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[Table_Summary] 
核心结论： 

➢ 年初以来，2023 年资金格局相较去年好转。1）据我们的不完全统计，

年初至 2023 年 9 月 15 日，A 股资金净流入 6980 亿元，较 2022 年全年

的净流出明显转好。A 股资金净流入额与自由流通市值的比例为 1.9%。 

2）年初以来资金格局的回暖主要受益于 ETF基金份额的大幅扩张。截至

今年 8 月底，股票型 ETF 基金份额相较去年底增加约 3311 亿份，这一

份额增幅已超过 2022 年全年水平（2270亿份）。 

➢ 今年 8月的资金净流入环比小幅走弱。1）今年 8月，A股月度资金净流

入占自由流通市值的比例为-1.04%，相较 7月的 1.48%有所下降。2）相

较历史同期，今年 8 月的资金净流入低于 2018 年-2022 年同期。3）从

分项上来看，今年 8月各机构投资者的资金变动存在较大分歧。私募基

金仓位降至年内新低，北上资金单月净流出达历史之最，ETF 基金份额

增幅创 2018年以来历史新高。 

➢ 7月新增开户数创七年来新低。今年 7月上证所新增开户数为 162.12万

户，较 6月环比下降 12.63万户。历年 7月的新增开户数不存在明显的

季节性，对比历史同期来看，今年 7月的新增开户数相对偏弱，处于 2016

年来最低水平。 

➢ ETF 基金份额持续高增。年初以来，截至 8 月底，股票型 ETF 基金份额

累计增加 3311.95 亿份，是连续第 14 个月正增长，且单月增幅创 2018

年以来新高。如按月份折算为全年，我们预计全年股票型 ETF基金份额

有望增加 4967.92亿份，远高于 2018年-2022年全年的水平。 

➢ 外资单月净流出创历史之最。1）8月北上资金净流出 897亿元，净流出

规模达到历史之最。9月上半月净流出接近 200亿元，仍维持了净流出。

2）年初至 9 月 15 日，北上资金累计净流入 A 股 1207 亿元，南下资金

累计净流入港股 2174 亿元。互联互通渠道资金整体净流出 A 股 967 亿

元，这是 2023年以来首次转负。 

➢ 私募基金仓位降至年内新低。8 月华润信托私募基金仓位的最新读数为

59.27%，环比下降 6pct；较去年底下降 3.31pct。年度范围来看，私募

基金仓位在 1月以来震荡下行，在 8月创出年内新低。 

➢ 年初以来股权融资月均规模低于过去四年。1）截至 2023年 9月 15日，

年初以来股权融资规模合计 9692 亿元，月均股权融资规模为 1140 亿

元。2）从历史数据来看，2020年、2021年、2022年月均股权融资规模

分别为 1390亿元、1515亿元、1407亿元。2023年股权融资规模月均水

平低于 2020-2022年。 

➢ 风险因素：部分数据公布存在时滞；部分项目的估计与实际情况有偏差。 
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一、总览：资金格局相较去年明显好转 

1.1 年度层面上，ETF份额大幅增长，互联互通渠道波动流出 

据我们的不完全统计，年初至 2023 年 9 月 15 日，A 股实现资金净流 6980 亿元，较

2022年的净流出明显转好。A股资金净流入额与自由流通市值的比例为 1.9%。 

年初以来资金格局的回暖主要受益于 ETF 基金份额的大幅扩张。公募基金份额维持

正增长，几乎完全由 ETF 基金贡献。截至 2023 年 8 月 31 日，偏股型公募基金份额较去

年底增加约 3462亿份，其中股票型 ETF 基金份额增加约 3311亿份。年初至今，ETF基金

份额的增幅已超过 2022年全年水平（2270 亿份）。 

表 1：A 股资金净流入年度数据跟踪 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/9/15 

图 1：历年资金净流入额占自由流通市值的比例  图 2：如不考虑私募基金变动，资金净流入额占自由流通市值的

比例 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/9/15  资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/9/15 

  

