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投资要点

市场规模：总量重新转弱，规模收缩由净值回撤与资金流出共同驱动。 上周

（2026.05.11-05.15，下同）ETF 总规模由小幅修复转为明显回落，上上周

（2026.05.06-05.08，下同）依赖净值反弹支撑的规模修复未能延续，市场重

新进入净值回撤主导、申赎资金同步偏弱的阶段。从结构看，股票型 ETF仍是

主要拖累项，债券型 ETF与跨境 ETF亦对总规模形成负向贡献，说明上周压力

并非来自单一资产，而是多类 ETF 同步承压。机构层面，头部基金公司 ETF
端和股票型规模同步走弱，显示机构端权益敞口仍在收缩。产品层面，通信设

备相对更具资金确认，而半导体、科创芯片、创业板等方向更多体现价格驱动，

仍需观察申赎端能否转正。

业绩分化：权益由普涨转为结构分化，科技细分仍强，宽基估值压力未解除。

上周大类 ETF表现从前期权益普涨切换为结构分化，宽基整体回落，科创、创

业板、芯片、机器人等科技成长方向仍保留相对收益，债券端则更多体现防御

属性而非收益弹性。行业层面，市场不再无差别接受高估值资产，通信、电子、

机械等具备产业催化或交易热度的方向仍相对占优，而资源品、军工及部分低

估值板块明显承压。代表产品层面，科技成长内部进一步分化，芯片、科创、

机器人仍强，军工、有色、金融、港股科技转弱，说明上周不是“成长整体占优”，
而是资金和价格进一步向少数细分方向收窄。

资金流向：宽基与主题继续承压，资金转向策略、行业、防御和局部成长。 上

周资金端最核心的特征是宽基和泛主题仍处流出状态，但策略 ETF、行业 ETF、
医药、金融地产等方向出现不同程度承接，说明资金并未全面撤离权益，而是

在宽基β之外寻找更明确的结构性方向。跨境内部同样分化，港股科技低估值尚

未带来资金确认，港股创新药、海外权益等细分方向相对更有承接。杠杆资金

则呈现更复杂的分裂结构：一方面继续参与消费电子、半导体设备等右侧高弹

性方向，另一方面也在宽基、恒生科技、证券、医疗等回撤方向进行左侧博弈。

交易拥挤度：规模收缩与成交放量并存。 上周 ETF市场交易活跃度明显回

升，但这一变化发生在总规模回落、申赎资金偏弱的背景下，因此更应理解为

回撤中的调仓、兑现、左侧承接和短线博弈增加，而不是趋势性配置资金回流。

债券 ETF成交和换手仍集中在短融、科创债、国债、可转债和公司债方向，但

债券收益弹性有限，交易活跃更多反映流动性管理和久期调整。股票 ETF成交

集中于宽基、科创、创业板和 A500系列，高换手则扩散至中小盘、增强策略

和细分成长主题，但宽基、科技和主题 ETF申赎仍未充分确认，成交放量需要

与资金流向结合判断。

发行动态：权益供给仍占主导，但供给端与资金端存在结构错位。 上周发行、

成立和上市环节均延续权益导向；未来两周拟上市产品则集中在资源周期、消

费防御、科技成长和港股医疗等方向。与资金端相比，科创、创业板和港股医

疗等方向与当前局部主线存在一定匹配，但有色、食品、粮食等方向仍需上市
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后验证承接。

风险提示：国内经济复苏及政策落地不及预期的风险。市场波动超预期的风

险。本报告所涉 ETF数据均来源于Wind和 iFinD，数据存在滞后或统计口径差

异的可能。本报告对 ETF规模、资金流向、估值分位等指标的分析均基于历史

数据，历史规律可能存在偏差，过去的市场表现不代表未来表现。本报告仅供

研究参考，不构成任何投资建议，不对基金的未来表现构成预测。本报告研究

依赖数据可靠性、研究假设及估算方法，结果可能存在偏差。市场有风险，投

资需谨慎。



财富生态周报

敬请参阅报告结尾处免责声明
华宝证券 3/23

内容目录

1. 规模：总量扩张与结构分层...................................................................................................................................................... 5
1.1. 市场规模............................................................................................................................................................................ 5
1.2. 机构规模............................................................................................................................................................................ 6
1.3. 产品规模............................................................................................................................................................................ 7

2. 业绩：涨跌分化与估值位置...................................................................................................................................................... 7
2.1. 大类 ETF............................................................................................................................................................................7
2.2. 中信一级行业指数............................................................................................................................................................ 9
2.3. ETF代表产品.................................................................................................................................................................. 10

3. 资金：板块流动性与净流入结构............................................................................................................................................11
3.1. 全市场概览...................................................................................................................................................................... 11
3.2. 权益内部申赎：宽基 vs 行业/主题 vs 策略............................................................................................................ 12
3.3. 杠杆资金..........................................................................................................................................................................14

4. ETF交易拥挤度.........................................................................................................................................................................16
4.1. 交易强度..........................................................................................................................................................................16
4.2. 债券型 ETF交易拥挤度................................................................................................................................................ 17
4.3. 股票型 ETF交易拥挤度................................................................................................................................................ 18

5. 发行动态.................................................................................................................................................................................... 20

