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北上资金连续两周净流出超50亿



核心结论

➢北上资金：4月7日-4月9日，因节假日影响，北上资金仅有三个交易日，合计净流出53.26亿元。沪股通净流出57.57亿元，深股通净

流入4.32亿元。前一周为净出99.39亿元。本期过半数行业为净流出。其中，食品饮料、休闲服务和汽车显示净流出较多，分别净出

61.25亿元、14.96亿元和14.93亿元；电子、机械设备和医药生物分别净入33.37亿元、17.44亿元和17.40亿元。 4月9日过半

TOP20重仓股持股比例增加，其中三一重工、格力电器和恒瑞医药分别增持0.24%、0.10%和0.07%；东方雨虹、中国中免和隆基

股份分别减持0.93%、0.25%和0.22%。

➢国内资金：两融延续上周回落升趋势。4月8日两融余额达16,665.37亿元，较4月1日增加125.47亿元。相较上期，过半数行业两融

余额有所回升。其中电子、食品饮料和汽车余额回升较多，分别回升23.94亿元、15.63亿元和14.95亿元。电气设备、商业贸易和建

筑装饰分别回落5.88亿元、3.96亿元和1.90亿元。结合北上资金来看，内外资在电子、医药生物和通信板块配置较一致，其中均买入

电子和医药生物、卖出通信；在食品饮料、家用电器、银行的配置分歧较大。相较上期，上证50ETF基金增加0.66亿份，沪深

300ETF、中证500ETF基金和创业板50ETF基金分别减少0.37亿份、0.11亿份和6.13亿份。

➢宏观利率：上周央行累计开展7天逆回购500亿元，利率与之前持平，叠加500亿元逆回购到期，整体资金持平。相较上期，4月9日

隔夜Shibor增加5.00个BP至1.7840%，7天Shibor减少9.10个BP至2.0540%，银行间流动性保持平稳。1年期国债收益率增加1.15BP

至2.5915%，3年期国债收益率增加0.10个BP至2.8695%，10年期国债收益率增加1.08个BP至3.2121%，无风险利率保持平稳。3年

期AAA/AA+/AA级企业债与同期国债的信用利差较4月2日分别增加2.90个BP至0.67%、增加0.90个BP至0.91%、增加0.90个BP至

1.41%。1年期AAA/AA+/AA级企业债与同期国债的信用利差较4月2日分别增加0.11个BP至0.42%、减少0.89个BP至0.61%、减少

2.89个BP至1.03%。过半信用利差上升。

➢风险提示：中美摩擦边际恶化；美债收益率上行超预期
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➢4月7日-4月9日，三个交易日北上资金合计净流出53.26亿元。沪股通净流出57.57亿元，深股通净流入4.32亿元。前一周为

净流出99.39亿元。
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1.1 周度净流入金额

图表1：4月7日-4月9日净出53.26亿元

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理
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➢截止4月9日，北上资金持股市值2.36万亿元，占全A流通市值的3.69%，较3月回落365.54亿元。

图表2：持股市值2.36万亿元（截至4月9日）

1.2 北上资金市值总额

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理
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持股市值（亿元） 持股市值占全A流通市值比（右）
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➢2021年4月7日-4月9日，根据持股数变动和成交均价估算，过半数行业为净流出。其中，食品饮料、休闲服务和汽车显示净

流出较多，分别净出61.25亿元、14.96亿元和14.93亿元；电子、机械设备和医药生物分别净入33.37亿元、17.44亿元和

17.40亿元。

图表3：过半数行业为净流出

1.3 净流入行业变化

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理
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➢分行业看，多数行业市值有所回落。其中食品饮料、电气设备和休闲服

