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晨会纪要

数据日期:2025-07-29 上证综指 深证成指沪深300指数 中小板综指 创业板综指 科创 50

收盘指数（点） 3609.71 11289.40 4152.02 12720.10 3279.99 1070.44

涨跌幅度（%） 0.32 0.64 0.39 0.17 1.14 1.45

成交金额（亿元） 7936.06 10095.64 4287.64 3567.20 4922.34 405.16

晨会主题

【常规内容】

行业与公司

纺服行业专题:运动品牌行业专题-2025 第二季度产品竞争回顾与分析

非银行业快评:券商板块点评-从自由现金流角度看券商 ROE 改善机会

交通运输行业周报：快递“反内卷”有望促使竞争趋缓，申通快递拟收

购丹鸟物流

东鹏饮料(605499.SH) 财报点评:上半年收入同比增长 36%，补水啦成为

第二曲线，增长强劲

金融工程

金融工程专题报告:金融工程专题研究-华夏中证 2000ETF 投资价值分析

——布局小微盘行情的超额之选

金融工程专题报告:金融工程专题研究-风险模型全攻略——恪守、衍进

与实践

金融工程日报:沪指午后稳步走高，CRO 概念全线爆发、光模块持续走强

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

主要市场指数 07 月 30 日

收盘指数 涨跌幅%

道琼斯 33597.92 0

纳斯达克 10961.46 -0.48

S&P500 3801.78 -0.44

法国 CAC40 6000.24 -0.72

德国 DAX 14261.19 -0.57

日经 225 27574.43 -0.4

恒生 25524.45 -0.14

基金指数 07 月 30日

收盘指数 涨跌幅%

债券基金指数 3263.73 0.05

股票基金指数 10903.20 0.61

混合基金指数 10150.23 0.46

汇率 07 月 30日

收盘指数/价 涨跌幅%

欧元兑美元 1.15 -0.37

美元兑人民币 7.22 -0.13

美元兑港币 7.84 0.0

美元兑日元 148.47 -0.05

非流通股解禁 07 月 30日

名称
解禁数量

（万股）
流通股增加% 解禁日期

西南证券 33000.00 100.00 2025-07-22

鹏欣资源 22026.56 100.00 2025-06-12

内蒙一机 412.50 82.58 2025-06-03

华电重工 408.34 100.00 2025-06-02

宁波银行 7581.90 95.06 2025-05-16

新点软件 15651.92 100.00 2025-05-16

华兰股份 3782.78 100.00 2025-04-30

深城交 8400.00 100.00 2025-04-28
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【常规内容】