图表目录

图 1： ETF规模变化拆解.......................................................................................................................................................5
图 2： 分类型 ETF规模变动结构（亿元）..........................................................................................................................5
图 3： 股票 ETF规模变动结构（亿元）..............................................................................................................................5
图 4： TOP10基金公司规模变化（亿元）..........................................................................................................................6
图 5： TOP10基金公司规模总览（亿元）..........................................................................................................................6
图 6： 上周挂钩 ETF规模变动 Top10产品涨幅归因.........................................................................................................7
图 7： A股主要指数 PE(TTM)...............................................................................................................................................8
图 8： 中信一级行业指数上周涨跌幅与近五年估值分位...................................................................................................9
图 9： 申赎净流入 Top15（亿元）..................................................................................................................................... 13
图 10： 申赎净流出 Top15（亿元）...................................................................................................................................13
图 11： 宽基指数净流入（亿元）....................................................................................................................................... 13
图 12： 行业主题净流入（亿元）.......................................................................................................................................13
图 13： 跨境指数净流入（亿元）.......................................................................................................................................14
图 14： 风格策略指数净流入（亿元）...............................................................................................................................14
图 15： Top50区间融资与申赎重叠产品的四种情形.......................................................................................................15
图 16： 各类型成交额变化（亿元）...................................................................................................................................16
图 17： Top20中债券型 ETF交易拥挤度较高的标的..................................................................................................... 17
图 18： Top50股票型 ETF的重仓行业..............................................................................................................................19
图 19： Top50股票型 ETF的投资风格..............................................................................................................................20
图 20： 上周发行结构........................................................................................................................................................... 20

表 1： ETF基金市场规模总览...............................................................................................................................................6
表 2： 大类 ETF周涨跌幅表现与估值分位数（以代表 ETF作为样本）........................................................................8
表 3： 9大类型代表产品业绩..............................................................................................................................................10



财富生态周报

敬请参阅报告结尾处免责声明
华宝证券 4/23

表 4： 上周 Top20挂钩 ETF规模变动情况.......................................................................................................................11
表 5： 指数与大类 ETF资金流情况....................................................................................................................................12
表 6： ETF融资净买入 Top10.............................................................................................................................................15
表 7： Top10债券型 ETF换手率（%）和成交额（亿元）............................................................................................17
表 8： Top10股票型 ETF换手率（%）和成交额（亿元）............................................................................................18
表 9： ETF上市回顾与未来两周日历.................................................................................................................................21



财富生态周报

敬请参阅报告结尾处免责声明
华宝证券 5/23

1. 规模：总量扩张与结构分层

1.1. 市场规模

总量层面再度明显回落，净值与申赎双向承压。上周（2026.05.11-05.15，下同）ETF总

规模由上上周小幅扩张转为大幅收缩，市场由价格修复、资金谨慎切换为净值与资金双向承压。

规模变动从+218.76亿元降至-1598.63 亿元，其中净值涨跌贡献由+220.88亿元转为-1625.33
亿元，申赎贡献进一步由-418.11亿元降至-583.33亿元，显示资金主动配置意愿继续偏弱，意

味着上上周（2026.05.06-05.08，下同）依赖净值反弹支撑的规模修复未能延续，市场重新进

入净值回撤主导的规模收缩阶段。

从分类型结构看，股票型 ETF仍是规模端的主要拖累项，债券型 ETF与跨境 ETF亦对总

规模形成负向贡献，说明回撤并非单一权益品种所致，而是多类资产规模同步承压。股票 ETF
内部，宽基 ETF为主要负贡献来源，主题 ETF、行业 ETF亦出现不同程度回落，表明权益端

压力由单一主题扩散至更广泛的指数敞口。

图 1：ETF规模变化拆解

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，截止日期为 2026/5/17

图 2：分类型 ETF规模变动结构（亿元） 图 3：股票 ETF规模变动结构（亿元）

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截止日期为 2026/5/17 资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截止日期为 2026/5/17
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表 1：ETF基金市场规模总览

基金类型 数量合计(只) 数量占比(%) 份额合计(亿份)
份额占比

(%)
规模(亿元) 规模占比(%)

股票型 ETF 1,186.00 77.52 19,250.75 60.87 27,482.39 55.29
主题指数 ETF 572.00 37.39 8,980.93 28.40 10,207.36 20.54
规模指数 ETF 373.00 24.38 5,030.12 15.91 12,011.83 24.17
行业指数 ETF 111.00 7.25 3,485.91 11.02 2,991.73 6.02
策略指数 ETF 112.00 7.32 1,620.84 5.13 2,128.17 4.28
风格指数 ETF 18.00 1.18 132.95 0.42 143.30 0.29

债券型 ETF 53.00 3.46 162.56 0.51 7,964.45 16.02
利率债指数 ETF 16.00 1.05 13.57 0.04 1,572.51 3.16
信用债指数 ETF 35.00 2.29 98.59 0.31 5,690.66 11.45
可转债指数 ETF 2.00 0.13 50.39 0.16 701.27 1.41

商品型 ETF 17.00 1.11 380.72 1.20 3,159.10 6.36
货币型 ETF 27.00 1.76 1,650.36 5.22 1,653.83 3.33
跨境 ETF 235.00 15.36 10,146.33 32.08 9,408.21 18.93
未上市 ETF 12.00 0.78 35.00 0.11 35.00 0.07
全部 ETF 1,530.00 100.00 31,625.72 100.00 49,702.98 100.00
资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截止日期为 2026/5/15

1.2. 机构规模

上周，头部基金公司规模变化由上上周分化转为一致性偏弱，TOP10基金公司中 ETF 规

模变化全部为负，且股票型规模同步下滑，显示头部基金公司层面的权益与 ETF 敞口同步收

缩。TOP10基金公司 ETF规模变动全部为负，其中华夏基金 ETF减少 302.8亿元、易方达基

金减少 165.0亿元、南方基金减少 146.3 亿元、嘉实基金减少 116.8亿元，头部机构 ETF端未

见明显承接。股票型规模同样普遍下滑，华夏基金股票型减少 262.3亿元，南方基金减少 152.0
亿元，易方达基金减少 138.8亿元，嘉实基金减少 121.2亿元，说明权益类资产回撤是机构规

