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——流动性&交易拥挤度&投资者温度计周报

证券分析师：姚佩     执业编号：S0360522120004     邮箱：yaopei@hcyjs.com

联系人：朱冬墨     邮箱：zhudongmo@hcyjs.com 

本报告由华创证券有限责任公司编制

卖的出价或询价。本报告所载信息均为个人观点，并不构成对所涉及证券的个人投资建议。

请仔细阅读PPT后部分的分析师声明及免责声明。

仅供内部参考，请勿外传



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                          2

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至历史低位、杠杆资金净流出规模下降、股票型ETF净流入规模扩张至历

史高位、回购金额创25年5月以来新高；2）资金需求端：股权融资规模/产业资本净减持均收缩至历史低位，南向

资金净流入小幅扩张。

• 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+26pct至70%、半导体+23pct至52%、医疗服务+11pct至91%；下行行

业主要为：保险-29pct至11%、化工-22pct至41%、传媒-20pct至50%。

• 投资者温度计：

1）上周市场呈现大幅波动、结构极致分化行情，整体震荡休整、高低切换明显，防御板块抗跌领涨；科技成长大

幅回撤，市场成交持续放量整体处于三季报业绩验证前的存量博弈阶段。节后首个交易日指数冲高回落带动自媒体

A股搜索热度上升。

2）公募抱团趋势减弱，风格偏向价值，行业偏向周期、电新。

3）最近一周以小单衡量的沪深两市A股散户资金净流入334.2亿元，较前值下降144.3亿元，处过去五年4.7%分位，

净流入规模下降。
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1、资金流动性：股票型ETF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至历史低位、杠杆资金净流出规模下降、股票型ETF净

流入规模扩张至历史高位、回购金额创25年5月以来新高；2）资金需求端：股权融资规模/产业资本净减持均收

缩至历史低位，南向资金净流入小幅扩张。

数据来源：Wind，华创证券，数据截至26/10/12，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 65 12 13%

两融资金净流入 -679 -109 23%

股票型ETF净申购 367 407 88%

上市公司回购 60 121 99%

合计 -187 431

资金需求主体(亿元) 上期 本期 近3年分位

股权融资 67 25 15%

产业资本净减持 39 -1 11%

南向资金净流入 3 58 26%

合计 109 81

限售解禁流通市值 1172 371 31%

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11.7亿份，较前值64.9亿份下降，其中主动型新发8.0亿份，被动指数

型新发3.7亿份。

数据来源：Wind，华创证券
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1.2、两融资金：净流入-109.0亿

• 1）最新融资余额2.53万亿较前值下降、融券余额296.0亿元较前值上升，整体余额占流通市值比例为2.67%，

处近三年99%分位；

• 2）两融资金整体上周净流入约-109.0亿元，较前值净流入-678.9亿元上升，处近三年23%分位；成交额占

全A比例为8.1%，较前值下降0.2pcts，参与度处近三年15%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.2、两融资金：净流入-109.0亿

• 3）两融自身换手率上周为11.4%，较前值下降3.3pcts，处近三年1%分位。

• 4）融资融券业务个人投资者数量达到843.9万名，其中平均每日参与交易的投资者数量达到30.5万名，较前

值下降9.1万名，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：医药、汽车净流入；电子、通信净流出

• 5）两融上周主要：

• 净流入医药8.9亿、汽车4.5亿、

电新3.1亿；

• 净流出电子-69.6亿、通信-

25.9亿、机械-14.0亿。

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

药明康德 2.0 中芯国际 -4.2

美年健康 1.1 长鑫科技 -3.9

沃森生物 0.8 佰维存储 -3.9

江淮汽车 3.6 中际旭创 -9.0

福赛科技 0.6 新易盛 -3.8

斯菱智驱 0.5 剑桥科技 -2.7

先导智能 1.9 华工科技 -3.2

湖南裕能 1.2 杰普特 -1.7

天华新能 1.2 频准激光 -1.0

中粮糖业 0.6 淳中科技 -1.6

海南橡胶 0.3 中科曙光 -1.2

金健米业 0.3 紫光股份 -0.8

万科A 2.6 闽东电力 -1.0

保利发展 0.6 长江电力 -0.4

陆家嘴 0.5 国电电力 -0.3

中国石油 0.5 东材科技 -0.9

荣盛石化 0.3 三祥新材 -0.7

中国海油 0.3 万华化学 -0.7

东百集团 0.5 紫金矿业 -2.5

赛维时代 0.3 云南锗业 -1.7

国联股份 0.2 洛阳钼业 -1.1

三花智控 1.7 太极实业 -1.4

石头科技 0.5 中国建筑 -0.4

极米科技 0.3 高新发展 -0.4

中信证券 1.2 贵州茅台 -1.5

广发证券 0.5 伊利股份 -0.8

国泰海通 0.5 莲花控股 -0.7

长白山 0.6 中原环保 -1.1

信测标准 0.1 高能环境 -0.9

天溯计量 0.1 京源环保 -0.4

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)