务行业市值回落较多，分别回落89.51亿元、80.05亿元和48.45亿元。电

子、有色金属和钢铁行业市值分别回升40.90亿元、16.23亿元和12.35亿

元。

01    北上资金 02   交投活跃度 03    利率市场

1.4  行业市值变化

图表4:食品饮料、电气设备和休闲服务市值回落靠前

图表5：多数行业市值较前期回升

6

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理

行业 市值（亿元） 上期市值 市值变化（亿元）

电子 1453.77 1412.87 40.90 
有色金属 403.90 387.67 16.23 

钢铁 280.37 268.01 12.35 
轻工制造 304.27 293.74 10.54 

综合 116.09 106.87 9.22 
传媒 384.89 381.42 3.47 

商业贸易 87.07 85.00 2.08 
采掘 161.62 159.75 1.87 

计算机 675.74 673.88 1.86 
国防军工 130.14 128.35 1.79 
纺织服装 32.21 31.41 0.80 

化工 1131.47 1131.73 -0.26 
建筑材料 542.84 543.88 -1.04 

通信 137.01 139.79 -2.78 
建筑装饰 158.58 161.43 -2.85 
农林牧渔 347.50 351.88 -4.38 
机械设备 1003.84 1008.89 -5.05 
房地产 441.13 447.26 -6.12 

交通运输 587.58 604.49 -16.92 
公用事业 406.93 428.56 -21.62 
非银金融 1408.73 1433.27 -24.54 

汽车 680.37 705.48 -25.10 
家用电器 1865.14 1910.92 -45.78 

银行 1890.73 1936.79 -46.06 
医药生物 2779.03 2826.60 -47.57 
休闲服务 646.30 694.75 -48.45 
电气设备 1745.12 1825.20 -80.08 
食品饮料 3780.63 3870.13 -89.51 

合计 23583.00 23950.01 -367.01
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图表6：TOP20重仓股持股变化
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1.4  TOP20重仓股持仓变化

➢相比4月1日，4月9日过半TOP20重仓股持股比例增加，其中三一重工、格力电器和恒瑞医药分别增持0.24%、0.10%

和0.07%；东方雨虹、中国中免和隆基股份分别减持0.93%、0.25%和0.22%。

证券代码 证券简称 持股市值（亿元） 占流通A股(%)(公布) 申万行业 持股比例变化（较上周）
600031.SH 三一重工 268.10 9.46 机械设备 0.24 

000651.SZ 格力电器 614.19 16.56 家用电器 0.10 

600276.SH 恒瑞医药 599.95 12.39 医药生物 0.07 

603288.SH 海天味业 339.57 6.09 食品饮料 0.06 

603259.SH 药明康德 194.89 9.45 医药生物 0.05 

300750.SZ 宁德时代 477.22 6.56 电气设备 0.04 

300760.SZ 迈瑞医疗 286.73 5.85 医药生物 0.02 

600887.SH 伊利股份 298.91 12.66 食品饮料 0.01 

600900.SH 长江电力 255.85 5.39 公用事业 0.01 

000333.SZ 美的集团 845.66 14.91 家用电器 0.00 

601318.SH 中国平安 686.17 8.20 非银金融 0.00 

000001.SZ 平安银行 447.61 10.82 银行 -0.04 

600036.SH 招商银行 637.05 6.14 银行 -0.04 

600406.SH 国电南瑞 200.02 13.68 电气设备 -0.05 

000858.SZ 五粮液 556.69 5.40 食品饮料 -0.10 

600519.SH 贵州茅台 1,902.21 7.49 食品饮料 -0.14 

600309.SH 万华化学 193.44 12.70 化工 -0.19 

601012.SH 隆基股份 298.34 9.21 电气设备 -0.22 

601888.SH 中国中免 547.89 9.30 休闲服务 -0.25 

002271.SZ 东方雨虹 198.75 15.10 建筑材料 -0.93 

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理
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图表7：两融余额（2012年起）
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2.1   融资融券总额变化

图表8：两融余额（2020年起）

➢两融延续上周回落升趋势。4月8日两融余额达16,665.37亿元，较4月1日增加125.47亿元。

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理
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图表9：两融余额分行业（按余额排序，亿元）
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2.2   行业融资融券变化

➢分行业看，相较上月，行业

两融余额过半数回升。其电

子、食品饮料和汽车余额回

升较多，分别回升23.94亿

元、15.63亿元和14.95亿元。

电气设备、商业贸易和建筑

装 饰 分 别 回 落 5.88 亿 元 、

3.96亿元和1.90亿元。

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理

行业
2021年4

月
2021年3

月
2021年2

月
2021年1

月
2020年

12月
2020年

11月
2020年

10月
2020年9

月
2020年8

月
2020年7

月
2020年6

月
2020年

5月
2020年

4月
非银金融 1662.10 1663.11 1666.59 1769.82 1668.33 1672.771607.38 1137.49 1615.18 1556.74 1043.09 944.75 948.32

