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[Table_Summary] 

 投资摘要 

7 月策略观点 

6 月制造业 PMI 新出口订单量连续四个月下降，预计第三季度出

口有下行压力，下半年国内经济小幅下行。央行货币政策委员会第二

季度例会强调第三季度工作重点是维护经济大局平稳，防范外部冲击，

因此流动性易松难紧。十年期国债收益率处于 2020 年 11 月以来的低

位。 

从全球来看，美国通胀出现即将见顶的趋势。美国 5 年期/10 年

期盈亏平衡通胀率在 5 月中旬见顶，美国 CPI 分项中上涨最快的二手

车批发价格见顶。通胀对全球股市未构成超预期的负面压力。 

下半年我国预计呈现货币政策稳中带松、财政政策较为宽松以及

信用政策较紧的局面，利于支撑成长股获得持续超额收益，建议关注

半导体、芯片、苹果产业链以及华为概念（物联网、智能驾驶）相关

板块。 

 

策略组合 

锡业股份、斯莱克、西部材料、中科星图 

 

行业投资组合 

传媒行业：光线传媒 

公用事业：长江电力 

互联网传媒行业：宝通科技、完美世界 

环保行业：高能环境、伟明环保、维尔利 

电力设备和新能源行业：当升科技、宁德时代、晶澳科技、海优新材 

化工&新材料行业：万华化学、巨化股份、建龙微纳、利民股份、金

禾实业 

机械行业：至纯科技 
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一、策略组合 

 上期策略投资组合表现 

图 1 策略投资组合表现，单位：% 
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策略组合 沪深300

 

数据来源：Wind 上海证券研究所 

上期组合表现回溯 

上期策略组合期间（5/26-6/25）表现为上涨 10.70%，跑赢沪深

300 指数 12.18 个百分点。 

 

7 月份组合构建思路 

6 月制造业 PMI 新出口订单量连续四个月下降，预计第三季度出

口有下行压力，下半年国内经济小幅下行。央行货币政策委员会第二

季度例会强调第三季度工作重点是维护经济大局平稳，防范外部冲

击，因此流动性易松难紧。十年期国债收益率处于 2020 年 11 月以来

的低位。 

从全球来看，美国通胀出现即将见顶的趋势。美国 5 年期/10 年

期盈亏平衡通胀率在 5 月中旬见顶，美国 CPI 分项中上涨最快的二手

车批发价格见顶。通胀对全球股市未构成超预期的负面压力。 

下半年我国预计呈现货币政策稳中带松、财政政策较为宽松以及

信用政策较紧的局面，利于支撑成长股获得持续超额收益，建议关注

半导体、芯片、苹果产业链以及华为概念（物联网、智能驾驶）相关

板块。 

 

表 1 策略投资组合 

代码 简称 股价 
EPS PE 

PBR 
21E 22E 21E 22E 

000960.SZ 锡业股份 16.03 0.60 0.70 26.72 22.90 1.95 

300382.SZ 斯莱克 14.97 0.24 0.41 61.55 36.59 7.72 

002149.SZ 西部材料 16.10 0.30 0.46 53.95 35.15 3.06 
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688568.SH 中科星图 64.00 1.00 1.47 63.97 43.48 11.45 

数据来源：Wind 、上海证券研究所，6 月 30 日收盘价 

 