医药生物 8.9 电子 -69.6

汽车 4.5 通信 -25.9

电力设备 3.1 机械设备 -14.0

农林牧渔 2.8 计算机 -6.3

房地产 2.0 公用事业 -4.2

石油石化 1.6 基础化工 -4.0

商贸零售 1.3 有色金属 -3.4

社会服务 0.5 环保 -2.8

家用电器 1.2 建筑装饰 -3.1

非银金融 1.2 食品饮料 -3.1
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1.3、股票型ETF：净流入406.9亿，处近三年88.0%分位

• 股票型ETF整体上周净流入406.9亿，较前值净流入367.1亿上升，净流向整体处近三年88.0%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6.5亿，主题ETF净流入113.5亿

• 上周行业/主题ETF净流入品种集中于电子（66.2亿）、人工智能（19.9亿）、医药生物（16.0亿）等；净流

出品种集中于通信（-5.2亿）、公用事业（-3.6亿）、基础化工（-2.1亿）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 66.2 30.4 26 钢铁 0.1 0.4

2 人工智能 19.9 20.5 27 建筑装饰 0.1 0.3

3 医药生物 16.0 -16.1 28 算力 0.1 12.5

4 机器人 6.8 2.6 29 汽车 0.1 0.1

5 有色金属 4.7 15.3 30 消费 0.1 -1.4

6 电力设备 4.3 3.6 31 民企 0.1 0.0

7 国防军工 3.8 -0.2 32 建筑材料 0.1 1.3

8 电池 3.0 -1.1 33 高端制造 0.0 0.1

9 煤炭 3.0 -2.8 34 物联网 0.0 -0.5

10 计算机 2.3 4.7 35 数字经济 0.0 0.1

11 卫星 1.6 1.7 36 品牌工程 0.0 0.0

12 房地产 1.4 16.6 37 原材料 0.0 0.0

13 传媒 1.2 3.7 38 绿色发展 0.0 0.1

14 云计算 0.8 4.1 39 大宗商品 0.0 -0.1

15 央国企 0.7 0.6 40 新材料 0.0 0.1

16 5G 0.7 2.2 41 旅游 -0.2 -0.2

17 银行 0.7 -3.4 42 新能源车 -0.4 -0.6

18 非银金融 0.5 2.0 43 农林牧渔 -0.4 -1.0

19 科技 0.5 1.6 44 金融 -0.5 0.1

20 机械设备 0.4 -0.5 45 船舶 -0.5 -0.5

21 能源 0.3 -0.6 46 家用电器 -0.6 -2.5

22 食品饮料 0.3 -0.5 47 油气 -1.0 -0.5

23 软件 0.3 0.2 48 基础化工 -2.1 -0.9

24 区域经济 0.2 0.0 49 公用事业 -3.6 -11.4

25 交通运输 0.2 -0.2 50 通信 -5.2 6.3

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：回购额上升

• 上周上市公司回购金额为121.2亿，较前值59.6亿上升，处近三年99%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24.7亿元，处近三年15%分位，其中IPO2.4亿、再融资22.2亿。

数据来源：Wind，华创证券
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1.6、产业资本净减持规模下降

• 1）上周产业资本整体增持5.6亿元、减持-4.1亿元，净减持1.5亿，较前值-38.7亿规模下降，净减持规模处

近三年11%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.6、产业资本行业：上周净增持石化、交运；减持军工、家电

