
6月以来部分机构密集调研个股情况部分最新AH股价格对比

6月以来主力资金动向

6月以来北上资金动向

日期

净流入

个股数

净流出

个股数

净流入额

(万元)

开盘净流入额

(万元)

尾盘净流入额

(万元)

超大单净流入额

(万元)

大单净流入额

(万元)

中单净流入额

(万元)

小单净流入额

(万元)

2019-07-12 1581 2028 -82,305.45 -51,350.60 -44,331.25 392,524.02 -474,828.62 -360,095.51 442,400.11

2019-07-11 1273 2332 -1,460,593.52 -569,178.47 -163,706.64 -621,687.24 -838,899.67 65,846.64 1,394,740.27

2019-07-10 1116 2491 -1,698,979 -998,978 -406,308 -713,046 -985,933 21,420 1,677,559

2019-07-09 1225 2380 -1,627,136.92 -1,171,420.64 -33,095.13 -701,773.42 -925,360.54 168,221.07 1,458,912.88

2019-07-08 575 3034 -4,561,858.34 -2,740,706.31 -239,189.72 -1,823,733.19 -2,738,110.22 264,499.34 4,297,344.07

2019-07-05 1400 2212 -622,548.45 -664,491.79 33,460.74 130,629.02 -753,183.40 -211,097.99 833,652.36

2019-07-04 1102 2505 -2,224,376.98 -1,275,274.31 -211,959.51 -801,596.91 -1,422,780.40 -20,117.75 2,244,495.05

2019-07-03 888 2722 -3,112,672.89 -1,541,542.38 -354,584.83 -1,268,561.60 -1,844,111.29 382,802.59 2,729,870.31

2019-07-02 1341 2270 -2,391,968.67 -1,486,031.26 -69,469.32 -1,103,105.44 -1,288,863.23 491,389.45 1,900,579.22

2019-07-01 2201 1409 2,563,757.23 1,062,941.17 352,225.07 1,954,933.39 608,823.84 -968,507.68 -1,595,249.54

2019-06-28 783 2828 -3,170,105.55 -1,769,980.62 -16,831.13 -1,092,788.12 -2,077,303.88 14,301.69 3,155,790.31

2019-06-27 1352 2255 -526,164.97 -333,471.71 -131,431.92 232,176.76 -758,342.01 -235,661.40 761,826.65

2019-06-26 1322 2283 -1,582,352.27 -1,071,383.21 -188,219.92 -621,999.49 -960,352.78 -49,121.16 1,631,473.43

2019-06-25 856 2749 -3,828,124.39 -2,284,825.46 48,654.33 -1,764,452.81 -2,063,671.58 578,143.49 3,249,980.89

2019-06-24 1003 2601 -2,605,811.26 -1,578,437.04 -110,553.98 -1,086,869.43 -1,518,941.83 384,510.66 2,221,300.60

2019-06-21 1698 1904 -987,158.17 -924,016.70 122,884.73 -165,456.17 -821,702.01 -159,195.32 1,146,353.49

2019-06-20 1981 1620 1,731,355.55 642,749.34 253,987.73 2,047,172.71 -315,817.16 -1,114,756.02 -616,599.53

2019-06-19 1858 1741 1,195,643.05 1,014,317.61 -259,870.40 1,355,832.59 -160,189.54 -1,024,247.09 -171,395.95

2019-06-18 1326 2272 -1,099,249.73 -710,477.23 -9,605.82 -303,339.52 -795,908.00 -17,616.32 1,116,863.83

2019-06-17 1161 2435 -1,668,485.87 -878,063.28 -253,493.97 -496,537.02 -1,171,963.21 -7,903.69 1,676,403.92

2019-06-14 895 2702 -3,382,684.07 -1,656,640.94 -601,166.02 -1,468,101.08 -1,914,582.85 162,004.54 3,220,679.39

2019-06-13 1510 2085 -1,560,447.49 -1,192,958.40 -67,618.91 -617,849.72 -942,596.93 195,583.27 1,364,863.38

2019-06-12 1079 2516 -2,613,087.62 -1,417,681.33 -303,942.25 -993,791.13 -1,619,302.50 383,218.26 2,229,875.37

2019-06-11 2400 1196 3,115,850.66 1,299,411.64 459,086.47 2,484,002.42 631,848.24 -1,102,695.48 -2,013,155.17

2019-06-10 1588 2007 -97,663.46 -362,846.27 21,146.90 326,012.40 -423,676.13 -227,206.21 324,869.94

2019-06-06 769 2830 -3,172,458.86 -1,738,289.48 -272,623.74 -1,277,301.09 -1,895,158.97 85,617.46 3,086,842.60

2019-06-05 1328 2267 -980,225.03 -743,619.66 -326,459.24 1,106.56 -981,331.95 -137,513.33 1,117,738.72

2019-06-04 774 2822 -3,336,990.05 -1,872,501.44 -427,892.66 -1,435,514.07 -1,901,475.98 214,990.42 3,121,999.63

2019-06-03 933 2662 -2,702,356.18 -1,480,331.32 -227,130.81 -830,012.00 -1,872,344.18 31,903.32 2,670,452.87

北向合计 沪股通(亿元,人民币) 深股通(亿元,人民币)

日期 买卖总额

买入成交

金额

卖出成交

金额

成交

净买入

累计

净买入

买卖总额

买入成交

金额

卖出成交

金额

成交

净买入

累计

净买入

买卖总额

买入成交

金额

卖出成交

金额

成交

净买入

累计

净买入

2019-07-12 305.77 160.18 145.59 14.59 7,361.71 150.12 78.93 71.18 7.75 4,241.42 155.65 81.25 74.41 6.84 3,120.29

2019-07-11 302.44 163.40 139.04 24.36 7,347.12 151.53 84.88 66.65 18.24 4,233.66 150.91 78.52 72.39 6.12 3,113.45

2019-07-10 270.71 127.17 143.54 -16.37 7,322.76 135.21 59.42 75.79 -16.36 4,215.43 135.50 67.75 67.76 -0.01 3,107.33

2019-07-09 284.35 129.07 155.27 -26.20 7,339.13 139.60 60.08 79.52 -19.45 4,231.79 144.75 69.00 75.75 -6.75 3,107.34

2019-07-08 352.68 158.31 194.37 -36.06 7,365.33 182.44 78.15 104.30 -26.15 4,251.24 170.24 80.17 90.07 -9.91 3,114.09

2019-07-05 287.31 145.80 141.52 4.28 7,401.39 140.84 69.80 71.04 -1.24 4,277.39 146.48 76.00 70.48 5.52 3,124.00

2019-07-04 361.05 185.41 175.64 9.77 7,397.11 185.38 97.39 87.98 9.41 4,278.63 175.67 88.01 87.66 0.35 3,118.48

2019-07-03 379.29 187.20 192.09 -4.90 7,387.34 189.31 94.73 94.58 0.15 4,269.22 189.98 92.47 97.51 -5.04 3,118.13

2019-07-02 504.89 258.05 246.84 11.22 7,392.24 264.80 129.87 134.93 -5.06 4,269.07 240.09 128.18 111.90 16.28 3,123.17

2019-06-27 369.12 203.75 165.37 38.39 7,381.02 194.31 101.83 92.49 9.34 4,274.13 174.81 101.93 72.88 29.05 3,106.89

2019-06-26 279.47 133.67 145.80 -12.13 7,342.63 150.65 70.52 80.13 -9.61 4,264.79 128.82 63.14 65.67 -2.53 3,077.84

2019-06-25 392.49 179.75 212.74 -33.00 7,354.77 223.55 99.81 123.74 -23.93 4,274.40 168.94 79.94 89.00 -9.06 3,080.37

2019-06-24 363.74 172.31 191.43 -19.11 7,387.76 187.91 90.16 97.74 -7.58 4,298.33 175.83 82.15 93.68 -11.53 3,089.43

2019-06-21 612.78 343.04 269.74 73.31 7,406.87 333.76 185.49 148.27 37.22 4,305.91 279.02 157.55 121.47 36.08 3,100.96

2019-06-20 520.61 288.13 232.48 55.65 7,333.57 290.08 154.61 135.47 19.14 4,268.69 230.54 133.52 97.02 36.50 3,064.88

2019-06-19 405.33 227.28 178.05 49.24 7,277.92 219.80 120.36 99.44 20.93 4,249.54 185.54 106.92 78.61 28.31 3,028.37

2019-06-18 277.15 146.54 130.62 15.92 7,228.68 147.60 78.67 68.92 9.75 4,228.62 129.56 67.86 61.69 6.17 3,000.06

2019-06-17 302.39 153.73 148.66 5.07 7,212.76 163.38 84.40 78.99 5.41 4,218.87 139.00 69.33 69.67 -0.34 2,993.89

2019-06-14 434.94 209.28 225.66 -16.38 7,207.69 235.13 117.41 117.72 -0.30 4,213.46 199.81 91.87 107.95 -16.08 2,994.23

2019-06-13 339.23 175.47 163.76 11.71 7,224.07 183.35 97.81 85.55 12.26 4,213.76 155.87 77.66 78.21 -0.55 3,010.31

2019-06-12 366.73 189.79 176.93 12.86 7,212.36 189.97 102.32 87.65 14.67 4,201.50 176.76 87.47 89.29 -1.81 3,010.86

2019-06-11 471.07 270.27 200.81 69.46 7,199.50 257.76 147.75 110.01 37.75 4,186.82 213.31 122.51 90.80 31.71 3,012.67

2019-06-10 377.05 228.01 149.04 78.97 7,130.04 205.16 127.37 77.79 49.58 4,149.08 171.89 100.64 71.25 29.39 2,980.96

2019-06-06 346.54 178.66 167.88 10.79 7,051.07 183.75 99.38 84.37 15.00 4,099.50 162.79 79.29 83.50 -4.22 2,951.57

2019-06-05 362.07 196.32 165.74 30.58 7,040.28 187.16 104.96 82.20 22.76 4,084.50 174.91 91.36 83.54 7.82 2,955.78

2019-06-04 370.06 190.35 179.71 10.64 7,009.70 187.86 99.62 88.24 11.39 4,061.73 182.21 90.73 91.48 -0.74 2,947.97

2019-06-03 392.44 218.26 174.19 44.07 6,999.06 205.91 122.47 83.44 39.03 4,050.35 186.53 95.78 90.75 5.04 2,948.71