模变化的主要压力来源。债券型规模整体变化较小，多数头部基金公司债券型规模小幅增加，

但难以对冲股票型和 ETF端的明显收缩。

图 4：TOP10基金公司规模变化（亿元） 图 5：TOP10基金公司规模总览（亿元）
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资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截止日期为 2026/5/15 资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截止日期为 2026/5/15

1.3. 产品规模

上周规模增长靠前的挂钩 ETF 由前期港股科技、黄金等方向，转向通信设备、半导体材

料、科创芯片等科技成长方向。上周挂钩 ETF规模变动 Top10主要集中在通信设备、半导体

材料、科创芯片、科创创业 50、科创半导体、创业板指、消费电子等科技成长方向，前期港股

互联网和黄金主导的结构明显弱化。其中，通信设备表现为申赎净流入 22.07亿元、净值涨跌

贡献 12.88亿元，是上周 Top10中较为清晰的“量价齐升”品种；半导体材料净值贡献 54.42亿

元，但申赎贡献为-23.67亿元，科创芯片净值贡献 38.15亿元、申赎贡献为-13.83亿元，创业

板指净值贡献 26.49亿元、申赎贡献为-14.57亿元，均显示规模增长更多来自净值上涨，而非

资金同步流入。

上周产品层面呈现“局部资金确认、多数价格驱动”的结构。通信设备同时具备申赎净流入

和净值正贡献，是 Top10样本中较为清晰的“量价齐升”品种；而半导体、科创芯片、创业板指

等方向则表现为净值贡献为正、申赎贡献为负，说明其规模增长更多来自价格上涨，而非资金

同步流入。后续仍需观察相关方向申赎端能否转正，以判断反弹能否从净值驱动进一步升级为

资金确认。

图 6：上周挂钩 ETF规模变动 Top10产品涨幅归因

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截至日期：2026/5/15

2. 业绩：涨跌分化与估值位置

2.1. 大类 ETF

上周大类 ETF 由上上周的权益普涨转为结构分化，显示市场收益从宽基修复切换为局部

科技与防御资产并存。上周大类 ETF整体回落，从代表产品表现看，沪深 300ETF周跌 0.16%、

中证 500ETF周跌 1.79%、中证 1000ETF周跌 0.51%、A500宽基 ETF周跌 0.77%，其中中

证 500跌幅相对更大；成长方向仍有局部支撑，科创 50ETF周涨 0.65%，但涨幅明显弱于上



财富生态周报

敬请参阅报告结尾处免责声明
华宝证券 8/23

上周。跨境方向同样分化，恒生科技 ETF周跌 3.68%，纳斯达克 100ETF周涨 1.69%，标普

500ETF周跌 0.12%，说明港股科技与美股科技表现出现分化。

估值层面，A股宽基仍处于历史高位区间。沪深 300ETF、中证 1000ETF、A500宽基 ETF
的 PE估值分位均为 99.92%，中证 500ETF估值分位为 99.26%，说明宽基资产在上周回落后

估值压力仍未明显释放。成长方向中，科创 50ETF 估值分位为 91.68%，电网设备主题 ETF
估值分位为 98.16%，仍处高位；相对而言，恒生科技 ETF 估值分位为 35.28%，香港证券主

题 ETF估值分位为 37.17%，但上周低估值并未转化为价格韧性。

债券端表现相对稳健。国债 ETF周涨 0.12%、政金债 ETF周涨 0.11%、信用债 ETF周涨

0.08%，收益弹性不高，但在权益宽基普遍回落的背景下具备防御属性。从估值口径看，国债

ETF近五年中债国债到期收益率分位为 3.40%，政金债 ETF估值利差分位为 15.50%，信用债

ETF信用利差分位为 21.80%，说明债券端收益率和利差空间仍偏低，防御属性强于赔率弹性。

图 7：A股主要指数 PE(TTM)

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15

表 2：大类 ETF周涨跌幅表现与估值分位数（以代表 ETF作为样本）

类别 代表 ETF ETF 名称
周涨跌幅

（%）
PE估值分位

境
内
权
益

沪深 300 510300 华泰柏瑞沪深 300ETF -0.16 99.92
中证 500 510500 南方中证 500ETF -1.79 99.26
中证 1000 512100 南方中证 1000ETF -0.51 99.92
A500宽基 512050 华夏中证 A500ETF -0.77 99.92
周期制造 159326 华夏中证电网设备主题 ETF -0.97 98.16
金融地产 513090 易方达中证香港证券投资主题

ETF
0.65 37.17
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类别 代表 ETF ETF 名称
周涨跌幅

（%）
PE估值分位

科技 588000 华夏上证科创板 50ETF 0.65 91.68
红利 ETF 510500 南方中证 500ETF 0.65 99.26

债
券

利率债 511010 国泰上证 5年期国债 ETF 0.12 3.40
利率债 511520 富国中债 7-10年政策性金融

债 ETF
0.11 15.50

信用债 511200 华夏上证基准做市公司债 ETF 0.08 21.80

跨境

QDII 513180 华夏恒生科技 ETF -3.68 35.28
QDII 513100 国泰纳斯达克 100ETF 1.69 82.45
QDII 513500 博时标普 500ETF -0.12 0.00

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，2026/5/11-2026/5/15（国债 ETF为近五年中债国债到期收益率分位