• 2）上周分行业来看，

• 净增持石化1.1亿、交运0.5亿、

纺服0.5亿；

• 净减持军工-0.3亿、家电-0.3亿、

电新-0.2亿。

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 0.0 -12.8 -173.4

钢铁 0.0 0.4 -6.3

有色金属 0.0 -1.0 -100.6

建筑材料 0.0 -22.8 -83.5

建筑装饰 0.0 0.7 -36.1

煤炭 0.0 0.0 -1.2

石油石化 1.1 0.9 28.4

交通运输 0.5 0.2 -9.9

环保 0.0 -2.5 -94.8

公用事业 0.0 -0.2 -7.6

电子 0.0 -17.3 -1170.1

通信 0.0 -27.3 -187.0

传媒 0.0 -2.5 -60.9

计算机 0.1 -6.1 -149.5

电力设备 -0.2 -11.9 -331.5

机械设备 0.3 -19.1 -273.9

国防军工 -0.3 -1.4 -81.6

汽车 -0.1 -7.3 -89.1

农林牧渔 0.0 -0.9 -32.9

家用电器 -0.3 -0.7 -50.6

食品饮料 0.0 -0.1 -27.6

纺织服饰 0.5 -0.8 -11.6

轻工制造 0.0 -1.0 -25.0

医药生物 -0.2 -14.1 -213.6

社会服务 0.0 -1.3 -13.2

美容护理 0.0 -0.6 -10.0

商贸零售 0.0 -4.0 -41.7

房地产 0.0 -1.7 -18.7

银行 0.0 0.0 30.2

非银金融 0.0 0.0 -15.5

综合 0.0 3.4 3.2

分行业产业资本净增减持情况(亿元)
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1.7、限售解禁规模下降

• 上周解禁市值370.8亿元，较前值1172.2亿下降，处近三年31%分位。预计本周解禁市值为414.6亿元。

数据来源：Wind，华创证券
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1.8、南向资金：净流入+57.8亿

• 上周南向资金流向+57.8亿元，较上周+2.8亿元上升，周净流向强度处近三年26%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9.4%，较前值上升0.7pcts，参与度处近三年98%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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2.1、成长主题行业：半导体交易热度分位上升23pct至52%

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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2.1、成长主题行业：半导体交易热度分位上升23pct至52%

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：保险下降29pct至11%、银行下降5pct至27%

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：保险下降29pct至11%、银行下降5pct至27%

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：化工下降22pct至41%，煤炭下降17pct至15%

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：化工下降22pct至41%，煤炭下降17pct至15%

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：化工下降22pct至41%，煤炭下降17pct至15%

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：传媒下降20pct至50%，电子上升26pct至70%

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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资金流动性：股票型ETF为当前流入主力
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3.1、自媒体：A股搜索热度上升

• 上周市场呈现大幅波

动、结构极致分化行

情，整体震荡休整、

高低切换明显，防御

板块抗跌领涨；科技

成长大幅回撤，市场

成交持续放量整体处

于三季报业绩验证前

的存量博弈阶段。节

后首个交易日指数冲

高回落带动自媒体A股

搜索热度上升。

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26/10/12。
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3.2、抖音观看“A股”内容用户：低能级城市、中青年群体占比上升

数据来源：巨量算数，华创证券

• 抖音最近一周（10/3-10/9）观看“A股”内容用户结构分布总体平稳。从城市能级上看，四线、五点等能级

城市群体占比上升；从年龄结构上看，18-40岁中青年群体占比上升。
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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（10/3-10/9）快手“A股”作品：作品量1.2万个，较上期增加0.2万个；点赞量14.5万次，较上期

增加6.5万次；评论量12.0万次，较上期减少0.5万次。
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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（10/3-10/9）微博情绪总体平稳，10/8节后首个交易日指数冲高回落引发微博负面情绪上升。
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3.5、基金风格：抱团趋势减弱，行业偏向周期、电新

• 最近一周（10/8-10/9）公募抱团趋势减弱，风格偏向价值，行业偏向周期、电新。

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

• 2026年9月新增开户数191.2万户创今年以来新低，处过去十年43%分位；

• 最近一周（10/8-10/9）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334.2亿元，较前值下

降144.3亿元，处过去五年4.7%分位，净流入规模下降。
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3.7、散户入场渠道：下载量下降

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（10/3-10/9，下同）同花顺累计下载量达2.7万次，较前值减少0.2万次；东方财富下载量2.5万次，

较前值持平。最近一周同花顺五星好评数量511次，较前值减少974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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中国人民大学金融硕士，曾任东吴证券策略首席分析师、海通证券策略高级分析师，连续四年新财富策略第一团队核心。在传统策略大势
研判、行业比较、主题研究以外，对大类资产、政策取向、市场风格、产业周期、个股特征均有增量研究与发现。

策略分析师：丁炎晨
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