国信证券：

必需消费品板块超额收益何处寻

从长周期视角下，A股、

美股必需消费板块的历史经

验来看， 我们主要得到了以

下重要结论：第一，从上市公

司角度看， 近20年来A股必

需消费品行业龙头公司市值

大幅提高。 美股必需消费品

行业近50年来同样诞生了大

批千亿级市值的优秀公司。

第二， 从收益率的角度

看，2000年以来A股必需消

费板块年化收益率领涨所有

行业，1968年以来美股必需

消费板块年化收益率在各行

业中同样领先， 不过21世纪

以来美股必需消费行业整体

收益率与大盘相近， 并无显

著超额收益率。

第三，从收益率的影响因

素看，持续稳定的高ROE是板

块绝对收益率的关键因素，但

长期持续稳定的高ROE水平

仅仅可以保证板块获得较高

的绝对收益率。 板块超额收益

率则还得取决于板块相对于

大盘整体ROE走势，即当必需

消费行业ROE相对大盘整体

ROE显著改善时，行业超额收

益率将同步提高，当必需消费

行业ROE相对大盘整体ROE

恶化时，行业超额收益率将同

步下滑。

第四 ，2004年以来A股

必需消费板块净利润增速相

对A股整体出现上升趋势，

由此导致了必需消费板块

ROE 相 对 A 股整体持续改

善， 进而带来了必需消费板

块的超额收益。 2004年以来

A股必需消费板块ROE走势

与其净利润增速走势基本一

致， 并且A股必需消费板块

相对A股整体ROE走势与二

者净利润增速相对走势同样

基本一致。所以综合来看，我

们认为2004年以来A股必需

消费板块净利润增速相对A

股整体出现上升趋势， 由此

导致了必需消费板块ROE相

对A股整体持续改善， 进而

带来了必需消费板块的超额

收益。

第五， 上世纪80年代初

至90年代初美股必需消费板

块在净利润增速大幅提高的

支撑下，ROE持续改善，而

21世纪以来受股息率提升和

净利润增速下降的综合作

用， 必需消费板块ROE基本

维持稳定， 相对美股整体也

并未取得明显的超额收益。

（陈晓刚 整理）

国金证券：

关注摄像头和屏下指纹

手机存量时代，2019年6

月新增设备数环比小幅上

升：6月份， 国内手机新增设

备数2969万部， 环比小幅上

升3%，同比下降22%。 2019

年第二季度新增设备数合计

为 8555 万 部 ， 同 比 下 滑

21.6%， 其中华为销量同比

基本持平。

华为蝉联第一， 苹果销

量下滑明显：P30系列销量持

续 高 涨 ，6 月 销 量 达 270 万

部， 华为和荣耀增量份额接

近35%，领先优势不断扩大，

存量份额上升至21%。OPPO

的Reno系列销量接近130万

部，份额回升显著。 小米9销

量依旧不佳，凭借红米Note�

7和K20系列，小米整体销量

小 幅 上 升 。 Vivo 子 品 牌

iQOO新增设备数仅余 32万

部。苹果销量依旧羸弱，份额

显著下滑。

摄像头， 屏下指纹是当

前智能手机主要创新亮点 。

其中， 摄像头是未来智能手

机创新的主要发力点。 数量

上从单摄到双摄到三摄到华

为P30� Pro的四摄， 功能上

从单一的像素提升发展成大

光圈、超广角、潜望式长焦 、

TOF等特色镜头的引入 ，是

智能手机行业最具投资前景

的环节 。 从华为P30系列和

OPPO的Reno系列的持续热

销可以看出， 消费者对更清

晰的拍照效果和更强大的拍

照功能有着强烈的需求。 在

如今专业相机设备进步缓慢

的大前提下， 手机拍照能力

已然成为了用户选择时的重

要指标。 手机拍照的成像效

果与专业拍照设备差距仍

在， 这将驱动手机厂商在摄

像头领域持续投入研发 ，持

续创新。 建议关注摄像头领

域创新升级带来的投资机

会， 重点关注： 舜宇光学科

技、水晶光电、丘钛科技。

与此同时， 屏下指纹技

术在2019年开始进入产业化

的爆发期。 随着屏下指纹技

术的成熟和全面屏的普及 ，

屏下指纹方案有望逐渐成为

主流配置。 目前在新增设备

中， 屏下指纹占比超过22%

左右；在存量设备中，屏下指

纹占比仅有3%，潜在空间巨

大。 屏下指纹已逐渐成为华

为等多家手机厂商旗舰机的

标配， 相关供应商将直接受

益于高端机型的份额提升。

此外，随着技术的发展、成本

的降低， 屏下指纹未来有望

向中低端设备渗透。 建议关

注相关的产业链标的， 重点

关注： 汇顶科技。 （陈晓刚

整理）

天风证券：

新型烟草产业显机遇

2018年全球新型烟草销售

规模达到277.4亿美元（加热不

燃烧约119亿美元，雾化式电子

烟约158亿美元）， 同比增长

60.6%， 持续高速增长， 预计

2019年全球新型烟草规模达到

370亿美元。 因IQOS、JUUL的

兴起，带动全球加热不燃烧、封

闭式小烟品类迅速崛起，2018

年两者合计占比约68%， 预计

到 2023年合计份额将超过

85%。 从品类来看，传统雾化烟

在欧美地区盛行，消费者以“非

烟民”为主，亚太区以加热不燃

烧为主。

未来市场空间和驱动力如

何看？

海外雾化市场： 尼古丁用

户渗透率和CBD合法化区域将

继续提升。由JUUL研发的尼古

丁盐技术带来新的 “技术革

命” ，提升了雾化烟中尼古丁的

利用效率，改善使用体验，使得

雾化烟从“小众” 向“大众” 消

费品转化。

海外加热不燃烧市场：迅

速崛起，逐步替代卷烟消费。 因

吸烟文化、 雾化式电子烟管控

问题， 日韩等东亚国家对于加

热不燃烧品类的接受度更高。

截至2019年一季度，3年时间

IQOS日本市占率从一开始不

足1%迅速增长至16.9％； 目前

70%的IQOS消费者是从其他

竞争对手的卷烟品牌转为PMI

客户， 新型烟草已然是未来各

烟草公司获得消费者的“必争

之地” 。 截至2018年年底，日本

烟民加热不燃烧设备保有率超

过40%。

国内雾化市场方面， 自有

品牌于年内纷纷入场， 千烟之

“战” 已然打响：2019年来，各

大品牌如悦刻 、 灵犀 Linx、

MOTI魔笛、鲸鱼轻烟、火器、

foogo福狗等，均在加速推出新

产品以抢占市场份额。 根据统

计，2019年618当天京东平台

电子烟成交额同比增5.6倍，烟

弹成交数量同比增3.3倍， 上榜

公司名单中多个品牌于2018年

底后才创立， 可见各大品牌前

进步伐之迅速，千烟之“战” 已

然打响。

当前新型烟草产业正处

于产业发展初期， 仍存在可

观的技术迭代、 政策推进等

产业发展空间 ， 相关品牌

商、 渠道商或者供应链厂商

有望将继续享受产业高速发

展带来的市场红利。 （牛仲

逸 整理）

■ 研报点睛

上周北上资金先抑后扬

中期流入仍将加速

□本报记者 吴玉华

上周，两市连日缩量调整，全

周上证指数下跌2.67%， 深证成

指下跌2.43%， 创业板指下跌

1.92%。 在市场连日缩量震荡的

情况下，北上资金先抑后扬，先是

连续三个交易日出现净流出，而

后连续两个交易日出现净流入。

Wind数据显示，上周北上资金累

计净流出39.68亿元，本月以来北

上资金累计净流出19.31亿元。

分析人士表示， 目前A股的

估值水平相比其他市场偏低，在

历史上也处于较低水平。 相比于

中国经济的潜力， 外资配置比例

偏低，未来仍然会持续流入。

北上资金先抑后扬

进入7月份以来， 北上资金

未出现如6月份一般的持续净流

入情况， 北上资金净流入局面呈

现震荡态势，流入流出现象参半。

Wind数据显示，7月份以来，北

上资金累计净流出19.31亿元，其

中沪股通资金净流出32.71亿元，

深股通资金净流入13.40亿元，其

中有5个交易日出现净流入情

况，4个交易日出现净流出情况。

上周北上资金先抑后扬，北

上资金在上周一到上周三连续三

个交易日净流出， 而后两个交易

日净流入。 具体来看，Wind数据

显示， 上周5个交易日净流入金

额分别为-36.06亿元、-26.20亿

元 、-16.37 亿 元 、24.36 亿 元 、

14.59亿元。全周北上资金净流出

39.68亿元，其中沪股通资金净流

出35.97亿元，深股通资金净流出

3.71亿元。可以看到，在上周市场

连日缩量震荡的情况下， 北上资

金经历了先流出后流入的情况，

其中上周一两市明显调整， 而北

上资金的净流出力度也最大，而

后北上资金净流出力度逐渐变小

并在上周四开始出现净流入情

况，可以说，北上资金由净流出转

变为净流入对于大盘的震荡企稳

有推动作用。

在北上资金上周出现先抑后

扬的同时，深强沪弱的格局显现，

上周沪股通资金净流出金额显著

多于深股通资金净流出金额，而

这种情况在7月份以来也表现得

非常明显，7月份以来沪股通资

金出现净流出， 而深股通资金出

现净流入。从市场表现上来看，上

周沪指累计下跌2.67%， 深证成

指累计下跌2.43%， 创业板指数

累计下跌1.92%， 跌幅上沪市要

大于深市。 而从7月第一周的情

况来看，沪指累计上涨1.08%，深

证成指累计上涨2.89%， 创业板

指累计上涨2.40%， 市场表现上

也是深市更好。

对于短期北上资金呈现深强

沪弱的格局，分析人士表示，科创

板将要开始正式交易， 对成长板

块有较强的带动作用， 因此短期

市场呈现出了深强沪弱的情况。

渤海证券表示，综合政策、估

值、业绩推动三方面的因素，当前

政策仍处于对资本市场的持续利

好期， 管理层对权益市场的发展

提出较高要求， 有利于资本市场

环境的加速改善和中长期资金的

持续流入。

银行股获明显增持

在北上资金上周出现先抑后

扬情况的同时， 从北上资金的交

易情况来看， 北上资金仍活跃于

核心资产， 对银行股有较为明显

的加仓。

从上周北上资金的十大活跃

股情况来看，Choice数据显示，

上周沪股通、 深股通共有30只个

股进入十大活跃股名单， 其中沪

股通15只，深股通15只，在市场的

连续缩量震荡行情之下， 北上资

金的成交活跃个股更为集中。 其

中沪市的中国平安、贵州茅台、招

商银行、中国国旅、伊利股份和深

市的五粮液、 海康威视、 美的集

团、格力电器、温氏股份在上周均

5次进入十大活跃股名单中，可见

北上资金持续活跃于核心资产。

在沪股通净买入金额居前的

个股中， 对中国国旅的净买入额

达到了3.82亿元， 对招商银行的

净买入金额达到了2.60亿元，对

隆基股份的净买入金额达到了

1.96亿元。 而在深股通净买入额

居前的个股中， 北上资金对洋河

股份、万科A、温氏股份的净买入

金额均超过了2亿元，分别为2.53

亿元、2.48亿元、2.15亿元。 而从

北上资金净卖出金额居前的个股

来看， 北上资金上周对4只个股

的净卖出金额超过了5亿元，净

卖出中国平安11.67亿元、净卖出

贵州茅台5.63亿元、 净卖出海康

威视7.98亿元、 净卖出五粮液

6.02亿元。

从北上资金的净买入净卖出

居前的个股来看， 北上资金对于

核心资产的分歧初步显现。

从北上资金的持股变动量上

来看，Choice数据显示， 虽然上

周北上资金总体呈现为净流出，

但仍对5只个股的增持量超过了

1000万股， 分别是潍柴动力、和

邦生物、美年健康、成都银行和中

国银行，增持数量分别为2362.96

万股、1285.48万股、1222.02万

股、1068.57万股、1057.04万股。

此外， 对于光大银行的增持股数

接近1000万股，具体为986.69万

股。 可以看到上周银行股遭遇了

北上资金较为明显的加仓。

对于北上资金明显增持的银

行股，天风证券表示，外部因素阶

段性缓解，社融增速走高，经济企

稳有望，支撑银行板块估值修复。

下半年流入将加速

6月北上资金净流入达到

426.03亿元，7月份以来北上资金

小幅净流出19.31亿元。而北上资

金未来的动向， 在一定程度上也

将影响A股市场的走势。

对于北上资金后市的动向，

前海开源基金首席经济学家杨德

龙预计， 下半年外资还将加速流

入A股市场， 成为A股市场反弹

的动力。

广发证券首席策略分析师戴

康表示，全球央行转“鸽”推动资

金从避险转向风险， 预计下半年

外资再度加速流入A股。 预计下

半年入摩及入富带来被动外资约

1000亿元，在此基础上考虑到主

动基金转为流入， 预计下半年北

上资金流入规模约3000亿元。 富

时已在2019年6月将A股纳入因

子从0%提升到5%，9月份将继续

提升至15%， 预计将带来被动资

金约500亿元。 而入摩纳入因子

下半年继续提高预计带来被动资

金约600亿元。 综合考虑入摩及

入富， 预计下半年合计带来被动

外资约1000亿元。 考虑到汇率趋

稳及美债收益率曲线倒挂恢复正

常后，主动资金也将转为流入，预

计下半年北上资金包含主被动资

金在内的流入规模将达到3000

亿元。