2023年预测 2023年至今 2022年 2021年 2020年 2019年 2018年 2017年 2016年 2015年 2014年
资金流入项 20700 21825 19234 42636 37241 27120 8127 12965 -1181 36093 23183
1.银证转账 -3000 -2000 570 2400 3600 3621 -1221 -3800 -6200 8600 6443
2.融资余额 500 753 -2675 2300 4765 2565 -2726 860 -2356 1540 6737
3.公募基金 5000 4530 4848 10038 12991 2752 2817 -831 854 -2111 -2048
4.私募基金 -1000 1949 -3375 14151 7896 1267 -280 -2882 2400 4000 4000
5.银行理财 -- -127 157 -745 -1796 -1861 -11 669 1016 748 828
6.券商资管 -- -- -- -- 1658 2511 -1230 1749 179 0 0
7.信托产品 -- -60 779 1391 -976 -1997 -1978 3562 -3413 3458 900
8.保险资金 500 1899 7828 -3051 -785 -1202 6052 -311 3010 2668 -1664
9.社保基金 -- -- -- 194 588 786 25 362 257 756 588
10.企业年金 200 97 106 196 223 159 98 89 75 93 81
11.外资净流入 0 -967 -2459 531 -3877 1300 2271 -945 -1505 -831 582
12.公司回购 1500 1097 2455 2021 806 897 245 64 101 38 93
13.公司分红 16000 15693 15585 13130 11450 10172 9434 8004 6639 6178 5848
资金流出项 19500 14846 24280 27190 26238 20965 14406 19439 23983 22898 11757
1.IPO 4100 3160 5876 5427 4806 2532 1378 2301 1496 1574 657
2.增发 7000 4814 7229 9083 8345 6897 7535 12679 16471 11989 6336
3.配股 50 132 615 493 513 134 228 163 299 42 125
4.优先股 100 80 0 0 187 2550 1350 200 1643 2008 1030
5.可转债 1500 1254 2736 2744 2475 2478 1073 603 227 94 311
6.可交换 450 251 433 432 460 831 542 1222 567                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       56
7.产业资本净减持 3500 2853 3902 5603 6224 3481 775 325 960 1950 1450
8.交易费用&印花税 2800 2300 3489 3408 3228 2062 1525 1946 2320 5241 1792
资金净流入（亿元） 1200 6980 -5045 15445 11003 6156 -6279 -6474 -25164 13194 11427
自由流通市值（亿元） 392021 362453 356383 411269 348685 250369 174613 230803 205115 ###### 149544
资金净流入/自由流通市值 0.3% 1.9% -1.4% 3.8% 3.2% 2.5% -3.6% -2.8% -12.3% 6.1% 7.6%

  股市资金流入流出跟踪（亿元，年度）
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1.2 月度层面上，8月资金净流入环比小幅走弱 

今年 8月，A股月度资金净流入占自由流通市值的比例为-1.04%，相较 7月的 1.48%

有所下降。相较历史同期，今年 8 月的资金净流入占流通市值的比例低于 2018 年-2022

年同期。截至今年 8月底，过去 12个月累计净流入占自由流通市值的比例为-0.16%，较

今年 7月的 0.23%小幅下降。 

从分项上来看，今年 8月各机构投资者的资金变动存在较大分歧。1）私募基金仓位

在 8 月为 59.27%，环比下降 6pct；较去年底也下降了 3.31pct。年初至今，私募基金仓

位震荡下行，在 8 月创出年内新低。2）北上资金在 8月大幅净流出 897亿元，月度净流

出规模达到历史之最。3）ETF基金份额大幅扩张，8月股票型 ETF基金份额环比增加 994

亿份，是连续第 14个月份额增长，且单月增幅创 2018年历史新高。 

表 2：A 股资金净流入月度数据跟踪 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心 

数据说明：（1）社保基金、券商资管等资金流入限于原始数据频率而无法做月度跟踪，故本章节所统计的月度资金累计净流入额小于 1.1 章节。
（2）灰色底细分项为参与计算的项目，白色底项目为辅助参考列。 

图 3：过去 12 月累计净流入占流通市值的比例环比下降 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心 

2023年8月 2023年7月 2023年6月 2023年5月 2023年4月 2023年3月 2023年2月 2023年1月 2022年12月 2022年11月 2022年10月 2022年9月
资金流入项 -1489 7774 7405 231 1568 423 896 5052 2148 3134 -1905 -180

