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市场流动性跟踪（3月18日-3月22日）
市场微观交易结构：

全A成交额(亿元） 

成交额集中度

换手率

市场拥挤度

投资者微观交易行为: 

融资供给端：

本期
（0318-0322）

10775
24.23%
46.25%
0.83%
1.74%
0.83
0.66
本期

（0318-0322）

上期
（0311-0315）

10337
27.37%
45.36%
0.82%
1.78%
0.79
0.84
上期

（0311-0315）

边际变化

4.2%
-3.14%
0.89%
0.01%
-0.04%
0.04
-0.19

3月以来
(0301-0322)

历史分位
（2018年以来）

86%
15%
78%
72%
53%
69%
61%

2023年以来
（230101-240322）

上年初至今趋势图

其中：成交额前100股占比
其中：一级行业前五成交额占比

其中：上证指数

其中：创业板指数

其中：上证指数

其中：沪深300

上年初至今趋势图

北上资金净流入（亿元） -78 328 222 437
其中：偏博弈类资金净流入 -75 110 127 -73

外资 净流入行业前四 家电（7.5） 通信（5.5） 传媒（4.6） 电子（2.5） 
其中：偏配置类资金净流入 89 178 403 458
净流入行业前四 电力设备及新能源（24.3） 食品饮料（21.6） 电子（11.6） 非银行金融（6.8）

两融 两融净流入（亿元） 277 236 915 1348
净流入行业前四 医药（41.7） 电子（36.6） 计算机（33.2） 传媒（26）

公募基金 偏股基金新发行（亿元） 73 55 207 3166
基金仓位变化( ） -0.33 -0.33 -1.00 1.68
ETF净申购（亿元） -159 -102 48 4955

ETF
净流入ETF前四

合计（亿元）

易方达沪深300交易型ETF（22.7）
汇添富MSCI中国A50互联互通ETF（5）

国泰中证煤炭ETF（5.1）
南方中证申万有色金属ETF（2.8）

113 518 1392 9907
融资需求端：

其中：募集资金（IPO+增发） 195 9 358 11621

限售股解禁（亿元）
投资者微观交易表现:

378
本期

（0318-0322）
-0.31
-0.82
-1.24
-0.75

424
上期

（0311-0315）
1.69
-0.52
0.08
1.78

2065
3月以来

(0301-0322)
2.31
-0.76
-1.16
1.26

47502
2023年以来

（230101-240322）
-13.24
17.89
5.30
-6.49

近一个月变动

公募基金

ETF

偏股基金净值变化中位数( )
前100重仓股相对全A收益( ) 

前500重仓股相对全A收益( ) 

ETF净值变化中位数( )

表 1： 市场流动性跟踪

股权融资（亿元） 其中：净减持规模 4 1 23 1160

数据来源： ， 

  图 1：月度资金供需观察

数据来源： ， 。注，2 月私募权益净流入/交易印花税月数据暂未披露。



  图 2：月度微观资金流入情况

数据来源： ， 

1. 宏观流动性——十年期美债利率边际下降

1.1. 海外流动性：十年期美债利率边际下降

本期（3.18-3.22）美联储 FOMC 会议宣布维持联邦基金利率不变，美联
储降息预期边际下降。北京时间 3 月 21 日凌晨 2 点，美联储宣布，将

联邦基金利率目标区间维持在 5.25%至 5.5%的水平不变。这是自去年 9 
月以来连续第五次按下“暂停键”，符合市场预期。在新闻发布会上， 

鲍威尔首先强调，美联储在经济上取得了相当大的进展，通胀已大幅缓

解并持续回落，但仍然有不确定性。对于市场最为关注的利率路径问题， 

鲍威尔表态称，美联储的政策利率可能已达到峰值，在今年某个时候开始放

松货币政策是合适的。他也一如既往地强调，如有需要，利率将维持在高水

平更长时间；但如果劳动力市场意外疲软，也可能需要采取应对措施。相比

去年 12 月公布的点阵图，最新的点阵图预期中值显示，本次美联储官员

对今年降息次数的预测更加集中为三次。在提供利率预测的 19 名联储官

员中，共有 15 人预计今年利率会降至 5.0%以下，较上次如此预测的人数

少一人。

本期（3.18-3.22）10 年期美债名义利率边际下降、实际利率边际下降， 
美元指数边际上升。本期（3.18-3.22）10 年期美债名义利率边际下降 9BP