戴康表示， 资本市场双向开

放步伐进一步加快， 以外资为代

表的长线投资者持续流入A股，

预计一到两年外资持股规模将跃

升各类机构投资者中的首位。 北

上资金一直较为青睐消费板块，

尤其是食品饮料和家电行业等中

国优势行业。扩大金融对外开放、

境内机构考核期拉长，A股投资

者结构将发生深刻变化， 长线投

资者话语权不断提升， 具备一定

吸引力的中国优势企业是长线投

资者的最佳选择。

平安基金表示， 北上资金主

要青睐大消费板块， 食品饮料是

配置重点。 考虑到后续MSCI及

富时等指数还会陆续提高A股纳

入比例， 后期北上资金流入逻辑

将逐渐从被动型基金调仓至主动

型基金布局， 将对消费板块继续

形成支撑。

6月以来北上资金动向

国信证券：

必需消费品板块超额收益何处寻

从长周期视角下，A股、

美股必需消费板块的历史经

验来看， 我们主要得到了以

下重要结论：第一，从上市公

司角度看， 近20年来A股必

需消费品行业龙头公司市值

大幅提高。 美股必需消费品

行业近50年来同样诞生了大

批千亿级市值的优秀公司。

第二， 从收益率的角度

看，2000年以来A股必需消

费板块年化收益率领涨所有

行业，1968年以来美股必需

消费板块年化收益率在各行

业中同样领先， 不过21世纪

以来美股必需消费行业整体

收益率与大盘相近， 并无显

著超额收益率。

第三，从收益率的影响因

素看，持续稳定的高ROE是板

块绝对收益率的关键因素，但

长期持续稳定的高ROE水平

仅仅可以保证板块获得较高

的绝对收益率。 板块超额收益

率则还得取决于板块相对于

大盘整体ROE走势，即当必需

消费行业ROE相对大盘整体

ROE显著改善时，行业超额收

益率将同步提高，当必需消费

行业ROE相对大盘整体ROE

恶化时，行业超额收益率将同

步下滑。

第四 ，2004年以来A股

必需消费板块净利润增速相

对A股整体出现上升趋势，

由此导致了必需消费板块

ROE 相 对 A 股整体持续改

善， 进而带来了必需消费板

块的超额收益。 2004年以来

A股必需消费板块ROE走势

与其净利润增速走势基本一

致， 并且A股必需消费板块

相对A股整体ROE走势与二

者净利润增速相对走势同样

基本一致。所以综合来看，我

们认为2004年以来A股必需

消费板块净利润增速相对A

股整体出现上升趋势， 由此

导致了必需消费板块ROE相

对A股整体持续改善， 进而

带来了必需消费板块的超额

收益。

第五， 上世纪80年代初

至90年代初美股必需消费板

块在净利润增速大幅提高的

支撑下，ROE持续改善，而

21世纪以来受股息率提升和

净利润增速下降的综合作

用， 必需消费板块ROE基本

维持稳定， 相对美股整体也

并未取得明显的超额收益。

（陈晓刚 整理）

国金证券：

关注摄像头和屏下指纹

手机存量时代，2019年6

月新增设备数环比小幅上

升：6月份， 国内手机新增设

备数2969万部， 环比小幅上

升3%，同比下降22%。 2019

年第二季度新增设备数合计

为 8555 万 部 ， 同 比 下 滑

21.6%， 其中华为销量同比

基本持平。

华为蝉联第一， 苹果销

量下滑明显：P30系列销量持

续 高 涨 ，6 月 销 量 达 270 万

部， 华为和荣耀增量份额接

近35%，领先优势不断扩大，

存量份额上升至21%。OPPO

的Reno系列销量接近130万

部，份额回升显著。 小米9销

量依旧不佳，凭借红米Note�

7和K20系列，小米整体销量

小 幅 上 升 。 Vivo 子 品 牌

iQOO新增设备数仅余 32万

部。苹果销量依旧羸弱，份额

显著下滑。

摄像头， 屏下指纹是当

前智能手机主要创新亮点 。

其中， 摄像头是未来智能手

机创新的主要发力点。 数量

上从单摄到双摄到三摄到华

为P30� Pro的四摄， 功能上

从单一的像素提升发展成大

光圈、超广角、潜望式长焦 、

TOF等特色镜头的引入 ，是

智能手机行业最具投资前景

的环节 。 从华为P30系列和

OPPO的Reno系列的持续热

销可以看出， 消费者对更清

晰的拍照效果和更强大的拍

照功能有着强烈的需求。 在

如今专业相机设备进步缓慢

的大前提下， 手机拍照能力

已然成为了用户选择时的重

要指标。 手机拍照的成像效

果与专业拍照设备差距仍

在， 这将驱动手机厂商在摄

像头领域持续投入研发 ，持

续创新。 建议关注摄像头领

域创新升级带来的投资机

会， 重点关注： 舜宇光学科

技、水晶光电、丘钛科技。

与此同时， 屏下指纹技

术在2019年开始进入产业化

的爆发期。 随着屏下指纹技

术的成熟和全面屏的普及 ，

屏下指纹方案有望逐渐成为

主流配置。 目前在新增设备

中， 屏下指纹占比超过22%

左右；在存量设备中，屏下指

纹占比仅有3%，潜在空间巨

大。 屏下指纹已逐渐成为华

为等多家手机厂商旗舰机的

标配， 相关供应商将直接受

益于高端机型的份额提升。

此外，随着技术的发展、成本

的降低， 屏下指纹未来有望

向中低端设备渗透。 建议关

注相关的产业链标的， 重点

关注： 汇顶科技。 （陈晓刚

整理）

天风证券：

新型烟草产业显机遇

2018年全球新型烟草销售

规模达到277.4亿美元（加热不

燃烧约119亿美元，雾化式电子

烟约158亿美元）， 同比增长

60.6%， 持续高速增长， 预计

2019年全球新型烟草规模达到

370亿美元。 因IQOS、JUUL的

兴起，带动全球加热不燃烧、封

闭式小烟品类迅速崛起，2018

年两者合计占比约68%， 预计

到 2023年合计份额将超过

85%。 从品类来看，传统雾化烟

在欧美地区盛行，消费者以“非

烟民”为主，亚太区以加热不燃

烧为主。

未来市场空间和驱动力如

何看？

海外雾化市场： 尼古丁用

户渗透率和CBD合法化区域将

继续提升。由JUUL研发的尼古

丁盐技术带来新的 “技术革

命” ，提升了雾化烟中尼古丁的

利用效率，改善使用体验，使得

雾化烟从“小众” 向“大众” 消

费品转化。

海外加热不燃烧市场：迅

速崛起，逐步替代卷烟消费。 因

吸烟文化、 雾化式电子烟管控

问题， 日韩等东亚国家对于加

热不燃烧品类的接受度更高。

截至2019年一季度，3年时间

IQOS日本市占率从一开始不

足1%迅速增长至16.9％； 目前

70%的IQOS消费者是从其他

竞争对手的卷烟品牌转为PMI

客户， 新型烟草已然是未来各

烟草公司获得消费者的“必争

之地” 。 截至2018年年底，日本

烟民加热不燃烧设备保有率超

过40%。

国内雾化市场方面， 自有

品牌于年内纷纷入场， 千烟之

“战” 已然打响：2019年来，各

大品牌如悦刻 、 灵犀 Linx、

MOTI魔笛、鲸鱼轻烟、火器、

foogo福狗等，均在加速推出新

产品以抢占市场份额。 根据统

计，2019年618当天京东平台

电子烟成交额同比增5.6倍，烟

弹成交数量同比增3.3倍， 上榜

公司名单中多个品牌于2018年

底后才创立， 可见各大品牌前

进步伐之迅速，千烟之“战” 已

然打响。

当前新型烟草产业正处

于产业发展初期， 仍存在可

观的技术迭代、 政策推进等

产业发展空间 ， 相关品牌

商、 渠道商或者供应链厂商

有望将继续享受产业高速发

展带来的市场红利。 （牛仲

逸 整理）

上周北上资金先抑后扬

中期流入仍将加速

□本报记者 吴玉华

上周，两市连日缩量调整，全

周上证指数下跌2.67%， 深证成

指下跌2.43%， 创业板指下跌

1.92%。 在市场连日缩量震荡的

情况下，北上资金先抑后扬，先是

连续三个交易日出现净流出，而

后连续两个交易日出现净流入。

Wind数据显示，上周北上资金累

计净流出39.68亿元，本月以来北

上资金累计净流出19.31亿元。

分析人士表示， 目前A股的

估值水平相比其他市场偏低，在

历史上也处于较低水平。 相比于

中国经济的潜力， 外资配置比例

偏低，未来仍然会持续流入。

北上资金先抑后扬

进入7月份以来， 北上资金

未出现如6月份一般的持续净流

入情况， 北上资金净流入局面呈

现震荡态势，流入流出现象参半。

Wind数据显示，7月份以来，北

上资金累计净流出19.31亿元，其

中沪股通资金净流出32.71亿元，

深股通资金净流入13.40亿元，其

中有5个交易日出现净流入情

况，4个交易日出现净流出情况。

上周北上资金先抑后扬，北

上资金在上周一到上周三连续三

个交易日净流出， 而后两个交易

日净流入。 具体来看，Wind数据

显示， 上周5个交易日净流入金

额分别为-36.06亿元、-26.20亿

元 、-16.37 亿 元 、24.36 亿 元 、

14.59亿元。全周北上资金净流出

39.68亿元，其中沪股通资金净流

出35.97亿元，深股通资金净流出

3.71亿元。可以看到，在上周市场

连日缩量震荡的情况下， 北上资

金经历了先流出后流入的情况，

其中上周一两市明显调整， 而北

上资金的净流出力度也最大，而

后北上资金净流出力度逐渐变小

并在上周四开始出现净流入情

况，可以说，北上资金由净流出转

变为净流入对于大盘的震荡企稳

有推动作用。

在北上资金上周出现先抑后

扬的同时，深强沪弱的格局显现，

上周沪股通资金净流出金额显著

多于深股通资金净流出金额，而

这种情况在7月份以来也表现得

非常明显，7月份以来沪股通资

金出现净流出， 而深股通资金出

现净流入。从市场表现上来看，上

周沪指累计下跌2.67%， 深证成

指累计下跌2.43%， 创业板指数

累计下跌1.92%， 跌幅上沪市要

大于深市。 而从7月第一周的情

况来看，沪指累计上涨1.08%，深

证成指累计上涨2.89%， 创业板

指累计上涨2.40%， 市场表现上

也是深市更好。

对于短期北上资金呈现深强

沪弱的格局，分析人士表示，科创

板将要开始正式交易， 对成长板

块有较强的带动作用， 因此短期

市场呈现出了深强沪弱的情况。

渤海证券表示，综合政策、估

值、业绩推动三方面的因素，当前

政策仍处于对资本市场的持续利

好期， 管理层对权益市场的发展

提出较高要求， 有利于资本市场

环境的加速改善和中长期资金的

持续流入。

银行股获明显增持

在北上资金上周出现先抑后

扬情况的同时， 从北上资金的交

易情况来看， 北上资金仍活跃于

核心资产， 对银行股有较为明显

的加仓。

从上周北上资金的十大活跃

股情况来看，Choice数据显示，

上周沪股通、 深股通共有30只个

股进入十大活跃股名单， 其中沪

股通15只，深股通15只，在市场的

连续缩量震荡行情之下， 北上资

金的成交活跃个股更为集中。 其

中沪市的中国平安、贵州茅台、招

商银行、中国国旅、伊利股份和深

市的五粮液、 海康威视、 美的集

团、格力电器、温氏股份在上周均

5次进入十大活跃股名单中，可见

北上资金持续活跃于核心资产。

在沪股通净买入金额居前的

个股中， 对中国国旅的净买入额

达到了3.82亿元， 对招商银行的

净买入金额达到了2.60亿元，对

隆基股份的净买入金额达到了

1.96亿元。 而在深股通净买入额

居前的个股中， 北上资金对洋河

股份、万科A、温氏股份的净买入

金额均超过了2亿元，分别为2.53

亿元、2.48亿元、2.15亿元。 而从

北上资金净卖出金额居前的个股

来看， 北上资金上周对4只个股

的净卖出金额超过了5亿元，净

卖出中国平安11.67亿元、净卖出

贵州茅台5.63亿元、 净卖出海康

威视7.98亿元、 净卖出五粮液

6.02亿元。

从北上资金的净买入净卖出

居前的个股来看， 北上资金对于

核心资产的分歧初步显现。

从北上资金的持股变动量上

来看，Choice数据显示， 虽然上

周北上资金总体呈现为净流出，

但仍对5只个股的增持量超过了

1000万股， 分别是潍柴动力、和

邦生物、美年健康、成都银行和中

国银行，增持数量分别为2362.96

万股、1285.48万股、1222.02万

股、1068.57万股、1057.04万股。

此外， 对于光大银行的增持股数

接近1000万股，具体为986.69万

股。 可以看到上周银行股遭遇了

北上资金较为明显的加仓。

对于北上资金明显增持的银

行股，天风证券表示，外部因素阶

段性缓解，社融增速走高，经济企

稳有望，支撑银行板块估值修复。

下半年流入将加速

6月北上资金净流入达到

426.03亿元，7月份以来北上资金

小幅净流出19.31亿元。而北上资

金未来的动向， 在一定程度上也

将影响A股市场的走势。

对于北上资金后市的动向，

前海开源基金首席经济学家杨德

龙预计， 下半年外资还将加速流

入A股市场， 成为A股市场反弹

的动力。

广发证券首席策略分析师戴

