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资金净流出，交投活跃度下降。上周全 A 成交额 8.99万亿，换手率

8.32%，均较前一周下降，资金供给端中基金、两融净流入，ETF 净流出；

资金需求端 IPO 规模为 25.4 亿元，再融资规模 226.51亿元。市场资金合

计净流出 2.82 亿元，流动性转弱。 

 

国内流动性：上周公开市场操作净投放资金 781 亿元，DR007 上行，

R007 下行，R007 与 DR007 利差缩小，金融机构间流动性未见明显分层。

利差来看，10 年期国债收益率上升 3bp，1 年期国债收益率上升 7bp，国

债期限利差缩小；10 年期美债收益率持平，10 年期国债收益率上行，中

美利差倒挂程度减轻；市场预期 10 月美联储降息概率至 96.7%。 

 

市场微观交易结构：换手率下降，成交额同步下降 

 

机构投资者：上周偏股型基金发行规模 85.48 亿元，规模较上一周上

升。 

 

偏股型公募基金：上周加仓行业前三：银行、食品饮料、非银金融；

上周减仓幅度前三行业：电子、电力设备、计算机。 

 

杠杆资金：上周两融资金净流出 135.44 亿元，两融交易额占 A 股成

交额上升至 11.2%。 

 

ETF：上周 ETF 份额下降 164.4 亿份，宽基指数沪深 300ETF 流入资金

最多，行业中券商 ETF 流入资金最多。 

 

一级市场：上周 IPO 融资 2家，融资规模 25.4 亿元；再融资 11 家，

融资规模 226.51 亿元。 

 

产业资本：上周产业资本减持 79.94 亿元，国防军工、钢铁、非银金

融增持前三；电子、基础化工、电力设备减持前三。上周解禁规模 637.53

亿元，电子、计算机、电力设备解禁规模前三。 

 

风险提示：1、市场波动过大；2、数据具有时滞性；3、历史数据不

代表未来。   
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一、 市场资金净流出，交投活跃度下降 
 

 

上周市场资金净流出，交投活跃度下降。上周全 A成交额 8.99万亿，换手率 8.32%，均较前

一周下降，资金供给端中基金、两融净流入，ETF 净流出；资金需求端 IPO规模为 25.4亿元，再

融资规模 226.51 亿元。市场资金合计净流出 2.82亿元，流动性转弱。 

 

 

图表1：市场微观流动性汇总 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

 

 

 

 

 

1020-1024 1013-1017 1006-1010 0929-1003 近一个月走势

89865.70 109642.60 52059.65 43753.92

8.32 9.66 4.26 3.54

1020-1024 1013-1017 1006-1010 0929-1003 近一个月走势

135.44 85.48 8.68 57.53

278.05 -123.91 476.18 -303.00

-164.40 311.30 298.72 192.55

1020-1024 1013-1017 1006-1010 0929-1003 近一个月走势

IPO（亿元） 25.40 9.73 1.90 23.44

再融资（亿元） 226.51 80.24 12.15 21.13

637.53 594.04 395.19 448.86

-2.82 182.90 769.53 -97.49

限售股解禁（亿元）

资金合计净流入（亿元）

市场流动性跟踪

股权融资

市场微观交易结构：

全A成交额（亿元）

换手率（%）

融资供给端：

偏股型基金新发（亿元）

两融净流入（亿元）

ETF净申购（亿元）

融资需求端：
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二、 资金净投放，国债期限利差缩小 
 

 

国内流动性看，上周公开市场操作净投放资金 781 亿元，DR007 上行，R007 下行，R007 与

DR007利差缩小，金融机构间流动性未见明显分层。利差来看，10年期国债收益率上升 3bp，1年

期国债收益率上升 7bp，国债期限利差缩小；10 年期美债收益率持平，10 年期国债收益率上行，

中美利差倒挂程度减轻；市场预期 10月美联储降息概率至 96.7%。 

 

图表2：上周公开市场净投放 781亿元 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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图表3：R007与 DR007（%） 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

图表4：国债期限利差（10Y-1Y，%） 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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图表5：中美利差（%） 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 

图表6：市场预期 10月联储降息概率至 96.7% 

 
资料来源：CME，太平洋证券整理 
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三、 微观流动性转弱 
 

 

各宽基指数换手率下降，成交额同步下降。 

 

图表7：上周各宽基指数换手率下降  图表8：上周各宽基指数成交额下降 

 

 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

上周偏股型基金发行规模 135.44亿元，规模较上一周上升。 

 

图表9：华润信托阳光私募股票多头仓位  图表10：上周新成立偏股型基金份额 135.44份 

 

 