1.银证转账 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- --

1.1新增开户（万户） 174 162 175 172 181 333 295 153 133 177 143 181

2.融资余额 -89 -92 -234 50 9 249 430 6 -198 215 -8 -671

3.公募基金份额 643 32 378 920 732 109 237 413 506 310 341 345

3.1 公募基金份额（基金业协会口径） -- 102 380 755 245 392 90 -1237 1793 99 642 804

3.2 ETF基金份额 994 406 407 625 470 211 68 130 203 168 243 344

4.私募基金 -2088 343 1234 -2534 463 -453 -25 3110 745 1760 -2239 -698

4.1私募基金规模 35323 35269 35673 35637 35621 33969 33813 33687 33374 33361 33382 35860

4.2私募基金仓位 65.28% 63.58% 60.18% 67.32% 69.23% 70.89% 71.23% 62.58% 60.37% 55.06% 57.50% 59.38%

5.外资净流入 -897 470 140 -121 -46 354 93 1413 350 601 -573 -112

6.公司回购 127 124 142 100 94 139 106 87 153 178 398 318

7.公司分红 817 6896 5744 1816 315 26 56 23 592 70 175 639

资金流出项 2310 2089 1756 1863 2379 2360 1951 1853 2885 2331 1466 2416

1.IPO 576 382 469 476 500 331 251 69 445 286 281 632

2.增发 580 547 192 201 635 693 800 1000 1129 702 438 700

3.配股 13 98 0 0 0 4 0 19 33 15 0 101

4.优先股 0 0 0 50 0 0 0 0 0 0 0 0

5.可转债 338 82 0 182 262 164 56 64 231 218 267 64

6.可交换 38 1 10 21 75 78 7 20 30 18 33 32

7.产业资本净减持 207 445 508 377 257 448 298 302 498 479 65 427

8.交易费用&印花税 558 534 577 557 650 642 538 379 520 612 381 460

8.1.1交易费用（估算） 380 356 385 371 434 428 359 253 346 408 254 306

8.1.2交易费用（证券业协会口径） -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 292

8.1印花税 -- 178 192 186 217 214 180 126 173 204 127 153

资金净流入 -3798 5685 5649 -1633 -811 -1937 -1055 3199 -737 804 -3371 -2597

资金净流入（剔除公司分红） -4615 -1211 -95 -3449 -1126 -1963 -1111 3176 -1329 734 -3547 -3235

自由流通市值 365737 383630 376984 371398 383211 386893 387237 385635 356383 362105 333778 341426

资金净流入/自由流通市值 -1.04% 1.48% 1.50% -0.44% -0.21% -0.50% -0.27% 0.83% -0.21% 0.22% -1.01% -0.76%

过去12个月净流入/自由流通市值 -0.16% 0.23% -0.28% 0.19% 1.26% 0.17% -0.93% -0.99% -3.25% -3.75% -4.45% -2.58%

股市资金流入流出跟踪（亿元，月度）
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1.3  A股资金流入及流出分项的关键变化汇总 

表 3：A 股资金流入及流出分项的关键变化汇总 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心 

数据说明：红色表示资金流入项的金额增多，或资金流出项的金额减少，也就是资金净流入环比增加。绿色反之，黄色表示持平。  

分类 项目明细 2023年8月相较上月的变化 2023年相较2022年的变化

银证转账
2023年7月宁波证券公司客户交易结算资金余额同比
增速为-9.4%。

宁波证券公司客户交易结算资金余额在2023年以来呈
现窄幅震荡。

  上证所：A股账
户新增开户数

今年8月上证所新增开户数为174.29万户，较7月环比
微增12.17万户。历年8月的新增开户数不存在明显的
季节性，对比历史同期来看，今年8月的新增开户数
仍处于2016年以来偏低水平，仅略高于2018年和
2019年同期。

年初至8月底，上证所累计开户数已达到1645.23万
户,低于2016年-2017年、2020年-2022年的同期
水平，但高于2018年-2019年的同期水平。

融资余额

2023年8月融资余额环比继续下降。融资余额今年8月
相较7月环比减少89.49亿元（前值为减少92.20亿
元），融资余额在6月-8月持续减少，但降幅逐月收
窄。截至2023年9月15日，融资余额较8月底明显回
升，回升了390.73亿元。

