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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 市场风险偏好出现回落：本周央行在 6月末连续 4个交易

日开展 300亿元逆回购操作后，周末逆回购操作规模再度

回归 100亿元“常态”，叠加百周年庆典结束、6月 PMI

数据显示国内经济扩张动能边际减缓，使得市场风险偏好

在本周有所回落，带动市场情绪走低，A股主要股指多数

下跌。周内上证综指跌 2.46%收报 3518.76点，深证成指

跌 2.22%，创业板指跌 0.41%，沪深 300跌 3.03%领跌，科

创 50小幅上涨 0.22%；万得全 A日均交易额为 9839.18 亿

元，环比上周减少超 300亿元；主要宽幅指数换手率均较

上周不同程度降低。 

⚫ 两融成交占比创新高，北向资金转为净流出：截至本周五

收盘，融资融券余额为 17,681.99亿元，较上周增加 4亿

元，连续第 9周余额增长；两融交易额为 4,732.26亿

元，两融成交额占 A股成交额为 9.51%，创近 4周新高水

平，环比上周上涨 0.23个百分点。本周陆股通仅开通 3

个交易日，北向资金累计净买入为 14,174.67亿元，环比

上周减少 157.97亿元，由上周净买入转净流出。 

⚫ 投资建议：进入 7月，考虑到 PPI有望在二季度触顶后进

入三季度回落，上半年易收获超额收益的再通胀交易逻辑

或已不再适用，在 7-8月中报期之间流动性有望保持平

稳，市场行情或高度倚重具体财报数据，业绩上行预期较

高的成长板块和盈利改善确定性较高的周期板块有望在同

步或略早于中报期形成一轮结构性行情。配置方面建议关

注以下行业：国防军工、半导体、光伏设备等行业处于高

景气度区间的高端装备制造业；“碳中和”政策护航下的

新能源车产业链、光伏、风电、氢能等新能源板块；盈利

改善确定性较高的钢铁、煤炭等周期板块；其它中报业绩

预喜个股。 

⚫ 风险因素：疫情反复，宏观经济不及预期，通胀超预期，

汇率波动。 
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1    市场指标 

1.1  市场涨跌幅 

本周央行在6月末连续4个交易日开展300亿元逆回购操作后，周末逆回购操作规模再

度回归100亿元，叠加百周年庆典结束，市场风险偏好在本周有所回落，带动市场情

绪走低，A股主要股指多数下跌。周内上证综指跌2.46%收报3518.76点，深证成指跌

2.22%，创业板指跌0.41%，沪深300跌3.03%领跌，科创50小幅上涨0.22%。 

本周仅有电气设备、纺织服装、商业贸易、农林牧渔4个行业上涨，涨幅分别为

2.04%、1.46%、0.71%、0.04%；在24个下跌行业中，国防军工、采掘、非银金融、

综合跌幅较大，分别下跌7.41%、6.86%、6.82%、4.58%。 

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 

本周交易情绪较上周出现回落，本周万得全A日均交易额为9839.18亿元，环比上周

减少超300亿元。从换手率来看，主要宽幅指数换手率较上周不同程度降低，创业板

指换手率回落幅度较小。 

从行业板块成交额来看，电子行业成交额稳居第一，医药生物行业成交额保持在第

二位，电气设备取代化工上升至第三。 

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 

截至本周五收盘，融资融券余额为17,681.99亿元，较上周增加4亿元，连续第9周余

额增长；两融交易额为4,732.26亿元，两融成交额占A股成交额为9.51%，创近4周新

高水平，环比上周上涨0.23个百分点。 

从申万一级行业来看，本周多数行业为净流出，净流出前五大行业为国防军工、非

银金融、计算机、电子、建筑装饰；净买入前五大行业为医药生物、电气设备、机

械设备、化工、交通运输。 

图表6：A股两融余额（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 

受香港假期影响，本周陆股通仅开通3个交易日。截至周五北向资金累计净买入为

14,174.67亿元，环比上周减少157.97亿元，由上周净买入转净流出；本周北向资金

期间买卖总额为3,022.06亿元。 

申万一级行业本周多数为北向净流出，其中银行、食品饮料、非银金融、交通运

输、电气设备卖出额较大；电子、计算机、汽车、家用电器、有色金属行业买入额

领先。 

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

2021年1—5月份全国规模

以上工业企业利润同比增

长83.4%，两年平均增长

21.7%

1—5月份，全国规模以上工业企业实现利润总

额34247.4亿元，同比增长83.4%（按可比口径

计算，详见附注二），比2019年1—5月份增长

48.0%，两年平均增长21.7%。1—5月份，规模

以上工业企业中，国有控股企业实现利润总额

11049.9亿元，同比增长1.50倍；股份制企业

实现利润总额24133.0亿元，增长86.5%

国家统计局 2021/6/27

http://www.stats.gov.cn/tjs
j/zxfb/202106/t20210627

_1818792.html

2

中国人民银行货币政策委

员会召开2021年第二季度

例会

会议认为，今年以来我国统筹推进疫情防控和

经济社会发展工作，有力实施宏观政策，国民

经济总体延续稳定恢复态势。稳健的货币政策

保持连续性、稳定性、可持续性，科学管理市

场预期，大力服务实体经济，有效防控金融风

险。贷款市场报价利率改革红利持续释放，货

币政策传导效率增强，贷款利率稳中有降，人

民币汇率预期平稳，双向浮动弹性增强，发挥

了宏观经济稳定器功能。

中国人民银行 2021/6/28

http://www.pbc.gov.cn/
goutongjiaoliu/113456/
113469/4277693/index.

