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——权益市场资金面周观察（9月第 2 期） 

 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 核心观点：上周大盘回踩，整体成交热度有所回落，市场情绪再遇波折。但市场的

资金力量结构并非很弱，依旧存在不可忽略的韧性点。从流入端看，上周两融活跃

度虽然小幅回落，但融资仍在延续净买入；基民对于公募基金的申购意愿仍较高；

公募新发尤其是被动指数型基金的新发回暖明显；北向资金的流出规模边际收窄。

而从流出端看，在活跃资本市场相关政策的护航下，上周重要股东由净减持转为净

增持，IPO 募资也出现边际回落。以上种种迹象表明，当前的资金结构或正逐步修

复，叠加上周日金融监管总局优化保险公司偿付能力监管标准以引导险资逐步入

市，中长期内的资金环境也将得到一定改善。往后看，伴随着坚定的稳汇率表态和

政策效果的缓步兑现，外资扰动有望渐消，更加健康平稳的资金格局值得期待。 

 宏观流动性：①海外流动性方面，上周 TED 利差边际收窄，离岸美元流动性边际

宽松；OFR 金融压力指数边际回落，系统性金融压力较小。②国内流动性方面，

R001 与 DR001 差值略有收窄，银行间流动性边际宽松，未见明显分层。 

 权益市场微观交易结构：上周两市成交额与换手率边际回落，整体成交热度转冷。

房地产、社会服务、传媒、计算机、商贸零售等行业的交易热度处于历史高位；计

算机、国防军工、社会服务、汽车、电子等行业的交易拥挤度处于历史高位；房地

产、非银金融、轻工制造、传媒、商贸零售等行业的波动率处于历史高位。 

 微观资金供求： 

 杠杆资金：上周融资延续净买入，两融交易活跃度小幅回落。 

 个人投资者：上周个人投资者进入股市的交易意愿回落，对于偏股型公募

基金的申购意愿有所回升。同时，上周小额资金净流入全 A 强度回落。 

 机构投资者：上周被动指数型基金、主动偏股基金的周度发行量均大幅回

升，主投权益市场的公募基金发行回暖，各类公募基金股票仓位涨跌不一。 

 外资：①北向资金：上周陆股通资金净流出规模收窄；北向活跃度较前一周

边际回落。②海外共同基金：上期注册地在海外的共同基金继续净流出中

国，净流出规模亦收窄。 

 产业资本：上周重要股东净减持转为净增持，股票回购较前一周回落，上周

限售股解禁市值有所回落，本周预计持续回落，下周预计回升。 

 一级市场：上周新增 IPO 家数维持不变，募集资金额边际回落；上周增发

家数维持不变，增发募集资金额边际回落；上周另有可转债、可交债募资行

为。 

 风险提示：（1）测算误差；（2）数据统计误差；（3）政策或内外经济环境变动超预

期。 
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1. 宏观流动性 

1.1. 海外宏观流动性 

上周（09/04-09/08，如无说明下同）美元指数延续回升；10 年美债隐含的通

胀预期边际回升。美元指数回升 0.79 至 105.07；10 年美债名义收益率回升 8bp

至 4.26%，10 年美债实际收益率回升 1bp 至 1.93%，因此 10 年美债隐含的通胀

预期回升 7bp 至 2.33%。 

海外流动性方面，上周 TED 利差边际收窄，其中 3 个月 LIBOR 略有回升、

3 个月美债收益率上升，离岸美元流动性边际宽松；OFR 金融压力指数边际回落，

5 项均为负贡献，系统性金融压力较小。3 个月美债收益率回升 2bp 至 5.55%，3

个月 LIBOR 回升 1BP 至 5.67%，TED 利差回落 1bp；OFR 金融压力指数（截至

09/06）下降 0.018 至-0.87，信用、权益、安全资产、融资和波动率分项较前一周

分别-0.028、+0.044、-0.008、-0.012、-0.013。 

图 1：美元指数与美元对人民币中间价走势  图 2：10 年美债收益率及其隐含的通胀预期（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

图 3：TED 利差（%）  图 4：OFR 金融压力指数及各组成分项 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：OFR，德邦研究所 

1.2. 国内宏观流动性 

国内流动性方面，上周短期、中长期 SHIBOR 利率均回升；同时，R001 与

DR001 均上升，R001 与 DR001 差值略有收窄，银行间流动性边际宽松，未见明

显分层。上周隔夜、1 周、1 个月和 3 个月 SHIBOR 利率分别+21.60bp、+2.10bp、
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+3.50bp、+3.70bp 至 1.89%、1.84%、1.95%、2.08%，短端、长端利率均边际

回升；R001 与 DR001 分别+23.06bp、+23.08bp 至 1.99%、1.90%，R001 与

DR001 差值回落 0.02bp 至 0.0875 %。 

利差方面，上周 10 年期国债收益率回升，1 年期国债收益率上升，国债期限

利差有所收窄；同期 10 年美债收益率边际回升，中美利差边际扩张，倒挂程度有

所加深。上周 10 年期国债收益率上升 5.25bp 至 2.64%，1 年期国债收益率上升

13.74bp 至 2.10%，10 年国债期限利差减小 8.49bp 至 0.54%；同期美国 10 年国

债名义收益率上升 8.00bp 至 4.26%，中美利差负向扩大 2.75bp 至-1.62%。 

图 5：SHIBOR 利率（%）  图 6：R001 与 DR001（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

图 7：中国国债期限利差（10Y-1Y，%）  图 8：中美利差（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