年初至9月15日，融资余额相较去年底累计增加
718.76亿元，如按月份折算为全年，我们预计全年
融资余额有望增加1038.67亿元，低于2019年-2021年
全年的水平。

  融资余额占自
由流通市值的比
例

截至9月15日，全A融资余额占流通市值的比例为
2.31%，持平于今年5月底的水平，处于2020年下
半年以来中位值水平。

融资余额占流通市值的比例在8月初以来震荡回升。
8月全A流通市值震荡下降，但同期融资余额的下降斜
率较小，融资余额占流通市值的比例震荡走高。9月
上半月，全A流通市值窄幅震荡，同期融资余额则快
速走高，融资余额占流通市值的比例进一步升高。

公募基金份额
今年8月偏股型公募基金份额相较7月环比增加
628.88亿份，增幅相较此前明显扩大。8月底至9月
15日，偏股型公募基金份额上升了1072.88亿份。

截至2023年9月15日，偏股型公募基金（普通股票型+
偏股混合型）份额较2022年末增加4529.65亿份。如
按月份折算为全年，我们预计2023年全年公募基金份
额有望增长6394.80份，低于2020-2021年全年的水
平，但略高于2022年全年的水平。

  ETF基金份额
8月股票型ETF基金份额环比增加994.46亿份，是连
续第14个月正增长，且增幅相较上月明显扩大。

年初以来，截至8月底，股票型ETF基金份额累计增加
3311.95亿份。如按月份折算为全年，我们预计全年
股票型ETF基金份额有望增加4967.92亿份，远高
于2018年-2022年全年的水平。

私募基金
截至今年8月，私募基金管理规模为58870.89亿元，
相较上月环比增加88.65亿元。

私募基金管理规模较去年底增加3248.04亿元。

 私募基金股票仓
位

8月私募基金仓位的最新读数为59.27%，环比下降
6pct。

年度范围来看，私募基金仓位在1月以来震荡下行，
在8月创出年内新低。截至今年8月，私募基金仓位
较去年底下降了3.31pct。

保险资金
保险公司资金运用余额中投向股票的资金在今年7月
达到35512.08亿元，相较6月环比增加886.51亿元
。

截至今年7月，相较2022年年底，保险机构持有股票
的市值增加了3,682.93亿元，涨幅为11.57%；而同期
万得全A指数上涨5.61%。我们据此推算，年初至今
年7月，保险公司资金有1898.64亿元净流入股市
。

外资净流入

8月北上资金净流出896.83亿元；9月上半月净流出
199.62亿元。北上资金在8月大幅净流出，净流出
规模达到历史之最。进入9月之后，外资维持净流
出。

年初至9月15日，北上资金累计净流入A股1206.91亿
元，南下资金累计净流入港股2174.04亿元。互联互
通渠道资金整体净流出A股-967.13亿元，这是
2023年以来首次转负。

公司回购金额
上市公司2023年8月的回购金额为126.81亿元，9月上
半月的回购金额为178.76亿元。整体上看，2023年
下半年的月均回购规模好于上半年。

截至今年9月15日，上市公司回购金额达1097.42亿元
。如按月份折算为全年，我们预计2023年全年上市公
司回购金额有望达到1549.29亿元，远高于2016-
2020年，略低于2021-2022年。

公司分红
今年8月上市公司分红金额为816.50亿元，略低于
2021年、2022年同期；高于2014年-2020年。

截至2023年8月底，年初以来上市公司累计分红金额
达到15693.31亿元。

  过去十二月的
分红率

全A分红率（过去12个月分红金额/自由流通市值）自
2022年10月以来整体小幅下降，2023年5月开始小幅
回升，截至2023年8月分红率为4.69%，较7月继续回
升，仍处于2015年以来较高水平。

产业资本净减持
2023年8月产业资本净减持101.37亿元，较7月的减持
规模（216.78亿元）明显缩减，且是连续第二个
月下降。

截至2023年9月15日，年初以来产业资本累计减持
2853.47亿元。如按月份折算为全年，我们预计2023
年全年产业资本净减持金额为4028.42亿元，低于
2020-2021年全年的水平，略高于2022年全年的水
平。