html

3

央行连续第四个交易日开

展300亿逆回购操作 今日

实现净投放200亿

自央行6月24日打破3月份以来每交易日滚动开

展100亿元逆回购操作的“新常态”后，这已

是央行连续第四个交易日开展300亿元逆回购

操作。而且每日公开市场均有100亿元逆回购

到期，故央行累计实现净投放800亿元。当前

银行体系流动性的较为宽松，隔夜Shibor虽小

幅上行0.8个基点报1.558％，但仍处于低位水

平。

腾讯网 2021/6/29
https://new.qq.com/rain
/a/20210629A0258T00

4

国家统计局服务业调查中

心高级统计师赵庆河解读

2021年6月中国采购经理

指数

6月份，中国制造业采购经理指数、非制造业

商务活动指数和综合PMI产出指数分别为50.9%

、53.5%和52.9%，比上月回落0.1、1.7和1.3

个百分点，但均持续位于临界点以上，我国经

济运行继续保持扩张态势。

国家统计局 2021/6/30

http://www.stats.gov.cn
/tjsj/sjjd/202106/t2021

0630_1818855.html

5
沪深交易所下调基金交易

经手费 助力市场发展

6月30日，沪深交易所发布下调基金交易经手

费收费标准等通知。根据通知，自2021年7月

19日起，上交所基金交易经手费收费标准由按

成交金额的0.0045%双边收取，下调至按成交

金额的0.004%双边收取；深交所基金交易经手

费收费标准由按成交金额的0.00487%双边收取

下调至按成交金额的0.004%双边收取。

证券时报 2021/7/1

https://baijiahao.baidu.c
om/s?id=17040251555
21182521&wfr=spider

&for=pc

6

12家券商上半年预增，3

家净利润同比增加规模最

高超20亿

归属于上市公司股东的净利润（以下简称“净

利润”）同比（与去年同期相较）增幅最高的

是财达证券，预计最高可翻番达125%。而净利

润同比增加规模最高的为海通证券，最高有望

增加27.42亿元。在净利润同比增加的规模方

面，海通证券以最高27.42亿元的规模排名第

一，中信证券以最高26.78亿元紧随其后，国

信证券以最高21.54亿元的规模排名第三，增

加规模均超过20亿元。

澎湃新闻 2021/7/1

https://www.thepaper.c
n/newsDetail_forward_1

3396774

7

新增85万！美国6月非农

就业远超预期 美元指数

短线走低

美国劳工部数据显示，美国6月非农新增就业

人数增长85.0万人，远超市场预期的72万人，
5月份非农新增就业人数从55.9万人上修至

58.3万人，4月份非农新增就业人数从27.8万

人下修至26.9万人。主要数据方面，美国6月

失业率5.9%，不及市场预期的5.6%，较前值的

5.8%基本持平。

华尔街见闻 2021/7/2

https://baijiahao.ba
idu.com/s?id=1704180

346749305604&wfr=spi

der&for=pc
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4    投资建议 

本周跨半年度后央行逆回购规模由此前连续4个交易日的300亿元回归近期“常态”

的100亿元，叠加百年庆典结束、6月公布的PMI数据显示我国经济扩张速度边际放缓

等因素，使A股在本周五出现较大调整。进入7月，考虑到PPI有望在二季度触顶后进

入三季度回落，上半年易收获超额收益的再通胀交易逻辑或已不再适用，在7-8月中

报期之间流动性有望保持平稳，市场行情或高度倚重具体财报数据，业绩上行预期

较高的成长板块和盈利改善确定性较高的周期板块有望在同步或略早于中报期形成

一轮结构性行情。配置方面建议关注以下行业：国防军工、半导体、光伏设备等行

业处于高景气度区间的高端装备制造业；“碳中和”政策护航下的新能源车产业

链、光伏、风电、氢能等新能源板块；盈利改善确定性较高的钢铁、煤炭等周期板

块；其它中报业绩预喜个股。 

 

5    风险提示 

疫情反复，宏观经济不及预期，通胀超预期，汇率波动。    
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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。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观

地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视

其为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司具

有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。研究员任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失

的书面或口头承诺均为无效。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引

用。 

未经我方许可而引用、刊发或转载的,引起法律后果和造成我公司经济损失的,概由对方承担,我公司保留追究

的权利。 
 

 

 

[Table_AdressInfo] 万联证券股份有限公司 研究所 

上海浦东新区世纪大道 1528 号陆家嘴基金大厦 

北京西城区平安里西大街 28 号中海国际中心 

深圳福田区深南大道 2007 号金地中心 

广州天河区珠江东路 11 号高德置地广场 
 

 