2. 权益市场微观交易结构 

上周两市成交额与换手率边际回落，整体成交热度转冷。从换手率上看，上

证指数、深证成指、上证 50、沪深 300、中证 500、中小板指周内日均换手率分

别-0.18%、-0.35%、-0.08%、-0.13%、-0.34%、-0.21%至 0.62%、0.85%、0.21%、

0.33%、0.87%、0.71%，整体交易热度下降；从成交额上看，上证指数、深证成

指、上证 50、沪深 300、中证 500、中小板指周内日均成交额分别-829.47 亿、-

798.58 亿、-160.65 亿、-621.42 亿、-328.15 亿、-102.34 亿至 3316.91 亿、

4500.37 亿、451.71 亿、1758.00 亿、1112.50 亿、421.02 亿，两市成交额整体

回落，主要指数成交额均下降。 
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图 9：部分宽基指数换手率（%）  图 10：部分宽基指数成交额（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

分行业看，上周房地产、社会服务、传媒、计算机、商贸零售等行业的交易

热度处于历史高位；计算机、国防军工、社会服务、汽车、电子等行业的交易拥

挤度处于历史高位；房地产、非银金融、轻工制造、传媒、商贸零售等行业的波

动率处于历史高位。从周度变动来看，上周交易热度明显攀升的行业主要为电子、

煤炭、国防军工、石油石化、钢铁等行业；上周交易拥挤度明显攀升的行业主要为

电子、国防军工、煤炭、机械设备、计算机等行业；上周波动率明显放大的行业主

要为国防军工、煤炭、石油石化、环保、房地产。 

图 11：近三周行业交易热度  图 12：近三周行业交易拥挤度 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；按最新一周 2010 年以来分位数降序排列。  资料来源：Wind，德邦研究所；按最新一周 2010 年以来分位数降序排列。 

图 13：近三周行业涨跌幅波动率  图 14：近三周周度收益率（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；按最新一周 2010 年以来分位数降序排列。  资料来源：Wind，德邦研究所；按最新一周收益率降序排列。 
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图 15：分行业交易热度、交易拥挤度及波动率 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；交易热度以板块成交额/板块自由流通市值衡量，拥挤度以板块成交额/总成交额衡量，波动率采用 12 周滚动。 

3. 微观资金供求 

3.1. 杠杆资金 

杠杆资金方面，上周融资延续净买入；从两融交易额占 A 股成交额上看，两

融交易活跃度小幅回落。上周融资净买入 14.51 亿，相对前一周的净买入 30.46

亿减少 15.95 亿，融资交易热度回落；两融交易额占 A 股成交额小幅下降 0.18%

至 7.51%，两融交易活跃度小幅回落。 

图 16：融资净买入及两融余额走势  图 17：两融活跃度 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

上周 前一周 前两周 最新一周分位数 上周 前一周 前两周 最新一周分位数 上周 前一周 前两周 最新一周分位数 上周 前一周 前两周

煤炭 13.87% 11.39% 6.66% 62.90% 1.63% 1.08% 0.74% 61.20% 2.79% 2.72% 1.92% 19.80% 2.25% 6.21% -0.38%

石油石化 7.55% 6.05% 4.86% 21.60% 1.13% 0.74% 0.72% 32.40% 1.96% 1.89% 1.81% 12.60% 1.87% 1.72% -0.50%

有色金属 9.23% 9.93% 7.89% 16.60% 3.59% 3.19% 3.03% 16.30% 2.51% 2.56% 2.32% 11.10% 0.02% 3.35% -2.18%

钢铁 8.55% 8.09% 6.12% 50.50% 0.81% 0.64% 0.58% 31.80% 3.03% 3.01% 2.97% 43.50% -1.00% 2.41% -2.83%

基础化工 8.15% 8.98% 8.03% 7.40% 3.77% 3.42% 3.68% 3.50% 2.09% 2.20% 2.12% 17.30% 0.46% 3.04% -2.72%

建筑材料 9.22% 11.25% 8.20% 26.20% 1.06% 1.08% 0.94% 5.50% 3.59% 3.67% 3.48% 54.50% -0.80% 3.95% -2.82%

机械设备 12.45% 13.97% 11.33% 47.70% 6.40% 5.89% 5.51% 71.50% 2.94% 3.52% 3.13% 44.60% 0.91% 5.59% -4.99%

轻工制造 18.40% 19.57% 18.38% 47.60% 2.02% 1.79% 1.97% 58.80% 3.05% 3.11% 2.63% 60.80% -1.05% 5.57% -4.65%

国防军工 12.18% 9.71% 8.21% 62.20% 3.72% 2.35% 2.37% 94.50% 2.83% 2.61% 2.53% 18.50% 4.30% 3.61% -4.08%

汽车 12.67% 15.85% 11.96% 60.60% 4.97% 5.19% 4.59% 91.10% 2.96% 3.38% 3.04% 41.90% -1.00% 5.44% -3.28%

家用电器 6.10% 7.30% 4.89% 23.00% 1.42% 1.42% 1.12% 17.30% 2.63% 3.03% 2.68% 28.50% -1.69% 5.41% -1.15%

社会服务 16.95% 20.28% 14.84% 86.80% 1.25% 1.24% 1.09% 93.10% 1.86% 2.13% 2.11% 5.60% 0.26% 1.89% -2.43%

美容护理 8.23% 11.32% 11.51% 21.80% 0.37% 0.43% 0.51% 77.60% 3.22% 3.50% 3.19% 47.60% -2.46% 5.77% -4.21%