表 2 策略投资组合公司简介 

代码 简称 推荐理由 

000960.SZ 锡业股份 

2021年第一季度，公司实现归母净利润 3.29亿元，

较上年同期增长 587.64%。公司充分发挥现有采选冶

产业集群优势，提升原料自给率，加大外购原料力

度，采、选、冶产能得到均衡充分释放。 

300382.SZ 斯莱克 

2021 年第一季度，公司实现归母净利润 1605 万元，

较上年同期增长 110.32%。公司为全球易拉盖、罐生

产设备供应商，下游订单饱满。公司近年切入新能

源电池壳专用生产业务，具有技术和成本优势。 

002149.SZ 西部材料 

2021 年第一季度，公司实现归母净利润 3073.73 万

元，较上年同期增长 316%。公司主要从事稀有金属

材料的研发、生产和销售，是少数拥有军用钛材资

质的企业之一，公司军用钛材产销两旺。 

688568.SH 中科星图 

公司面向政府、企业以及特种领域用户提供全球地

理信息软件销售与数据服务。公司建立了低成本、

可持续、高时效、高质量的数据获取体系，推出的

第六代数字地球产品 GEOVIS 6 主打遥感与北斗的

融合，为数字地球构建精准时空框架。 

数据来源：Wind 资讯，上海证券研究所 

 

 

二、行业组合 

 传媒行业组合 

 上月传媒传媒行业投资组合表现 

图 2 6 月传媒行业投资组合表现，单位：% 

 

数据来源：Wind 上海证券研究所 

 

上月组合表现回溯 
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区间（5.26-6.25），传媒行业投资组合下跌 14.93%，同期行业指

数上涨 0.87%，组合表现差于行业指数和沪深 300 指数。 

 

 本月投资组合 

7 月份组合构建思路 

国内疫情得到有效控制，7 月票房数据向好，暑期档公司已有多

部重点影片定档。7 月看好受益于影视行业景气回升，及业绩增长稳

健的光线传媒。 

 

表 3  7 月传媒行业投资组合 

代码 简称 股价 
EPS PE 

PBR 
21E 22E 21E 22E 

300251 光线传媒 10.88 0.31 0.38 35.37 28.63 3.45 

数据来源：Wind 上海证券研究所， 6 月 25 日收盘价 

 

 投资组合公司简介 

表 4  7 月传媒行业投资组合公司简介 

代码 简称 推荐理由 

300251 光线传媒 

国内疫情得到有效控制，7 月票房数据向好，暑期档公

司已有多部重点影片定档。7 月看好受益于影视行业景

气回升，及业绩增长稳健的光线传媒。 

数据来源：上海证券研究所 

 

 公用事业行业组合 

 上月公用事业行业投资组合表现 

图 3   上月公用事业行业投资组合表现，单位：% 
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数据来源：Wind 上海证券研究所 

上月组合表现回溯 

区间 2021.5.26—2021.6.25 投资组合上涨 4.19%，公用事业行业

指数上涨 1.05%，沪深 300 下跌 1.48%，组合表现跑赢沪深 300 指数。 

 

 本月投资组合 

7 月组合构建思路 

长江电力：公司主要从事水力发电业务，业绩稳定。公司大股东

三峡集团实力雄厚，掌握着大量优质资产。公司分红率高。 

 

表 5   公用事业行业投资组合 

代码 简称 股价 
EPS PE 

PBR 
21E  22E 21E  22E 

600900 长江电力 20.64 1.19 1.20 17.34  17.20 2.68 

数据来源：Wind 上海证券研究所  

 

 投资组合公司简介 

表 6   公用事业行业投资组合公司简介 

代码 简称 推荐理由 

600900 长江电力 
水电龙头企业，股息率高。 

数据来源：上海证券研究所 

 

 互联网传媒 行业组合 

 上月互联网传媒行业投资组合表现 
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图 4  6 月互联网传媒行业投资组合表现，单位：% 

 

数据来源：Wind 上海证券研究所 

 

上月组合表现回溯 

区间（5.26-6.25），互联网传媒行业投资组合下跌 1.76%，同期申

万互联网传媒指数下跌 0.53%，沪深 300 指数下跌 1.48%，组合表现

跑输行业指数，沪深 300 指数。 

 

 本月投资组合 

7 月份组合构建思路 

根据伽马数据，2021 年 5 月，国内移动游戏市场实际销售收入

186.16 亿元，环比增长 3.97%，同比增长 5.28%。从从近期的行业数

据看，游戏行业 Q2 市场收入增速有望较 Q1 同比回升。暑期临近，

新游戏进入密集上线期后或进一步提振行业景气度。 

 