行业与公司

 纺服行业专题:运动品牌行业专题-2025 第二季度产品竞争回顾与分析

行业大盘：渗透率持续提升，呈现内部分化。运动大类以价换量实现个位数增长（销额+3.8%，均价-2.8%），

户外品类则量缩价升（销额+9.9%，均价+15.5%）；运动服增长由价格驱动转向销量驱动，运动鞋显著

降速，其中跑鞋逆势双位数增长而篮球鞋暴跌；渠道方面，抖音超越天猫成为核心增长极，京东增量突

出。

国际品牌：表现两极分化。耐克面临显著调整阵痛，销售额同比大幅下滑 13.9%，份额减少 2 个百分点

至 10.2%，抖音反超天猫成最大渠道；其服装增长稳健，但鞋类全面承压，仅跑鞋微增 1.2%，篮球鞋暴

跌近五成。阿迪达斯凭借积极价格策略成功以价换量，销售额强劲增长 18%，份额提升 1.1 个百分点至

8.2%；运动服爆发式增长，跑鞋新品表现亮眼，T头鞋和复古篮球鞋成为关键爆款驱动因素。

本土品牌：跑步驱动部分品牌份额回升。安踏销售额承压份额减少，其跑鞋专业矩阵化成效显著，支撑

品类增长，篮球鞋跌幅收窄，但休闲时尚鞋深度收缩。李宁份额温和增长，新品提价加老品放量带动跑

鞋量价齐升，篮球鞋基本企稳，但休闲鞋形成拖累。特步份额微升，跑鞋稳增 7.6%，专业矩阵均价领先，

服装以价换量高增长。361 度销售额承压，专业矩阵占比高带动跑鞋增长，篮球鞋和休闲鞋深度下滑，

价格持续承压。

要点总结：价格战压力需要创新破局。成长性对比：运动品类中，运动服&gt;运动鞋，跑鞋&gt;其他运

动鞋；运动品类大货品牌增速中，阿迪达斯&gt;李宁&gt;特步&gt;安踏&gt;361 度&gt;耐克；价格对比：

篮球鞋&gt;运动休闲鞋&gt;板鞋&gt;跑鞋&gt;运动服，耐克&gt;阿迪达斯&gt;安踏&gt;李宁&gt;特步

&gt;361 度。各品类、各品牌均价在本季度整体回落，体现出需求的压力与竞争的加剧。各品牌细分品

类中体现出较好的价格和销售趋势的案例主要在于新品的结构性贡献增大，如阿迪与国产品牌的跑鞋，

通过满足运动时尚的需求或更精细化跑步的需求提高消费者的支付意愿，而同质化的功能性产品也面临

价格下行的压力。

风险提示：宏观经济疲软；消费复苏不及预期；国际政治经济风险；汇率与原材料价格大幅波动。

投资建议：关注品牌的产品创新能力。行业二季度增长共性在于均价下降，体现了需求疲软和品牌的产

品周期瓶颈。在消费整体需求趋势延续的假设下，破局之道在于品牌自身强化创新，满足新的细分需求

或引领时尚审美趋势，从而带来有利润的新增长。重点推荐受益国际品牌布局新品周期的核心零售商滔

搏，以及供应商申洲国际、华利集团；推荐具有多品牌矩阵优势的安踏体育，跑步推新与篮球企稳的李

宁；关注跑步大单品驱动的特步国际、361 度。

证券分析师： 丁诗洁（S0980520040004）、刘佳琪（S0980523070003）

 非银行业快评:券商板块点评-从自由现金流角度看券商 ROE 改善机会

证券行业业绩驱动力持续改善，一方面随着增量资金入市，市场交易量改善、两融持续扩张、另一方面，

券商行业减员增效等一系列安排有利于减少行业成本收入比，带动行业留存现金流提升，增加投资者长

期回报，这对行业盈利模式将有长期改善，两者叠加带动券商股估值与盈利双击。

国信非银观点：近期，市场稳中向好，重要指数频频创下年内新高，市场赚钱效应推动成交放量、两融

余额扩张，券商板块股价出现明显上行趋势。我们认为，证券公司当前基本面持续改善、业绩预期良好、

估值仍处合理区间，板块趋势性上涨行情或可持续。（1）基本面角度，近年来，证券公司收入端、费

用端及利润段均呈改善态势，推动 ROE 持续上行。费用端层面，近年来证券公司普遍采取降本增效措施，

管理费用率自 2024 年初延续下行趋势。考虑到管理费用为证券公司最大的支出项，管理费用率下降直

接有利于证券公司自由现金流的改善。（2）业绩预期角度，部分券商已发布 2025 年中报业绩快报及业

绩预告。业绩快报方面，3 家券商净利润增速中位数为 44.9%。业绩预告方面，29 家券商净利润增速中
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位数下限 80.1%、上限 98.0%。因此，证券公司后续业绩有充足支撑。（3）估值角度，截至 7 月 28 日，