数（5Y），政金债券 ETF为估值利差（10Y）近五年分位数，信用债 ETF为信用利差近五年分位数）

2.2. 中信一级行业指数

从估值分位与周涨跌幅的交叉视角看，上周市场从全面成长弹性切换为少数科技主线相对

占优。上周通信上涨 6.24%、电子上涨 3.98%、机械上涨 1.29%继续占优，但有色金属、钢铁、

国防军工分别下跌 7.44%、5.69%、5.50%。与此同时，高估值资源和高波动制造方向明显回

落。有色金属周跌 7.44%，钢铁周跌 5.69%，国防军工周跌 5.50%，石油石化、煤炭、基础化

工也分别下跌 0.68%、1.08%和 1.28%，说明高估值不再被市场无差别接受。低估值板块同样

缺乏明显修复，非银行金融估值分位为 30.31%、食品饮料为 37.81%、传媒为 44.40%、综合

金融为 48.11%，但周涨跌幅分别为-4.28%、-3.04%、-4.66%、-5.28%，低估值方向仍未形成

趋势性反弹。

图 8：中信一级行业指数上周涨跌幅与近五年估值分位

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15，非金融行业估值分位采用 PE(TTM)，

金融行业（银行/非银/综合金融）、房地产采用 PB估值
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2.3. ETF代表产品

上周代表 ETF由多类弹性品种普涨转为科技内部强弱分化，产品层面风格切换更为明确。

从代表产品表现看，上周收益集中在科创、创业板和科技制造方向。科创芯片 ETF 嘉实周涨

5.58%，年初至今上涨 43.96%，近五年 PE 分位数为 90.32%；创业板 ETF易方达周涨 4.31%，

年初至今上涨 22.95%，PE 分位数为 74.63%；机器人 ETF 华夏周涨 3.74%，年初至今上涨

13.67%，PE分位数为 92.75%；科创 50ETF华夏周涨 3.47%，年初至今上涨 24.70%，PE分

位数为 91.68%。上述产品显示，科技成长方向仍是上周代表产品中的主要正收益来源，但估

值分位多数已经处于偏高位置。市场并未全面追逐成长资产，而是进一步收窄至芯片、科创、

机器人等方向，军工等前期弹性品种出现降温。

宽基产品表现偏弱。沪深 300ETF华泰柏瑞周跌 0.16%，沪深 300ETF易方达周跌 0.15%，

A500ETF华泰柏瑞周跌0.73%，但三者PE分位数均为99.92%。红利ETF华泰柏瑞周跌1.17%，

PE分位数为 96.29%，说明高股息方向上周也未提供明显防御收益。周期制造和金融地产方向

回撤更为明显，军工龙头 ETF富国周跌 7.37%，有色金属 ETF南方周跌 7.57%，证券 ETF国

泰周跌 2.96%，证券保险 ETF易方达周跌 4.80%。跨境方向中，恒生科技 ETF华泰柏瑞周跌

3.58%，纳指 ETF广发周涨 1.56%，港股科技与美股科技继续分化。

表 3：9大类型代表产品业绩

类型 证券代码 证券简称 周涨跌幅（%） 年初至今

（%）

近 5年 PE
分位数

宽基指数 510300.SH 沪深 300ETF华泰柏瑞 -0.16 4.85 99.92
510310.SH 沪深 300ETF易方达 -0.15 4.99 99.92
563360.SH A500ETF华泰柏瑞 -0.73 7.91 99.92
588000.SH 科创 50ETF华夏 3.47 24.70 91.68
159915.SZ 创业板 ETF易方达 4.31 22.95 74.63

科技 TMT 588200.SH 科创芯片 ETF嘉实 5.58 43.96 90.32
562500.SH 机器人 ETF华夏 3.74 13.67 92.75

红利 510880.SH 红利 ETF华泰柏瑞 -1.17 5.80 96.29
周期制造 512710.SH 军工龙头 ETF富国 -7.37 -0.66 95.96

512400.SH 有色金属 ETF南方 -7.57 6.81 68.95
159611.SZ 电力 ETF广发 1.39 15.61 54.12

消费医药 512010.SH 医药 ETF易方达 -2.73 -6.56 67.05
金融地产 512880.SH 证券 ETF国泰 -2.96 -13.82 26.03(PB)

512070.SH 证券保险 ETF易方达 -4.80 -16.43 32.21(PB)
港股 513130.SH 恒生科技 ETF华泰柏瑞 -3.58 -14.86 35.28
全球 513500.SH 标普 500ETF博时 -0.12 1.68 0.00

159941.SZ 纳指 ETF广发 1.56 10.14 82.45
债券 511360.SH 短融 ETF海富通 0.03 0.59 -

511380.SH 可转债 ETF博时 -2.53 3.31 -
资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截至日期：2026/5/15，年初基准日为 2025/12/31
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3. 资金：板块流动性与净流入结构

3.1. 全市场概览

Top20 指数中 13个指数规模下降，资金与净值压力主要集中在核心宽基、黄金和港股科

技方向。上周 Top20 挂钩 ETF 规模变化由跨境科技和黄金修复，转为核心宽基、港股科技和

黄金同步承压。沪深 300挂钩 ETF规模减少 423.91亿元，仍是 Top20中规模下降最明显的方

向；中证 500减少 125.18亿元，中证 A500减少 98.94亿元，说明宽基规模压力仍集中存在。

避险资产中，SGE黄金 9999规模减少 96.02亿元，中证短融减少 28.98亿元，显示避险资产

内部也并非全面扩张。跨境方向中，恒生科技减少 73.04亿元、港股通互联网减少 51.47亿元、

港股通创新药减少 25.81亿元，前期港股科技规模修复未能延续。

与此同时，仍有少数方向维持规模增长。科创芯片增加 24.32亿元，纳斯达克 100增加 14.25
亿元，创业板指增加 11.93亿元，沪做市公司债和沪城投债分别增加 12.12亿元和 9.05亿元，