表 7  7 月互联网传媒行业投资组合 

代码 简称 股价 
EPS PE 

PBR 
21E 22E 21E 22E 

300031 宝通科技 16.87 1.41 1.68 11.96 10.04 3.58  

002624 完美世界 23.19 1.29 1.61 17.98 14.40 7.15  

数据来源：Wind、 上海证券研究所，6 月 25 日收盘价 

 

 投资组合公司简介 

表 8  7 月行业投资组合公司简介 

代码 简称 推荐理由 

300031 宝通科技 

公司专注于游戏出海，产品在东南亚、韩国表现出色，

近期开拓日本市场初见成效。自研产品版号获批，研运

一体化转型进展顺利。 
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002624 完美世界 

公司在 MMORPG 领域竞争力强，产品丰富，是公司中短

期业绩增长的有力保障。从长远看，公司在尖端游戏技

术方面的积累使得公司在拓展新品类、布局云游戏等方

面具备一定优势，未来业绩想象空间广阔。 

数据来源：上海证券研究所 

 

环保行业组合 

 上月环保行业投资组合表现 

图 5  6 月环保行业投资组合表现，单位：% 

 

数据来源：Wind 上海证券研究所 

 

上月组合表现回溯 

区间（5.26-6.25），环保行业组合下跌 6.31%，同期申万环保工程

及服务指数上涨 0.19%，沪深 300 指数下跌 1.48%，组合表现跑输行

业指数、沪深 300 指数。 

 

 本月投资组合 

7 月份组合构建思路 

当前环保板块绝对估值为 16.97 倍，相对于沪深 300 的估值溢价

率为 17.91%，均处历史低位水平，具备较高的安全边际，基本面上

看，2020 年虽受疫情影响，环保细分行业业绩有所分化，但总体净

利润已经恢复增长，经营性现金流持续改善，我们认为行业基本面向

好趋势不变。运营类资产如水处理、固废、环卫等仍具备较好成长性，

把握中报预期下的投资机会。  

表 9  7 月环保行业投资组合  

代码 简称 股价 
EPS PE 

PBR 
21E 22E 21E 22E 

603588.SH 高能环境 14.21 0.89 1.06 15.97 13.41 2.36 

603568.SH 伟明环保 23.89 1.25 1.59 19.11 15.03 5.37 
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300190.SZ 维尔利 6.67 0.66 0.87 10.11 7.67 1.20 

数据来源：Wind 上海证券研究所，6 月 25 日收盘价 

 

 投资组合公司简介 

表 10  7 月环保行业投资组合公司简介 

代码 简称 推荐理由 

603588.SH 高能环境 

公司运营垃圾焚烧发电规模合计为 8500 吨/日，随着项

目有序投入运营，公司运营类业务占比提升。此外公司

聚焦资源化利用，2021 年 Q1 公司新建危废资源化利用

项目，建成后预计可新增 45 万吨/年的金属废物综合回

收利用产能。新增订单方面，公司 2020 年全年新增工

程类订单 27.23 亿元，同比增长 12.75%，投资类项目

12.11 亿元，均为垃圾焚烧发电项目，在手订单充足，为

后续业绩增长提供保障。 

603568.SH 伟明环保 

公司 20 年生产经营良好，经营稳健，产能密集投放，

垃圾焚烧方面，期末公司新增签约生活垃圾处理规模

4500 吨/日，餐厨垃圾期末在建项目 7 个，公司行业龙

头地位稳固，市场布局不断完善。  

300190.SZ 维尔利 

公司聚焦主业渗滤液处理、餐厨垃圾处置、生物天然气

等细分领域。公司子公司汉风科技在工业节能服务领域

已积累多项合同能源管理模式的节能项目经验。 

数据来源：上海证券研究所 

 