电子 1460.76 1436.82 1484.43 1562.41 1479.16 1428.751405.97 449.45 1400.40 1366.80 1092.78 973.51 911.11
医药生物 1437.59 1431.23 1469.66 1432.17 1424.45 1377.901370.48 574.79 1338.22 1285.06 989.96 842.61 797.94

计算机 895.19 895.76 913.22 932.54 930.89 974.98 995.19 337.52 1021.95 986.93 812.88 754.75 732.01
银行 836.15 835.34 825.03 800.09 790.86 755.44 726.01 632.73 714.43 674.72 549.47 521.55 516.96
化工 816.41 809.44 788.16 741.46 713.57 705.51 672.11 312.17 643.58 615.86 532.43 506.96 503.68

有色金属 758.23 744.14 772.58 721.79 642.49 629.55 539.62 316.79 559.86 533.29 430.42 421.93 395.66
电气设备 755.08 760.97 762.85 784.71 661.90 529.69 505.26 205.51 445.94 410.62 297.20 279.60 271.91
食品饮料 709.55 693.92 712.52 679.58 641.73 595.46 551.97 323.42 504.78 424.59 346.07 311.17 291.03

房地产 555.72 554.66 567.57 586.14 587.20 573.20 582.79 320.89 566.84 557.01 495.79 470.47 443.42
农林牧渔 521.46 517.78 536.61 536.31 516.25 504.40 499.08 92.44 503.00 457.83 377.72 363.67 349.54
机械设备 422.41 422.25 423.39 424.50 390.64 380.20 368.65 169.48 360.31 332.31 281.63 268.69 255.26

汽车 419.93 404.98 427.83 442.37 411.64 412.41 343.74 146.93 291.47 280.42 236.09 225.99 219.52
国防军工 401.86 399.86 427.31 446.88 439.45 403.95 404.26 210.19 417.97 383.41 273.89 257.67 251.58

传媒 384.67 385.98 394.40 399.54 392.31 401.26 403.95 121.20 420.19 396.93 436.74 379.50 372.78
公用事业 386.79 384.05 332.04 359.68 345.51 320.97 306.98 173.94 288.89 261.89 220.16 215.29 213.72

通信 328.66 329.23 338.66 355.23 361.12 374.29 376.44 151.60 386.93 390.38 347.93 328.04 327.76
交通运输 327.85 315.01 317.05 326.59 300.87 289.72 273.68 207.74 265.68 245.60 204.96 202.33 195.02
建筑装饰 273.53 275.43 271.49 279.22 267.63 267.35 263.85 192.70 257.96 249.94 226.16 226.52 218.93
家用电器 242.01 241.52 251.90 247.27 241.63 214.43 199.29 28.56 189.21 181.64 144.79 138.40 142.20
商业贸易 206.60 210.56 208.27 205.55 202.20 198.09 198.92 93.26 202.29 208.65 167.85 145.58 138.68

采掘 214.44 209.70 206.56 199.24 201.81 187.89 174.17 122.68 173.22 170.58 144.80 144.06 144.14
建筑材料 190.76 187.67 193.47 193.57 189.01 180.13 173.97 90.00 163.08 155.38 145.59 136.88 125.28
轻工制造 148.87 147.67 161.93 160.99 148.98 142.37 136.35 40.93 126.96 126.88 102.00 98.79 100.85

钢铁 168.64 160.04 138.77 136.92 138.84 143.03 135.47 65.24 140.34 138.14 128.49 121.38 115.44
休闲服务 93.51 91.62 80.89 69.16 49.80 42.44 41.79 37.72 47.96 52.15 26.48 23.40 18.68

综合 66.46 66.56 63.74 65.69 65.79 65.71 65.16 36.33 73.17 72.44 64.09 64.81 65.39
纺织服装 50.19 50.04 47.30 49.57 51.48 50.96 56.64 19.58 46.49 44.28 38.40 38.55 38.04