康表示，全球央行转“鸽”推动资

金从避险转向风险， 预计下半年

外资再度加速流入A股。 预计下

半年入摩及入富带来被动外资约

1000亿元，在此基础上考虑到主

动基金转为流入， 预计下半年北

上资金流入规模约3000亿元。 富

时已在2019年6月将A股纳入因

子从0%提升到5%，9月份将继续

提升至15%， 预计将带来被动资

金约500亿元。 而入摩纳入因子

下半年继续提高预计带来被动资

金约600亿元。 综合考虑入摩及

入富， 预计下半年合计带来被动

外资约1000亿元。 考虑到汇率趋

稳及美债收益率曲线倒挂恢复正

常后，主动资金也将转为流入，预

计下半年北上资金包含主被动资

金在内的流入规模将达到3000

亿元。

戴康表示， 资本市场双向开

放步伐进一步加快， 以外资为代

表的长线投资者持续流入A股，

预计一到两年外资持股规模将跃

升各类机构投资者中的首位。 北

上资金一直较为青睐消费板块，

尤其是食品饮料和家电行业等中

国优势行业。扩大金融对外开放、

境内机构考核期拉长，A股投资

者结构将发生深刻变化， 长线投

资者话语权不断提升， 具备一定

吸引力的中国优势企业是长线投

资者的最佳选择。

平安基金表示， 北上资金主

要青睐大消费板块， 食品饮料是

配置重点。 考虑到后续MSCI及

富时等指数还会陆续提高A股纳

入比例， 后期北上资金流入逻辑

将逐渐从被动型基金调仓至主动

型基金布局， 将对消费板块继续

形成支撑。

数据来源：

Wind

资讯

主力资金净流出“降档” 看好休旅旺季行情

□本报记者 叶涛

最新Wind数据显示，截至上

周五收盘， 沪深两市主力资金全

天共计净流出8.23亿元， 环比前

一日显著下降；同时，上周五个交

易日市场依然连续遭遇主力资金

撤离，但与前一周相比，净流出规

模同样出现阶段性收缩。 业内人

士认为，目前场内交投依然低迷，

投资者观望情绪浓厚， 预计后市

仍有震荡反复。

净流出步调放缓

本轮调整以来， 市场持续遭

遇主力资金净流出， 鲜有净流入

现象发生， 上周市场依然沿袭这

一现象， 五个交易日全部为主力

净流出。不过与前期相比，上周主

力资金流动出现几大亮点， 一定

程度上反映出资金面悲观心态开

始发生阶段性纠偏。

一是净流出规模阶段性下

降。 Wind数据显示，上周五个交

易日中，除7月8日由于大盘大幅

跳水引发资金集体出逃， 当天主

力净流出规模高达456.19亿元，

其余几个交易日大多维持在单日

150亿元水平左右，上周五（7月

12日）净流出规模更缩减至8.23

亿元 ， 环比前一日降幅超过

94.37%。 而此前一周中，市场单

日净流出规模则基本稳定在300

亿元上下。

二是部分超大单资金开始

试探性做多。 根据Wind数据统

计，上周五主力净流出规模骤降

的同时，超大单已然率先实现净

流入，全天净流入规模为39.25亿

元， 一举终结连续净流出态势。

作为风险偏好相对较低的资金

类型，超大单投资者释放出做多

暖意，也从侧面印证市场正在从

外部事件以及经济数据悲观预

期中摆脱出来。

国家统计局近日公布数据，

6月CPI同比2.7%符合市场预期

并持平于前值。 PPI方面，6月PPI

同比零增长，环比-0.3%。国务院

常务会议则指出，要确定进一步

稳外贸的措施， 扩大开放稳增

长、稳就业；同时要切实做好降

低社保费率的工作以减轻企业

的负担。

机构人士表示， 虽然近期公

布的经济数据显示国内需求仍较

疲软，使得市场信心不足，但随着

稳增长政策效应逐步释放， 经济

有望筑底企稳。此外，经历了多次

反复后， 外部市场对国内资本市

场的影响实际上也在逐渐钝化，

对市场情绪有所提振。

看好休闲旅游

改善信号有所释放， 投资者

当前仍不能掉以轻心。 东莞证券

强调， 受到经济仍较疲软以及地

产信托类项目管制等消息影响，

市场交投意愿较为低迷， 投资者

观望情绪浓厚，短期而言，预计行

情仍有震荡反复。

从主力资金介入领域来看，投

资者对未来行情反复也存在担忧。

Wind数据显示，28个申万一级行

业中，上周实现净流出的板块仅有

休闲服务， 具体净流入规模为

8594.59万元；而计算机、电子板块

全周净流出金额均超过87亿元。

西南证券分析称， 暑期旅游

旺季即将开启，亲子游、暑期游学

热度攀升。 6月13日途牛发布

《2019全球暑期游学分析报

告》，根据报告数据，暑期境内游

学产品人均消费2300元、海外游

学产品人均消费15000元， 且群

体呈多元化特征， 年龄最小仅5

岁。 鉴于我国低护照渗透率+出

境游低渗透率， 中长期持续看好

出境游行业发展空间。

另外，免税方面，青岛、厦门、

大连、 北京等地的市内店已陆续

开业或复开， 国人市内店政策有

望在年内放开， 离岛免税限额放

开对客单价提升作用或在2019

年体现，政策红利持续释放。

6月以来主力资金动向

国信证券：

必需消费品板块超额收益何处寻

从长周期视角下，A股、

美股必需消费板块的历史经

验来看， 我们主要得到了以

下重要结论：第一，从上市公

司角度看， 近20年来A股必

需消费品行业龙头公司市值

大幅提高。 美股必需消费品

行业近50年来同样诞生了大

批千亿级市值的优秀公司。

第二， 从收益率的角度

看，2000年以来A股必需消

费板块年化收益率领涨所有

行业，1968年以来美股必需

消费板块年化收益率在各行

业中同样领先， 不过21世纪

以来美股必需消费行业整体

收益率与大盘相近， 并无显

著超额收益率。

第三，从收益率的影响因

素看，持续稳定的高ROE是板

块绝对收益率的关键因素，但

长期持续稳定的高ROE水平

仅仅可以保证板块获得较高

的绝对收益率。 板块超额收益

率则还得取决于板块相对于

大盘整体ROE走势，即当必需

消费行业ROE相对大盘整体

ROE显著改善时，行业超额收

益率将同步提高，当必需消费

行业ROE相对大盘整体ROE

恶化时，行业超额收益率将同

步下滑。

第四 ，2004年以来A股

必需消费板块净利润增速相

对A股整体出现上升趋势，

由此导致了必需消费板块

ROE 相 对 A 股整体持续改

善， 进而带来了必需消费板

块的超额收益。 2004年以来

A股必需消费板块ROE走势

与其净利润增速走势基本一

致， 并且A股必需消费板块

相对A股整体ROE走势与二

者净利润增速相对走势同样

基本一致。所以综合来看，我

们认为2004年以来A股必需

消费板块净利润增速相对A

股整体出现上升趋势， 由此

导致了必需消费板块ROE相

对A股整体持续改善， 进而

带来了必需消费板块的超额

收益。

第五， 上世纪80年代初

至90年代初美股必需消费板

块在净利润增速大幅提高的

支撑下，ROE持续改善，而

21世纪以来受股息率提升和

净利润增速下降的综合作

用， 必需消费板块ROE基本

维持稳定， 相对美股整体也

并未取得明显的超额收益。

（陈晓刚 整理）

国金证券：

关注摄像头和屏下指纹

手机存量时代，2019年6

月新增设备数环比小幅上

升：6月份， 国内手机新增设

备数2969万部， 环比小幅上

升3%，同比下降22%。 2019

年第二季度新增设备数合计

为 8555 万 部 ， 同 比 下 滑

21.6%， 其中华为销量同比

基本持平。

华为蝉联第一， 苹果销

量下滑明显：P30系列销量持

续 高 涨 ，6 月 销 量 达 270 万

部， 华为和荣耀增量份额接

近35%，领先优势不断扩大，

存量份额上升至21%。OPPO

的Reno系列销量接近130万

部，份额回升显著。 小米9销

量依旧不佳，凭借红米Note�

7和K20系列，小米整体销量

小 幅 上 升 。 Vivo 子 品 牌

iQOO新增设备数仅余 32万

部。苹果销量依旧羸弱，份额

显著下滑。

摄像头， 屏下指纹是当

前智能手机主要创新亮点 。

其中， 摄像头是未来智能手

机创新的主要发力点。 数量

上从单摄到双摄到三摄到华

为P30� Pro的四摄， 功能上

从单一的像素提升发展成大

光圈、超广角、潜望式长焦 、

TOF等特色镜头的引入 ，是

智能手机行业最具投资前景

的环节 。 从华为P30系列和

OPPO的Reno系列的持续热

销可以看出， 消费者对更清

晰的拍照效果和更强大的拍

照功能有着强烈的需求。 在

如今专业相机设备进步缓慢

的大前提下， 手机拍照能力

已然成为了用户选择时的重

要指标。 手机拍照的成像效

果与专业拍照设备差距仍

在， 这将驱动手机厂商在摄

像头领域持续投入研发 ，持

续创新。 建议关注摄像头领

域创新升级带来的投资机

会， 重点关注： 舜宇光学科

技、水晶光电、丘钛科技。

与此同时， 屏下指纹技

术在2019年开始进入产业化

的爆发期。 随着屏下指纹技

术的成熟和全面屏的普及 ，

屏下指纹方案有望逐渐成为

主流配置。 目前在新增设备

中， 屏下指纹占比超过22%

左右；在存量设备中，屏下指

纹占比仅有3%，潜在空间巨

大。 屏下指纹已逐渐成为华

为等多家手机厂商旗舰机的

标配， 相关供应商将直接受

益于高端机型的份额提升。

此外，随着技术的发展、成本

的降低， 屏下指纹未来有望

向中低端设备渗透。 建议关

注相关的产业链标的， 重点

关注： 汇顶科技。 （陈晓刚

整理）

天风证券：

新型烟草产业显机遇

2018年全球新型烟草销售

规模达到277.4亿美元（加热不

燃烧约119亿美元，雾化式电子

烟约158亿美元）， 同比增长

60.6%， 持续高速增长， 预计

2019年全球新型烟草规模达到

370亿美元。 因IQOS、JUUL的

兴起，带动全球加热不燃烧、封

闭式小烟品类迅速崛起，2018

年两者合计占比约68%， 预计

到 2023年合计份额将超过

85%。 从品类来看，传统雾化烟

在欧美地区盛行，消费者以“非

烟民”为主，亚太区以加热不燃

烧为主。

未来市场空间和驱动力如

何看？

海外雾化市场： 尼古丁用

户渗透率和CBD合法化区域将

继续提升。由JUUL研发的尼古

丁盐技术带来新的 “技术革

命” ，提升了雾化烟中尼古丁的

利用效率，改善使用体验，使得

雾化烟从“小众” 向“大众” 消

费品转化。

海外加热不燃烧市场：迅

速崛起，逐步替代卷烟消费。 因

吸烟文化、 雾化式电子烟管控

问题， 日韩等东亚国家对于加

热不燃烧品类的接受度更高。

截至2019年一季度，3年时间

IQOS日本市占率从一开始不

足1%迅速增长至16.9％； 目前

70%的IQOS消费者是从其他

竞争对手的卷烟品牌转为PMI

客户， 新型烟草已然是未来各

烟草公司获得消费者的“必争

之地” 。 截至2018年年底，日本

烟民加热不燃烧设备保有率超

过40%。

国内雾化市场方面， 自有

品牌于年内纷纷入场， 千烟之

“战” 已然打响：2019年来，各

大品牌如悦刻 、 灵犀 Linx、

MOTI魔笛、鲸鱼轻烟、火器、

foogo福狗等，均在加速推出新

产品以抢占市场份额。 根据统

计，2019年618当天京东平台

电子烟成交额同比增5.6倍，烟

弹成交数量同比增3.3倍， 上榜

公司名单中多个品牌于2018年

底后才创立， 可见各大品牌前

进步伐之迅速，千烟之“战” 已

然打响。

当前新型烟草产业正处

于产业发展初期， 仍存在可

观的技术迭代、 政策推进等

产业发展空间 ， 相关品牌

商、 渠道商或者供应链厂商

有望将继续享受产业高速发

展带来的市场红利。 （牛仲

逸 整理）

上周北上资金先抑后扬

中期流入仍将加速

□本报记者 吴玉华

上周，两市连日缩量调整，全

周上证指数下跌2.67%， 深证成

指下跌2.43%， 创业板指下跌

1.92%。 在市场连日缩量震荡的

情况下，北上资金先抑后扬，先是

连续三个交易日出现净流出，而

后连续两个交易日出现净流入。

Wind数据显示，上周北上资金累

计净流出39.68亿元，本月以来北

上资金累计净流出19.31亿元。

分析人士表示， 目前A股的

估值水平相比其他市场偏低，在

历史上也处于较低水平。 相比于

中国经济的潜力， 外资配置比例

偏低，未来仍然会持续流入。

北上资金先抑后扬

进入7月份以来， 北上资金

未出现如6月份一般的持续净流

入情况， 北上资金净流入局面呈

现震荡态势，流入流出现象参半。

Wind数据显示，7月份以来，北

上资金累计净流出19.31亿元，其

中沪股通资金净流出32.71亿元，

深股通资金净流入13.40亿元，其

中有5个交易日出现净流入情

况，4个交易日出现净流出情况。

上周北上资金先抑后扬，北

上资金在上周一到上周三连续三

个交易日净流出， 而后两个交易

日净流入。 具体来看，Wind数据

显示， 上周5个交易日净流入金

