结构性分化，股票 ETF连续三周净流入，权益基金发行有

所回落，融资余额有所下行。

权益基金发行：本周新成立 9只主动权益基金，共发行 26.53亿份基金份额，平

均每只基金募集 2.95亿份。较上周总募集份额 32.71亿份有所回落。

融资余额变化：截至 2026年 9月 4日，A股融资余额为 2.61万亿元，较 8月

28日 2.63万亿元小幅回落。本周融资买入占两市成交额比为 8.90%，融资净流

入较多的行业为机械设备、基础化工等，融资净流出的行业为电子、通信等。

股票 ETF资金：股票 ETF连续三周净流入。本周股票型 ETF合计净流入 107.36
亿元，上周净流入合计 8.97亿元。其中，宽基 ETF 净流入的指数有科创 50、
创业板指等，净流出较多的有中证 500、上证指数等；行业主题 ETF净流入较

多的指数为科创芯片、中证全指半导体等，净流出较多的指数为证券公司、中证

煤炭等；策略风格 ETF净流入较多的指数有成长 100等，净流出较多的指数有

红利低波、中证红利等。

上证所 A股账户新增开户人数：8月新增开户人数 239.73万户，较 7月 265.54
万户小幅回落。

图 2：权益基金发行有所回落 图 3：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 4：本周融资净流入较多的行业为机械设备、基础化工等，融资净流出的行业为通信、电子等

资料来源：Wind，国海证券研究所；统计区间为 2026/08/31-2026/09/04

图 5：本周 ETF净流入较多的宽基指数有科创 50、创业板指，科创芯片、中证全指半导体等主题净流入较多

资料来源：Wind，国海证券研究所；统计区间为 2026/08/31-2026/09/04
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图 6：2026年 8月新增开户人数较 7月有所回落

资料来源：Wind，国海证券研究所

3、股市资金需求：股权融资规模高增

股市资金需求端结构分化，股权融资规模显著增加，限售解禁规模小幅回落，产

业资本减持有所增加。

股权融资：整体规模较上周大幅回升，主要受首发募集和定增募集增加影响。截

至 9月 4日，本周股权融资合计 198.03亿元，较上周的 87.81亿元显著回升。

其中，5家 IPO完成发行 32.78亿元，较上周的 17.92亿元有所增加；定向增发

规模为 136.11亿元，较上周的 35.91亿元有大幅增加。

限售股解禁：本周解禁规模较上周小幅增加，内部资金流出压力继续承压。本周

共有 47家公司合计 239.33亿元市值的限售股解禁，较上周的 206.16亿元小幅

增加，解禁市值较多的行业为汽车、建筑材料等。

产业资本减持：本周重要股东净减持规模有所回升。产业资本全周净减持 69.64
亿元，较上周的 47.71亿元小幅回升。本周重要股东减持较多的行业有电子、电

力设备等。
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图 7：本周 5家 IPO发行 图 8：本周定向增发 136.11亿元

资料来源：Wind，国海证券研究所 资料来源：Wind，国海证券研究所（注：部分极值未展示）

图 9：本周限售解禁市值 239.33亿元 图 10：本周限售解禁市值较高的行业为汽车、建筑

材料等

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 2026/08/31-

2026/09/04
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图 11：本周重要股东净减持 69.64亿元 图 12：本周重要股东减持较多的行业有电子、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 2026/08/31-

2026/09/04
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4、风险提示

历史比较法的局限性：历史环境与当前环境存在差异，过往经验对比可能存在局

限性风险，历史情形仅供研究参考，不能代表未来；

全球经济波动超预期：全球经济超预期波动可能影响正常情况下的各类经济活动；

美国货币政策超预期紧缩：美国关税、货币等政策仍存在较大的不确定性，可能

导致相关假设及结论存在偏差；

中国宏观经济政策超预期变化：政策超预期变化可能带来经济预期及相关市场行

为的改变；

通胀显著超预期：通胀超预期波动可能对政策节奏以及经济活动等形成扰动；

部分数据发布更新频率较慢难以反映最新现状：历史数据仅供参考，部分数据更

新频率较低，早期历史数据存在个别缺失值等，可能较难反映最新现状；过往的

资产价格走势不能代表未来方向；

全球宏观不确定性加剧：地缘政治波动风险、政策不及预期风险、宏观经济波动

风险。
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