今年8月的股权融资规模为1545.02亿元，较7月的
1108.91亿元小幅回升，8月的股权融资规模创年
内新高。

截至2023年9月15日，年初以来股权融资规模合计
9691.78亿元，月均股权融资规模为1140.21亿元。从
历史数据来看，2020年、2021年、2022年月均股权融
资规模分别为1389.71亿元、1514.84亿元、1407.40
亿元。2023年股权融资规模月均水平低于2020-
2022年。

--

截至2023年8月31日，我们以成交额估计的交易费用
达到832.36亿元。年初以来至8月底，证券交易印花
税费用达到1468.00亿元。如将交易费用和印花税按
月份折算成全年，我们预计2023年全年的交易费用为
3450.54亿元，略低于2021年-2022年全年的水平。

股权融资

交易费用与印花税

个人投资
者

机构投资
者

上市公司
及股东行

为

http://www.cindasc.com/
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二、8 月新增开户数环比微增，略高于 2018 年同期 

新增开户数方面，今年 8月上证所新增开户数为 174.29万户，较 7月环比微增 12.17

万户。历年 8月的新增开户数不存在明显的季节性，对比历史同期来看，今年 8月的新增

开户数仍处于 2016年以来偏低水平，仅略高于 2018年和 2019年同期。 

年初至 8月底，上证所累计开户数已达到 1645.23万户,低于 2016年-2017年、2020

年-2022年的同期水平，但高于 2018年-2019年的同期水平。 

图 4：新增开户数在今年 8 月环比微增  图 5：今年 8 月的新增开户数处于 2016 年以来偏低水平 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

银证转账方面，全国证券公司客户交易结算资金余额最新数据截至 2022年 6月。从

历史数据来看，宁波证券公司客户交易结算资金余额与全国的变动趋势较为一致。以宁波

证券公司交易结算资金的数据来看，2022年8月至今银证转账的同比增速呈现窄幅波动。

今年 7月，宁波证券公司客户交易结算资金余额同比增速为-9.4%。 

图 6：宁波交易结算资金变动趋势与全国情况较为一致  图 7：宁波交易结算资金同比增速与全国情况较为一致 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

三、融资余额环比微增，占流通市值之比震荡回升 

融资余额方面，2023 年 8 月融资余额环比继续下降。融资余额今年 8 月相较 7 月环

比减少 89.49 亿元（前值为减少 92.20 亿元），融资余额在 6 月-8 月持续减少，但降幅
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逐月收窄。截至 2023 年 9 月 15 日，融资余额较 8 月底明显回升，回升了 390.73 亿元。 

年初至 9 月 15 日，融资余额相较去年底累计增加 718.76 亿元，如按月份折算为全

年，我们预计全年融资余额有望增加 1038.67亿元，低于 2019年-2021 年全年的水平。 

 

图 8：今年年初以来，融资余额实现小幅正增长  图 9：融资余额在 6 月-8 月持续下降，9 月上半月快速回升 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/9/15  资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/9/15 

 

融资余额占流通市值的比例在 8月初以来震荡回升。8月全 A流通市值震荡下降，但

同期融资余额的下降斜率较小，融资余额占流通市值的比例震荡走高。9月上半月，全 A

流通市值窄幅震荡，同期融资余额则快速走高，融资余额占流通市值的比例进一步升高。

截至 9 月 15 日，全 A 融资余额占流通市值的比例为 2.31%，持平于今年 5 月底的水平，

处于 2020年下半年以来中位值水平。 

图 10：融资余额在 9 月上半月快速增加  图 11：融资余额占流通市值的比例在 8 月以来震荡回升 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

四、ETF 基金份额持续增长，私募仓位延续回升 

4.1 偏股型公募基金份额在 7月的增幅环比下降 

截至 2023年 9月 15日，偏股型公募基金（普通股票型+偏股混合型）份额较 2022年
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末增加 4529.65亿份。如按月份折算为全年，我们预计 2023年全年公募基金份额有望增