额分别为-36.06亿元、-26.20亿

元 、-16.37 亿 元 、24.36 亿 元 、

14.59亿元。全周北上资金净流出

39.68亿元，其中沪股通资金净流

出35.97亿元，深股通资金净流出

3.71亿元。可以看到，在上周市场

连日缩量震荡的情况下， 北上资

金经历了先流出后流入的情况，

其中上周一两市明显调整， 而北

上资金的净流出力度也最大，而

后北上资金净流出力度逐渐变小

并在上周四开始出现净流入情

况，可以说，北上资金由净流出转

变为净流入对于大盘的震荡企稳

有推动作用。

在北上资金上周出现先抑后

扬的同时，深强沪弱的格局显现，

上周沪股通资金净流出金额显著

多于深股通资金净流出金额，而

这种情况在7月份以来也表现得

非常明显，7月份以来沪股通资

金出现净流出， 而深股通资金出

现净流入。从市场表现上来看，上

周沪指累计下跌2.67%， 深证成

指累计下跌2.43%， 创业板指数

累计下跌1.92%， 跌幅上沪市要

大于深市。 而从7月第一周的情

况来看，沪指累计上涨1.08%，深

证成指累计上涨2.89%， 创业板

指累计上涨2.40%， 市场表现上

也是深市更好。

对于短期北上资金呈现深强

沪弱的格局，分析人士表示，科创

板将要开始正式交易， 对成长板

块有较强的带动作用， 因此短期

市场呈现出了深强沪弱的情况。

渤海证券表示，综合政策、估

值、业绩推动三方面的因素，当前

政策仍处于对资本市场的持续利

好期， 管理层对权益市场的发展

提出较高要求， 有利于资本市场

环境的加速改善和中长期资金的

持续流入。

银行股获明显增持

在北上资金上周出现先抑后

扬情况的同时， 从北上资金的交

易情况来看， 北上资金仍活跃于

核心资产， 对银行股有较为明显

的加仓。

从上周北上资金的十大活跃

股情况来看，Choice数据显示，

上周沪股通、 深股通共有30只个

股进入十大活跃股名单， 其中沪

股通15只，深股通15只，在市场的

连续缩量震荡行情之下， 北上资

金的成交活跃个股更为集中。 其

中沪市的中国平安、贵州茅台、招

商银行、中国国旅、伊利股份和深

市的五粮液、 海康威视、 美的集

团、格力电器、温氏股份在上周均

5次进入十大活跃股名单中，可见

北上资金持续活跃于核心资产。

在沪股通净买入金额居前的

个股中， 对中国国旅的净买入额

达到了3.82亿元， 对招商银行的

净买入金额达到了2.60亿元，对

隆基股份的净买入金额达到了

1.96亿元。 而在深股通净买入额

居前的个股中， 北上资金对洋河

股份、万科A、温氏股份的净买入

金额均超过了2亿元，分别为2.53

亿元、2.48亿元、2.15亿元。 而从

北上资金净卖出金额居前的个股

来看， 北上资金上周对4只个股

的净卖出金额超过了5亿元，净

卖出中国平安11.67亿元、净卖出

贵州茅台5.63亿元、 净卖出海康

威视7.98亿元、 净卖出五粮液

6.02亿元。

从北上资金的净买入净卖出

居前的个股来看， 北上资金对于

核心资产的分歧初步显现。

从北上资金的持股变动量上

来看，Choice数据显示， 虽然上

周北上资金总体呈现为净流出，

但仍对5只个股的增持量超过了

1000万股， 分别是潍柴动力、和

邦生物、美年健康、成都银行和中

国银行，增持数量分别为2362.96

万股、1285.48万股、1222.02万

股、1068.57万股、1057.04万股。

此外， 对于光大银行的增持股数

接近1000万股，具体为986.69万

股。 可以看到上周银行股遭遇了

北上资金较为明显的加仓。

对于北上资金明显增持的银

行股，天风证券表示，外部因素阶

段性缓解，社融增速走高，经济企

稳有望，支撑银行板块估值修复。

下半年流入将加速

6月北上资金净流入达到

426.03亿元，7月份以来北上资金

小幅净流出19.31亿元。而北上资

金未来的动向， 在一定程度上也

将影响A股市场的走势。

对于北上资金后市的动向，

前海开源基金首席经济学家杨德

龙预计， 下半年外资还将加速流

入A股市场， 成为A股市场反弹

的动力。

广发证券首席策略分析师戴

康表示，全球央行转“鸽”推动资

金从避险转向风险， 预计下半年

外资再度加速流入A股。 预计下

半年入摩及入富带来被动外资约

1000亿元，在此基础上考虑到主

动基金转为流入， 预计下半年北

上资金流入规模约3000亿元。 富

时已在2019年6月将A股纳入因

子从0%提升到5%，9月份将继续

提升至15%， 预计将带来被动资

金约500亿元。 而入摩纳入因子

下半年继续提高预计带来被动资

金约600亿元。 综合考虑入摩及

入富， 预计下半年合计带来被动

外资约1000亿元。 考虑到汇率趋

稳及美债收益率曲线倒挂恢复正

常后，主动资金也将转为流入，预

计下半年北上资金包含主被动资

金在内的流入规模将达到3000

亿元。

戴康表示， 资本市场双向开

放步伐进一步加快， 以外资为代

表的长线投资者持续流入A股，

预计一到两年外资持股规模将跃

升各类机构投资者中的首位。 北

上资金一直较为青睐消费板块，

尤其是食品饮料和家电行业等中

国优势行业。扩大金融对外开放、

境内机构考核期拉长，A股投资

者结构将发生深刻变化， 长线投

资者话语权不断提升， 具备一定

吸引力的中国优势企业是长线投

资者的最佳选择。

平安基金表示， 北上资金主

要青睐大消费板块， 食品饮料是

配置重点。 考虑到后续MSCI及

富时等指数还会陆续提高A股纳

入比例， 后期北上资金流入逻辑

将逐渐从被动型基金调仓至主动

型基金布局， 将对消费板块继续

形成支撑。

主力资金净流出“降档” 看好休旅旺季行情

□本报记者 叶涛

最新Wind数据显示，截至上

周五收盘， 沪深两市主力资金全

天共计净流出8.23亿元， 环比前

一日显著下降；同时，上周五个交

易日市场依然连续遭遇主力资金

撤离，但与前一周相比，净流出规

模同样出现阶段性收缩。 业内人

士认为，目前场内交投依然低迷，

投资者观望情绪浓厚， 预计后市

仍有震荡反复。

净流出步调放缓

本轮调整以来， 市场持续遭

遇主力资金净流出， 鲜有净流入

现象发生， 上周市场依然沿袭这

一现象， 五个交易日全部为主力

净流出。不过与前期相比，上周主

力资金流动出现几大亮点， 一定

程度上反映出资金面悲观心态开

始发生阶段性纠偏。

一是净流出规模阶段性下

降。 Wind数据显示，上周五个交

易日中，除7月8日由于大盘大幅

跳水引发资金集体出逃， 当天主

力净流出规模高达456.19亿元，

其余几个交易日大多维持在单日

150亿元水平左右，上周五（7月

12日）净流出规模更缩减至8.23

亿元 ， 环比前一日降幅超过

94.37%。 而此前一周中，市场单

日净流出规模则基本稳定在300

亿元上下。

二是部分超大单资金开始

试探性做多。 根据Wind数据统

计，上周五主力净流出规模骤降

的同时，超大单已然率先实现净

流入，全天净流入规模为39.25亿

元， 一举终结连续净流出态势。

作为风险偏好相对较低的资金

类型，超大单投资者释放出做多

暖意，也从侧面印证市场正在从

外部事件以及经济数据悲观预

期中摆脱出来。

国家统计局近日公布数据，

6月CPI同比2.7%符合市场预期

并持平于前值。 PPI方面，6月PPI

同比零增长，环比-0.3%。国务院

常务会议则指出，要确定进一步

稳外贸的措施， 扩大开放稳增

长、稳就业；同时要切实做好降

低社保费率的工作以减轻企业

的负担。

机构人士表示， 虽然近期公

布的经济数据显示国内需求仍较

疲软，使得市场信心不足，但随着

稳增长政策效应逐步释放， 经济

有望筑底企稳。此外，经历了多次

反复后， 外部市场对国内资本市

场的影响实际上也在逐渐钝化，

对市场情绪有所提振。

看好休闲旅游

改善信号有所释放， 投资者

当前仍不能掉以轻心。 东莞证券

强调， 受到经济仍较疲软以及地

产信托类项目管制等消息影响，

市场交投意愿较为低迷， 投资者

观望情绪浓厚，短期而言，预计行

情仍有震荡反复。

从主力资金介入领域来看，投

资者对未来行情反复也存在担忧。

Wind数据显示，28个申万一级行

业中，上周实现净流出的板块仅有

休闲服务， 具体净流入规模为

8594.59万元；而计算机、电子板块

全周净流出金额均超过87亿元。

西南证券分析称， 暑期旅游

旺季即将开启，亲子游、暑期游学

热度攀升。 6月13日途牛发布

《2019全球暑期游学分析报

告》，根据报告数据，暑期境内游

学产品人均消费2300元、海外游

学产品人均消费15000元， 且群

体呈多元化特征， 年龄最小仅5

岁。 鉴于我国低护照渗透率+出

境游低渗透率， 中长期持续看好

出境游行业发展空间。

另外，免税方面，青岛、厦门、

大连、 北京等地的市内店已陆续

开业或复开， 国人市内店政策有

望在年内放开， 离岛免税限额放

开对客单价提升作用或在2019

年体现，政策红利持续释放。

数据来源：

Wind

资讯

股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。

数据来源：

Wind

资讯

部分最新AH股价格对比

国信证券：

必需消费品板块超额收益何处寻

从长周期视角下，A股、

美股必需消费板块的历史经

验来看， 我们主要得到了以

下重要结论：第一，从上市公

司角度看， 近20年来A股必

需消费品行业龙头公司市值

大幅提高。 美股必需消费品

行业近50年来同样诞生了大

批千亿级市值的优秀公司。

第二， 从收益率的角度

看，2000年以来A股必需消

费板块年化收益率领涨所有

行业，1968年以来美股必需

消费板块年化收益率在各行

业中同样领先， 不过21世纪

以来美股必需消费行业整体

收益率与大盘相近， 并无显

著超额收益率。

第三，从收益率的影响因

素看，持续稳定的高ROE是板

块绝对收益率的关键因素，但

长期持续稳定的高ROE水平

仅仅可以保证板块获得较高

的绝对收益率。 板块超额收益

率则还得取决于板块相对于

大盘整体ROE走势，即当必需

消费行业ROE相对大盘整体

ROE显著改善时，行业超额收

益率将同步提高，当必需消费

行业ROE相对大盘整体ROE

恶化时，行业超额收益率将同

步下滑。

第四 ，2004年以来A股

必需消费板块净利润增速相

对A股整体出现上升趋势，

由此导致了必需消费板块

ROE 相 对 A 股整体持续改

善， 进而带来了必需消费板

块的超额收益。 2004年以来

A股必需消费板块ROE走势

与其净利润增速走势基本一

致， 并且A股必需消费板块

相对A股整体ROE走势与二

者净利润增速相对走势同样

基本一致。所以综合来看，我

们认为2004年以来A股必需

消费板块净利润增速相对A

股整体出现上升趋势， 由此

导致了必需消费板块ROE相

对A股整体持续改善， 进而

带来了必需消费板块的超额

收益。

第五， 上世纪80年代初

至90年代初美股必需消费板

块在净利润增速大幅提高的

支撑下，ROE持续改善，而

21世纪以来受股息率提升和

净利润增速下降的综合作

用， 必需消费板块ROE基本

维持稳定， 相对美股整体也

并未取得明显的超额收益。

（陈晓刚 整理）

国金证券：

关注摄像头和屏下指纹

手机存量时代，2019年6

月新增设备数环比小幅上

升：6月份， 国内手机新增设

备数2969万部， 环比小幅上

升3%，同比下降22%。 2019

年第二季度新增设备数合计

为 8555 万 部 ， 同 比 下 滑

21.6%， 其中华为销量同比

基本持平。

华为蝉联第一， 苹果销

量下滑明显：P30系列销量持

续 高 涨 ，6 月 销 量 达 270 万

部， 华为和荣耀增量份额接

近35%，领先优势不断扩大，

存量份额上升至21%。OPPO

的Reno系列销量接近130万

部，份额回升显著。 小米9销

量依旧不佳，凭借红米Note�

7和K20系列，小米整体销量

小 幅 上 升 。 Vivo 子 品 牌

iQOO新增设备数仅余 32万

部。苹果销量依旧羸弱，份额

显著下滑。

摄像头， 屏下指纹是当

前智能手机主要创新亮点 。

其中， 摄像头是未来智能手

机创新的主要发力点。 数量

上从单摄到双摄到三摄到华

为P30� Pro的四摄， 功能上

从单一的像素提升发展成大

光圈、超广角、潜望式长焦 、

TOF等特色镜头的引入 ，是

智能手机行业最具投资前景

的环节 。 从华为P30系列和

OPPO的Reno系列的持续热

销可以看出， 消费者对更清

晰的拍照效果和更强大的拍

照功能有着强烈的需求。 在

如今专业相机设备进步缓慢

的大前提下， 手机拍照能力

已然成为了用户选择时的重

要指标。 手机拍照的成像效