食品饮料 5.12% 6.06% 4.54% 14.00% 3.65% 3.60% 3.29% 57.80% 2.87% 3.63% 3.67% 36.90% -0.95% 1.52% -0.31%

纺织服饰 9.76% 11.70% 10.39% 26.30% 0.70% 0.69% 0.74% 10.30% 2.53% 2.52% 2.26% 40.90% -0.67% 3.80% -3.39%

医药生物 5.69% 8.42% 7.58% 6.10% 4.82% 6.02% 6.53% 9.10% 2.10% 2.09% 1.93% 20.00% -2.29% 2.34% -2.62%

农林牧渔 8.15% 12.39% 10.21% 14.90% 1.38% 1.78% 1.81% 4.50% 1.63% 1.64% 1.64% 4.50% -2.15% 0.17% -0.03%

商贸零售 12.66% 12.50% 11.13% 69.20% 1.61% 1.33% 1.43% 32.40% 3.03% 3.28% 3.15% 58.30% -1.38% 2.66% -4.41%

银行 2.78% 4.19% 2.81% 41.10% 1.85% 2.30% 1.92% 23.00% 2.37% 2.42% 2.59% 37.40% 0.53% -0.34% -0.39%

非银金融 7.33% 16.57% 11.56% 60.10% 4.82% 9.05% 7.82% 50.60% 4.19% 4.19% 4.19% 67.80% -0.32% -0.10% -2.48%

房地产 16.84% 25.42% 12.97% 89.00% 3.16% 3.98% 2.46% 33.50% 4.11% 4.09% 4.06% 69.50% -1.10% 2.14% -3.42%

新能源 电力设备 7.74% 8.54% 7.94% 9.60% 6.66% 6.28% 7.03% 81.70% 3.10% 3.61% 3.63% 41.90% -3.16% 2.93% -5.40%

计算机 18.52% 21.37% 21.38% 70.80% 11.26% 10.85% 12.70% 96.70% 3.85% 4.41% 4.00% 54.20% -0.77% 5.16% -4.20%

传媒 22.15% 29.83% 26.44% 71.50% 4.80% 5.72% 5.98% 79.40% 3.94% 4.12% 3.89% 60.70% -6.59% 4.75% -0.38%

通信 15.36% 17.55% 19.56% 50.20% 4.07% 3.86% 5.11% 85.20% 3.38% 4.12% 3.99% 56.30% -0.52% 4.30% -2.86%

电子 12.49% 9.94% 7.36% 32.10% 11.45% 7.46% 6.32% 86.50% 3.62% 3.82% 3.08% 47.40% 1.23% 7.06% -3.71%

交通运输 6.08% 7.57% 7.28% 24.10% 1.77% 1.85% 2.18% 14.90% 2.10% 2.09% 2.08% 25.30% -1.72% 0.98% -4.84%

公用事业 7.34% 7.50% 6.43% 19.50% 2.04% 1.71% 1.82% 15.60% 1.52% 1.63% 1.63% 6.70% 0.36% -0.26% -2.72%

建筑装饰 11.08% 15.76% 14.13% 50.20% 2.39% 2.86% 3.11% 46.00% 2.81% 2.81% 2.73% 35.70% -1.69% 1.88% -5.55%

环保 14.40% 27.45% 28.66% 45.30% 1.29% 2.06% 2.73% 52.70% 1.81% 1.75% 1.57% 5.70% -1.51% -3.00% 0.85%

综合 8.28% 9.39% 8.50% 38.40% 0.15% 0.14% 0.15% 2.20% 2.47% 2.52% 2.38% 22.10% -0.04% 2.27% -4.33%
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分行业看，上周有色金属、农林牧渔、房地产、美容护理、电子等行业的融

资买入占成交额变动较大，电子、医药生物、电力设备、房地产、有色金属等行

业的融资净买入变动较大。上周有色金属、农林牧渔、房地产、美容护理、电子

行业的融资买入占成交额分别提升 0.63%、0.56%、0.53%、0.51%、0.48%，电

子、医药生物、电力设备、房地产、有色金属的融资净买入分别增加 14.74 亿、

9.46 亿、7.47 亿、7.12 亿、6.60 亿。 

图 18：近两周分行业融资买入占成交额比例及变动（%）  图 19：近两周分行业融资净买入额及变动（亿元，%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 20：分行业融资交易 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

3.2. 个人投资者 

上周个人投资者进入股市的交易意愿回落，对于偏股型公募基金的申购意愿

有所回升。以预估证券开户变化趋势反映个人投资者股民或潜在股民入市情绪，
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较前周变动 09/08 09/01 较前周变动 09/08 09/01 近四个交易周合计