 电力设备和新能源行业组合 

 上月电新行业投资组合表现 

图 6  6 月电新行业投资组合表现 

 

数据来源：Wind 上海证券研究所 



组合报告         

 8 

 

上月组合表现回溯 

区间（5.26-06.25），电新行业组合上涨 27.09%，同期申万电力设

备和新能源行业指数上涨 12.93%，沪深 300 指数下跌 1.48%，组合表

现跑赢沪深 300 指数 28.57 个百分点，跑赢电力设备和新能源行业指

数 14.16 个百分点。投资组合中，宁德时代涨幅 20.4%，阳光电源涨

幅 22.68%，当升科技涨幅 16.67%，新加入组合的晶澳科技涨幅

48.60%。 

 

 本月投资组合 

2021 年 7 月组合构建思路 

 我们延续在 2021 年电新行业中期投资策略中的观点，继续看好

碳达峰和碳中和大背景下，新能源行业的投资价值。 

新能源汽车方面，《新能源汽车产业发展规划(2021-2035 年)》为

行业发展指引目标，2025 年实现渗透率 20%的宏伟目标推动行业发

展步入快车道。2020 年以来，新能源汽车产品力不断提升，优质供

给层出不穷，新能源汽车 C 端市场打开。随着 2021-2022 年全球传统

车企巨头携新款旗舰车型入市，全球新能源汽车有望加速渗透。目前

新能源汽车产业链中上游排产积极，订单饱满，行业景气度持续超预

期，且边际持续向好。在高成长性及高确定性的加持之下，板块整体

估值水平依旧合理，我们继续推荐新能源车中游龙头。 

 光伏方面，“双碳”的大目标之下，“十四五”期间非化石能源消

费占比达到 20%。经我们测算，“十四五”期间年均新增光伏+风电新

增装机有望超 150GW。短期来看，国内光伏管理政策定调，保障性

规模锚定 90GW，算上户用装机量的超预期空间，预计全年光伏装机

在 60GW 以上并非难事。目前看来，硅料价格已经基本触顶，终端需

求有望复苏，下游开工率有将显著提升。 

表 11  21 年 7 月电新行业投资组合 

简称 代码 股价 
EPS PE 

PB 
21E 22E 21E 22E 

300073.SZ 当升科技 58.10 1.51  1.97  38.5 29.5 8.56  

300750.SZ 宁德时代 476.23 4.39  6.72  108.5  70.9  27.94  

002459.SZ 晶澳科技 44.70 1.31  1.87  34.1  23.9  9.27  

688680.SH 海优新材 204.50 4.89  7.02  41.8  29.1  25.89  

数据来源：Wind 上海证券研究所，06 月 25 日收盘价 

 

 投资组合公司简介 

表 12  21 年 7 月电新行业投资组合公司简介 

代码 简称 推荐理由 
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300073.SZ 当升科技 
正极材料龙头企业，海外市场布局深入，有望显著受益

于全球新能源汽车市场增长及高镍材料渗透率提升。 

300750.SZ 宁德时代 
全球动力电池龙头企业，积极扩产抢占市场份额，积极

布局黄金赛道，长期趋势和空间广阔。 

002459.SZ 晶澳科技 
光伏组件一体化龙头企业，前期低价订单陆续消化，公

司业绩弹性大。 

688680.SH 海优新材 
EVA 胶膜后起之秀，市占率有望持续提升，阿尔法属性

强的核心标的。 

数据来源：上海证券研究所 

 

 化工&新材料行业组合 

 上月化工&新材料行业投资组合表现 

图 7  6 月化工&新材料行业投资组合表现，单位：% 

 

数据来源：Wind 上海证券研究所 

上月组合表现回溯 

区间（5.25-6.25），化工&新材料行业投资组合收益为 1.79%，同

期申万化工行业指数上涨 7.78%，沪深 300 指数下跌 1.48%，组合收

益跑赢沪深 300 指数，但跑输申万化工行业指数。组合股票中建龙微

纳、万华化学、利民股份、金禾实业、巨化股份涨幅分别为 22.07%、

0.28%、-2.70%、-2.94%、-7.74%。巨化股份受终止浙石化股份收购

影响，出现了大幅回调。 

 

