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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小幅扩张、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、

回购金额维持历史中位；2）资金需求端：股权融资规模收缩至历史中位、产业资本净减持维持历史低位，南向资

金净流出规模扩大。

• 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：银行+33pct至70%、家电+16pct至25%、新能源车+16pct至42%；下行行业

主要为：电子-12pct至59%、建材-11pct至81%、化工-7pct至40%。

• 投资者温度计：

1）上周市场整体收跌，周五午后深V反转、成交放量，风险偏好阶段性修复。当前市场处于震荡筑底、超跌反弹窗

口，而非线性上涨，反转需待三季报验证。10/22创业板指大跌4%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、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700.8亿元，较前值减少26.7亿元，处过去五年27.4%分位，

净流入规模下降。
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1、资金流动性：股票型ETF仍为当前流入主力

资金流动性：1）资金供给端：偏股型公募新发规模小幅扩张、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、回购金额维持历史中位；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

维持历史低位，南向资金净流出规模扩大。

数据来源：Wind，华创证券，数据截至26/10/26，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 7 25 23%

两融资金净流入 -710 -572 7%

股票型ETF净申购 885 1539 98%

上市公司回购 27 29 64%

合计 209 1021

资金需求主体(亿元) 上期 本期 近3年分位

股权融资 229 122 63%

产业资本净减持 16 15 33%

南向资金净流入 -57 -145 1%

合计 188 -7

限售解禁流通市值 532 987 89%

资金供给

资金需求

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                          5

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24.6亿份，较前值7.1亿份上升，其中主动型新发2.3亿份，被动指数

型新发22.3亿份。

数据来源：Wind，华创证券
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1.2、两融资金：净流入-571.6亿

• 1）最新融资余额2.40万亿较前值下降、融券余额291.0亿元较前值下降，整体余额占流通市值比例为2.66%，

处近三年88%分位；

• 2）两融资金整体上周净流入约-571.6亿元，较前值净流入-709.9亿元上升，处近三年7%分位；成交额占全

A比例为8.1%，较前值上升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-571.6亿

• 3）两融自身换手率上周为26.1%，较前值上升1.2pcts，处近三年33%分位。

• 4）融资融券业务个人投资者数量达到845.4万名，其中平均每日参与交易的投资者数量达到29.9万名，较前

值上升0.01万名，散户参与度上升。

数据来源：Wind，华创证券
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1.2、两融资金行业：无行业净流入；电子、通信净流出

• 5）两融上周主要：

• 无行业净流入；

• 净流出行业集中于：电子-

134.0亿、电新-87.7亿、通信

-86.6亿。

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

南山智尚 0.2 胜宏科技 -9.2

恒辉安防 0.2 寒武纪 -8.1

比音勒芬 0.1 东山精密 -8.0

贝泰妮 0.1 宁德时代 -33.8

润本股份 0.1 思源电气 -3.0

福瑞达 0.0 TCL中环 -2.5

陕西煤业 0.4 中际旭创 -37.1

山煤国际 0.3 新易盛 -24.9

潞安环能 0.3 天孚通信 -5.6

亚泰集团 0.0 赣锋锂业 -3.4

悦达投资 0.0 华友钴业 -2.0

天宸股份 0.0 北方稀土 -1.6

农业银行 1.5 中科曙光 -4.0

江苏银行 1.0 同花顺 -3.6

北京银行 0.8 海康威视 -3.1

恒逸石化 0.4 大族激光 -5.9

中国海油 0.3 华工科技 -3.7

潜能恒信 0.1 罗博特科 -3.5

华丽家族 0.4 多氟多 -1.9

南京高科 0.2 东材科技 -1.7

金融街 0.1 巨化股份 -1.6

昂立教育 0.2 恒瑞医药 -2.6

联检科技 0.2 迈瑞医疗 -1.9

零点有数 0.1 誉衡药业 -1.2

裕同科技 0.4 江淮汽车 -4.7

岳阳林纸 0.1 赛力斯 -2.6

奥瑞金 0.1 斯菱智驱 -1.7

中南股份 0.0 东方财富 -6.0

本钢板材 0.0 中国平安 -2.3

甬金股份 0.0 中国人保 -1.1

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)