煤炭 -0.83 5.75 6.58 -2.52 -5.47 -2.95 -13.18

石油石化 -0.82 5.67 6.49 -2.47 -2.14 0.34 -2.75

有色金属 0.63 6.96 6.33 6.60 0.53 -6.07 -30.01

钢铁 -0.18 5.79 5.97 -0.03 0.11 0.14 -1.90

基础化工 -0.12 5.13 5.25 -0.32 -3.50 -3.18 -18.95

建筑材料 0.12 3.92 3.80 1.51 -1.15 -2.66 -5.28

机械设备 0.15 4.74 4.59 0.09 0.82 0.73 -11.99

轻工制造 -0.79 3.26 4.05 -0.73 0.48 1.21 1.13

国防军工 -0.13 6.21 6.34 6.11 0.10 -6.00 -23.64

汽车 -0.05 5.09 5.14 -1.46 -2.39 -0.93 -11.79

家用电器 0.31 4.67 4.36 -0.03 -0.40 -0.38 -1.75

社会服务 -0.30 3.77 4.07 0.77 1.15 0.38 1.70

美容护理 0.51 4.92 4.41 -0.06 -0.34 -0.28 -0.91

食品饮料 -0.32 5.28 5.61 0.24 -0.96 -1.20 -6.08

纺织服饰 -0.43 2.28 2.71 -0.06 -1.31 -1.24 -4.99

医药生物 0.33 5.99 5.66 9.46 3.37 -6.10 -25.89

农林牧渔 0.56 5.56 5.00 3.07 0.39 -2.68 -7.28

商贸零售 0.07 5.04 4.97 0.51 0.65 0.14 -2.56

银行 0.08 9.48 9.39 -14.92 2.31 17.23 29.67

非银金融 -0.40 10.49 10.89 -27.76 5.79 33.55 30.78

房地产 0.53 5.91 5.39 7.12 6.58 -0.55 0.35

新能源 电力设备 0.26 6.47 6.21 7.47 -0.26 -7.72 -33.03

计算机 0.33 6.21 5.88 4.22 -1.64 -5.86 -36.37

传媒 -0.70 6.72 7.42 -7.64 -2.44 5.20 -6.38

通信 -0.51 6.50 7.02 2.25 0.20 -2.06 -16.85

电子 0.48 6.85 6.37 14.74 16.39 1.66 -11.29

交通运输 -0.41 4.81 5.23 -6.90 -2.70 4.20 2.48

公用事业 -0.57 5.39 5.96 -9.43 -4.90 4.53 -4.89

建筑装饰 -0.05 5.79 5.84 -4.19 1.29 5.48 6.05

环保 -0.47 4.00 4.47 -5.43 0.43 5.86 5.49

综合 -2.01 2.99 5.00 -0.48 0.11 0.59 0.56

金融

成长

稳定

其它

板块

上游资源

中游材料
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可选消费

必选消费

金融地产

TMT

基础设施
及运营

环保综合

融资买入占成交额（%） 融资净买入（亿元）
风格

周期
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以基金投资者每日申购/赎回基金的金额比例（预估）衡量的预估基金申赎比反映

基民或潜在基民入市情绪。上周预估证券开户变化趋势回落 27.71%，公募基金预

估总申赎比回升至 1.12，偏股混合型基金预估申赎比回升至 1.30，普通股票型基

金预估申赎比回落至 0.64。 

图 21：预估证券开户变化趋势（点）  图 22：公募基金预估申赎比（总申赎比） 

 

 

 

资料来源：Choice，德邦研究所  资料来源：Choice，德邦研究所 

图 23：公募基金预估申赎比（偏股混合型）  图 24：公募基金预估申赎比（普通股票型） 

 

 

 

资料来源：Choice，德邦研究所  资料来源：Choice，德邦研究所 

上周以小单净买入额衡量的小额资金流入强度回落；8 月 A 股市场证券开户
趋势性回升。以全部 A 股成交中金额在 5 万元以下、股数在 1 万股以下的小单净
买入额衡量小额资金流出强度，并以此反映部分个人投资者的交易行为，上周小
单净买入回落 4.58 亿至 136.80 亿；此外，从上证所公布的月度数据来看，截至
8月，沪深两市A股新增开户数 174.29万户，同比下降 18.59%，环比上升 7.51%。 

图 25：全 A 小单净买入（亿元）  图 26：A 股月度新增开户趋势 

 

 

 

资料来源：iFind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 
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3.3. 境内机构投资者 

从公募基金的发行情况来看，以基金成立日计，上周被动指数型基金、主动

偏股基金（包括普通股票型基金、偏股混合型基金、灵活配置型基金）的周度发

行量均大幅回升，主投权益市场的公募基金发行回暖。上周被动指数型基金发行

量回升 91.10 亿至 91.46 亿，主动偏股基金发行量回升 98.21 亿至 113.22 亿。而

在主动偏股基金内部，股票型基金发行量回升 92.28 亿至 97.74 亿，偏股混合型

基金发行量回升 5.93 亿至 15.49 亿，上周无灵活配置型基金发行。 

图 27：被动指数基金和主动偏股基金周度发行变动（当周值，亿元） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；以基金成立日计。 

图 28：主动偏股基金发行阶段统计（亿元）  图 29：被动指数型基金与主动偏股基金发行阶段统计（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；以基金成立日计。  资料来源：Wind，德邦研究所；以基金成立日计。 

公募基金股票仓位方面，上周各类公募基金股票仓位涨跌不一，其中平衡混

合型、偏债混合型基金仓位回升较大；小盘价值型、小盘基金仓位回落较大。基

于 Wind 以加权最小二乘法（WLS）测算的开放式基金股票仓位，上周全部基金

的股票仓位回升 0.11%至 68.36%，平衡混合型基金仓位回升 1.50%至 56.18%。

普通股票型基金、偏股混合型基金、灵活配置型基金股票仓位分别-0.11%、-0.06%、

+0.03%至 87.58%、82.39%和 65.53%。 
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图 30：相对前一周各类开放式基金估算仓位变动（%） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

图 31：全部基金股票仓位（%）  图 32：普通股票型基金股票仓位（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

图 33：偏股混合型基金股票仓位（%）  图 34：灵活配置型股票仓位（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 
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公募基金之外，目前险资权益仓位高于 2016 年来中枢，保险资金权益配置

