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核心观点 

总量上，近期北上资金整体进场意愿有所放缓，主要流入电子、计算机、家

用电器板块，主要流出银行、食品饮料、非银金融板块。 

下半年的流动性环境维持现状或微调，投资策略应该以业绩为主，估值为辅，

提前布局业绩超预期，以及高景气有望持续的板块。（1）短期成长板块的波

动与流动性和利率阶段性变化有关，预计业绩预期披露后，市场将迅速定价，

在中报预告（7 月 15 日之前）或为兑现收益的窗口期。（2）长期来看，决定

成长板块股价趋势和方向的，本质上是产业周期和景气度。长期拥有优质商

业模式、业绩可持续的科技企业拥有较好的股价表现。类比美股在互联网泡

沫破灭之后，英特尔、微软、IBM、甲骨文公司等净利润虽受较大影响，但仍

维持正值，背后是企业可持续的商业模式支撑。具体细分行业方面，从业绩

持续性来看，当前电子、机械、电力设备新能源和基础化工等具备较高的性

价比。 

市场资金状况 

6 月科技成长领涨，国内外流动性整体宽松，板块间的分化程度加剧。行业

方面，6 月中旬以来市场进入中报预告窗口期，成长和周期风格跑赢，业绩

高景气板块如新能源汽车、半导体、CXO 等大幅走强。上周申万一级行业中，

电气设备（3.6%）、医药生物（3.0%）、纺织服装（2.1%）表现较好，采掘

（ 6.7% ）、国防军工（ -4.6% ）、非银金融（ -3.9% ）回调。上周

（2021/6/28-2021/7/2）沪跌深涨，创业板指上涨 3.22%，表现优于上证指数

（-0.52%）和深证成指（0.23%），两市周成交额 3.98 万亿元，相比前一周

缩量 1.19 万亿元。 

二级市场流动性情况 

（一）北上资金监测：整体进场意愿有所放缓 

总量上，近期北上资金整体进场意愿有所放缓。北上资金上周累计净流出

157.97 亿元，其中沪股通净流出 109.42 亿元，深股通净流出 48.55 亿元，

北上资金成交额占 A 股总成交额比重相较前一周（10.89%）下降至 6.07%。 

行业来看，上周北上资金主要流入电子、计算机、家用电器板块，主要流出

银行、食品饮料、非银金融板块。个股来看，北上资金净买入居前的个股包

括中环股份、三花智控、京东方 A 等。 

（二）基金规模监测：基金总数已超 8000 只 

在基金市场整体规模方面，基金总数与份额均保持增长，目前基金总数已经
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突破 8160 只。截止 7 月 6 日，全部基金总数达 8165 只，基金份额达 19.6