长 6394.80份，低于 2020-2021年全年的水平，但略高于 2022年全年的水平。 

从月度数据来看，今年 8月偏股型公募基金份额相较 7月环比增加 628.88亿份，增

幅相较此前明显扩大。8月底至 9月 15日，偏股型公募基金份额上升了 1072.88亿份。 

图 12：年初至今，偏股型公募基金份额持续实现正增长   图 13：偏股型公募基金份额在 8 月的增幅明显回升 

 

  

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/8/15   资料来源：万得，信达证券研发中心 

2023 年 8 月股票型 ETF 基金份额环比增加 994.46 亿份，是连续第 14 个月正增长，

且增幅相较上月明显扩大。 

年初以来，截至 8月底，股票型 ETF 基金份额累计增加 3311.95亿份。如按月份折算

为全年，我们预计全年股票型 ETF基金份额有望增加 4967.92亿份，远高于 2018年-2022

年全年的水平。 

图 14：ETF 基金份额年度变化  图 15：ETF 基金份额继续在 8 月继续增加，且增幅明显扩大 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

4.2 北上资金在 8月大幅净流出 

年初至 9月 15日，北上资金累计净流入 A股 1206.91亿元，南下资金累计净流入港

股 2174.04 亿元。互联互通渠道资金整体净流出 A 股 967.13 亿元，这是 2023 年以来首
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次转负。 

图 16：2023 年初至今，北上资金净流入小于南下资金净流出  图 17：陆股通-港股通（累计买入净额）大幅下降 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/9/15  资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/9/15 

从月度数据来看： 

8月北上资金净流出 896.83亿元；9月上半月净流出 199.62亿元。北上资金在 8月

大幅净流出，净流出规模达到历史之最。进入 9月之后，外资维持净流出。 

8月南下资金净流入港股 696.32亿元；9月上半月净流出 240.57 亿元。相较于 6月

53.03亿元的净流出，南下资金在 7月-9月持续回暖。 

8月北上资金净流入A股-南下资金净流入港股的差值为-1593.15亿元，较7月323.74

亿元的净流入大幅走弱。 

图 18：北上资金在 8 月大幅净流出  图 19：今年 8 月，互联互通渠道的资金转为净流出 A 股 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

4.3 私募基金仓位在 8月创年内新低 

管理规模方面，截至今年 8月，私募基金管理规模为 58870.89亿元，相较上月环比

增加 88.65亿元，较去年底增加 3248.04亿元。 

股票仓位方面，私募基金股票仓位在 8月环比下降，创年内新低。8月私募基金仓位

的最新读数为 59.27%，环比下降 6pct；较去年底下降 3.31pct。年度范围来看，私募基

-6000

-4000

-2000

0

2000

4000

6000

8000

20232022202120202019201820172016

陆股通:累计买入成交净额(亿元)

港股通:累计买入成交净额(亿元)

-8000

-6000

-4000

-2000

0

2000

15000

17000

19000

21000

23000

25000

港股通:累计买入成交净额(亿元)
陆股通:累计买入成交净额(亿元)

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2023/082022/102021/122021/022020/04

沪深港通月度资金净买入(亿元)

-2500

-2000

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000
北上资金净流入A股-南下资金净流入港股（亿元）

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  12 

金仓位在 1月以来震荡下行，在 8月创出年内新低。 

图 20：私募基金管理规模在 2023 年 7 月环比微增  图 21：私募基金仓位在 8 月创出年内新低 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：《华润信托阳光私募股票多头指数月报》，信达证券研发中心 

4.4 保险机构 7月持有的股票市值继续环比微升 

从年度数据来看，截至今年 7月，相较 2022年年底，保险机构持有股票的市值增加

了 3,682.93 亿元，涨幅为 11.57%；而同期万得全 A指数上涨 5.61%。我们据此推算，年

初至今年 7月，保险公司资金有 1898.64亿元净流入股市。 

从月度数据看，保险公司资金运用余额中投向股票的资金在今年 7 月达到 35512.08

亿元，相较 6月环比增加 886.51亿元。 

图 22：2023 年 7 月保险机构持有股票的市值继续环比增加  图 23：我们估算，年初至今保险公司资金净流入 A 股 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 
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五、上市公司大规模回购或成常态 