果与专业拍照设备差距仍

在， 这将驱动手机厂商在摄

像头领域持续投入研发 ，持

续创新。 建议关注摄像头领

域创新升级带来的投资机

会， 重点关注： 舜宇光学科

技、水晶光电、丘钛科技。

与此同时， 屏下指纹技

术在2019年开始进入产业化

的爆发期。 随着屏下指纹技

术的成熟和全面屏的普及 ，

屏下指纹方案有望逐渐成为

主流配置。 目前在新增设备

中， 屏下指纹占比超过22%

左右；在存量设备中，屏下指

纹占比仅有3%，潜在空间巨

大。 屏下指纹已逐渐成为华

为等多家手机厂商旗舰机的

标配， 相关供应商将直接受

益于高端机型的份额提升。

此外，随着技术的发展、成本

的降低， 屏下指纹未来有望

向中低端设备渗透。 建议关

注相关的产业链标的， 重点

关注： 汇顶科技。 （陈晓刚

整理）

天风证券：

新型烟草产业显机遇

2018年全球新型烟草销售

规模达到277.4亿美元（加热不

燃烧约119亿美元，雾化式电子

烟约158亿美元）， 同比增长

60.6%， 持续高速增长， 预计

2019年全球新型烟草规模达到

370亿美元。 因IQOS、JUUL的

兴起，带动全球加热不燃烧、封

闭式小烟品类迅速崛起，2018

年两者合计占比约68%， 预计

到 2023年合计份额将超过

85%。 从品类来看，传统雾化烟

在欧美地区盛行，消费者以“非

烟民”为主，亚太区以加热不燃

烧为主。

未来市场空间和驱动力如

何看？

海外雾化市场： 尼古丁用

户渗透率和CBD合法化区域将

继续提升。由JUUL研发的尼古

丁盐技术带来新的 “技术革

命” ，提升了雾化烟中尼古丁的

利用效率，改善使用体验，使得

雾化烟从“小众” 向“大众” 消

费品转化。

海外加热不燃烧市场：迅

速崛起，逐步替代卷烟消费。 因

吸烟文化、 雾化式电子烟管控

问题， 日韩等东亚国家对于加

热不燃烧品类的接受度更高。

截至2019年一季度，3年时间

IQOS日本市占率从一开始不

足1%迅速增长至16.9％； 目前

70%的IQOS消费者是从其他

竞争对手的卷烟品牌转为PMI

客户， 新型烟草已然是未来各

烟草公司获得消费者的“必争

之地” 。 截至2018年年底，日本

烟民加热不燃烧设备保有率超

过40%。

国内雾化市场方面， 自有

品牌于年内纷纷入场， 千烟之

“战” 已然打响：2019年来，各

大品牌如悦刻 、 灵犀 Linx、

MOTI魔笛、鲸鱼轻烟、火器、

foogo福狗等，均在加速推出新

产品以抢占市场份额。 根据统

计，2019年618当天京东平台

电子烟成交额同比增5.6倍，烟

弹成交数量同比增3.3倍， 上榜

公司名单中多个品牌于2018年

底后才创立， 可见各大品牌前

进步伐之迅速，千烟之“战” 已

然打响。

当前新型烟草产业正处

于产业发展初期， 仍存在可

观的技术迭代、 政策推进等

产业发展空间 ， 相关品牌

商、 渠道商或者供应链厂商

有望将继续享受产业高速发

展带来的市场红利。 （牛仲

逸 整理）

上周北上资金先抑后扬

中期流入仍将加速

□本报记者 吴玉华

上周，两市连日缩量调整，全

周上证指数下跌2.67%， 深证成

指下跌2.43%， 创业板指下跌

1.92%。 在市场连日缩量震荡的

情况下，北上资金先抑后扬，先是

连续三个交易日出现净流出，而

后连续两个交易日出现净流入。

Wind数据显示，上周北上资金累

计净流出39.68亿元，本月以来北

上资金累计净流出19.31亿元。

分析人士表示， 目前A股的

估值水平相比其他市场偏低，在

历史上也处于较低水平。 相比于

中国经济的潜力， 外资配置比例

偏低，未来仍然会持续流入。

北上资金先抑后扬

进入7月份以来， 北上资金

未出现如6月份一般的持续净流

入情况， 北上资金净流入局面呈

现震荡态势，流入流出现象参半。

Wind数据显示，7月份以来，北

上资金累计净流出19.31亿元，其

中沪股通资金净流出32.71亿元，

深股通资金净流入13.40亿元，其

中有5个交易日出现净流入情

况，4个交易日出现净流出情况。

上周北上资金先抑后扬，北

上资金在上周一到上周三连续三

个交易日净流出， 而后两个交易

日净流入。 具体来看，Wind数据

显示， 上周5个交易日净流入金

额分别为-36.06亿元、-26.20亿

元 、-16.37 亿 元 、24.36 亿 元 、

14.59亿元。全周北上资金净流出

39.68亿元，其中沪股通资金净流

出35.97亿元，深股通资金净流出

3.71亿元。可以看到，在上周市场

连日缩量震荡的情况下， 北上资

金经历了先流出后流入的情况，

其中上周一两市明显调整， 而北

上资金的净流出力度也最大，而

后北上资金净流出力度逐渐变小

并在上周四开始出现净流入情

况，可以说，北上资金由净流出转

变为净流入对于大盘的震荡企稳

有推动作用。

在北上资金上周出现先抑后

扬的同时，深强沪弱的格局显现，

上周沪股通资金净流出金额显著

多于深股通资金净流出金额，而

这种情况在7月份以来也表现得

非常明显，7月份以来沪股通资

金出现净流出， 而深股通资金出

现净流入。从市场表现上来看，上

周沪指累计下跌2.67%， 深证成

指累计下跌2.43%， 创业板指数

累计下跌1.92%， 跌幅上沪市要

大于深市。 而从7月第一周的情

况来看，沪指累计上涨1.08%，深

证成指累计上涨2.89%， 创业板

指累计上涨2.40%， 市场表现上

也是深市更好。

对于短期北上资金呈现深强

沪弱的格局，分析人士表示，科创

板将要开始正式交易， 对成长板

块有较强的带动作用， 因此短期

市场呈现出了深强沪弱的情况。

渤海证券表示，综合政策、估

值、业绩推动三方面的因素，当前

政策仍处于对资本市场的持续利

好期， 管理层对权益市场的发展

提出较高要求， 有利于资本市场

环境的加速改善和中长期资金的

持续流入。

银行股获明显增持

在北上资金上周出现先抑后

扬情况的同时， 从北上资金的交

易情况来看， 北上资金仍活跃于

核心资产， 对银行股有较为明显

的加仓。

从上周北上资金的十大活跃

股情况来看，Choice数据显示，

上周沪股通、 深股通共有30只个

股进入十大活跃股名单， 其中沪

股通15只，深股通15只，在市场的

连续缩量震荡行情之下， 北上资

金的成交活跃个股更为集中。 其

中沪市的中国平安、贵州茅台、招

商银行、中国国旅、伊利股份和深

市的五粮液、 海康威视、 美的集

团、格力电器、温氏股份在上周均

5次进入十大活跃股名单中，可见

北上资金持续活跃于核心资产。

在沪股通净买入金额居前的

个股中， 对中国国旅的净买入额

达到了3.82亿元， 对招商银行的

净买入金额达到了2.60亿元，对

隆基股份的净买入金额达到了

1.96亿元。 而在深股通净买入额

居前的个股中， 北上资金对洋河

股份、万科A、温氏股份的净买入

金额均超过了2亿元，分别为2.53

亿元、2.48亿元、2.15亿元。 而从

北上资金净卖出金额居前的个股

来看， 北上资金上周对4只个股

的净卖出金额超过了5亿元，净

卖出中国平安11.67亿元、净卖出

贵州茅台5.63亿元、 净卖出海康

威视7.98亿元、 净卖出五粮液

6.02亿元。

从北上资金的净买入净卖出

居前的个股来看， 北上资金对于

核心资产的分歧初步显现。

从北上资金的持股变动量上

来看，Choice数据显示， 虽然上

周北上资金总体呈现为净流出，

但仍对5只个股的增持量超过了

1000万股， 分别是潍柴动力、和

邦生物、美年健康、成都银行和中

国银行，增持数量分别为2362.96

万股、1285.48万股、1222.02万

股、1068.57万股、1057.04万股。

此外， 对于光大银行的增持股数

接近1000万股，具体为986.69万

股。 可以看到上周银行股遭遇了

北上资金较为明显的加仓。

对于北上资金明显增持的银

行股，天风证券表示，外部因素阶

段性缓解，社融增速走高，经济企

稳有望，支撑银行板块估值修复。

下半年流入将加速

6月北上资金净流入达到

426.03亿元，7月份以来北上资金

小幅净流出19.31亿元。而北上资

金未来的动向， 在一定程度上也

将影响A股市场的走势。

对于北上资金后市的动向，

前海开源基金首席经济学家杨德

龙预计， 下半年外资还将加速流

入A股市场， 成为A股市场反弹

的动力。

广发证券首席策略分析师戴

康表示，全球央行转“鸽”推动资

金从避险转向风险， 预计下半年

外资再度加速流入A股。 预计下

半年入摩及入富带来被动外资约

1000亿元，在此基础上考虑到主

动基金转为流入， 预计下半年北

上资金流入规模约3000亿元。 富

时已在2019年6月将A股纳入因

子从0%提升到5%，9月份将继续

提升至15%， 预计将带来被动资

金约500亿元。 而入摩纳入因子

下半年继续提高预计带来被动资

金约600亿元。 综合考虑入摩及

入富， 预计下半年合计带来被动

外资约1000亿元。 考虑到汇率趋

稳及美债收益率曲线倒挂恢复正

常后，主动资金也将转为流入，预

计下半年北上资金包含主被动资

金在内的流入规模将达到3000

亿元。

戴康表示， 资本市场双向开

放步伐进一步加快， 以外资为代

表的长线投资者持续流入A股，

预计一到两年外资持股规模将跃

升各类机构投资者中的首位。 北

上资金一直较为青睐消费板块，

尤其是食品饮料和家电行业等中

国优势行业。扩大金融对外开放、

境内机构考核期拉长，A股投资

者结构将发生深刻变化， 长线投

资者话语权不断提升， 具备一定

吸引力的中国优势企业是长线投

资者的最佳选择。

平安基金表示， 北上资金主

要青睐大消费板块， 食品饮料是

配置重点。 考虑到后续MSCI及

富时等指数还会陆续提高A股纳

入比例， 后期北上资金流入逻辑

将逐渐从被动型基金调仓至主动

型基金布局， 将对消费板块继续

形成支撑。

主力资金净流出“降档” 看好休旅旺季行情

□本报记者 叶涛

最新Wind数据显示，截至上

周五收盘， 沪深两市主力资金全

天共计净流出8.23亿元， 环比前

一日显著下降；同时，上周五个交

易日市场依然连续遭遇主力资金

撤离，但与前一周相比，净流出规

模同样出现阶段性收缩。 业内人

士认为，目前场内交投依然低迷，

投资者观望情绪浓厚， 预计后市

仍有震荡反复。

净流出步调放缓

本轮调整以来， 市场持续遭

遇主力资金净流出， 鲜有净流入

现象发生， 上周市场依然沿袭这

一现象， 五个交易日全部为主力

净流出。不过与前期相比，上周主

力资金流动出现几大亮点， 一定

程度上反映出资金面悲观心态开

始发生阶段性纠偏。

一是净流出规模阶段性下

降。 Wind数据显示，上周五个交

易日中，除7月8日由于大盘大幅

跳水引发资金集体出逃， 当天主

力净流出规模高达456.19亿元，

其余几个交易日大多维持在单日

150亿元水平左右，上周五（7月

12日）净流出规模更缩减至8.23

亿元 ， 环比前一日降幅超过

94.37%。 而此前一周中，市场单

日净流出规模则基本稳定在300

亿元上下。

二是部分超大单资金开始

试探性做多。 根据Wind数据统

计，上周五主力净流出规模骤降

的同时，超大单已然率先实现净

流入，全天净流入规模为39.25亿

元， 一举终结连续净流出态势。

作为风险偏好相对较低的资金

类型，超大单投资者释放出做多

暖意，也从侧面印证市场正在从

外部事件以及经济数据悲观预

期中摆脱出来。

国家统计局近日公布数据，

6月CPI同比2.7%符合市场预期

并持平于前值。 PPI方面，6月PPI

同比零增长，环比-0.3%。国务院

常务会议则指出，要确定进一步

稳外贸的措施， 扩大开放稳增

长、稳就业；同时要切实做好降

低社保费率的工作以减轻企业

的负担。

机构人士表示， 虽然近期公

布的经济数据显示国内需求仍较

疲软，使得市场信心不足，但随着

稳增长政策效应逐步释放， 经济

有望筑底企稳。此外，经历了多次

反复后， 外部市场对国内资本市

场的影响实际上也在逐渐钝化，

对市场情绪有所提振。

看好休闲旅游

改善信号有所释放， 投资者

当前仍不能掉以轻心。 东莞证券

强调， 受到经济仍较疲软以及地

产信托类项目管制等消息影响，

市场交投意愿较为低迷， 投资者

观望情绪浓厚，短期而言，预计行

情仍有震荡反复。

从主力资金介入领域来看，投

资者对未来行情反复也存在担忧。

Wind数据显示，28个申万一级行

业中，上周实现净流出的板块仅有

休闲服务， 具体净流入规模为

8594.59万元；而计算机、电子板块

全周净流出金额均超过87亿元。

西南证券分析称， 暑期旅游

旺季即将开启，亲子游、暑期游学

热度攀升。 6月13日途牛发布

《2019全球暑期游学分析报

