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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 三季报基本披露完毕，A股主要股指表现分化：本周随着上市公

司三季报陆续披露，市场风险偏好有所回升，交易热度持续回

暖，业绩增速亮眼的科技成长板块带动指数上行。A股主要股指

周内表现分化，上证综指跌 0.98%收报 3547.34点，深证成指跌

0.29%，创业板指涨 2.00%，沪深 300跌 1.03%，科创 50涨 2.05%。 

⚫ 交易情绪持续回暖，两市成交额连破万亿元：随着上市公司三季

报陆续披露，市场风险偏好回暖，交易情绪持续升温。周内 5个

交易日两市成交额均破万亿元，万得全 A 日均交易额为

10,737.68亿元，较上周环比增长超 800亿元，连续两周回升。

主要股指换手率在周内呈上行趋势。 

⚫ 两融和北向资金净流入/流出分化：截至本周末，融资融券余额

为 18,467.01，较上周环比减少 142.75 亿元；两融交易额为

4,306.46 亿元，环比上周增加超 270 亿元，创近 5 周新高；两

融交易额占 A股成交额为 7.95%，环比上周小幅回落。本周北向

资金期间买卖总额为 5,960.13亿元，环比上周上涨近 700亿元，

创近 7周新高；北向资金累计净买入为 15,270.95亿元，环比上

周净流入 106.07亿元，已连续三周净流入。 

⚫ 投资建议：本周公布的 10月制造业 PMI为 49.2%，较 9月继续

下降 0.4个百分点，连续两个月处于荣枯线以下，具体表现为

内需延续回落和大中小企业经营分化（中小企业 PMI处于荣枯

线以下）；服务业商务指数为 51.6%，较 9月下降 0.8个百分

点，处于历史同期相对低位，主要受疫情防控力度较大和房地

产行业景气度偏低的影响。从刚刚披露完毕的 A股上市公司三

季报汇总情况来看，三季度全 A归母净利润累计同比增速约为

25.0%，与二季度增速相比回落较多，影响因素包括营业收入

增速拖累、消费板块业绩下滑较多等。从行业上看，新能源产

业链中的电力设备和周期板块中的化工、煤炭、钢铁和科技板

块中的电子三季度业绩增速较亮眼。宏观和政策约束下，我们

依然看好高景气度的高端制造业主线，业绩维持高成长、订单

确定性强的板块也将受到市场资金的持续认可。四季度市场风

险偏好或有所调整，前期估值充分回调，部分韧性较好的价值

风格配置性价比提升。行业配置方面可关注：1）三季报业绩

增速高、政策持续利好的碳中和、新能源主线，如光伏、风

电、储能等；2）非银金融、银行等低估值蓝筹板块；3 ）半导

体等科技成长主线。 

⚫ 风险因素：疫情反复，宏观经济不及预期，通胀超预期。 
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1    市场指标 

1.1  市场涨跌幅 

本周随着上市公司三季报陆续披露，市场风险偏好有所回升，交易热度持续回暖，

业绩增速亮眼的科技成长板块带动指数上行。A股主要股指表现分化，上证综指跌

0.98%收报3547.34点，深证成指跌0.29%，创业板指涨2.00%，沪深300跌1.03%，科

创50涨2.05%。 

本周一级行业涨少跌多，电气设备、综合、国防军工等领涨，房地产、采掘、建筑

材料等周期板块跌幅较大。 

图表1：本周主要指数涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

图表2：本周申万一级板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 
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1.2  市场成交额 

随着上市公司三季报陆续披露，市场风险偏好回暖，交易情绪持续升温。周内5个交

易日两市成交额均破万亿元，万得全A日均交易额为10,737.68亿元，较上周环比增

长超800亿元，连续两周回升。主要股指换手率在周内呈上行趋势。 

分行业成交额来看，本周化工、电气设备、电子板块依旧位列前三。 

图表3：万得全A日成交额（亿元） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

图表4：A股股指单日成交换手率（%） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 
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图表5：本周申万一级行业成交额（亿元） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