证券公司 PB（MRQ）估值为 1.58 倍，略高于近 5 年平均值，处于近 5 年 66%分位。距离平均值+1x 标准

差尚有 0.20 倍差距，距离近 5 年高点尚有 0.62 倍差距。我们建议以 PB-ROE 框架展望券商后续表现。

市场成交量放大、两融余额增长、主要股指持续上行等因素将驱动券商估值与盈利双击，我们维持行业

“优于大市”评级。

证券分析师： 孔祥（S0980523060004）、王德坤（S0980524070008）

 交通运输行业周报：快递“反内卷”有望促使竞争趋缓，申通快递拟收购丹鸟物流

航运：7 月原油进入淡季，因此导致原油运价走软，我们认为油运年内的景气度有望于暑期内见底，考

虑到当前的供给格局，我们认为运价和股价有望抢跑，且在当前供给相对偏紧的情况下，需求侧的边际

变化有望对运价形成乘数效应推动，继续推荐中远海能、招商轮船，关注招商南油。集运方面，由于货

量边际走弱，美线本周运价疲软，但是欧线运价相对平稳，短期集运的需求或主要取决于中美关税政策，

但中长期来看，考虑到当前欧美的经济表现相对平淡、贸易形势风险仍存、大部分航商的欧线仍在采用

好望角航线，且仍有较多运力会在年内交付，我们预计年内集运企业的盈利能力仍将承压，建议关注中

远海控在弱β下，盈利能力能否维持明显跑赢行业的状态，实现α机会。

航空：暑运旺季已过半，上周整体和国内客运航班量环比有所下降，整体/国内客运航班量环比分别为

-1.5%/-1.4%，整体/国内客运航班量分别相当于 2019 年同期的 109.0%/114.7%，国际客运航班量环比下

降 1.8%，相当于 2019 年同期的 83.4%，近期国际油价略低于去年同期水平。截止目前，今年暑运旺季

航空呈现量涨价跌的现状，根据 CADAS 数据，暑运以来（7.1~7.26），全国机场完成旅客吞吐量为 11874.4

万人次，同比增长 3.5%，其中，境内航线平均票价为 963 元，同比-8.0%，境内航线客座率为 84.5%，

同比提升 0.9 个百分点。展望 2025 年，在中美关税政策影响背景下，刺激内需政策的持续推出值得期

待，我国民航客运市场的供需格局将继续优化，且叠加近期 7 月 1 日“反内卷”政策集中释放的影响，

我们认为 2025 年航空国内扣油票价有望实现企稳回升。投资建议方面，建议紧密跟踪暑运旺季航空票

价表现，把握旺季数据催化的波段性投资机会，继续推荐中国国航、东方航空、南方航空以及春秋航空。

快递：7 月 1 日以来“反内卷”政策集中释放，7 月 8 日国家邮政局也明确表态，核心要点是坚决反对

快递业“内卷式”竞争，整治末端服务质量，近期浙江义乌率先落地涨价措施，区域最低价标准由 1.1

元提升至 1.2 元，从现阶段实际执行效果来看，义乌区域单票价格环比提升约 5 分钱，且产业及市场现

在预期 8月初华南产粮区也有望跟进涨价措施。未来在“反内卷”和高质量发展政策指导下，快递行业

的无序竞争有望实现边际好转，从而促使监管、竞争、盈利和质量达成新的平衡，今年四季度旺季行业

的价格和盈利表现仍然值得期待。今年无人物流车开始进入规模化商用阶段，快递“最后一公里”成为

其最先落地的应用场景。我们预计顺丰和中通作为快递市场的领头羊，其今年有望各引进几千辆的无人

物流车，相比去年几百辆的量级，无人物流车呈现放量趋势。通过无人物流车替代司机人力，快递公司

进一步打开降本空间，根据已使用物流车的网点经营情况来看，通达系网点可以节约 1 毛钱左右的单票

成本，顺丰单车单月可以节约约 2000 元左右的成本，其中我们认为由于顺丰采用直营模式且竞争格局

较优，其将会更快推进无人物流车在末端的渗透且节约的成本有望在利润端有所体现。投资建议方面，

1）国补政策刺激家电及 3C 产品消费需求激增，直营快递顺丰控股最为受益，叠加公司对内的“激活经

营”策略，收入增速明显回升，且无人物流车为公司降本打开空间，未来两年公司业绩有望维持 15-20%

的较快增长，2025 年 PE 估值约 20 倍，维持推荐；2）在“反内卷”背景下，通达系价格竞争有望趋缓，

从而带动盈利改善，建议紧密跟踪行业“反内卷”政策的落地效果和持续性，推荐中通快递、圆通速递

和申通快递，重点关注韵达股份。

投资建议：短期建议重点关注“反内卷”相关机会，看好经营稳健、风险可控且有望带来稳定收益的价

值龙头。推荐顺丰控股、中通快递、春秋航空、中国国航、中远海能、招商轮船、圆通速递、申通快递、

德邦股份、招商南油、韵达股份、京沪高铁。

风险提示：宏观经济复苏不及预期，油价汇率剧烈波动。

证券分析师： 罗丹（S0980520060003）
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 东鹏饮料(605499.SH) 财报点评:上半年收入同比增长 36%，补水啦成为第二曲线，增