万亿份，其中股票和混合型基金 5122 只，占比为 62.7%，股票和混合型基

金份额达 7.16 万亿份。新发基金方面，根据认购起始日统计，6 月共新成立

93 只基金（5 月 139 只），其中 72 只股票和混合型基金。 

（三）融资融券监测：主要流入电气设备、医药生物、化工板块 

截止 07-05，两融余额 17,763.52 亿（-78.51 亿，-0.44%），占 A 股流通市值

2.60%。两融交易额 2,778.22 亿（-16,474.80 亿，-85.57%），占 A 股成交额

9.18%从细分行业来看，6 月 28 日-7 月 5 日电气设备、医药生物、化工板块

的区间净买入额(融资净买入-融券净卖出)居前，最大净买入 32.3 亿。 

一级市场流动性情况：IPO 募集规模较为稳定 

按上市日期统计，6 月 A 股市场共有 41 家公司 IPO 上市，募资总额 521.3

亿元，近期上市的新股中，沪农商行、大全能源、浙版传媒募集资金规模较

大，分别为 85.84/52.94/22.84 亿元，整体上来看，近期 IPO 募集规模较为稳

定，对市场的抽水效应有限。 

产业资本变化 

（一）限售股解禁：解禁规模回落 

从解禁规模看，6 月是今年解禁规模最大的月份，6 月有 229 家公司涉及解禁，

7 月解禁公司数量和解禁规模下降。7 月共有 163 家公司解禁限售股，解禁规

模为 4486.04 亿元，解禁数目和规模均有所下滑。 

（二）二级市场增减持：电子、化工减持居前 

7 月，二级市场合计公告净减持 85.7 亿元，行业方面，电子、化工、机械设

备、医药生物板块减持市值位于前列。在个股方面，海尔智家增持参考市值

最高，增持 1.8 亿元，玲珑轮胎、中微公司等企业减持市值较高。 

宏观流动性 

国内流动性既不能大幅收紧也不会大幅放松，大概率还是维持现状。 

量-央行公开市场操作：为维护半年末流动性平稳，6 月央行公开市场累计实

现净投放 600 亿元，7 月到期压力有所增强。6 月 24 日至 28 日，央行连续 3

个交易日开展 300 亿元逆回购操作，同时每个交易日公开市场均有 100 亿元

逆回购到期，6 月以来央行公开市场累计实现净投放 600 亿元。7 月 15 日

MLF 将到期 4000 亿元，到期压力逐步加大。 

价-利率走势基本稳定：近两周市场利率基本维持稳定，DR007 围绕 7 天逆回

购利率窄幅震荡，1 年期同业存单收益率至 MLF 利率附近。实体利率层面，

近两周十债利率小幅波动。发行利率方面，6 月中旬以来 3 个月国债利率有

所回升，汇率方面，近两周人民币汇率基本维持稳定。 

风险提示：投资有风险，入市需谨慎 
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一、市场资金状况 

上周（2021/6/28-2021/7/2）沪跌深涨，创业板指上涨 3.22%，表现优于上证指数

（-0.52%）和深证成指（0.23%），两市周成交额 3.98 万亿元，相比前一周缩量 1.19 万

亿元。 

6 月科技成长领涨，国内外流动性整体宽松，板块间的分化程度加剧。海外美国财

政部持续大幅压降 TGA 账户规模，释放大量流动性；国内 DR007 处于较低区间波动。

6 月科创板和中小创相对跑赢，指数涨跌幅：科创 50(+10.1%)>创业板指(+5.1%)>中证

500(+2.7%)>上证综指(-0.7%)>沪深 300(-2.0%)。 

 

图表1：上证综指周成交额（亿元）及走势 
 
图表2：深证综指周成交额（亿元）及走势 

 

 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院，数据截止 7 月 2 日  资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

图表3：上周主要指数表现 
 

图表4：6 月指数表现 

 

 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院，数据截止 7 月 2 日  资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

行业方面，6 月中旬以来市场进入中报预告窗口期，成长和周期风格跑赢，业绩高

景气板块如新能源汽车、半导体、CXO 等大幅走强。上周申万一级行业中，电气设备

（3.6%）、医药生物（3.0%）、纺织服装（2.1%）表现较好，采掘（6.7%）、国防军工（-4.6%）、

非银金融（-3.9%）回调。 
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代码 名称 周报点 周涨跌幅 6月涨跌幅 年涨跌幅

000001.SH 上证指数 3,518.8 -2.46% -0.67% 1.32%

399001.SZ 深证成指 14,670.7 -2.22% 1.10% 1.38%

399006.SZ 创业板指 3,333.9 -0.41% 5.08% 12.39%

000300.SH 沪深300 5,081.1 -3.03% -2.02% -2.50%

000688.SH 科创50 1,538.2 0.22% 10.09% 10.42%

159845.SZ 中证1000 0.7 -1.11% 5.19% 12.64%

159982.SZ 中证500 1.5 -1.92% 2.72% 10.28%

000016.SH 上证50 3,408.2 -3.59% -4.15% -6.38%
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图表5：各行业涨跌幅 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