2    流动性指标 

2.1  融资融券 

截至本周末，融资融券余额为18,467.01，较上周环比减少142.75亿元；两融交易额

为4,306.46亿元，环比上周增加超270亿元，创近5周新高；两融交易额占A股成交额

为7.95%，环比上周小幅回落。 

从行业来看，本周两融净流入和流出行业各半，净流入最高的行业为电子、银行、

食品饮料等；净流出额最高的行业为计算机、国防军工、机械设备等。 

图表6：A股两融余额（万亿元）与两融交易额占A股成交额（%） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 
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图表7：申万一级行业周两融净买入额（亿元） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

2.2  北上资金 

本周北向资金期间买卖总额为5,960.13亿元，环比上周上涨近700亿元，创近7周新

高；北向资金累计净买入为15,270.95亿元，环比上周净流入106.07亿元，已连续三

周净流入。 

具体到行业来看，本周一级行业净流入的占多数，其中电力设备、食品饮料、化工

等净买入额较高，家用电器、非银金融、建筑材料等净流出额较多。 

图表8：北向资金累计净买入额（亿元）与周合计买卖总额（亿元） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 
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图表9：申万一级行业北向周净买入额（亿元） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 
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3    一周财经要闻 

图表10：本周财经要闻 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

序号 标题 内容 来源 时间 链接

1

中共中央 国务院关于完
整准确全面贯彻新发展理
念做好碳达峰碳中和工作

的意见

到2025年，绿色低碳循环发展的经济体系初步形
成，重点行业能源利用效率大幅提升。单位国内生
产总值能耗比2020年下降13.5%；单位国内生产总值
二氧化碳排放比2020年下降18%；非化石能源消费比
重达到20%左右；森林覆盖率达到24.1%，森林蓄积
量达到180亿立方米，为实现碳达峰、碳中和奠定坚
实基础。
到2030年，经济社会发展全面绿色转型取得显著成
效，重点耗能行业能源利用效率达到国际先进水平
。单位国内生产总值能耗大幅下降；单位国内生产
总值二氧化碳排放比2005年下降65%以上；非化石能
源消费比重达到25%左右，风电、太阳能发电总装机
容量达到12亿千瓦以上；森林覆盖率达到25%左右，
森林蓄积量达到190亿立方米，二氧化碳排放量达到
峰值并实现稳中有降。
到2060年，绿色低碳循环发展的经济体系和清洁低
碳安全高效的能源体系全面建立，能源利用效率达
到国际先进水平，非化石能源消费比重达到80%以
上，碳中和目标顺利实现，生态文明建设取得丰硕
成果，开创人与自然和谐共生新境界。

新华社 2021/10/24
https://baijiahao.baidu.com/s?id=17
14496292209948690&wfr=spider&fo
r=pc

2

全国人民代表大会常务委
员会关于授权国务院在部
分地区开展房地产税改革

试点工作的决定

为积极稳妥推进房地产税立法与改革，引导住房合
理消费和土地资源节约集约利用，促进房地产市场
平稳健康发展，第十三届全国人民代表大会常务委
员会第三十一次会议决定：授权国务院在部分地区
开展房地产税改革试点工作。

人民网 2021/10/24
https://baijiahao.baidu.com/s?id=17
14446982354622607&wfr=spider&fo
r=pc

3
靴子落地！国务院发布《
2030年前碳达峰行动方案

》

方案聚焦“十四五”和“十五五”两个碳达峰关键
期，提出了提高非化石能源消费比重、提升能源利
用效率、降低二氧化碳排放水平等方面主要目标。
比如，到2025年，非化石能源消费比重达到20％左
右，单位国内生产总值能源消耗比2020年下降
13.5％，单位国内生产总值二氧化碳排放比2020年下
降18％，为实现碳达峰奠定坚实基础。到2030年，非
化石能源消费比重达到25％左右，单位国内生产总
值二氧化碳排放比2005年下降65％以上，顺利实现
2030年前碳达峰目标。

澎湃网 2021/10/27
https://m.thepaper.cn/baijiahao_150
97530

4
发改委8天16文，国资委2
天3部署，专家称煤价开

启下降通道

随着北方多地即将进入采暖季，能源保供政策措施
升级加码。发改委8天连发16文就煤炭产能释放、煤
价回归合理水平等进行安排部署，对煤炭市场进一
步调控。国资委两天之内三次部署今冬明春煤炭电
力保供工作，国家能源集团、中煤集团等能源央企
也积极践行稳价保供承诺。