红利低波增加 7.32亿元。由此看，上周资金结构并非单纯风险资产全面撤退，而是宽基和港股

科技承压、科创芯片和创业板等局部成长方向维持交易热度，同时部分信用债和红利低波承接

防御需求。

表 4：上周 Top20挂钩 ETF规模变动情况

序号 指数代码 指数简称 挂钩 ETF规模

(亿元)
上周变动（亿

元）

1 000300.SH 沪深 300 4738.66 -423.91
2 Au9999.SGE SGE黄金 9999 2694.90 -96.02
3 932160.CSI AAA科创债 2080.81 5.54
4 HSTECH.HI 恒生科技 2025.14 -73.04
5 000510.SH 中证 A500 1917.43 -98.94
6 399975.SZ 证券公司 1291.54 -5.66
7 000688.SH 科创 50 1290.58 -52.53
8 NDX.GI 纳斯达克 100 1261.36 14.25
9 h11014.CSI 中证短融 940.50 -28.98
10 931637.CSI 港股通互联网 799.77 -51.47
11 000905.SH 中证 500 776.37 -125.18
12 399006.SZ 创业板指 764.46 11.93
13 950245.CSI 沪做市公司债 698.89 12.12
14 000685.SH 科创芯片 668.52 24.32
15 931078.CSI 中证转债及可交换债 594.00 -11.62
16 950167.CSI 沪 AAA科创债 574.89 -7.88
17 h11098.SH 沪城投债 503.98 9.05
18 987018.CNI 港股通创新药 441.37 -25.81
19 h30269.CSI 红利低波 431.85 7.32
20 921128.CNI 深做市信用债 423.99 -0.86

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截至日期为 2026/5/15
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3.2. 权益内部申赎：宽基 vs 行业/主题 vs 策略

权益内部申赎继续呈现“宽基与主题流出、策略与行业承接”的结构。从指数 ETF资金结构

看，宽基和主题仍是资金流出最集中的方向。截至 2026年 5月 15日，规模类 ETF 1日净流

出 21.94 亿元，5 日净流出 949.67 亿元，20 日和 60 日分别净流出 3170.18 亿元和 4778.42
亿元，显示宽基类资金压力具有较强持续性。主题 ETF同样偏弱，1日、5日、20日和 60日

资金流入分别为-64.09亿元、-294.24亿元、-570.53亿元和-949.79亿元，说明泛主题方向尚

未摆脱持续流出格局。

与之相比，策略 ETF 和行业 ETF仍维持正流入。策略 ETF 1日净流入 11.01亿元，5日

净流入 28.78亿元，20日和 60日分别净流入 110.94亿元和 369.95亿元；行业 ETF 1日净流

入 0.81亿元，5日净流入 18.96亿元，20日和 60日分别净流入 56.17亿元和 75.24亿元。风

格 ETF 短期有所波动，1日净流出 3.22亿元，但 5日、20日和 60日仍分别净流入 10.66亿

元、20.31亿元和 36.39亿元。整体来看，资金并未全面回补权益，而是在宽基和泛主题之外，

继续向具备明确风格、行业属性或防御特征的方向集中。

表 5：指数与大类 ETF资金流情况

指数 ETF 基金规模（亿元） 资金流入 1日 资金流入 5日 资金流入 20日 资金流入 60日

主题 10207.36 -64.09 -294.24 -570.53 -949.79
策略 2128.17 11.01 28.78 110.94 369.95
行业 2991.73 0.81 18.96 56.17 75.24
规模 12011.83 -21.94 -949.67 -3170.18 -4778.42
风格 143.30 -3.22 10.66 20.31 36.39

大类 ETF 基金规模（亿元） 资金流入 1日 资金流入 5日 资金流入 20日 资金流入 60日

宽基 15560.28 13.78 -790.29 -2690.55 -3859.25
科技 7635.78 -28.55 -259.30 -683.03 -1397.11

周期制造 4813.50 -67.24 -216.80 -281.03 -149.11
医药 1777.22 2.57 27.61 69.08 130.15
消费 772.42 1.70 -6.08 -19.18 -17.37

金融地产 2709.06 4.38 30.46 22.61 -97.20
资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截止日期为 2026/5/15
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图 9：申赎净流入 Top15（亿元） 图 10：申赎净流出 Top15（亿元）

资 料 来 源 ： Wind， 华 宝 证 券 研 究 创 新 部 ， 时 间 区 间 为

2026/5/11-2026/5/15

资 料 来 源 ：Wind， 华 宝 证 券 研 究 创 新 部 ， 时 间 区 间 为

2026/5/11-2026/5/15

图 11：宽基指数净流入（亿元） 图 12：行业主题净流入（亿元）

资 料 来 源 ： Wind， 华 宝 证 券 研 究 创 新 部 ， 时 间 区 间 为

2026/5/11-2026/5/15

资 料 来 源 ：Wind， 华 宝 证 券 研 究 创 新 部 ， 时 间 区 间 为

2026/5/11-2026/5/15
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图 13：跨境指数净流入（亿元） 图 14：风格策略指数净流入（亿元）