二、二级市场流动性 

总量上，近期北上资金整体进场意愿有所放缓，主要流入电子、计算机、家用电器

板块，主要流出银行、食品饮料、非银金融板块。 

下半年的流动性环境维持现状或微调，投资策略应该以业绩为主，估值为辅，提前

布局业绩超预期，以及高景气有望持续的板块。（1）短期成长板块的波动与流动性和利

率阶段性变化有关，预计业绩预期披露后，市场将迅速定价，在中报预告（7 月 15 日之

前）或为兑现收益的窗口期。（2）长期来看，决定成长板块股价趋势和方向的，本质上

是产业周期和景气度。长期拥有优质商业模式、业绩可持续的科技企业拥有较好的股价

表现。类比美股在互联网泡沫破灭之后，英特尔、微软、IBM、甲骨文公司等净利润虽

受较大影响，但仍维持正值，背后是企业可持续的商业模式支撑。具体细分行业方面，

从业绩持续性来看，当前电子、机械、电力设备新能源和基础化工等具备较高的性价比。 

（一）北上资金流入：整体进场意愿有所放缓 

总量上，近期北上资金整体进场意愿有所放缓。北上资金上周累计净流出 157.97 亿

元，其中沪股通净流出 109.42 亿元，深股通净流出 48.55 亿元，北上资金成交额占 A

股总成交额比重相较前一周（10.89%）下降至 6.07%。 
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图表6：北上资金上周累计净流出 157.97 亿元 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 
 

图表7：上周（6 月 28 日-7 月 3 日）北上资金交易占比为 6.07% 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

行业来看，上周北上资金主要流入电子、计算机、家用电器板块，主要流出银行、

食品饮料、非银金融板块。个股来看，北上资金净买入居前的个股包括中环股份、三花

智控、京东方 A 等。 
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图表8：本周申万一级行业北向资金净流入情况 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

图表9：本周北上资金净买入前十个股 

代码 证券简称 
净买入 

(亿元) 

陆股通持仓

市值(亿元) 

陆股通持股

市值占流通

市值比（%） 

当周涨跌

幅（%） 
申万行业 

002129 中环股份 4.95 亿 43.11 3.95 3.76 电气设备 

002050 三花智控 4.26 亿 139.04 16.86 -0.72 家用电器 

000725 京东方Ａ 4.18 亿 124.64 6.16 -5.63 电子 

300146 汤臣倍健 3.69 亿 41.03 15.58 -13.24 食品饮料 

600570 恒生电子 3.50 亿 76.79 8.10 4.31 计算机 

002241 歌尔股份 3.24 亿 108.79 8.87 -4.34 电子 

603260 合盛硅业 3.08 亿 7.31 1.00 21.00 有色金属 

002384 东山精密 3.05 亿 11.64 4.21 -7.75 电子 

600196 复星医药 2.97 亿 43.06 2.97 7.45 医药生物 

600887 伊利股份 2.83 亿 272.70 12.62 -2.57 食品饮料 
 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

（二）基金规模监测：基金总数已超 8000 只 

在基金市场整体规模方面，基金总数与份额均保持增长，目前基金总数已经突破

8160 只。截止 7 月 6 日，全部基金总数达 8165 只，基金份额达 19.6 万亿份，其中股

票和混合型基金 5122 只，占比为 62.7%，股票和混合型基金份额达 7.16 万亿份。新发

基金方面，根据认购起始日统计，6 月共新成立 93 只基金（5 月 139 只），其中 72 只股

票和混合型基金。 
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图表10：基金总数持续增长 

 

资料来源：wind，粤开证券研究院 

 

图表11：偏股型基金发行规模边际下降 

 

资料来源：wind，粤开证券研究院 

（三）融资融券监测：日均两融规模保持增长 

截止 07-05，两融余额 17,763.52 亿（-78.51 亿，-0.44%），占 A 股流通市值 2.60%。

两融交易额 2,778.22 亿（-16,474.80 亿，-85.57%），占 A 股成交额 9.18% 

从细分行业来看，6 月 28 日-7 月 5 日电气设备、医药生物、化工板块的区间净买入

额(融资净买入-融券净卖出)居前，最大净买入 32.3 亿。 
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图表12：电气设备、医药生物、化工板块净买入居前 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

三、IPO 规模：IPO 募集规模较为稳定 

按上市日期统计，6 月 A 股市场共有 41 家公司 IPO 上市，募资总额 521.3 亿元，

近期上市的新股中，沪农商行、大全能源、浙版传媒募集资金规模较大，分别为

85.84/52.94/22.84 亿元，整体上来看，近期 IPO 募集规模较为稳定，对市场的抽水效应

有限。 

图表13：6 月 IPO 募集资金 521.3 亿元 

 

资料来源：wind，粤开证券研究院，数据截止 2021/7/6 
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图表14：近期新股申购一览 