 
资料来源：华润信托，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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仓位测算偏股型公募基金上周加仓行业前三：电子（+1.11%）、通信（+0.6%）、电力设备（+0.4%）；

上周减仓幅度前三行业：医药生物（-0.88%）、食品饮料（-0.86%）、农林牧渔（-0.34%）。 

 

图表11：上周偏股型公募基金加仓电子、通信、电力设备 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

 

 

 

 

 

申万一级行业 2025Q2仓位 10.03 10.10 10.17 10.24 10.24-10.17 趋势

电子 18.74% 23.08% 22.56% 21.63% 22.74% 1.11%

通信 5.34% 6.87% 6.77% 6.54% 7.14% 0.60%

电力设备 9.87% 13.86% 13.36% 12.84% 13.23% 0.40%

机械设备 3.74% 4.27% 4.28% 4.02% 4.14% 0.13%

传媒 1.94% 2.15% 1.87% 1.65% 1.70% 0.05%

石油石化 0.38% -0.19% -0.08% -0.04% -0.03% 0.01%

综合 0.12% 0.20% 0.19% 0.18% 0.18% 0.00%

计算机 2.60% 2.35% 2.08% 1.71% 1.70% -0.01%

建筑装饰 0.53% 0.29% 0.37% 0.41% 0.39% -0.02%

轻工制造 0.82% 0.51% 0.54% 0.58% 0.55% -0.03%

煤炭 0.37% 0.14% 0.22% 0.35% 0.31% -0.04%

国防军工 4.19% 3.79% 3.81% 3.77% 3.73% -0.04%

钢铁 0.34% 0.31% 0.38% 0.39% 0.35% -0.04%

社会服务 0.42% -0.02% -0.04% 0.03% -0.01% -0.04%

美容护理 0.27% 0.10% 0.11% 0.13% 0.09% -0.04%

环保 0.41% 0.17% 0.21% 0.27% 0.22% -0.05%

基础化工 2.96% 2.88% 2.96% 2.87% 2.83% -0.05%

家用电器 4.42% 3.17% 3.16% 3.28% 3.23% -0.06%

汽车 6.31% 6.17% 6.09% 5.87% 5.81% -0.06%

纺织服饰 0.41% 0.10% 0.14% 0.21% 0.15% -0.07%

商贸零售 0.72% 0.38% 0.38% 0.47% 0.38% -0.09%

建筑材料 0.60% 0.61% 0.76% 0.72% 0.63% -0.09%

公用事业 1.12% 0.47% 0.61% 0.73% 0.63% -0.11%

交通运输 1.99% 0.91% 0.99% 1.23% 1.06% -0.18%

有色金属 4.67% 6.28% 6.78% 6.75% 6.57% -0.18%

房地产 0.69% 0.70% 0.65% 0.78% 0.55% -0.24%

非银金融 1.85% -0.24% -0.11% 0.28% 0.01% -0.27%

银行 4.90% 1.13% 1.22% 2.25% 1.92% -0.33%

农林牧渔 1.63% 1.07% 1.17% 1.27% 0.93% -0.34%

食品饮料 6.75% 3.75% 3.79% 4.65% 3.80% -0.86%

医药生物 10.94% 9.79% 9.54% 9.87% 8.99% -0.88%
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上周两融资金净流入 278.05亿元，两融交易额占 A股成交额上升至 11.2%。 

 

图表12：上周融资融券余额上升  图表13：两融活跃度上升 

 

 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

上周 ETF份额下降 164.4亿份，宽基指数沪深 300ETF流入资金最多，行业中券商 ETF流入资

金最多。 
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图表14：上周 ETF份额下降 164.4亿份 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

图表15：上周宽基 ETF净流入前 10（亿元）  图表16：上周行业 ETF流入前 10（亿元） 

 

 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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上周 IPO融资 2家，融资规模 25.4亿元；再融资 11家，融资规模 226.51亿元。 

 

图表17：上周 IPO融资 25.4亿元  图表18：上周再融资规模 226.51亿元 

 

 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

 

 

上周产业资本减持 79.94 亿元，国防军工、钢铁、非银金融增持前三；电子、基础化工、电

力设备减持前三。 

 

图表19：上周重要股东减持 79.94亿元  图表20：股东增减持（按行业） 

 

 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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上周解禁规模 637.53亿元，电子、计算机、电力设备解禁规模前三。 

 

图表21：上周解禁规模 637.53亿元  图表22：解禁规模（按行业，亿元） 

 

 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

 

 

四、 风险提示： 
 

1、市场波动过大； 

2、数据具有时滞性； 

3、历史数据不代表未来。 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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