资 料 来 源 ： Wind， 华 宝 证 券 研 究 创 新 部 ， 时 间 区 间 为

2026/5/11-2026/5/15

资 料 来 源 ：Wind， 华 宝 证 券 研 究 创 新 部 ， 时 间 区 间 为

2026/5/11-2026/5/15

3.3. 杠杆资金

杠杆资金与申赎资金的交集主要集中在科技成长、先进制造、通信和部分医药方向。消费

电子、半导体设备、通信设备、科创芯片等方向同时出现在融资与申赎关注区间，说明科技成

长仍是上周资金博弈最集中的方向。结合上周科技 ETF 5日仍净流出 259.30 亿元、但消费电

子 ETF 和半导体设备 ETF分别获得 2.23亿元和 1.12亿元融资净买入来看，科技成长方向并

非全面资金回流，而是总量承压下的局部杠杆活跃。
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图 15：Top50区间融资与申赎重叠产品的四种情形

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15，筛选方法：Top50净流入率∩Top50融资净买率的交集

杠杆资金从集中追逐科创、半导体、高弹性成长，转为宽基左侧布局、科技右侧追涨和低

估值修复博弈并存。从 ETF融资净买入 Top10看，上周杠杆资金并非单一追涨成长主线。中

证 500ETF南方融资净买入 2.99 亿元，位居首位，但周涨跌幅为-1.79%，近 5年 PE 分位数

为 96.69%，属于高估值宽基回调中的左侧布局。沪深 300ETF华泰柏瑞融资净买入 1.21亿元，

周跌 0.16%，PE分位数为 98.26%，同样体现宽基回撤中的杠杆承接。

科技成长方向仍有右侧交易。消费电子 ETF易方达融资净买入 2.23 亿元，周涨 3.60%，

PE分位数为 96.36%；半导体设备 ETF国泰融资净买入 1.12亿元，周涨 16.04%，PE分位数

达到 100.00%，是上周更典型的高估值右侧追涨品种。与此同时，恒生科技 ETF华泰柏瑞融

资净买入 1.62亿元，但周跌 3.58%，估值分位为 19.74%；证券 ETF国泰融资净买入 1.42亿

元，周跌 2.96%，估值分位仅 0.41%；医疗 ETF华宝融资净买入 1.15 亿元，周跌 2.97%，估

值分位 24.38%。这说明杠杆资金同时参与了低估值左侧修复和高景气右侧追涨。

表 6：ETF融资净买入 Top10

序号 代码 简称 周融资净买

入(万元)
最新价 周涨跌幅

（%）

基金规模(亿
元)

近5年PE
分位数

1 510500.OF 中证 500ETF南方 29859.67 8.61 -1.79 451.16 96.69
2 562950.OF 消费电子 ETF易方达 22332.00 1.61 3.60 18.72 96.36
3 513130.OF 恒生科技 ETF华泰柏瑞 16233.24 0.62 -3.58 475.72 19.74
4 512880.OF 证券 ETF国泰 14159.20 1.05 -2.96 550.34 0.41
5 510300.OF 沪深 300ETF华泰柏瑞 12140.89 4.88 -0.16 1568.71 98.26
6 512170.OF 医疗 ETF华宝 11458.38 0.33 -2.97 267.45 24.38
7 159516.OF 半导体设备 ETF国泰 11176.28 1.19 16.04 235.48 100.00
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序号 代码 简称 周融资净买

入(万元)
最新价 周涨跌幅

（%）

基金规模(亿
元)

近5年PE
分位数

8 159570.OF 港股通创新药 ETF汇添富 8938.66 1.44 -6.87 285.09 49.11
9 159934.OF 黄金 ETF易方达 7061.14 9.98 -3.33 413.98 --
10 512690.OF 酒 ETF鹏华 6831.70 0.46 -4.41 162.02 31.49

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15

4. ETF交易拥挤度

4.1. 交易强度

上周 ETF 市场交易活跃度由全线缩量转为显著放量。截至 2026年 5月 17日，ETF市场

总成交额较上上周明显回升，五大类型 ETF成交额同步放量。股票型 ETF成交额由 5,294.11
亿元升至9,259.11亿元，增加3,965.00亿元；债券型ETF成交额由4,894.06亿元升至11,563.91
亿元，增加 6,669.86亿元，是上周总成交放量的最大来源；商品型 ETF成交额由 274.21亿元

升至 510.07亿元，增加 235.85亿元；货币型 ETF成交额由 1,190.14亿元升至 1,384.40 亿元，

增加 194.26亿元；跨境型 ETF成交额由 2,167.30 亿元升至 4,009.92亿元，增加 1,842.62 亿

元。整体来看，上周并非单一资产类别放量，而是股票、债券、商品、货币、跨境五类 ETF交

易活跃度同步提升。

从结构看，债券型 ETF成交额仍高于股票型 ETF，但股票型和跨境型 ETF成交额同步放

大，显示权益与跨境资产交易情绪也明显升温。结合前几章来看，上周 ETF总规模仍受净值下

跌和申赎流出压制，但交易端却明显放量，说明市场并非低波动收缩，而是在价格回撤、资金

分歧和结构切换中出现更高频的交易行为。市场规模收缩与交易放量并存，说明资金在回撤中

进行更频繁的调仓、兑现、左侧承接和短线博弈。

图 16：各类型成交额变化（亿元）

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部，截止日期为 2026/5/17
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4.2. 债券型 ETF交易拥挤度

Top20 中债券型 ETF 交易拥挤度集中在短融、科创债、国债、可转债和公司债方向。从

交易拥挤度看，短融 ETF海富通周成交额 1,539.46亿元，仍是债券 ETF中流动性最强的交易

品种；科创债 ETF华夏成交额 614.77亿元，国债 ETF华夏成交额 566.42亿元，可转债 ETF
博时成交额 546.19亿元，科创债 ETF国泰成交额 468.68亿元，公司债 ETF南方和公司债 ETF
易方达成交额也分别达到 423.13亿元和 422.57亿元。成交额 Top10集中在短融、科创债、国