请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远
10

01    北上资金 02   交投活跃度 03    利率市场

2.2   行业融资融券变化
图表10：两融余额分行业（按变化排序）

➢相较于4月1日，截止4月8日过半数行业两融余

额回升。其中电子、食品饮料和有色金属余额

回升较多，分别回升16.36亿元、15.31亿元和

15.15亿元。商业贸易、传媒和电气设备分别回

落5.61亿元、4.40亿元和2.80亿元。

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理
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2.3   指数ETF基金份额变化

图表11：基金份额（亿份）

➢截止4月9日，上证50ETF、沪深300ETF、中证500ETF、创业板50ETF基金份额分别为125.97亿份、42.27亿份、3.73

亿份和92.37亿份。相较于3月26日，上证50ETF基金增加0.66亿份，沪深300ETF、中证500ETF基金和创业板50ETF

基金分别减少0.37亿份、0.11亿份和6.13亿份。

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理 资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理
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图表12：指数换手率（%）

01    北上资金 02   交投活跃度 03    利率市场

2.4   上证、沪深300、创业板换手率及历史分位（2013年以来）

图表13：指数换手率分位

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理

➢相较于4月2日，4月9日上证综指换手率增加0.04个百分点至0.70%，沪深300换手率增加0.01个百分点至0.46%，创业板

指换手率减少0.29个百分点至1.24%。

上证综指 沪深300 创业板指

当前值 0.70 0.46 1.24 

最大 8.31 7.27 11.82 

最小 0.21 0.14 0.73 

中位数 0.79 0.54 2.25 

当前分位 42.85% 42.11% 7.43%
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➢央行累计开展7天逆回购500亿元，利率与之前持平，叠加500

亿元逆回购到期，整体资金持平。

13

图表14：逆回购（亿元）

01    北上资金 02   交投活跃度 03    利率市场

3.1   公开市场操作
图表15：SLF（亿元）

图表16：MLF（亿元）

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理

常备借贷便利(SLF)操作 常备借贷便利(SLF)余额

2020年4月 272.0 272.0
2020年5月 141.8 141.8
2020年6月 73.0 73.0
2020年7月 26.3 25.5
2020年8月 9.5 9.5
2020年9月 24.5 24.5
2020年10月 7.0 7.0
2020年11月 81.5 81.0
2020年12月 199.9 198.4
2021年1月 376.7 331.7
2021年2月 34.0 0.0
2021年3月 64.4 64.4逆回购净投放 7天利率（%）

2020年3月 700 2.2
2020年4月 -700 2.2
2020年5月 6700 2.2
2020年6月 1100 2.2
2020年7月 -5000 2.2
2020年8月 6000 2.2
2020年9月 2900 2.2
2020年10月 -6600 2.2
2020年11月 700 2.2
2020年12月 200 2.2
2021年1月 -1760 2.2
2021年2月 -3040 2.2
2021年3月 0 2.2

中期借贷便利(MLF)净额 1年利率（%）
2020年4月 -1000 2.95
2020年5月 -1,000 2.95
2020年6月 -5400 2.95
2020年7月 0 2.95
2020年8月 1500 2.95
2020年9月 4,000 2.95
2020年10月 3000 2.95
2020年11月 4,000 2.95
2020年12月 3,500 2.95
2021年1月 2000 2.95
2021年2月 0 2.95
2021年3月 0 2.95
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图表17：SHIBOR利率的短期变化

01    北上资金 02   交投活跃度 03    利率市场

3.2   银行间利率

➢银行间流动性保持平稳。截止4月9日，较上期4月2日隔夜Shibor增加5.00个BP至1.7840%，7天Shibor减少9.10个BP至

2.0540%。

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理
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3.3   债券利率

➢过半信用利差上升。4月9日3年期AAA/AA+/AA级企业债与同期国债的信用利差较4月2日分别增加2.90个BP至0.67%、

增加0.90个BP至0.91%、增加0.90个BP至1.41%。

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理

图表19：3年期AAA/AA+/AA级企业债收益率 图表20：3年期AAA/AA+/AA级企业债信用利差
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3.3   债券利率

图表22：1年期AAA/AA+/AA级企业债信用利差

➢4月9日1年期AAA/AA+/AA级企业债与同期国债的信用利差较4月2日分别增加0.11个BP至0.42%、减少0.89个BP至

0.61%、减少2.89个BP至1.03%。

图表21：1年期AAA/AA+/AA级企业债收益率

资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理 资料来源：WIND,太平洋证券研究院整理
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