纺织服饰 -0.7 电子 -134.0

美容护理 -1.2 电力设备 -87.7

煤炭 -1.3 通信 -86.6

综合 -1.6 有色金属 -42.4

银行 -1.7 计算机 -33.1

石油石化 -1.8 机械设备 -29.9

房地产 -2.3 基础化工 -29.7

钢铁 -2.9 非银金融 -18.5

社会服务 -2.4 医药生物 -29.4

轻工制造 -2.5 汽车 -20.9
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1.3、股票型ETF：净流入1539.2亿，处近三年98.0%分位

• 股票型ETF整体上周净流入1539.2亿，较前值净流入884.9亿上升，净流向整体处近三年98.0%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-22.2亿，主题ETF净流入-35.4亿

• 上周行业/主题ETF净流入品种集中于机器人（16.8亿）、国防军工（7.5亿）、消费（7.3亿）等；净流出品

种集中于电子（-21.3亿）、医药生物（-14.9亿）、有色金属（-13.4亿）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 机器人 16.8 -2.6 26 新能源车 -0.1 -0.8

2 国防军工 7.5 8.5 27 新材料 -0.1 -0.2

3 消费 7.3 2.0 28 房地产 -0.2 -0.5

4 家用电器 5.9 0.0 29 旅游 -0.2 -0.5

5 算力 5.0 2.7 30 建筑材料 -0.3 0.0

6 银行 2.1 4.3 31 金融 -0.3 -0.2

7 非银金融 2.0 -2.1 32 钢铁 -0.4 0.2

8 农林牧渔 2.0 -0.2 33 船舶 -0.5 -0.5

9 人工智能 1.9 10.9 34 传媒 -0.7 7.6

10 央国企 0.8 1.3 35 食品饮料 -0.8 1.5

11 区域经济 0.7 0.2 36 电池 -1.4 -5.3

12 能源 0.6 0.7 37 软件 -1.4 0.1

13 科技 0.4 0.7 38 云计算 -1.9 -1.2

14 绿色发展 0.2 0.1 39 计算机 -2.2 -0.4

15 机械设备 0.2 -1.8 40 油气 -2.5 -1.6

16 物联网 0.1 0.1 41 卫星 -3.8 -4.9

17 汽车 0.1 0.0 42 基础化工 -4.3 -6.5

18 交通运输 0.1 -0.1 43 通信 -5.0 -5.5

19 高端制造 0.0 0.0 44 5G -5.6 3.4

20 数字经济 0.0 0.1 45 公用事业 -7.2 -3.7

21 民企 0.0 -0.1 46 煤炭 -11.3 7.4

22 品牌工程 0.0 0.0 47 电力设备 -11.8 -8.4

23 建筑装饰 0.0 0.1 48 有色金属 -13.4 -1.6

24 大宗商品 0.0 -0.1 49 医药生物 -14.9 13.7

25 原材料 -0.1 0.0 50 电子 -21.3 23.2

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29.4亿元，较前值26.7亿元上升，处近三年64%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122.4亿元，处近三年63%分位，其中IPO16.6亿、再融资105.8亿。

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18.4亿元、减持-33.6亿元，净减持15.3亿，较前值16.0亿规模下降，净减持规模

处近三年33%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.6、产业资本行业：上周净增持汽车、建材；减持医药、电新