代码 名称 网上发行日期 上市板 发行价格 发行市盈率 预计募资(上市公司)/亿元 

001210.SZ 金房节能 2021-07-16 深证主板 28.01 22.99 6.36 

605167.SH 利柏特 2021-07-14 上证主板     5.43 

688768.SH 容知日新 2021-07-14 科创板     5.86 

601825.SH 沪农商行 2021-07-14 上证主板     85.84 

301030.SZ 仕净科技 2021-07-13 创业板     5.42 

301033.SZ 迈普医学 2021-07-13 创业板     6.57 

301032.SZ 新柴股份 2021-07-13 创业板     5.52 

688303.SH 大全能源 2021-07-13 科创板     52.94 

301029.SZ 怡合达 2021-07-12 创业板     12.36 

601921.SH 浙版传媒 2021-07-12 上证主板 10.28 22.98 22.84 

688800.SH 瑞可达 2021-07-12 科创板     5.39 

605056.SH 咸亨国际 2021-07-09 上证主板 13.65 22.99 5.46 

605365.SH 立达信 2021-07-08 上证主板     8.49 

001209.SZ 洪兴股份 2021-07-08 深证主板 29.88 21.70 7.02 

301028.SZ 东亚机械 2021-07-08 创业板     7.82 

688501.SH 青达环保 2021-07-07 科创板 10.57 24.21 3.75 

301026.SZ 浩通科技 2021-07-06 创业板 18.03 16.95 6.94 

301031.SZ 中熔电气 2021-07-06 创业板 26.78 37.95 4.44 

301027.SZ 华蓝集团 2021-07-06 创业板 11.45 15.11 6.77 

688793.SH 倍轻松 2021-07-05 科创板 27.40 26.92 5.60 

301025.SZ 读客文化 2021-07-02 创业板 1.55 13.06 2.68 

资料来源：wind，粤开证券研究院 

四、产业资本 

（一）限售股解禁：解禁规模回落 

从解禁规模看，6 月是今年解禁规模最大的月份，6 月有 229 家公司涉及解禁，7 月

解禁公司数量和解禁规模下降。7 月共有 163 家公司解禁限售股，解禁规模为 4486.04

亿元，解禁数目和规模均有所下滑。 

图表15：6 月限售股解禁规模环比增长 85% 

 解禁公司数量 解禁规模（亿元） 

2021 年 1 月 213 3990.73 

2021 年 2 月 178 5084.22 

2021 年 3 月 184 2365.08 

2021 年 4 月 168 2358.85 

2021 年 5 月 212 4664.37 

2021 年 6 月 229 8645.76 

2021 年 7 月 163 4486.04 

资料来源：wind、粤开证券研究院 
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图表16：6-7 月每周限售股解禁情况 

 

资料来源：wind，粤开证券研究院 

（二）二级市场增减持：电子、化工减持居前 

7 月，二级市场合计公告净减持 85.7 亿元，行业方面，电子、化工、机械设备、医

药生物板块减持市值位于前列。在个股方面，海尔智家增持参考市值最高，增持 1.8 亿

元，玲珑轮胎、中微公司等企业减持市值较高。 

图表17：7 月行业减持情况 

序号 行业 减仓参考市

值，亿元 

减持家数 当月涨跌幅,% 

1 电子 -19.29 27 0.94 

2 化工 -16.60 15 2.60 

3 机械设备 -11.29 27 3.49 

4 医药生物 -11.15 18 9.52 

5 计算机 -5.51 12 -1.32 

6 电气设备 -5.01 14 19.94 

7 公用事业 -4.33 5 -1.19 

8 农林牧渔 -4.21 2 1.86 

9 通信 -3.66 7 -6.66 

10 有色金属 -2.16 5 6.11 
 

资料来源：wind，粤开证券研究院 
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图表18：增持参考市值 TOP10 个股 

代码 名称 净买入股份数合计(万股) 增减仓参考市值(万元) 申万行业 

600690.SH 海尔智家 697.35 17,950.85 家用电器 

000598.SZ 兴蓉环境 3,256.90 17,110.39 公用事业 

601258.SH 庞大集团 10,974.82 16,569.01 汽车 

600718.SH 东软集团 658.20 7,429.73 计算机 

601933.SH 永辉超市 1,331.79 6,703.80 商业贸易 

603565.SH 中谷物流 202.10 5,849.43 交通运输 

600888.SH 新疆众和 422.53 2,495.19 有色金属 

603161.SH 科华控股 138.74 2,002.85 汽车 

603379.SH 三美股份 111.03 1,967.87 化工 

600212.SH 江泉实业 465.41 1,940.58 综合 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