规模占 7 月末沪深 300 市值比位于历史高位；7 月华润信托阳光私募股票多头指

数平均股票仓位较 6 月回升；8 月股票型私募产品发行数相较 7 月边际回落。截

至 7 月，险资权益仓位为 13.21%，相比 6 月的 12.91%有所回升，同时，7 月保

险资金权益配置规模占 7 月末沪深 300 市值比为 6.89%，相比 6 月的 6.97%有所

回落；7 月华润信托阳光私募股票多头指数平均股票仓位为 65.28%，较 6 月回升

1.70%；据协会公布数据，7 月底，私募证券投资基金总数 98426 只、资产净值

58782.24 亿；此外，最新数据显示，8 月共发行股票型私募产品（股票型基金与

混合型基金）1077 只，相较 7 月的 1079 只减少 2 只。 

图 35：险资权益仓位（%）  图 36：华润信托阳光私募股票仓位及沪深 300 走势 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：华润信托，德邦研究所 

图 37：私募证券投资基金净值（协会公布）  图 38：私募产品发行统计 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

3.4. 外资 

北向资金方面，上周陆股通资金净流出规模收窄；北向活跃度较前一周边际

回落。上周陆股通净流出 47.56 亿，净流出规模收窄；以陆股通当周合计买卖总

额占万得全 A 成交额比例衡量的北向活跃度显示，北向活跃度较上周小幅回落

1.96%至 10.45%。年度视角看，截至上周三（09/06），北向资金年内累计净流入

1358.97 亿，高于 2020 年同期水平，并接近 2019 年同期水平。 
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图 39：北向当周净买入（亿元）  图 40：北向活跃度与万得全 A 成交额 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

图 41：北向资金历年累计流入（亿元） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；横轴代表历年第几个交易日。 

分行业看，上周北向资金净流入银行、有色金属、基础化工、汽车、家用电

器等行业，净流出非银金融、医药生物、传媒、电力设备、计算机等行业。从行

业持仓占比来看，银行、机械设备、有色金属、石油石化、煤炭行业的持仓提升

居前；从各行业持仓占自由流通市值比来看，煤炭、石油石化、纺织服饰、轻工

制造、银行行业的占比提升居前。上周北向分别净流入银行、有色金属、基础化

工、汽车、家用电器行业 19.80 亿、11.80 亿、9.87 亿、9.69 亿、8.58 亿；行业

持仓上，银行、机械设备、有色金属、石油石化、煤炭的持仓分别提升 0.25%、

0.19%、0.11%、0.11%、0.08%至 6.72%、5.40%、3.50%、1.65%、1.20%；各

行业持仓占自由流通市值比上，煤炭、石油石化、纺织服饰、轻工制造、银行的持

仓占自由流通市值比分别提升 0.21%、0.20%、0.11%、0.11%、0.09%至 6.20%、

6.70%、2.54%、4.04%、6.23%。  
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图 42：北向各行业持仓占比及变动  图 43：北向各行业持仓占自由流通市值比占比及变动 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

图 44：陆股通行业流向（亿元） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；8 月以来、年初以来数据截至 09/08。 

上期（08/31-09/06），注册地在海外的（Foreign Domiciles）共同基金继续

净流出中国，净流出规模亦收窄，其中被动型资金转为流入，主动型资金流出收

窄。EPFR Global 追踪的全球基金流向数据显示，08/31-09/06 期间，注册地在海

外的（Foreign Domiciles）共同基金净流出中国 3.20 亿美元，主动型资金（主动

交易）净流出中国，被动型资金（联接或追踪某指数/基准）净流入中国，主动型

资金净流出 5.59 亿美元、被动型资金净流入 2.40 亿美元。而前一期（08/24-08/30），

注册地在海外的共同基金净流出中国 11.36 亿美元，其中主动型资金净流出 7.63

亿美元、被动型资金净流入 3.73 亿美元。 
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风格 板块 行业 8月以来 7月累计 年初以来 09/08 09/01 08/25 08/18 08/11 08/04 07/28 07/21 07/14 07/07

煤炭 -9.65 16.73 -72.02 7.18 1.93 -0.52 -7.36 -4.96 -5.93 9.23 0.20 3.48 3.82

石油石化 6.06 6.74 75.63 7.13 1.02 -1.57 0.18 -0.43 -0.27 7.55 -3.17 3.52 -1.16

有色金属 -33.76 16.35 69.14 11.80 -14.12 -1.30 -16.68 -11.94 -1.53 9.54 -7.63 13.84 0.59

钢铁 3.63 16.99 13.44 3.48 -8.80 -5.10 -1.86 2.91 12.99 13.40 1.77 0.98 0.84

基础化工 -22.12 18.49 80.42 9.87 -4.02 -11.33 -5.64 -8.05 -2.95 6.78 3.53 11.37 -3.20

建筑材料 -1.70 4.81 -8.30 1.57 -2.01 -2.86 -7.00 0.02 8.57 13.64 2.90 -2.38 -9.35

机械设备 -34.68 -8.78 227.16 3.04 -1.17 -12.87 -2.70 -9.33 -11.64 -0.61 5.18 -4.89 -8.47

轻工制造 -6.69 9.85 6.45 3.71 -5.44 -4.85 -1.92 1.17 0.64 3.72 4.45 3.30 -1.63

国防军工 -11.55 -17.12 2.85 -4.25 9.93 -11.85 4.51 -4.41 -5.48 -4.59 -6.68 -7.17 1.31