告》，根据报告数据，暑期境内游

学产品人均消费2300元、海外游

学产品人均消费15000元， 且群

体呈多元化特征， 年龄最小仅5

岁。 鉴于我国低护照渗透率+出

境游低渗透率， 中长期持续看好

出境游行业发展空间。

另外，免税方面，青岛、厦门、

大连、 北京等地的市内店已陆续

开业或复开， 国人市内店政策有

望在年内放开， 离岛免税限额放

开对客单价提升作用或在2019

年体现，政策红利持续释放。

6月以来部分机构密集调研个股情况

国信证券：

必需消费品板块超额收益何处寻

从长周期视角下，A股、

美股必需消费板块的历史经

验来看， 我们主要得到了以

下重要结论：第一，从上市公

司角度看， 近20年来A股必

需消费品行业龙头公司市值

大幅提高。 美股必需消费品

行业近50年来同样诞生了大

批千亿级市值的优秀公司。

第二， 从收益率的角度

看，2000年以来A股必需消

费板块年化收益率领涨所有

行业，1968年以来美股必需

消费板块年化收益率在各行

业中同样领先， 不过21世纪

以来美股必需消费行业整体

收益率与大盘相近， 并无显

著超额收益率。

第三，从收益率的影响因

素看，持续稳定的高ROE是板

块绝对收益率的关键因素，但

长期持续稳定的高ROE水平

仅仅可以保证板块获得较高

的绝对收益率。 板块超额收益

率则还得取决于板块相对于

大盘整体ROE走势，即当必需

消费行业ROE相对大盘整体

ROE显著改善时，行业超额收

益率将同步提高，当必需消费

行业ROE相对大盘整体ROE

恶化时，行业超额收益率将同

步下滑。

第四 ，2004年以来A股

必需消费板块净利润增速相

对A股整体出现上升趋势，

由此导致了必需消费板块

ROE 相 对 A 股整体持续改

善， 进而带来了必需消费板

块的超额收益。 2004年以来

A股必需消费板块ROE走势

与其净利润增速走势基本一

致， 并且A股必需消费板块

相对A股整体ROE走势与二

者净利润增速相对走势同样

基本一致。所以综合来看，我

们认为2004年以来A股必需

消费板块净利润增速相对A

股整体出现上升趋势， 由此

导致了必需消费板块ROE相

对A股整体持续改善， 进而

带来了必需消费板块的超额

收益。

第五， 上世纪80年代初

至90年代初美股必需消费板

块在净利润增速大幅提高的

支撑下，ROE持续改善，而

21世纪以来受股息率提升和

净利润增速下降的综合作

用， 必需消费板块ROE基本

维持稳定， 相对美股整体也

并未取得明显的超额收益。

（陈晓刚 整理）

国金证券：

关注摄像头和屏下指纹

手机存量时代，2019年6

月新增设备数环比小幅上

升：6月份， 国内手机新增设

备数2969万部， 环比小幅上

升3%，同比下降22%。 2019

年第二季度新增设备数合计

为 8555 万 部 ， 同 比 下 滑

21.6%， 其中华为销量同比

基本持平。

华为蝉联第一， 苹果销

量下滑明显：P30系列销量持

续 高 涨 ，6 月 销 量 达 270 万

部， 华为和荣耀增量份额接

近35%，领先优势不断扩大，

存量份额上升至21%。OPPO

的Reno系列销量接近130万

部，份额回升显著。 小米9销

量依旧不佳，凭借红米Note�

7和K20系列，小米整体销量

小 幅 上 升 。 Vivo 子 品 牌

iQOO新增设备数仅余 32万

部。苹果销量依旧羸弱，份额

显著下滑。

摄像头， 屏下指纹是当

前智能手机主要创新亮点 。

其中， 摄像头是未来智能手

机创新的主要发力点。 数量

上从单摄到双摄到三摄到华

为P30� Pro的四摄， 功能上

从单一的像素提升发展成大

光圈、超广角、潜望式长焦 、

TOF等特色镜头的引入 ，是

智能手机行业最具投资前景

的环节 。 从华为P30系列和

OPPO的Reno系列的持续热

销可以看出， 消费者对更清

晰的拍照效果和更强大的拍

照功能有着强烈的需求。 在

如今专业相机设备进步缓慢

的大前提下， 手机拍照能力

已然成为了用户选择时的重

要指标。 手机拍照的成像效

果与专业拍照设备差距仍

在， 这将驱动手机厂商在摄

像头领域持续投入研发 ，持

续创新。 建议关注摄像头领

域创新升级带来的投资机

会， 重点关注： 舜宇光学科

技、水晶光电、丘钛科技。

与此同时， 屏下指纹技

术在2019年开始进入产业化

的爆发期。 随着屏下指纹技

术的成熟和全面屏的普及 ，

屏下指纹方案有望逐渐成为

主流配置。 目前在新增设备

中， 屏下指纹占比超过22%

左右；在存量设备中，屏下指

纹占比仅有3%，潜在空间巨

大。 屏下指纹已逐渐成为华

为等多家手机厂商旗舰机的

标配， 相关供应商将直接受

益于高端机型的份额提升。

此外，随着技术的发展、成本

的降低， 屏下指纹未来有望

向中低端设备渗透。 建议关

注相关的产业链标的， 重点

关注： 汇顶科技。 （陈晓刚

整理）

天风证券：

新型烟草产业显机遇

2018年全球新型烟草销售

规模达到277.4亿美元（加热不

燃烧约119亿美元，雾化式电子

烟约158亿美元）， 同比增长

60.6%， 持续高速增长， 预计

2019年全球新型烟草规模达到

370亿美元。 因IQOS、JUUL的

兴起，带动全球加热不燃烧、封

闭式小烟品类迅速崛起，2018

年两者合计占比约68%， 预计

到 2023年合计份额将超过

85%。 从品类来看，传统雾化烟

在欧美地区盛行，消费者以“非

烟民”为主，亚太区以加热不燃

烧为主。

未来市场空间和驱动力如

何看？

海外雾化市场： 尼古丁用

户渗透率和CBD合法化区域将

继续提升。由JUUL研发的尼古

丁盐技术带来新的 “技术革

命” ，提升了雾化烟中尼古丁的

利用效率，改善使用体验，使得

雾化烟从“小众” 向“大众” 消

费品转化。

海外加热不燃烧市场：迅

速崛起，逐步替代卷烟消费。 因

吸烟文化、 雾化式电子烟管控

问题， 日韩等东亚国家对于加

热不燃烧品类的接受度更高。

截至2019年一季度，3年时间

IQOS日本市占率从一开始不

足1%迅速增长至16.9％； 目前

70%的IQOS消费者是从其他

竞争对手的卷烟品牌转为PMI

客户， 新型烟草已然是未来各

烟草公司获得消费者的“必争

之地” 。 截至2018年年底，日本

烟民加热不燃烧设备保有率超

过40%。

国内雾化市场方面， 自有

品牌于年内纷纷入场， 千烟之

“战” 已然打响：2019年来，各

大品牌如悦刻 、 灵犀 Linx、

MOTI魔笛、鲸鱼轻烟、火器、

foogo福狗等，均在加速推出新

产品以抢占市场份额。 根据统

计，2019年618当天京东平台

电子烟成交额同比增5.6倍，烟

弹成交数量同比增3.3倍， 上榜

公司名单中多个品牌于2018年

底后才创立， 可见各大品牌前

进步伐之迅速，千烟之“战” 已

然打响。

当前新型烟草产业正处

于产业发展初期， 仍存在可

观的技术迭代、 政策推进等

产业发展空间 ， 相关品牌

商、 渠道商或者供应链厂商

有望将继续享受产业高速发

展带来的市场红利。 （牛仲

逸 整理）

上周北上资金先抑后扬

中期流入仍将加速

□本报记者 吴玉华

上周，两市连日缩量调整，全

周上证指数下跌2.67%， 深证成

指下跌2.43%， 创业板指下跌

1.92%。 在市场连日缩量震荡的

情况下，北上资金先抑后扬，先是

连续三个交易日出现净流出，而

后连续两个交易日出现净流入。

Wind数据显示，上周北上资金累

计净流出39.68亿元，本月以来北

上资金累计净流出19.31亿元。

分析人士表示， 目前A股的

估值水平相比其他市场偏低，在

历史上也处于较低水平。 相比于

中国经济的潜力， 外资配置比例

偏低，未来仍然会持续流入。

北上资金先抑后扬

进入7月份以来， 北上资金

未出现如6月份一般的持续净流

入情况， 北上资金净流入局面呈

现震荡态势，流入流出现象参半。

Wind数据显示，7月份以来，北

上资金累计净流出19.31亿元，其

中沪股通资金净流出32.71亿元，

深股通资金净流入13.40亿元，其

中有5个交易日出现净流入情

况，4个交易日出现净流出情况。

上周北上资金先抑后扬，北

上资金在上周一到上周三连续三

个交易日净流出， 而后两个交易

日净流入。 具体来看，Wind数据

显示， 上周5个交易日净流入金

额分别为-36.06亿元、-26.20亿

元 、-16.37 亿 元 、24.36 亿 元 、

14.59亿元。全周北上资金净流出

39.68亿元，其中沪股通资金净流

出35.97亿元，深股通资金净流出

3.71亿元。可以看到，在上周市场

连日缩量震荡的情况下， 北上资

金经历了先流出后流入的情况，

其中上周一两市明显调整， 而北

上资金的净流出力度也最大，而

后北上资金净流出力度逐渐变小

并在上周四开始出现净流入情

况，可以说，北上资金由净流出转

变为净流入对于大盘的震荡企稳

有推动作用。

在北上资金上周出现先抑后

扬的同时，深强沪弱的格局显现，

上周沪股通资金净流出金额显著

多于深股通资金净流出金额，而

这种情况在7月份以来也表现得

非常明显，7月份以来沪股通资

金出现净流出， 而深股通资金出

现净流入。从市场表现上来看，上

周沪指累计下跌2.67%， 深证成

指累计下跌2.43%， 创业板指数

累计下跌1.92%， 跌幅上沪市要

大于深市。 而从7月第一周的情

况来看，沪指累计上涨1.08%，深

证成指累计上涨2.89%， 创业板

指累计上涨2.40%， 市场表现上

也是深市更好。

对于短期北上资金呈现深强

沪弱的格局，分析人士表示，科创

板将要开始正式交易， 对成长板

块有较强的带动作用， 因此短期

市场呈现出了深强沪弱的情况。

渤海证券表示，综合政策、估

值、业绩推动三方面的因素，当前

政策仍处于对资本市场的持续利

好期， 管理层对权益市场的发展

提出较高要求， 有利于资本市场

环境的加速改善和中长期资金的

持续流入。

银行股获明显增持

在北上资金上周出现先抑后

扬情况的同时， 从北上资金的交

易情况来看， 北上资金仍活跃于

核心资产， 对银行股有较为明显

的加仓。

从上周北上资金的十大活跃

股情况来看，Choice数据显示，

上周沪股通、 深股通共有30只个

股进入十大活跃股名单， 其中沪

股通15只，深股通15只，在市场的

连续缩量震荡行情之下， 北上资

金的成交活跃个股更为集中。 其

中沪市的中国平安、贵州茅台、招

商银行、中国国旅、伊利股份和深

市的五粮液、 海康威视、 美的集

团、格力电器、温氏股份在上周均

5次进入十大活跃股名单中，可见

北上资金持续活跃于核心资产。

在沪股通净买入金额居前的

个股中， 对中国国旅的净买入额

达到了3.82亿元， 对招商银行的

净买入金额达到了2.60亿元，对

隆基股份的净买入金额达到了

1.96亿元。 而在深股通净买入额

居前的个股中， 北上资金对洋河

股份、万科A、温氏股份的净买入

金额均超过了2亿元，分别为2.53

亿元、2.48亿元、2.15亿元。 而从

北上资金净卖出金额居前的个股

来看， 北上资金上周对4只个股

的净卖出金额超过了5亿元，净

卖出中国平安11.67亿元、净卖出

贵州茅台5.63亿元、 净卖出海康

威视7.98亿元、 净卖出五粮液

6.02亿元。

从北上资金的净买入净卖出

居前的个股来看， 北上资金对于

核心资产的分歧初步显现。

从北上资金的持股变动量上

来看，Choice数据显示， 虽然上

周北上资金总体呈现为净流出，

但仍对5只个股的增持量超过了

1000万股， 分别是潍柴动力、和

邦生物、美年健康、成都银行和中

国银行，增持数量分别为2362.96

万股、1285.48万股、1222.02万

股、1068.57万股、1057.04万股。

此外， 对于光大银行的增持股数

接近1000万股，具体为986.69万

股。 可以看到上周银行股遭遇了

北上资金较为明显的加仓。

对于北上资金明显增持的银

行股，天风证券表示，外部因素阶

段性缓解，社融增速走高，经济企

稳有望，支撑银行板块估值修复。

下半年流入将加速

6月北上资金净流入达到

426.03亿元，7月份以来北上资金

小幅净流出19.31亿元。而北上资

金未来的动向， 在一定程度上也

将影响A股市场的走势。

对于北上资金后市的动向，

前海开源基金首席经济学家杨德

龙预计， 下半年外资还将加速流

入A股市场， 成为A股市场反弹

的动力。

广发证券首席策略分析师戴

康表示，全球央行转“鸽”推动资

金从避险转向风险， 预计下半年

外资再度加速流入A股。 预计下

半年入摩及入富带来被动外资约

1000亿元，在此基础上考虑到主

动基金转为流入， 预计下半年北