为 4.22%，实际利率边际下降 12BP 至 1.87%；美元指数边际上升 98BP



跟踪指标 2024/3/22 2024/3/15 上周变化 近两周变化 2024/1/2 年初至今变化

美国国债名义收益
率:10年期 （%） 4.22 4.31 -0.09 0.13 3.95 0.27

美国国债实际收益
率:10年期（%） 1.87 1.99 -0.12 0.06 1.74 0.13

汇率中间价 7.10 7.10 0.00 0.00 7.08 0.02

美元指数 104.43 103.45 0.98 1.69 102.25 2.19

为 104.43，同时人民币汇率不变，汇率中间价为 7.10，中美利差 10Y 收
窄至-191.56BP。

图 5：本期（3.18-3.22）人民币汇率不变 表 2： 本期（3.18-3.22）美债名义利率边际下降

数据来源： ， 数据来源： ， 

1.1. 国内流动性：1 年期国债利率、10 年期国债利率均边际下
降、SHIBOR3M 边际不变

本 期 （ 3.18-3.22）1 年期国债利率、10 年期国债利率均边际下降、
SHIBOR3M 边际不变。从资金投放上，本期（3.18-3.22）央行公开市场
货币净回笼 170 亿元，MLF 净回笼 940 亿元。从利率表现上，截至 3 月
15 日，SHIBOR3M 边际不变为 2.16%，1 年期国债收益率边际下降为

1.77%，10 年期国债收益率边际下降为 2.30%。

图 10： 本期（3.18-3.22）公开市场货币净回笼 170 亿元 图 11：本期（3.18-3.22）MLF 净回笼 940 亿元
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表 3：中国主要资金利率参考

跟踪指标 2024年3月22日 2024年3月15日 2024年2月 2024年1月

逆回购利率（7天，%） 1.80 1.80 1.80 1.80

逆回购利率（14天，%） 1.95 1.95 1.95 1.95货币市场

SHIBOR（3M，%） 2.16 2.16 2.20 2.40

国债收益率（1Y，%） 1.77 1.83 1.79 1.88
债券市场

国债收益率（10Y，%） 2.30 2.32 2.36 2.46

数据来源： ， 

图 12： 本期（3.18-3.22）短端国债利率下降 图 13：本期（3.18-3.22）3 个月 SHIBOR 不变
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数据来源： ， 数据来源： ， ；注：蓝色虚线为均值加减一倍标

准差，均值与标准差计算区间为 2021 年 1 月至

今。国庆节期间除 SHIBOR 均没有交易数据

图 14： 本期（3.18-3.22）中美利差 10Y 收窄至-191.56BP 图 15：本期（3.18-3.22）10 年期美债隐含的通胀预期上升

数据来源： ， ；注：蓝色虚线为均值加减一倍标

准差，均值与标准差计算区间为 2021 年 1 月至

今

数据来源： ， 

1. 市场微观交易结构——市场交易热度边际回升

 
国债收益率(1Y, %) 国债收益率(10Y, %) SHIBOR:3个月



1.1. 市场表现与交投意愿：本期市场交易热度回升，A   股收益中位
数为 0.36�



本期（3.18-3.22）市场交易热度回升，A 股收益中位数为 0.36%。从两

市成交热度上看，两市成交额边际上升、上证综指换手率边际上升。沪

深两市成交额均值由上期（3.11-3.15）的 10337  亿元边际上升至本期

（3.18-3.22）的 10775 亿元。从换手率上看，上证综指换手率周均值由

0.82 上升至 0.83。从市场表现上看，本期（3.18-3.22）A 股收益中位数

为 0.36%，52.45%股票上涨。

  图 16：本期 A 股股票表现分布图（2024.3.18-3.22）

数据来源： ， 

图 17： 本期（3.18-3.22）两市成交额边际上升 图 18：本期（3.18-3.22）上证综指换手边际回升

上证所:股票成交金额:周（亿元） 深交所:股票成交金额:周（亿元） 换手率:上证综合指数:周:平均值 换手率:上证50指数:周:平均值
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1.1. 行业成交额：电子、计算机、机械、传媒、医药居前

本期（3.18-3.22）一级行业成交额占比前五分别为电子、计算机、机械、
传媒、医药。二级行业中，计算机软件、半导体、通信设备制造、专用

机械以及消费电子居前。从成交额边际变化率看，一级行业农林牧渔、

传媒、综合、商贸零售以及非银行金融边际变化率抬升最快。
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表 4：行业周度成交额一览 表 5：行业成交额边际变化率一览
一级行业成交额前5名 日均成交额（亿元） 成交额占比