 本月投资组合 

7 月份组合构建思路 
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我们建议关注前期涨幅较少及公司α属性较强的企业，并且建议

继续关注近消费端优质龙头，如代糖、农化、分子筛等，优先选择

PEG 较好，新增产能确定性强的企业。 

表 13  7 月化工&新材料行业投资组合 

代码 简称 股价 
EPS PE 

PBR 
21E 22E 21E 22E 

600309 万华化学 109.50  6.08 6.74 18.0  16.2  6.8  

600160 巨化股份 8.63  0.29 0.46 29.8  18.6  1.9  

688357 建龙微纳 102.66  2.95 4.14 34.8  24.8  6.1  

002734 利民股份 12.00  1.25 1.57 9.6  7.6  1.7  

002597 金禾实业 33.33  1.76 2.17 18.9  15.4  3.9  

数据来源：Wind 上海证券研究所，6 月 25 日收盘价 

注：每股 EPS 数据取自 wind 一致预期 

 

3、投资组合公司简介 

表 14  7 月化工&新材料行业投资组合公司简介 

代码 简称 推荐理由 

600309.SH 万华化学 国内化工龙头，MDI 全球龙头，近期 MDI 价格上涨叠

加新产线技改完毕。 

688357.SH 建龙微纳 纳米分子筛龙头企业，募投项目进展较好，产能有望三

年内实现翻倍。 

600160.SH 巨化股份 国内氟化工龙头，致冷剂多个产品市占率第一，三代致

冷剂行业周期触底，有望逐步恢复。 

002734.SZ 利民股份 代森锰锌龙头，估值为农药企业底部，业绩稳定，2 年

内有望实现产能突破。 

002597.SZ 金禾实业 代糖龙头企业，深度绑定无糖化大趋势，短期出现超跌，

估值处于合理偏低状态。 

数据来源：上海证券研究所 

 

 机械行业组合 

 上月机械行业投资组合表现 

图 8  6 月机械行业投资组合表现 
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数据来源：Wind，上海证券研究所 

上月组合表现回溯 

区间（5.26-6.25），机械行业组合涨跌幅为 22.18%，同期申万机

械行业指数涨跌幅为 4.37%，沪深 300 指数涨跌幅为-1.48%。组合表

现跑赢机械行业指数 17.81 个百分点，跑赢沪深 300 指数 23.66 个百

分点。投资组合中，天准科技涨跌幅为 24.60%，至纯科技涨跌幅为

19.75%。 

 

 本月投资组合 

2021 年 7 月组合构建思路 

 我国半导体产业链面临外部打压，国产替代是唯一出路，其中设

备是重点攻克领域，我们继续推荐至纯科技。公司的湿法清洗设备能

提供到 28nm 节点的全部湿法工艺，目前已经切入中芯国际等一线用

户，2020 年单片湿法设备和槽式湿法设备出货量超过 30 台，且能够

获得客户的重复订单，未来持续放量增长可期。 

表 15  2021 年 7 月机械行业投资组合 

代码 简称 股价 
EPS PE 

PB 
21E 22E 21E 22E 

603690.SH 至纯科技 37.77 0.89 1.15 42.44 32.84 3.63 

数据来源：Wind，上海证券研究所，6 月 25 日收盘价 

 

 投资组合公司简介 

表 16  2021 年 7 月机械行业投资组合公司简介 

代码 简称 推荐理由 

603690.SH 至纯科技 

公司新增订单近年保持较高增速，单片湿法设备获得国

内重要用户的多个订单；伴随自主研发的多个型号单片

式清洗设备获得商用推进，公司的投资价值和潜力进一
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步凸显，估值有望重构。 

数据来源：上海证券研究 
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