长强劲

公司 2025 年上半年收入同比增长 36%。东鹏饮料发布 2025 年半年报，2025H1 实现收入 107.4 亿元，同

比增长 36.4%，归母净利润 23.7 亿元，同比增长 37.2%。2025Q2 营收 58.89 亿元，同比+34.10%；归母

净利润 13.95 亿元，同比+30.75%，扣非归母净利润 13.12 亿元，同比+21.17%。2025Q2 公司合同负债

36.67 亿元，同比增加 12 亿元，还原回合同负债后，2025Q2 东鹏收入+35%。整体符合业绩预告中枢。

此外，公司拟每 10 股派发现金红利 25 元（含税），分红率为 55%。

特饮仍维持 22%增长，补水啦延续高增。分品类看，2025H1 特饮/电解质水/其他饮料收入分别为

83.61/14.93/8.77 亿元，同比增长 22.0%/213.6%/65.2%，其中，补水啦通过延展口味、提高铺市率维

持高速增长；其他饮料中大包装含糖茶反馈较好，咖啡亦有不错表现。分地区看，2025H1 广东/华东/

华 中 / 广 西 / 西 南 / 华 北 / 线 上 / 重 客 及 其 他 收 入 分 别 为

25.46/15.36/13.77/7.40/12.82/17.08/2.90/12.53 亿 元 ， 同 比 增 长

20.4%/32.6%/28.8%/31.6%/39.1%/73.0%/53.8%/3.8%。其中成熟市场广东广西依然维持双位数增长，发

展中和潜力市场则各有亮点。

费投增加及新品放量影响，Q2 业绩略慢于收入，但全年盈利提升抓手充分。2025Q2 公司毛利率/净利率

分别为 45.7%/23.7%，同比-0.3/-0.6pcts，主要系新品爬坡放量阶段，叠加旺季前加大费投。2025Q2

公司销售/管理/财务费用率分别为 14.82%/2.35%/-0.78%，同比+0.50/+0.29/+0.57pcts，期内公司加大

人员扩编（25H1 职工薪酬+26.06%）、冰柜投入（25H1 渠道推广费+61.20%）以及广告宣传费用投放，

此外，其他收益、投资收益及公允价值变动损益占收入比重提升 1.6pcts 至 2.1%，主要系 24Q2 基数较

低且政府补助增加。全年维度看，考虑到成本红利延续，大单品规模效应持续释放，预计全年盈利提升

仍可期待。

投资建议：2025H1 公司收入延续高增，同时加大费投蓄力，考虑公司后续规模效益仍有望持续释放，我

们略上修未来 3 年盈利预测。我们预计 2025-2027 年公司实现营业总收入 212.2/263.8/314.1 亿元（前

预测值为 205.2/253.4/300.8 亿元），同比增长 34.0%/24.3%/19.1%；2025-2027 年公司实现归母净利

润 46.5/60.1/74.1 亿元（前预测值为 45.3/59.5/74.0 亿元），同比增长 39.8%/29.3%/23.2%；预计

2025-2027 年实现 EPS8.94/11.56/14.25 元；当前股价对应 PE 为 32/25/20 倍。公司是食品饮料稀缺的

景气增长标的，扩品类全国化仍在推进，按相对估值给予 2026 年 29-30xPE，我们上调公司合理估值区

间至 335-347 元，维持“优于大市”评级。

风险提示：原辅材料价格波动风险，新品推广不及预期，行业竞争加剧。

证券分析师： 张向伟（S0980523090001）、柴苏苏（S0980524080003）

金融工程

 金融工程专题报告:金融工程专题研究-华夏中证 2000ETF 投资价值分析——布局小微

盘行情的超额之选

多因素共振，小微盘风格领航本轮行情

自去年 9 月 24 日以来，在重磅政策的推动下，A 股市场迎来强势反弹，A 股核心宽基指数均录得 20%以

上的涨幅，而作为覆盖小微盘企业的中证 2000 指数，其标的普遍具备市值低、弹性高的特点，在流动

性宽松与政策红利共振下，中证 2000 上涨超过 64%，成为本轮行情的核心引擎，展现出了较大的收益弹

性，屡创新高。

流动性宽松利好小微盘：央行在 2025 年实施适度宽松货币政策，通过降准、降息及创设再贷款工具释

放流动性。截至 2025 年 6 月末，M2 余额同比增长 8.3%，较 4 月末的 8% 进一步上升，反映货币供

应量持续宽松。同期社融存量达 430.22 万亿元，同比增速 8.9%。

专精特新政策持续推动，利好小微企业：中证 2000 成分股中，专精特新企业数量达到 521 家，占比达
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到 26.05%，其中这些企业集中于机械、电子、基础化工等政策重点领域，与“新质生产力”方向高度重