上资金流入规模约3000亿元。 富

时已在2019年6月将A股纳入因

子从0%提升到5%，9月份将继续

提升至15%， 预计将带来被动资

金约500亿元。 而入摩纳入因子

下半年继续提高预计带来被动资

金约600亿元。 综合考虑入摩及

入富， 预计下半年合计带来被动

外资约1000亿元。 考虑到汇率趋

稳及美债收益率曲线倒挂恢复正

常后，主动资金也将转为流入，预

计下半年北上资金包含主被动资

金在内的流入规模将达到3000

亿元。

戴康表示， 资本市场双向开

放步伐进一步加快， 以外资为代

表的长线投资者持续流入A股，

预计一到两年外资持股规模将跃

升各类机构投资者中的首位。 北

上资金一直较为青睐消费板块，

尤其是食品饮料和家电行业等中

国优势行业。扩大金融对外开放、

境内机构考核期拉长，A股投资

者结构将发生深刻变化， 长线投

资者话语权不断提升， 具备一定

吸引力的中国优势企业是长线投

资者的最佳选择。

平安基金表示， 北上资金主

要青睐大消费板块， 食品饮料是

配置重点。 考虑到后续MSCI及

富时等指数还会陆续提高A股纳

入比例， 后期北上资金流入逻辑

将逐渐从被动型基金调仓至主动

型基金布局， 将对消费板块继续

形成支撑。

主力资金净流出“降档” 看好休旅旺季行情

□本报记者 叶涛

最新Wind数据显示，截至上

周五收盘， 沪深两市主力资金全

天共计净流出8.23亿元， 环比前

一日显著下降；同时，上周五个交

易日市场依然连续遭遇主力资金

撤离，但与前一周相比，净流出规

模同样出现阶段性收缩。 业内人

士认为，目前场内交投依然低迷，

投资者观望情绪浓厚， 预计后市

仍有震荡反复。

净流出步调放缓

本轮调整以来， 市场持续遭

遇主力资金净流出， 鲜有净流入

现象发生， 上周市场依然沿袭这

一现象， 五个交易日全部为主力

净流出。不过与前期相比，上周主

力资金流动出现几大亮点， 一定

程度上反映出资金面悲观心态开

始发生阶段性纠偏。

一是净流出规模阶段性下

降。 Wind数据显示，上周五个交

易日中，除7月8日由于大盘大幅

跳水引发资金集体出逃， 当天主

力净流出规模高达456.19亿元，

其余几个交易日大多维持在单日

150亿元水平左右，上周五（7月

12日）净流出规模更缩减至8.23

亿元 ， 环比前一日降幅超过

94.37%。 而此前一周中，市场单

日净流出规模则基本稳定在300

亿元上下。

二是部分超大单资金开始

试探性做多。 根据Wind数据统

计，上周五主力净流出规模骤降

的同时，超大单已然率先实现净

流入，全天净流入规模为39.25亿

元， 一举终结连续净流出态势。

作为风险偏好相对较低的资金

类型，超大单投资者释放出做多

暖意，也从侧面印证市场正在从

外部事件以及经济数据悲观预

期中摆脱出来。

国家统计局近日公布数据，

6月CPI同比2.7%符合市场预期

并持平于前值。 PPI方面，6月PPI

同比零增长，环比-0.3%。国务院

常务会议则指出，要确定进一步

稳外贸的措施， 扩大开放稳增

长、稳就业；同时要切实做好降

低社保费率的工作以减轻企业

的负担。

机构人士表示， 虽然近期公

布的经济数据显示国内需求仍较

疲软，使得市场信心不足，但随着

稳增长政策效应逐步释放， 经济

有望筑底企稳。此外，经历了多次

反复后， 外部市场对国内资本市

场的影响实际上也在逐渐钝化，

对市场情绪有所提振。

看好休闲旅游

改善信号有所释放， 投资者

当前仍不能掉以轻心。 东莞证券

强调， 受到经济仍较疲软以及地

产信托类项目管制等消息影响，

市场交投意愿较为低迷， 投资者

观望情绪浓厚，短期而言，预计行

情仍有震荡反复。

从主力资金介入领域来看，投

资者对未来行情反复也存在担忧。

Wind数据显示，28个申万一级行

业中，上周实现净流出的板块仅有

休闲服务， 具体净流入规模为

8594.59万元；而计算机、电子板块

全周净流出金额均超过87亿元。

西南证券分析称， 暑期旅游

旺季即将开启，亲子游、暑期游学

热度攀升。 6月13日途牛发布

《2019全球暑期游学分析报

告》，根据报告数据，暑期境内游

学产品人均消费2300元、海外游

学产品人均消费15000元， 且群

体呈多元化特征， 年龄最小仅5

岁。 鉴于我国低护照渗透率+出

境游低渗透率， 中长期持续看好

出境游行业发展空间。

另外，免税方面，青岛、厦门、

大连、 北京等地的市内店已陆续

开业或复开， 国人市内店政策有

望在年内放开， 离岛免税限额放

开对客单价提升作用或在2019

年体现，政策红利持续释放。

证券代码 证券简称 调研日期 调研方式 合计

机构投资

者家数

上市公司及

相关方家数

所属Wind行业

002044.SZ

美年健康

2019-06-06

现场会议

195 194 1

保健护理服务

300124.SZ

汇川技术

2019-06-14

现场会议

123 122 1

电气部件与设备

300760.SZ

迈瑞医疗

2019-06-04

视频会议

105 104 1

医疗保健设备

002415.SZ

海康威视

2019-06-04

现场会议

85 84 1

电子设备和仪器

300676.SZ

华大基因

2019-06-28

现场会议

74 73 1

生物科技

300003.SZ

乐普医疗

2019-06-27

视频会议

72 71 1

医疗保健用品

002867.SZ

周大生

2019-06-27

现场会议

70 69 1

服装、服饰与奢侈品

300246.SZ

宝莱特

2019-06-05

现场会议

64 63 1

医疗保健设备

002050.SZ

三花智控

2019-06-24

现场会议

64 63 1

工业机械

002191.SZ

劲嘉股份

2019-06-13

视频会议

60 54 3

商业印刷

002563.SZ

森马服饰

2019-06-12

现场会议

59 57 2

服装、服饰与奢侈品

300496.SZ

中科创达

2019-06-17

视频会议

52 51 1

系统软件

002434.SZ

万里扬

2019-06-19

现场会议

47 46 1

机动车零配件与设备

002191.SZ

劲嘉股份

2019-06-17

视频会议

44 43 1

商业印刷

601113.SH

华鼎股份

2019-07-03

现场会议

43 42 1

化纤

002463.SZ

沪电股份

2019-07-04

现场会议

42 41 1

电子元件

000963.SZ

华东医药

2019-06-06

现场会议

42 41 1

保健护理产品经销商

300601.SZ

康泰生物

2019-06-26

现场会议

41 40 1

生物科技

300010.SZ

立思辰

2019-06-27

现场会议

38 37 1

应用软件

002153.SZ

石基信息

2019-06-26

现场会议

37 36 1

应用软件

000333.SZ

美的集团

2019-06-19

现场会议

37 37 0

家用电器

603589.SH

口子窖

2019-06-04

现场会议

32 31 1

白酒与葡萄酒

002236.SZ

大华股份

2019-06-17

视频会议

31 30 1

电子设备和仪器

002426.SZ

胜利精密

2019-06-11

现场会议

31 29 2

电子元件

300596.SZ

利安隆

2019-06-27

现场会议

29 27 2

特种化工

002701.SZ

奥瑞金

2019-06-05

视频会议

28 27 1

金属与玻璃容器

002138.SZ

顺络电子

2019-06-26

现场会议

28 27 1

电子元件

000333.SZ

美的集团

2019-07-04

现场会议

27 27 0

家用电器

002422.SZ

科伦药业

2019-06-27

现场会议

27 26 1

西药

002869.SZ

金溢科技

2019-06-19

现场会议

26 25 1

电子设备和仪器

代码 名称

AH股价

格比

A股溢价

率(%)

A股价格

（元）

H股代码 H股名称 Wind行业

600876.SH

洛阳玻璃

6.88 588.43 11.24 1108.HK

洛阳玻璃股份

Wind

技术硬件与设备

002703.SZ

浙江世宝

6.29 529.09 6.24 1057.HK

浙江世宝

Wind

汽车与汽车零部件

600860.SH

京城股份

5.11 410.69 6.50 0187.HK

京城机电股份

Wind

资本货物

600775.SH

南京熊猫

4.90 390.04 11.27 0553.HK

南京熊猫电子股份

Wind

技术硬件与设备

601038.SH

一拖股份

4.79 378.72 7.69 0038.HK

第一拖拉机股份

Wind

资本货物

601330.SH

绿色动力

4.04 304.16 13.02 1330.HK

绿色动力环保

Wind

商业和专业服务

601066.SH

中信建投

3.99 299.23 19.73 6066.HK

中信建投证券

Wind

多元金融

002490.SZ

山东墨龙

3.95 295.22 4.51 0568.HK

山东墨龙

Wind

能源

Ⅱ

601375.SH

中原证券

3.50 249.81 5.22 1375.HK

中州证券

Wind

多元金融

600874.SH

创业环保

3.32 231.63 8.18 1065.HK

天津创业环保股份

Wind

公用事业

Ⅱ

601319.SH

中国人保

3.31 231.38 9.25 1339.HK

中国人民保险集团

Wind

保险

Ⅱ

600547.SH

山东黄金

3.13 213.06 40.67 1787.HK

山东黄金

Wind

材料

Ⅱ

000585.SZ *ST

东电

3.08 208.17 2.11 0042.HK

东北电气

Wind

资本货物

601866.SH

中远海发

3.08 207.59 2.70 2866.HK

中远海发

Wind

运输

601865.SH

福莱特

3.02 202.36 9.82 6865.HK

福莱特玻璃

Wind

材料

Ⅱ

601068.SH

中铝国际

2.97 197.39 6.50 2068.HK

中铝国际

Wind

资本货物

601881.SH

中国银河

2.87 187.36 11.25 6881.HK

中国银河

Wind

多元金融

600871.SH

石化油服

2.84 183.64 2.44 1033.HK

中石化油服

Wind

能源

Ⅱ

601869.SH

长飞光纤

2.72 171.74 35.35 6869.HK

长飞光纤光缆

Wind

技术硬件与设备

600685.SH

中船防务

2.56 155.97 16.20 0317.HK

中船防务

Wind

资本货物

601326.SH

秦港股份

2.54 154.25 3.37 3369.HK

秦港股份

Wind

运输

600635.SH

大众公用

2.48 148.16 6.23 1635.HK

大众公用

Wind

公用事业

Ⅱ

002460.SZ

赣锋锂业

2.41 141.25 23.76 1772.HK

赣锋锂业

Wind

材料

Ⅱ

601811.SH

新华文轩

2.40 139.69 11.53 0811.HK

新华文轩

Wind

媒体

Ⅱ

600958.SH

东方证券

2.38 138.46 10.11 3958.HK

东方证券

Wind

多元金融

002910.SZ

庄园牧场

2.37 137.31 12.29 1533.HK

庄园牧场

Wind

食品、饮料与烟草

601880.SH

大连港

2.36 135.82 2.07 2880.HK

大连港

Wind

运输

600875.SH

东方电气

2.34 133.85 10.12 1072.HK

东方电气

Wind

资本货物

000756.SZ

新华制药

2.27 126.91 7.27 0719.HK

山东新华制药股份

Wind

制药、生物科技与生命科学

601727.SH

上海电气

2.20 119.92 5.27 2727.HK

上海电气

Wind

资本货物

A07
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