汽车 -1.24 72.79 246.32 9.69 15.23 -9.07 -13.25 -16.08 12.23 27.89 10.75 9.01 25.14

家用电器 -4.93 36.55 -1.24 8.58 7.76 -4.96 -7.09 -12.54 3.31 9.30 10.26 15.07 1.92

社会服务 -6.47 -0.63 -8.78 -0.25 1.35 -0.44 -2.76 -4.66 0.29 1.42 0.53 -1.82 -0.75

美容护理 -9.35 -4.63 43.07 -2.25 -0.25 -2.84 -3.89 -2.35 2.23 -0.81 1.44 -2.54 -2.71

食品饮料 -190.83 42.23 -35.52 -1.98 -49.26 -61.90 -72.65 -27.64 22.60 57.97 -7.12 28.99 -37.62

纺织服饰 5.89 4.38 28.81 3.23 0.97 0.04 1.70 -0.12 0.07 2.69 1.82 -0.47 0.33

医药生物 -79.18 11.57 52.83 -28.02 6.54 -2.28 -37.15 -12.05 -6.22 21.62 -1.03 15.97 -24.99

农林牧渔 -22.70 6.38 -26.39 -0.74 -3.04 -1.53 -5.97 -9.28 -2.14 4.74 0.86 2.44 -1.67

商贸零售 -14.19 4.69 -16.75 -0.74 -0.16 1.41 -6.26 -8.80 0.37 12.10 -5.32 -0.85 -1.24

银行 -113.92 6.89 -77.93 19.80 -36.31 -37.45 -27.48 -30.47 -2.01 36.03 -17.06 9.37 -21.45

非银金融 -48.59 74.69 56.49 -34.19 -64.57 -4.87 -12.65 41.70 25.99 66.65 -9.26 20.19 -2.89

房地产 -9.18 29.38 -35.24 -5.81 -1.03 -3.56 -5.19 2.25 4.16 22.79 9.83 -2.70 -0.54

新能源 电力设备 -69.68 -5.71 350.42 -14.41 1.46 -25.31 -55.89 -26.10 50.58 33.82 -48.86 11.18 -1.85

计算机 12.76 -29.53 47.07 -9.26 16.47 -1.22 8.08 -19.49 18.19 -12.73 -25.36 13.65 -5.09

传媒 -43.06 8.83 109.52 -25.78 -4.89 6.80 -2.64 -26.89 10.34 1.83 6.45 0.31 0.24

通信 -2.64 72.91 82.98 6.00 -1.66 2.65 5.23 -1.76 -13.10 4.02 24.73 24.91 19.24

电子 -51.41 -17.16 249.03 -3.72 9.09 1.49 -3.67 -41.44 -13.16 -20.68 -9.38 26.12 -13.23

交通运输 -32.05 12.80 35.34 1.34 -16.21 -14.96 -1.78 -2.20 1.76 6.94 1.24 -5.92 10.53

公用事业 -8.68 -3.92 42.92 -5.31 -5.65 -2.72 -1.59 -2.81 9.40 -3.73 -4.21 2.16 1.86

建筑装饰 -22.45 10.87 25.04 -7.46 -2.62 -4.00 -3.62 -8.69 3.94 14.08 -3.29 6.69 -6.61

环保 -8.42 6.51 17.31 -2.12 -6.21 -0.54 3.51 -1.94 -1.12 1.81 0.79 0.40 3.51

综合 -0.20 0.31 5.08 -0.06 -0.52 -0.45 -0.07 -0.14 1.04 0.55 -0.18 -0.01 -0.05
其它

上游资源
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图 45：海外共同基金进出中国流量（亿美元） 

 

资料来源：EPFR Global，德邦研究所 

3.5. 产业资本 

上周（09/04-09/10，3.5 及 3.6 节均同此处）重要股东净减持转为净增持，

减持集中于轻工制造、机械设备、商贸零售、建筑装饰、家用电器等行业。上周

重要股东净减持下降 112.84 亿，整体转为净增持 1.58 亿；分行业看，轻工制造、

机械设备、商贸零售、建筑装饰、家用电器重要股东净减持居前，分别减持 4.27

亿、1.60 亿、1.49 亿、1.27 亿、1.22 亿。 

图 46：重要股东净减持阶段统计（亿元） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；以公告日期计。 
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图 47：重要股东分行业净减持（亿元） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；8 月以来、年初以来数据截至 09/10。 

上周股票回购较前一周回落，回购集中于基础化工、医药生物、机械设备、

电力设备、计算机等行业。上周股票回购减少 32.74 亿至 81.20 亿；分行业看，

回购集中于基础化工、医药生物、机械设备、电力设备、计算机等行业，分别回购

23.60 亿、19.64 亿、5.57 亿、4.06 亿、3.57 亿。 

图 48：股票回购阶段统计（亿元） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；以已回购金额计。  

风格 板块 行业 8月以来 7月累计 年初以来 09/10 09/03 08/27 08/20 08/13 08/06 07/30 07/23 07/16 07/09