合，也直接受益于财政奖补、技术攻关等定向支持。

资金持续关注小微盘：2024 年四季度以来，随着小微盘股的持续强势，主动股基在中证 2000 指数上的

持股市值以及占比有着较为明显的提升。此外中证 2000 的成交额占比从 2021 年的不到 10%提升到接近

30%，小微盘的持续强势带动了投资者的交投活跃度。

中证 2000 指数（932000.CSI）投资价值分析

中证 2000 指数（932000.CSI）发布于 2023 年 8 月 11 日，中证 2000 指数从沪深市场中选取市值规模较

小且流动性较好的 2000 只证券作为指数样本。中证 2000 市值偏向小微盘，行业分布集中于新兴行业，

中证 2000 指数长期表现优于 A 股其它宽基指数，弹性较大。

华夏中证 2000ETF（562660）产品投资价值分析

华夏中证 2000ETF（基金代码：562660，场内简称：中证 2000ETF 华夏）是华夏基金发行的、以跟踪中

证 2000 指数为目标的 ETF，基金经理为鲁亚运和陈国峰先生。该产品成立于 2023 年 9 月 6日，并于 2023

年 9 月 14 日上市，同时有相应的场外 ETF 联接产品（A 类：019891.OF，C 类：019892.OF），为投资者

场内和场外布局小微盘投资机遇提供了良好的配置工具。华夏中证 2000ETF 自成立以来相对中证 2000

指数做出了明显超额收益，累计超额收益达到 30.46%，年化超额收益达到 15.14%。从超额拆解来看，

个股选择贡献了主要超额收益。

风险提示：本报告研究分析及结论完全基于公开数据进行测算和分析，相关模型构建与测算均基于国信

金融工程团队客观研究。基金过往业绩及基金经理管理其他产品的历史业绩不代表未来表现，对基金产

品和基金管理人的研究分析结论并不预示其未来表现，不能保证未来可持续性，亦不构成投资收益的保

证或投资建议。本报告不涉及证券投资基金评价业务，不涉及对基金公司、基金经理、基金产品的推荐，

亦不涉及对任何指数样本股的推荐。请详细阅读报告风险提示及声明部分。

证券分析师： 张欣慰（S0980520060001）、胡志超（S0980524070001）

 金融工程专题报告:金融工程专题研究-风险模型全攻略——恪守、衍进与实践

黑天鹅事件频发，组合风险控制至关重要

公募指增产品超额普遍创下历史最大回撤：随着 A 股市场波动放大，公募指增产品超额收益在 2024 年

普遍出现了历史以来的最大回撤。

黑天鹅事件频发，极端尾部风险发生概率大幅提升：从风格因子收益率偏离幅度出发构建市场交易的“黑

天鹅指数”。过去 10 年“黑天鹅”指数较大的日期中，2024 年占比较高，极端尾部风险发生概率大幅

提升。

何为风险？风险模型的进化史

风险模型的进化史经历了从单因子到多因子、从显性风险到隐性风险的发展。经典的 Barra 风险模型将

风险拆解为市场、行业、风格和特质风险。然而随着市场环境变化，影响资产收益的风险因素不断涌现、

不同时间的风险因素也不尽相同，传统的显性风险模型很难满足组合管理的全部需求。

隐性风险：无法被传统的显性风险解释，随着市场变化而变化，在不同市场环境下拥有不同内涵，阶段

性地对组合收益产生重大影响。

制度风险：当前主板、创业板、科创板和北交所板块涨跌停限制不同，对跨板块指数增强产品，若在部

分板块上存在较大偏离，那么在极端行情下，也可能造成与基准收益的较大偏离，这种隐性风险是一种

潜在的制度风险。

全流程组合风险控制

基于启发式风格划分的认知风险控制：个体认知和群体认知可能存在差异，传统的因子打分法可能在风

险刻画上存在偏差，若投资者误以为对风险进行了控制，认知风险就此发生。本文根据启发式方法和因

子打分法的风格划分差异，对风险贡献较高的行业中存在认知偏差的个股进行严格控制。

基于个股收益聚类的隐性风险控制：根据个股超额收益相关性，引入 Louvain 社区发现算法进行聚类，
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将近期走势趋同的股票聚为一类。基于收益率聚类的方法可以将行业、风格等传统显性风险无法识别但