债、可转债和公司债，说明债券 ETF内部交易是短久期信用、科创债、利率债和可转债共同活

跃。

从换手率看，科创债 ETF 中银周换手率 534.06%，国债 ETF 华夏为 525.02%，科创债

ETF华夏为 396.33%，科创债 ETF国泰为 396.26%，5年地方债 ETF海富通为 319.36%。高

换手品种集中在科创债、国债和地方债方向，显示机构资金在利率债与信用债之间进行较高频

调整。结合第二章债券 ETF收益表现看，国债 ETF、政金债 ETF和信用债 ETF上周收益分别

仅为 0.12%、0.11%和 0.08%，交易活跃度明显高于收益弹性。

图 17：Top20中债券型 ETF交易拥挤度较高的标的

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15，筛选方法：成交额 Top20∩换手

率 Top20

表 7：Top10债券型 ETF换手率（%）和成交额（亿元）

序

号

证券代码 证券名称 周换手率

（%）

主题

风格

序

号

证券代码 证券名称 周成交额

（亿元）

主题风

格

1 551060.SH 科创债 ETF中银 534.06 利率

债

1 511360.SH 短融 ETF海富通 1,539.46 信用债

2 511100.SH 国债 ETF华夏 525.02 利率

债

2 551550.SH 科创债 ETF华夏 614.77 信用债

3 551550.SH 科创债 ETF华夏 396.33 信用 3 511100.SH 国债 ETF华夏 566.42 利率债
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序

号

证券代码 证券名称 周换手率

（%）

主题

风格

序

号

证券代码 证券名称 周成交额

（亿元）

主题风

格

债

4 551800.SH 科创债 ETF国泰 396.26 固收+ 4 511380.SH 可转债 ETF博时 546.19 可转债

5 511060.SH 5年地方债 ETF海富

通

319.36 信用

债

5 551800.SH 科创债 ETF国泰 468.68 固收+

6 159111.SZ 科创债 ETF天弘 301.09 利率

债

6 511070.SH 公司债 ETF南方 423.13 信用债

7 159115.SZ 科创债 ETF华安 287.36 -- 7 511110.SH 公司债 ETF易方达 422.57 信用债

8 159700.SZ 科创债 ETF南方 276.58 信用

债

8 551060.SH 科创债 ETF中银 395.40 利率债

9 159116.SZ 科创债 ETF工银 269.82 -- 9 551030.SH 科创债 ETF鹏华 366.07 均衡

10 551500.SH 科创债 ETF易方达 257.40 信用

债

10 159200.SZ 科创债 ETF富国 346.79 利率债

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15

4.3. 股票型 ETF交易拥挤度

股票型 ETF 成交额仍集中在宽基与核心科技产品，高换手则更多出现在中小盘、增强策

略和细分成长主题，反映交易层面的结构扩散。从成交额看，宽基和科技成长仍是交易主线。

中证 500ETF 南方周成交额 342.60 亿元，科创 50ETF 华夏 324.70 亿元，沪深 300ETF华泰

柏瑞 320.18亿元，科创芯片 ETF嘉实 288.66亿元，创业板 ETF易方达 284.02亿元，A500ETF
南方和 A500ETF华泰柏瑞分别为 253.69亿元和 249.33亿元，中证 A500ETF国泰为 237.30
亿元。

从换手率看，高换手品种更偏中小盘、增强策略和细分主题。中证 800 增强 ETF银华周

换手率 251.63%，可持续发展 ETF博时 230.49%，深证 100ETF大成 220.13%，深证 100ETF
融通 217.71%，A100ETF华夏 209.76%，中证 1000ETF华夏 202.90%，创业板人工智能 ETF
华安 200.37%，创业板新能源 ETF华夏 192.05%。这说明权益端交易活跃度并不只集中在传

统宽基成交额大品种，也向创业板人工智能、新能源、科创新材料等细分方向扩散。

结合第三章资金来看，上周成交活跃但申赎资金确认不足。宽基 ETF 5日净流出 790.29
亿元，科技 ETF5日净流出 259.30亿元，主题 ETF5日净流出 294.24亿元，权益 ETF成交放

量可能包含赎回过程中的交易、短线换仓、杠杆博弈和局部追涨，而不是中长期资金持续流入。

表 8：Top10股票型 ETF换手率（%）和成交额（亿元）

序号 证券代码 证券名称 周换手率

（%）

序号 证券代码 证券名称 周成交额

（亿元）

1 159517.SZ 中证 800增强 ETF银华 251.63 1 510500.SH 中证 500ETF南方 342.60
2 515090.SH 可持续发展 ETF博时 230.49 2 588000.SH 科创 50ETF华夏 324.70
3 159216.SZ 深证 100ETF大成 220.13 3 510300.SH 沪深 300ETF华泰柏瑞 320.18
4 159219.SZ 深证 100ETF融通 217.71 4 588200.SH 科创芯片 ETF嘉实 288.66
5 159627.SZ A100ETF华夏 209.76 5 159915.SZ 创业板 ETF易方达 284.02
6 159845.SZ 中证 1000ETF华夏 202.90 6 159352.SZ A500ETF南方 253.69
7 159279.SZ 创业板人工智能 ETF华

安

200.37 7 563360.SH A500ETF华泰柏瑞 249.33

8 159368.SZ 创业板新能源 ETF华夏 192.05 8 159338.SZ 中证 A500ETF国泰 237.30
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序号 证券代码 证券名称 周换手率

（%）

序号 证券代码 证券名称 周成交额

（亿元）

9 159350.SZ 深证 50ETF富国 190.31 9 510050.SH 上证 50ETF华夏 200.76
10 589180.SH 科创新材料 ETF汇添富 179.57 10 515880.SH 通信 ETF国泰 170.12