煤炭 0.00 0.11 3.37 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.05 0.37

石油石化 -4.84 0.87 -6.60 -1.40 -0.13 -1.82 -1.62 0.10 0.00 1.42 0.59 0.28 0.00

有色金属 2.04 0.80 40.35 -0.03 0.18 0.30 0.02 0.01 1.74 4.21 0.96 1.06 0.58

钢铁 -0.42 0.00 2.06 0.00 0.00 -0.42 0.00 0.00 0.58 0.00 0.00 0.00 0.00

基础化工 1.29 7.18 149.69 0.08 0.00 1.40 0.79 0.76 1.27 4.86 4.71 4.87 2.11

建筑材料 -3.25 0.01 6.24 -1.46 -0.35 -1.22 0.00 0.03 0.32 1.10 0.00 0.02 0.25

机械设备 4.27 5.96 154.87 1.63 0.24 1.81 0.63 2.60 3.86 11.49 12.69 -0.67 5.46

轻工制造 4.37 20.06 60.39 4.27 0.00 0.98 0.16 0.57 0.66 1.67 0.48 2.76 19.06

国防军工 2.98 0.89 65.50 0.34 0.12 0.09 0.57 1.30 3.94 0.10 0.07 2.56 0.63

汽车 13.09 8.04 117.80 0.52 -0.12 1.05 4.45 4.34 7.06 4.02 3.25 6.46 9.64

家用电器 6.60 3.55 37.71 1.22 0.00 0.00 0.09 5.31 0.00 -0.80 0.13 2.94 0.82

社会服务 1.86 0.61 50.57 0.53 1.08 0.74 0.41 0.53 0.08 1.52 3.53 3.70 0.17

美容护理 0.00 0.40 25.20 0.32 0.00 0.76 0.00 1.58 0.00 2.00 0.63 0.00 0.00

食品饮料 5.44 7.22 74.68 1.11 -1.97 -0.02 5.31 0.21 1.92 2.42 0.00 -0.31 6.57

纺织服饰 -0.24 1.70 34.02 -0.02 0.02 0.09 1.24 0.12 -0.41 1.45 0.86 0.46 1.74

医药生物 31.01 41.13 593.72 -0.81 113.36 4.12 3.35 11.99 4.48 14.76 27.12 4.24 11.13

农林牧渔 0.91 2.34 35.54 -0.01 0.05 0.00 0.00 1.57 1.09 1.39 0.22 0.13 0.69

商贸零售 1.00 2.55 53.96 1.49 -0.02 0.83 0.00 0.01 -0.19 0.15 0.17 1.96 6.84

银行 -19.08 0.00 -83.93 -11.83 -7.25 0.00 -0.01 0.00 0.00 0.00 2.22 0.00 0.00

非银金融 17.97 0.74 79.31 -0.19 0.00 0.00 0.00 17.85 0.13 4.39 1.44 0.32 2.84

房地产 4.48 2.07 46.65 0.47 -0.27 0.77 -0.37 3.89 0.82 0.15 0.77 0.41 1.89

新能源 电力设备 1.18 6.76 196.52 -0.02 -0.09 1.33 0.06 3.50 8.00 0.06 -3.02 5.91 4.38

计算机 12.83 68.54 394.82 0.23 0.32 7.74 33.19 5.64 5.08 8.79 86.48 28.39 3.56

传媒 1.30 2.93 151.78 0.00 -0.14 0.49 -0.69 2.84 0.51 2.84 14.52 3.27 5.06

通信 4.09 0.46 141.50 0.11 0.16 2.64 1.74 3.35 0.10 4.13 5.78 5.95 1.40

电子 44.60 40.69 600.60 1.07 4.22 0.11 24.72 14.20 9.70 12.90 20.02 6.25 13.01

交通运输 0.23 2.09 40.33 -0.47 2.48 -0.11 -0.50 1.26 0.48 1.41 -0.65 0.55 1.16

公用事业 1.32 0.10 22.40 -0.02 -0.02 0.17 2.34 0.23 0.39 1.68 -0.86 2.05 1.76

建筑装饰 -1.65 1.43 46.30 1.27 -1.19 0.53 2.52 0.00 -1.64 1.71 2.08 0.00 0.68

环保 0.20 0.32 32.77 -0.01 0.55 1.53 1.42 0.00 0.29 2.04 1.06 1.25 0.45

综合 0.00 0.00 4.29 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.56 0.00 0.78
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图 49：分行业股票回购（亿元） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所；8 月以来、年初以来数据截至 09/10。 

上周限售股解禁市值有所回落，本周预计解禁市值持续回落，下周预计解禁

市值回升。上周限售股解禁市值 973.09 亿，本周（09/11-09/17）预计解禁市值

800.02 亿，下周（09/18-09/24）预计解禁市值 826.04 亿。个股方面，本周及下

周解禁市值较大个股有华大智造、华峰铝业、森麒麟、固德威、立昂微等，分别解

禁 121.16 亿、113.85 亿、102.63 亿、80.37 亿、59.55 亿等。 

图 50：限售股解禁阶段统计  图 51：本周及下周解禁市值 TOP10 的上市公司提示 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

3.6. 一级市场 

上周新增 IPO 家数维持不变，募集资金额边际回落。上周新增 IPO 4 家，与

前一周相同，IPO 募集资金 39.35 亿，较前一周下降 8.70 亿。 

  

风格 板块 行业 8月以来 7月累计 年初以来 09/10 09/03 08/27 08/20 08/13 08/06 07/30 07/23 07/16 07/09

煤炭 0.04 0.00 0.04 0.00 0.04 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