收益率走势相似的股票聚为一类，进而帮助投资者更加动态地应对市场潜在的隐性风险。

动态风格因子控制：针对风格因子的波动率聚集现象，对近期波动率排名靠前、波动率显著放大的风格

因子进行严格控制。

目标跟踪误差下的自适应个股偏离控制：根据过去一段时间组合相对基准指数的跟踪误差自适应调整个

股偏离，当跟踪误差较大时适当缩小个股偏离。

引入全流程风控的中证 500 指数增强组合

传统多因子中证 500 指数增强：传统中证 500 指数增强组合自 2016 年以来年化超额 18.77%，相对最大

回撤 9.68%，信息比 3.56，收益回撤比 1.94，年化跟踪误差 4.88%。

引入全流程风险控制的中证 500 指数增强：引入全流程风险控制的中证 500 指数增强组合自 2016 年以

来年化超额 16.51%，相对最大回撤 4.90%，信息比 3.94，收益回撤比 3.37，年化跟踪误差 3.98%，波动

和回撤明显降低。

风险提示：市场环境变动风险，本报告基于客观数据，不构成投资建议。

证券分析师： 张欣慰（S0980520060001）、张宇（S0980520080004）

 金融工程日报:沪指午后稳步走高，CRO 概念全线爆发、光模块持续走强

市场表现：今日(20250729) 大部分指数处于上涨状态，规模指数中中证 1000 指数表现较好，板块指数

中科创 100 指数表现较好，风格指数中沪深 300 成长指数表现较好。通信、钢铁、医药、国防军工、电

子行业表现较好，农林牧渔、银行、家电、轻工制造、商贸零售行业表现较差。CRO、光模块(CPO)、光

芯片、量子材料、西藏振兴等概念表现较好，棉花、鸡产业、保险精选、银行精选、家纺等概念表现较

差。

市场情绪：今日收盘时有 48 只股票涨停，有 8只股票跌停。昨日涨停股票今日收盘收益为 1.88%，昨日

跌停股票今日收盘收益为-2.65%。今日封板率 63%，较前日下降 5%，连板率 18%，较前日提升 5%。

市场资金流向：截至 20250728 两融余额为 19670 亿元，其中融资余额 19531 亿元，融券余额 139 亿元。

两融余额占流通市值比重为 2.3%，两融交易占市场成交额比重为 10.9%。

折溢价：20250728 当日 ETF 溢价较多的是证券 ETF 先锋，ETF 折价较多的是创业板新能源 ETF 鹏华。近

半年以来大宗交易日均成交金额达到 13 亿元，20250728 当日大宗交易成交金额为 21 亿元，近半年以来

平均折价率 5.84%，当日折价率为 3.78%。近一年以来上证 50、沪深 300、中证 500、中证 1000 股指期

货主力合约的年化贴水率中位数分别为 0.89%, 2.89%, 9.05%，11.58%，当日上证 50 股指期货主力合约

年化升水率为 1.27%，处于近一年来 72%分位点，当日沪深 300 股指期货主力合约年化贴水率为 1.68%，

处于近一年来 56%分位点；当日中证 500 股指期货主力合约年化贴水率为 9.64%，处于近一年来 45%分位

点；当日中证 1000 股指期货主力合约年化贴水率为 10.87%，处于近一年来 54%分位点。

机构关注与龙虎榜：近一周内调研机构较多的股票是民士达、飞龙股份、富信科技、豪鹏科技、富春染

织、环旭电子、因赛集团、丽珠集团等，民士达被 97 家机构调研。20250729 披露龙虎榜数据中，机构

专用席位净流入前十的股票是德科立、北方长龙、睿智医药、南新制药、众生药业、福斯特、云南锗业、

海昌新材、金陵体育、幸福蓝海等，机构专用席位净流出前十的股票是上海电影、博云新材、爱婴室、

和泰机电、恒宝股份、方邦股份、中化国际、拓山重工、科净源、祥鑫科技等。陆股通净流入前十的股

票是德科立、恒宝股份、福斯特、硕贝德、东芯股份、云南锗业、众生药业、祥鑫科技、山河智能、武

商集团、禾信仪器、浙江东日、西宁特钢、上海电影等，陆股通净流出前十的股票是贝因美、西藏天路、

中化国际等。

风险提示：市场环境变动风险；本报告基于历史客观数据统计，不构成投资建议。

证券分析师： 张欣慰（S0980520060001）

联系人： 李子靖
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【市场数据】

商品期货

商品 收盘价 涨跌幅 商品 收盘价 涨跌幅

黄金 768.00 -0.38 ICE 布伦特原油 70.04 2.33

白银 9168.00 -0.47 铜 78920.00 -0.03

铝 20650.00 -0.04 铅 16920.00 0.00

豆一 4136.00 -1.12 锌 22625.00 -0.24

豆粕 2970.00 -0.60 镍 121700.00 -0.79

玉米 2306.00 -0.30 锡 267300.00 -0.46

螺纹钢 3217.00 -0.30 SR509 5858.00 0.01

本月国内重要信息披露

公布日期 项目 本期数据 上期数据 上年同期数据 发布主体

2024/11/30 11 月 PPI(%) -2.9 -3.3 -3.4 PPI

2024/11/30 11 月 CPI(%) 99.4 99.8 100.2 国家统计局

2024/11/30 11 月狭义货币(M1)同比(%) -0.0 -0.02 0.01 中国人民银行

2024/11/30 11 月狭义货币(M2)同比(%) 0.07 0.07 0.1 中国人民银行

2024/11/30 11 月新增人民币贷款(亿元) 5216.0 2965.0 11120.0 中国人民银行