• 2）上周分行业来看，

• 净增持汽车3.0亿、建材1.4亿、

煤炭0.4亿；

• 净减持医药4.1亿、电新3.4亿、

电子2.9亿。

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 -0.5 -2.7 -175.9

钢铁 0.0 0.1 -6.2

有色金属 -0.2 -0.3 -100.5

建筑材料 1.4 2.6 -81.3

建筑装饰 -0.4 -2.9 -39.7

煤炭 0.4 0.4 -0.8

石油石化 0.1 1.1 28.4

交通运输 0.3 1.0 -9.6

环保 -1.7 -2.5 -94.7

公用事业 0.3 0.6 -7.0

电子 -2.9 -5.8 -1168.7

通信 -0.2 -13.5 -188.6

传媒 -0.4 -2.9 -62.5

计算机 -1.9 -5.7 -154.5

电力设备 -3.4 -4.1 -334.3

机械设备 -0.8 -12.1 -279.5

国防军工 -1.5 -4.2 -86.0

汽车 3.0 -0.4 -86.0

农林牧渔 0.0 -0.5 -32.9

家用电器 0.0 -0.5 -50.7

食品饮料 -0.8 -1.4 -28.5

纺织服饰 0.2 0.9 -11.1

轻工制造 0.0 -1.4 -24.9

医药生物 -4.1 -12.6 -224.5

社会服务 0.1 -1.5 -13.7

美容护理 0.0 -0.3 -10.3

商贸零售 -1.6 -3.0 -44.8

房地产 -0.9 -3.2 -20.2

银行 0.0 0.0 30.2

非银金融 0.2 0.2 -14.3

综合 0.0 3.7 3.6

分行业产业资本净增减持情况(亿元)

-20.3 -441.4

-2.7 -20.8 -785.8

-5.4 -27.9 -1574.2
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TMT
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-6.1
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1.7、限售解禁规模上升

• 上周解禁市值986.9亿元，较前值532.1亿上升，处近三年89%分位。预计本周解禁市值为1019.2亿元。

数据来源：Wind，华创证券
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1.8、南向资金：净流入-145.0亿

• 上周南向资金流向-145.0亿元，较上周-56.5亿元下降，周净流向强度处近三年1%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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1.9、北向资金参与度下降

• 上周北向资金成交占沪深A股比例7.3%，较前值下降1.5pcts，参与度处近三年54%分位。

数据来源：Wind，华创证券
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2.1、成长主题行业：新能源车交易热度分位上升16pct至42%

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：新能源车交易热度分位上升16pct至42%

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：银行上升33pct至70%、家电上升16pct至25%

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：银行上升33pct至70%、家电上升16pct至25%

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：煤炭上升6pct至26%，建材下降11pct至81%

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：煤炭上升6pct至26%，建材下降11pct至81%

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：煤炭上升6pct至26%，建材下降11pct至81%

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：传媒上升9pct至86%，电子下降12pct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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3.1、自媒体：A股搜索热度上升

• 上周市场整体收跌，

周五午后深V反转、成

交放量，风险偏好阶

段性修复。当前市场

处于震荡筑底、超跌

反弹窗口，而非线性

上涨，反转需待三季

报验证。10/22创业

板指大跌4%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26/10/26。
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3.2、抖音观看“A股”内容用户：高能级城市、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（10/17-10/23）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；从年龄结构上看，30岁以下年轻群体占比上升。
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3.3、快手：“A股”作品热度上升

数据来源：快手指数，华创证券

• 最近一周（10/17-10/23）快手“A股”作品：作品量3.2万个，较上期增加0.5万个；点赞量20.5万次，较

上期增加5.6万次；评论量19.6万次，较上期增加0.1万次。
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3.4、基金风格：抱团趋势减弱，行业偏向周期、消费

• 最近一周（10/19-10/23）公募抱团趋势减弱，风格偏向价值，行业偏向周期、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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3.5、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（10/19-10/23）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700.8亿元，较前

值减少26.7亿元，处过去五年27.4%分位，净流入规模下降。
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3.6、散户入场渠道：下载量增加

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（10/17-10/23，下同）同花顺累计下载量达8.0万次，较前值增加1.5万次；东方财富下载量2.4万

次，较前值持平。最近一周同花顺五星好评数量2353次，较前值增加64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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的增量研究。
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