石油石化 14.13 30.18 141.51 0.44 13.39 0.00 0.30 0.00 0.00 19.90 0.00 0.00 10.28

有色金属 3.48 3.30 48.49 0.77 1.97 0.00 2.35 0.00 1.96 0.59 0.01 0.06 2.48

钢铁 3.08 3.57 24.99 2.73 0.00 2.65 0.00 0.04 0.31 2.13 0.11 0.00 1.32

基础化工 30.65 20.38 225.68 23.60 5.45 2.93 1.36 0.89 19.05 1.27 0.15 0.26 19.48

建筑材料 3.54 0.18 22.90 2.51 2.06 0.00 1.39 0.00 1.87 0.00 0.00 0.18 0.00

机械设备 13.35 34.66 189.88 5.57 3.62 0.27 3.14 0.12 6.83 0.21 27.79 1.71 5.96

轻工制造 6.12 6.56 55.58 0.87 3.65 0.47 3.99 0.00 2.57 0.67 1.41 0.51 4.67

国防军工 0.53 0.76 8.04 0.00 0.00 0.30 0.03 0.00 0.20 0.00 0.06 0.00 0.24

汽车 5.87 9.80 111.14 1.25 1.05 0.45 0.00 0.07 3.38 0.46 6.55 0.93 6.44

家用电器 10.50 8.32 110.97 0.05 7.14 0.00 3.30 0.01 9.43 0.00 0.00 6.81 1.51

社会服务 1.13 0.34 4.67 0.27 0.67 0.19 0.01 0.00 0.59 0.00 0.33 0.00 0.01

美容护理 1.36 0.13 3.24 0.55 0.56 0.06 0.00 0.00 0.19 0.00 0.13 0.00 0.00

食品饮料 8.19 2.46 63.27 0.21 1.99 4.74 0.02 0.00 1.38 0.02 0.18 0.00 1.08

纺织服饰 1.35 2.41 24.29 0.80 0.07 0.01 0.45 0.38 0.95 0.00 0.05 1.10 1.25

医药生物 37.04 13.17 231.07 19.64 4.35 12.98 11.95 0.39 21.09 0.18 0.84 2.74 10.21

农林牧渔 1.37 2.72 81.84 0.68 0.37 0.21 0.00 0.12 0.14 0.00 0.55 0.00 2.46

商贸零售 5.29 8.41 60.30 2.82 0.68 2.54 0.18 1.57 3.84 4.89 0.00 0.20 3.32

银行 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

非银金融 5.43 0.33 81.29 0.80 4.05 0.00 0.00 0.00 0.58 0.00 0.00 0.00 0.33

房地产 6.01 0.03 19.87 0.00 0.20 0.00 0.21 0.00 5.65 0.00 0.00 0.03 0.00

新能源 电力设备 22.16 6.74 125.60 4.06 7.66 2.29 7.68 0.07 7.54 3.24 0.24 0.05 3.30

计算机 32.23 22.14 160.25 3.57 18.06 0.02 4.48 0.02 8.95 1.63 0.47 1.14 20.93

传媒 3.00 3.03 32.06 3.00 0.00 0.00 0.00 0.00 2.23 0.00 1.50 0.00 1.53

通信 4.93 2.37 22.01 0.31 3.20 0.26 0.00 0.01 4.05 1.37 0.00 0.00 1.00

电子 40.46 13.30 172.08 2.65 33.06 5.80 8.80 0.68 8.12 4.83 0.31 3.13 10.96

交通运输 12.46 5.61 36.07 1.89 0.47 0.26 0.00 10.00 0.79 0.03 0.01 5.00 0.00

公用事业 0.66 3.41 28.52 0.66 0.00 0.00 0.00 0.00 0.64 0.97 0.00 0.00 2.44

建筑装饰 0.52 1.00 6.90 0.48 0.00 0.00 0.42 0.00 0.05 0.51 0.00 0.14 0.36

环保 0.96 3.35 17.24 0.38 0.00 0.01 0.00 0.00 0.57 1.63 0.10 0.53 2.71

综合 0.64 0.00 0.85 0.64 0.19 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
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当期解禁市值合计(亿元)

当期解禁市值合计(4WMA，亿元) 代码 简称 解禁日期 解禁数量(万股) 解禁数量占总股本比例(%) 解禁市值(亿元)

688114.SH 华大智造 2023-09-11 17,807.07 42.84 121.16

601702.SH 华峰铝业 2023-09-07 72,060.06 72.17 113.85

002984.SZ 森麒麟 2023-09-11 32,654.11 43.89 102.63

688390.SH 固德威 2023-09-04 5,944.68 34.38 80.37

605358.SH 立昂微 2023-09-11 17,437.67 25.76 59.55

605009.SH 豪悦护理 2023-09-11 10,276.11 66.20 43.44

688549.SH C中巨芯-U 2023-09-08 26,157.76 17.71 38.22

688559.SH 海目星 2023-09-11 7,102.13 35.21 31.55

688095.SH 福昕软件 2023-09-08 3,684.80 40.28 30.33

688513.SH 苑东生物 2023-09-04 5,930.00 49.38 29.11
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图 52：IPO 阶段统计 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

再融资方面，上周增发家数维持不变，增发募集资金额边际回落；上周另有

可转债、可交债募资行为，无配股行为。上周增发家数为 7 家，增发募集资金 49.29

亿，较前一周减少 38.03 亿；上周另有 4 家可转债募资行为，募集资金为 49.58

亿，1 家可交换债募资行为，募集资金为 2.00 亿。 

图 53：再融资募资阶段统计  图 54：增发募资阶段统计 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

图 55：可转债募资阶段统计  图 56：再融资各分项募集金额（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 
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4. 风险提示 

（1） 测算误差； 

（2） 数据统计误差； 

（3） 政策或内外经济环境变动超预期。 
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或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为 

本公司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络德邦证券研究所并获得许可，并需注明出处为德邦证券研究 

所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，德邦证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。 

 