电子 1328.58 12.28%
计算机 1240.47 11.46%
机械 907.35 8.38%
传媒 773.74 7.15%
医药 755.54 6.98%
合计 5005.67 46.25%

二级行业成交额前10名 日均成交额（亿元） 成交额占比

计算机软件 609.15 5.63%
半导体 458.18 4.23%

通信设备制造 438.02 4.05%
专用机械 404.28 3.74%
消费电子 402.26 3.72%

计算机设备 378.72 3.50%
其他医药医疗 339.99 3.14%

文化娱乐 337.90 3.12%
汽车零部件Ⅱ 328.04 3.03%

通用设备 301.61 2.79%
合计 3998.15 36.94%

数据来源： ， 数据来源： ， 

1.1. 行业换手率：农林牧渔换手率分位数抬升最高

本期（3.18-3.22）传媒行业换手率分位数为 98%，农林牧渔换手率分位
数抬升最高。中信一级行业中，传媒行业换手率分位数达 98%，行业拥
挤度边际上升，而在边际维度上，本期行业换手率分位数涨多降少，其

中农林牧渔和电子换手率分位数涨幅居前，分别抬升 41%和 40%；而纺

织服装和银行换手率分位数分别回落了 27%和 25%。

  图 19：各一级行业换手率分位数
当前所处分位数

传媒
消费者服务

汽车
综合金融
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石油石化
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综合
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商贸零售
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基础化工
交通运输

建材
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数据来源： ， 注，换手率历史分位数使用 2010 年 1 月 1 日及之后的数据计算得到。

一级行业成交额边际变化前5名 日均成交额（亿元） 成交额边际变化率

农林牧渔 156.42 76.38%
传媒 773.74 47.55%
综合 21.13 25.97%

商贸零售 108.32 18.37%
非银行金融 331.81 16.13%

合计（前5名） 1391.42 -

一级行业成交额边际变化6-15名 日均成交额（亿元） 成交额边际变化率

计算机 1240.47 13.36%
电子 1328.58 12.77%

国防军工 303.88 11.64%
建筑 229.28 4.69%

基础化工 531.25 4.42%
钢铁 71.30 4.18%
通信 543.74 1.93%
家电 158.09 1.78%

有色金属 405.06 0.88%
机械 907.35 0.45%

合计（前15名） 8501.83 -



拥挤度(右轴) 上证指数收盘价

图 19： 传媒行业换手率边际上升 图 20：本期（3.18-3.22）农林牧渔换手率分位数抬升最高
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得到。

数据来源： ， 注，换手率历史

分位数使用 2010 年 1 月 1 日及之后的数据计算

得到。

2.4. 交易拥挤度：上证指数、中证 500 指数拥挤度均上升，沪
深 300 指数拥挤度下降

本期（3.18-3.22）上证指数、中证 500 指数拥挤度均上升，沪深 300 指
数拥挤度下降。基于我们的研究显示，上证指数拥挤度上升 0.04，中证

500 指数拥挤度上升 0.06，沪深 300 指数拥挤度回落 0.18。

本期（3.18-3.22）行业集中度边际上升，个股集中度边际下降。从行业

成交额集中度看，一级行业成交额集中度边际上升。从个股成交额集中

度看，本期成交额前 100 和前 200 个股占 A 股总成交额比重边际均下

降。

图 21:本期上证指数拥挤度边际上升 0.04
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数据来源： ， 注，换手率历史分位数使用 2010 年 1 月 1 日

及之后的数据计算得到。
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2024年3月22日 46.25%

2024年3月15日 45.36%

2024年2月平均 40.84%

2024年1月平均 40.92%

图 22： 本期中证 500 指数拥挤度上升 0.06 图 23：本期沪深 300 指数拥挤度回落 0.18
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图 24：本期一级行业前五成交额集中度边际 图 25：本期个股层面成交额集中度边际
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1. 投资者微观交易行为——外资净流出，公募减仓
1.1. 公募基金：新成立基金份额增加，基金减仓

基金申赎行为：本期（3.18-3.22） 新成立基金份额增加。本期新成立偏

股型基金份额边际增加 18.12 亿份，至 73.00 亿份。

图 27：新成立基金份额增加
新成立偏股型基金份额（亿份，周） 上证综合指数（右轴）
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2024年3月22日      24.23%

2024年3月15日     27.37%

2024年2月平均 23.34%

2024年1月平均 23.57%
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