5.1年初以来上市公司月均回购规模好于多数年份 

截至今年 9月 15日，上市公司回购金额达 1097.42亿元。如按月份折算为全年，我

们预计 2023 年全年上市公司回购金额有望达到 1549.29亿元，远高于 2016-2020年，略

低于 2021-2022年。 

从月度数据来看，上市公司 2023年 8月的回购金额为 126.81亿元，9月上半月的回

购金额为 178.76 亿元。整体上看，2023年下半年的月均回购规模好于上半年。 

图 24：上市公司大规模回购或成为常态  图 25：2023 年下半年的月均回购规模好于上半年  

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/9/15 

5.2 年初以来上市公司月均净减持规模略高于 2022年 

从年度层面上来看，截至 2023年 9 月 15日，年初以来产业资本累计减持 2853.47亿

元。如按月份折算为全年，我们预计 2023 年全年产业资本净减持金额为 4028.42 亿元，

低于 2020-2021年全年的水平，略高于 2022年全年的水平。 

从月度层面上来看，2023 年 8 月产业资本净减持 101.37 亿元，较 7 月的减持规模

（216.78亿元）明显缩减，且是连续第二个月下降。 

图 26：2023 年上市公司减持压力超过 2022 年同期  图 27：8 月的上市公司减持规模较 7 月明显收窄 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 
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5.3 上市公司分红率环比继续上升，处于 2015年以来较高水平 

月度数据方面，今年 8月上市公司分红金额为 816.50亿元，低于 2021年、2022年

同期；高于 2014年-2020年。年度数据方面，截至 2023年 8月底，年初以来上市公司

累计分红金额达到 15693.31亿元。 

由于上市公司分红金额存在明显的季节性，一般集中在第二、第三季度，我们更关

注分红率。从历史情况来看，上市公司年度分红金额的增幅较为平稳，分红率主要受 A

股自由流通市值变动的影响。亦即，股市上涨时，分红率大概率走低；股市下跌时，分

红率大概率被动走高。全 A分红率（过去 12个月分红金额/自由流通市值）自 2022年

10月以来整体小幅下降，2023年 5月开始小幅回升，截至 2023年 8 月分红率为

4.69%，较 7月继续回升，仍处于 2015年以来较高水平。 

图 28：年度分红金额平稳增加  图 29：上市公司分红率在 7 月环比继续上升 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

  

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

18000

20
01
/
12

20
02
/
12

20
03
/
12

20
04
/
12

20
05
/
12

20
06
/
12

20
07
/
12

20
08
/
12

20
09
/
12

20
10
/
12

20
11
/
12

20
12
/
12

20
13
/
12

20
14
/
12

20
15
/
12

20
16
/
12

20
17
/
12

20
18
/
12

20
19
/
12

20
20
/
12

20
21
/
12

20
22
/
12

20
23
/
12

年度现金分红总额（单位：亿元）

2.5%

3.0%

3.5%

4.0%

4.5%

5.0%

5.5%
过去12个月分红金额/自由流通市值

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  15 

六、年初以来股权融资月均规模低于过去四年 

今年 8月的股权融资规模为 1545.02亿元，较 7月的 1108.91亿元小幅回升，8月的

股权融资规模创年内新高。 

截至 2023 年 9 月 15 日，年初以来股权融资规模合计 9691.78 亿元，月均股权融资

规模为 1140.21亿元。从历史数据来看，2020年、2021年、2022年月均股权融资规模分

别为 1389.71 亿元、1514.84 亿元、1407.40 亿元。2023 年股权融资规模月均水平低于

2020-2022年。 

图 30：2023 年股权融资月均规模较 2022 年下降  图 31：今年各项股权融资项目中，增发金额占比相较去年提升 

 

 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心，截至 2023/9/15  资料来源：万得，信达证券研发中心 

截至 2023年 8月 31日，我们以成交额估计的交易费用达到 832.36 亿元。年初以来

至 8 月底，证券交易印花税费用达到 1468.00 亿元。如将交易费用和印花税按月份折算

成全年，我们预计 2023年全年的交易费用为 3450.54亿元，略低于 2021年-2022年全年

的水平。 

图 32：历年交易费用及印花税 

 

资料来源：万得，信达证券研发中心 

风险因素 

部分数据的公布存在时滞；部分项目的估计与实际情况有偏差。  
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