图表19：减持参考市值 TOP10 个股 

代码 名称 净买入股份数合计(万股) 增减仓参考市值(万元) 申万行业 

601966.SH 玲珑轮胎 -2,744.98 -114,813.69 化工 

688012.SH 中微公司 -432.11 -67,773.73 机械设备 

002385.SZ 大北农 -6,115.06 -42,007.22 农林牧渔 

603160.SH 汇顶科技 -337.42 -41,755.94 电子 

300747.SZ 锐科激光 -353.60 -38,522.01 电子 

000027.SZ 深圳能源 -3,686.09 -33,910.12 公用事业 

603882.SH 金域医学 -223.48 -30,855.01 医药生物 

600771.SH 广誉远 -816.25 -26,067.62 医药生物 

000158.SZ 常山北明 -2,459.09 -25,103.85 计算机 

688018.SH 乐鑫科技 -104.66 -23,487.75 电子 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

五、宏观流动性 

国内流动性既不能大幅收紧也不会大幅放松，大概率还是维持现状。从央行二季度

例会的表述来看，依然保持灵活精准稳健的货币政策、合理充裕的流动性、基本稳定的

宏观杠杆率。 

1、量：央行公开市场操作 

为维护半年末流动性平稳，6 月央行公开市场累计实现净投放 600 亿元，7 月到期

压力有所增强。6 月 24 日至 28 日，央行连续 3 个交易日开展 300 亿元逆回购操作，同

时每个交易日公开市场均有 100 亿元逆回购到期，6 月以来央行公开市场累计实现净投

放 600 亿元。7 月 15 日 MLF 将到期 4000 亿元，到期压力逐步加大。 
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图表1：6 月央行公开市场累计实现净投放 600 亿元 

 

资料来源：wind，粤开证券研究院 

图表2：近期公开市场操作情况 

  投放量 回笼量 净投放量 

现金流发生日期 逆回购 MLF(投放) 合计 逆回购到期 MLF(到期) 合计 

2021-06-19-2021-06-25 900   900 400   400 500 

2021-06-26-2021-07-02 1100   1100 900   900 200 

2021-07-03-2021-07-09 100   100 1100   1100 -1000 

2021-07-10-2021-07-16       100 4000 4100 -4100 

合计 3000 2000 5000 3500 6000 9500 -4500 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

2、价：利率走势基本稳定 

近两周市场利率基本维持稳定，DR007 围绕 7 天逆回购利率窄幅震荡，1 年期同业

存单收益率至 MLF 利率附近。实体利率层面，近两周十债利率小幅波动。发行利率方面，

6 月中旬以来 3 个月国债利率有所回升，汇率方面，近两周人民币汇率基本维持稳定。 

图表3：R001 与 10 年期国债收益率 
 

图表4：美元兑人民币汇率 

 

 

 

20
20
-1
1-
…

20
20
-1
2-
…

20
21
-0
1-
…

20
21
-0
2-
…

20
21
-0
3-
…

20
21
-0
4-
…

20
21
-0
5-
…

20
21
-0
6-
…

-6,000

-4,000

-2,000

0

2,000

4,000

6,000

8,000

20
21
-0
7-
09

20
21
-0
6-
25

20
21
-0
6-
11

20
21
-0
5-
28

20
21
-0
5-
14

20
21
-0
4-
30

20
21
-0
4-
16

20
21
-0
4-
02

20
21
-0
3-
19

20
21
-0
3-
05

20
21
-0
2-
19

20
21
-0
2-
05

20
21
-0
1-
22

20
21
-0
1-
08

20
20
-1
2-
25

20
20
-1
2-
11

20
20
-1
1-
27

20
20
-1
1-
13

公开市场操作:货币投放 公开市场操作:货币回笼

公开市场操作:货币净投放



 策略研究 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.ykzq.com 15/17 

资料来源：wind、粤开证券研究院  资料来源：wind、粤开证券研究院 
 

图表5：中债 10 年国债收益率走势 
 

图表6：国债到期收益率 

   

资料来源：wind、粤开证券研究院  资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

图表7：中债商业银行同业存单到期收益率 
 

图表8：中债企业债到期收益率 

   

资料来源：wind、粤开证券研究院  资料来源：wind、粤开证券研究院 
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