2024/11/30 11 月贸易顺差总额(亿美元) 97443.13 95715.17 69334.24 国家商务部

2024/11/30 11 月固定资产投资累计同比(%) 0.03 0.01 0.02 国家统计局

2024/11/30 11 月工业增加值(%) 0.05 0.05 0.06 国家信息中心

2024/11/30 11 月社会消费品零售总额_同比(%) 0.03 0.03 0.02 国家统计局

近期非流通股解禁明细

代码 简称 本次解禁数量(万股) 流通股股本(万股) 流通股增加% 上市日期

600369.SH 西南证券 33000.00 664510.91 100.00 2025-07-22

600490.SH 鹏欣资源 22026.56 221288.70 100.00 2025-06-12

600967.SH 内蒙一机 412.50 170338.18 82.58 2025-06-03

601226.SH 华电重工 408.34 116701.00 100.00 2025-06-02

002142.SZ 宁波银行 7581.90 659965.10 95.06 2025-05-16

688232.SH 新点软件 15651.92 33000.00 100.00 2025-05-16

301093.SZ 华兰股份 3782.78 13466.66 100.00 2025-04-30

688257.SH 新锐股份 2460.70 9280.00 100.00 2025-04-28

688553.SH 汇宇制药-W 11406.67 42360.00 100.00 2025-04-28

301088.SZ 戎美股份 16800.00 22800.00 100.00 2025-04-28

301091.SZ 深城交 8400.00 16000.00 100.00 2025-04-28

688211.SH 中科微至 6660.00 13160.86 100.00 2025-04-28

688739.SH 成大生物 22766.37 41645.00 100.00 2025-04-28

688255.SH 凯尔达 2837.71 7841.46 100.00 2025-04-25

600926.SH 杭州银行 50408.30 586039.74 87.83 2025-04-24

301087.SZ 可孚医疗 8676.57 16000.00 100.00 2025-04-24

601009.SH 南京银行 113110.82 1000701.69 100.00 2025-04-23
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688737.SH 中自科技 3197.51 8603.49 100.00 2025-04-22

301086.SZ 鸿富瀚 3833.55 6000.00 100.00 2025-04-21

001218.SZ 丽臣实业 3072.00 8999.55 100.00 2025-04-14

301077.SZ 星华反光 3856.49 6000.00 100.00 2025-03-31

301061.SZ 匠心家居 6000.00 8000.00 100.00 2025-03-13

000625.SZ 长安汽车 2590.64 632214.29 45.92 2025-03-05

300844.SZ 山水比德 2525.00 4040.00 100.00 2025-02-13

301024.SZ 霍普股份 2880.00 4239.00 100.00 2025-01-28

601921.SH 浙版传媒 180000.02 222222.22 100.00 2025-01-23

001209.SZ 洪兴股份 6497.49 9394.48 100.00 2025-01-22

002059.SZ 云南旅游 6857.37 101243.48 100.00 2025-01-16

002187.SZ 广百股份 18692.79 61761.91 100.00 2025-01-06

605287.SH 德才股份 2865.13 10000.00 100.00 2025-01-06

600679.SH 上海凤凰 550.77 34369.42 100.00 2024-12-23

688032.SH 不适用 1985.72 4000.00 100.00 2024-12-20

000546.SZ 金圆股份 6613.75 78048.26 99.54 2024-12-20

301096.SZ 不适用 3960.00 10816.66 100.00 2024-12-20

600859.SH 王府井 4147.65 113273.80 99.75 2024-12-17

301100.SZ 不适用 15000.00 20000.00 100.00 2024-12-17

688246.SH 不适用 3663.35 13787.75 100.00 2024-12-16

000401.SZ 冀东水泥 106598.80 247935.72 99.97 2024-12-16

000737.SZ 南风化工 104599.31 169128.73 100.00 2024-12-16

301177.SZ 不适用 36000.00 40001.00 100.00 2024-12-16

全球证券市场统计

股票市场指数

简称 最新收盘价
1 日
涨跌幅(%)