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15

图 18：Top50股票型 ETF的重仓行业

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15，筛选方法：Top50成交额∪Top50

换手率的并集
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图 19：Top50股票型 ETF的投资风格

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15，筛选方法：Top50成交额∪Top50

换手率的并集

5. 发行动态

上周正在发行基金共 75只，其中股票型 32只、混合型 21只，合计占比 70.67%；等待发

行基金共 54只，股票型 21只、混合型 17只，合计占比 70.37%，说明后续产品储备仍延续权

益导向。成立端权益属性进一步增强，上周成立基金 21只，其中股票型 13只、混合型 3只，

合计占比 76.19%；上市端则更加集中，上周上市基金 15只，全部为股票型基金。

图 20：上周发行结构

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，时间区间为 2026/5/11-2026/5/15

未来两周拟上市 ETF 共 6只，方向集中在有色金属矿业、粮食产业、科创创业 50、科创

板综合增强、食品和港股医疗，供给前瞻明显收缩，但仍围绕资源、消费防御、科技成长和港

股医疗展开。从投资方向看，拟上市产品主要覆盖四类：一是科技成长方向，包括科创创业 50
和科创板综合增强策略；二是资源周期方向，包括有色金属矿业；三是消费和防御方向，包括

粮食产业和食品；四是港股医疗方向。结合上周资金结构来看，供给端与需求端并不完全同步。

宽基和主题 ETF仍处于持续资金流出状态，规模类 ETF5日净流出 949.67 亿元、主题 ETF5
日净流出 294.24 亿元；而资金改善方向更多集中在策略、行业、医药、金融地产、红利低波

和部分科技成长细分方向。由此看，供给端的科技成长和港股医疗布局与资金局部主线存在一

定匹配，但港股科技、汽车、食品、粮食、有色等方向仍需要后续验证。
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表 9：ETF上市回顾与未来两周日历

基金代码 基金简称 基金上市日 上市交易

份额(亿份)
投资类型 管理公司 基金经理

上周回顾:15只

159021.SZ 华夏国证大盘价值

ETF
2026-05-15 2.58 股票型 ETF 华夏基金管理有限

公司

刘蔚

159027.SZ 大成中证畜牧养殖产

业 ETF
2026-05-15 1.98 股票型 ETF 大成基金管理有限

公司

李淏玮

159035.SZ 天弘中证软件服务

ETF
2026-05-15 3.30 股票型 ETF 天弘基金管理有限

公司

张戈

520730.SH 万家恒生港股通汽车

主题 ETF
2026-05-15 2.33 跨境型 ETF 万家基金管理有限

公司

李自龙

560460.SH 平安中证全指电力公

用事业 ETF
2026-05-15 5.01 股票型 ETF 平安基金管理有限

公司

马浩然

159016.SZ 广发中证证券公司

30ETF
2026-05-14 3.05 股票型 ETF 广发基金管理有限

公司

曹世宇

159028.SZ 天弘恒生港股通汽车

主题 ETF
2026-05-14 1.75 跨境型 ETF 天弘基金管理有限

公司

尤聪

560930.SH 易方达中证全指电力

公用事业 ETF
2026-05-14 1.95 股票型 ETF 易方达基金管理有

限公司

聂启文

159010.SZ 博时恒生港股通科技

主题 ETF
2026-05-13 4.65 跨境型 ETF 博时基金管理有限

公司

李庆阳

159032.SZ 易方达中证工业有色

金属主题 ETF
2026-05-13 2.39 股票型 ETF 易方达基金管理有

限公司

刘文魁

516840.SH 南方中证全指汽车

ETF
2026-05-13 1.69 股票型 ETF 南方基金管理股份

有限公司

潘水洋

560320.SH 富国中证全指食品

ETF
2026-05-13 2.49 股票型 ETF 富国基金管理有限

公司

牛志冬

159030.SZ 华夏国证粮食产业

ETF
2026-05-12 3.99 股票型 ETF 华夏基金管理有限

公司

鲁亚运

588480.SH 中金中证科创创业人

工智能 ETF
2026-05-12 3.24 股票型 ETF 中金基金管理有限

公司

张传捷

512140.SH 华安中证全指电力公

用事业 ETF
2026-05-11 2.14 股票型 ETF 华安基金管理有限

公司

顾昕

截至 2026/5/15已公告未来两周拟上市：6只

159029.SZ 广发中证有色金属矿

业主题 ETF
2026-05-21 -- 股票型 ETF 广发基金管理有限

公司

王嘉时

159038.SZ 易方达国证粮食产业

ETF
2026-05-21 -- 股票型 ETF 易方达基金管理有

限公司

吕方

159012.SZ 鹏华科创创业 50ETF 2026-05-20 -- 股票型 ETF 鹏华基金管理有限

公司

陈鸿旭

589280.SH 华宝上证科创板综合

增强策略 ETF
2026-05-20 -- 股票型 ETF 华宝基金管理有限

公司

喻银尤

560420.SH 前海开源中证全指食

品 ETF
2026-05-19 -- 股票型 ETF 前海开源基金管理

有限公司

梁溥森
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基金代码 基金简称 基金上市日 上市交易

份额(亿份)
投资类型 管理公司 基金经理

513620.SH 港医疗指 2026-05-18 -- 跨境型 ETF 银华基金管理股份

有限公司

马君

资料来源：iFinD，华宝证券研究创新部，回顾口径为 2026/5/11-2026/5/15实际上市，前瞻口径为 2026/05/17-2026/05/29已公告的拟上

市安排，以交易所公告为准
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