网易网 2021/10/27
https://3g.163.com/hea_x/article/GN
BB0ROR0519DDQ2.html

5
三季度全国规模以上工业
企业利润同比增长14.3%

播报文章

国家统计局10月27日发布数据显示，三季度，全国
规模以上工业企业利润同比增长14.3%，继续保持两
位数增长；两年平均增长15.1%，增速比二季度略有
回落，总体保持良好增势。国家统计局工业司高级
统计师朱虹表示，三季度，工业生产延续恢复态
势，利润保持良好增势，企业效益状况不断向好，
盈利水平、资产负债率及资金周转状况同比持续改
善。

第一财经 2021/10/28
https://baijiahao.baidu.com/s?id=17
14829614856797762&wfr=spider&fo
r=pc

6
美国三季度GDP增长2%

不及预期，核心PCE物价
指数升4.5%

周四，美国商务部公布，美国三季度实际GDP年化
季率初值为2%，预期2.6%，前值6.7%。美国三季度
GDP平减指数初值5.7%，预期5.3%，前值6.1%。
该季度的经济增长是美国去年二季度爆发以来经济
增长幅度最小的一个季度。疫情的反复，住宅固定
投资和联邦政府支出的下滑，以及美国贸易逆差的
飙升，抑制了美股三季度GDP的增长。8月美国贸易
逆差扩大至接近纪录高位的733亿美元。
第三季度实际GDP增长放缓是由消费支出放缓导致
的，供应链方面的挑战限制了企业满足消费者需求
的能力。美国第三季度消费者支出年化季率初值为
1.6%，预期0.9%，前值12%。消费是美国国内生产总
值（GDP）的最大组成部分，约占整体经济活动总
量的三分之二。第三季度，消费支出增速是自2020
年第二季度以来的最低增速。

新浪财经 2021/10/28
https://baijiahao.baidu.com/s?id=17
14908460791009375&wfr=spider&fo
r=pc

7
10月份中国制造业PMI为
49.2% 连续两月低于临界

点

中国国家统计局10月31日公布，10月份，中国制造业
采购经理指数(PMI)为49.2%，比上月下降0.4个百分
点，连续两个月位于收缩区间。
国家统计局服务业调查中心高级统计师赵庆河表
示，10月份制造业PMI下降主要受电力供应仍然紧张
、部分原材料价格高位上涨等因素影响。从行业情
况看，在调查的21个行业中，9个高于临界点，比上
月减少3个，制造业企业生产经营活跃度有所减弱。

中国新闻网 2021/10/31
https://baijiahao.baidu.com/s?id=17
15123370379316979&wfr=spider&fo
r=pc
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4    投资建议 

本周公布的 10 月制造业 PMI 为 49.2%，较 9 月继续下降 0.4 个百分点，连续两个月

处于荣枯线以下，具体表现为内需延续回落和大中小企业经营分化（中小企业 PMI处

于荣枯线以下）；服务业商务指数为 51.6%，较 9 月下降 0.8 个百分点，处于历史同

期相对低位，主要受疫情防控力度较大和房地产行业景气度偏低的影响。从刚刚披露

完毕的 A 股上市公司三季报汇总情况来看，三季度全 A 归母净利润累计同比增速约

为 25.0%，与二季度增速相比回落较多，影响因素包括营业收入增速拖累、消费板块

业绩下滑较多等。从行业上看，新能源产业链中的电力设备和周期板块中的化工、煤

炭、钢铁和科技板块中的电子业绩增速较亮眼。 

宏观和政策约束下，我们依然看好高景气度的高端制造业主线，业绩维持高成长、订

单确定性强的板块也将受到市场资金的持续认可。四季度市场风险偏好或有所调整，

前期估值充分回调，部分韧性较好的价值风格配置性价比提升。 

行业配置方面可关注：1）三季报业绩增速高、政策持续利好的碳中和、新能源主线，

如光伏、风电、储能等；2）非银金融、银行等低估值蓝筹板块；3）半导体等科技成

长主线。 

 

5    风险提示 

疫情反复，宏观经济不及预期，通胀超预期。    
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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