1 周
涨跌幅(%)

1 个月
涨跌幅(%)

3 个月
涨跌幅(%)

12 个月
涨跌幅(%)

30 天
波动率(%)

道琼斯工业平均指数 44632.99 -0.456243 57.66 57.66 57.66 57.66 41.47

德国 DAX 指数 24217.37 1.030481 90.13 0.76 7.98 32.18 52.71

法 CAC40 指数 7857.36 0.724021 1.45 2.15 3.99 5.55 46.71

恒生指数 25524.45 -0.147406 1.56 5.10 15.97 48.06 64.24

沪深 300 指数 4152.02 0.391700 0.80 5.87 9.98 22.45 63.78

美国 SP500 指数 6370.86 -0.295942 0.97 3.20 14.56 16.60 45.56

纳斯达克综合指数 21098.29 -0.379109 0.98 4.06 20.82 21.46 47.68

日经 225 指数 40674.55 -0.789594 2.26 1.30 13.21 5.73 不适用

沪深港通资金流入流出 Top10

A 股资金流入流出前十

排序 代码 简称 价格(RMB) 涨跌幅(%)
流入资金
(RMB,万元)

代码 简称 价格(RMB) 涨跌幅(%)
流出资金
(RMB,万元)

1 300750.SZ 宁德时代 291.8200 1.9280 无数据 603259.SH 药明康德 98.6900 7.7167 无数据

2 603259.SH 药明康德 98.6900 7.7167 无数据 300059.SZ 东方财富 24.1800 0.2488 无数据

3 300059.SZ 东方财富 24.1800 0.2488 无数据 002463.SZ 沪电股份 55.1800 4.6265 无数据

4 002463.SZ 沪电股份 55.1800 4.6265 无数据 600887.SH 伊利股份 27.5200 -0.7573 无数据

5 600887.SH 伊利股份 27.5200 -0.7573 无数据 002384.SZ 东山精密 57.3800 5.4198 无数据

6 002384.SZ 东山精密 57.3800 5.4198 无数据 600276.SH 恒瑞医药 63.8000 2.8369 无数据

7 600276.SH 恒瑞医药 63.8000 2.8369 无数据 600519.SH 贵州茅台 1439.0000 0.0236 无数据



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

9

8 600519.SH 贵州茅台 1439.0000 0.0236 无数据 300476.SZ 胜宏科技 189.2500 3.5454 无数据

9 300476.SZ 胜宏科技 189.2500 3.5454 无数据 603799.SH 华友钴业 46.4800 2.3789 无数据

10 300308.SZ 中际旭创 209.9300 9.4126 无数据 300308.SZ 中际旭创 209.9300 9.4126 无数据

港股资金流入流出前十

排序 代码 简称 价格(HKD) 涨跌幅(%)
流入资金
(HKD,万元)

代码 简称 价格(HKD) 涨跌幅(%)
流出资金
(HKD,万元)

1 3033.HK 南方恒生科技 无数据 无数据 80170.52 1810.HK 小米集团-W 55.3000 -0.02640845 335416.37

2 1951.HK 锦欣生殖 3.2200 -0.04166667 87892.53 1788.HK 国泰君安国际 6.7400 0.00297619 258551.69

3 9992.HK 泡泡玛特 261.8000 0.05906149 99300.47 3690.HK 美团-W 128.6000 -0.00618238 201940.98

4 1093.HK 石药集团 9.8700 0.08461538 152373.75 0700.HK 腾讯控股 555.0000 -0.00090009 185497.53

5 3690.HK 美团-W 128.6000 -0.00618238 173186.13 9988.HK 阿里巴巴-W 120.7000 0.00082919 156768.02

6 0981.HK 中芯国际 53.3500 0.00470810 185590.28 0981.HK 中芯国际 53.3500 0.00470810 148937.87

7 9988.HK 阿里巴巴-W 120.7000 0.00082919 232071.89 9992.HK 泡泡玛特 261.8000 0.05906149 134431.56

8 0700.HK 腾讯控股 555.0000 -0.00090009 268787.10 1093.HK 石药集团 9.8700 0.08461538 87211.55

9 1788.HK 国泰君安国际 6.7400 0.00297619 301607.18 3033.HK 南方恒生科技 无数据 无数据 86958.24

10 1810.HK 小米集团-W 55.3000 -0.02640845 501335.04 1951.HK 锦欣生殖 3.2200 -0.04166667 68413.15
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