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2019-08-09 307.15 160.55 146.60 13.95 7,366.16 149.93 74.73 75.20 -0.47 4,156.62 157.22 85.82 71.40 14.42 3,209.54

2019-08-08 335.97 180.73 155.24 25.49 7,352.21 178.48 93.92 84.56 9.36 4,157.09 157.48 86.81 70.68 16.13 3,195.12

2019-08-07 336.56 153.03 183.53 -30.50 7,326.72 177.28 76.36 100.92 -24.57 4,147.73 159.28 76.67 82.61 -5.94 3,178.99

2019-08-06 473.26 221.74 251.52 -29.79 7,357.22 244.64 106.09 138.54 -32.45 4,172.29 228.63 115.64 112.98 2.66 3,184.93

2019-08-05 371.28 168.33 202.96 -34.63 7,387.01 185.60 80.65 104.95 -24.30 4,204.74 185.68 87.67 98.01 -10.33 3,182.27

2019-08-02 389.20 160.54 228.66 -68.12 7,421.64 195.22 74.33 120.89 -46.56 4,229.04 193.98 86.21 107.77 -21.56 3,192.60

2019-08-01 322.39 155.44 166.95 -11.51 7,489.76 161.08 74.13 86.95 -12.83 4,275.59 161.30 81.31 79.99 1.32 3,214.16

2019-07-31 233.86 114.43 119.42 -4.99 7,501.27 111.12 52.45 58.66 -6.21 4,288.42 122.74 61.98 60.76 1.22 3,212.85

2019-07-30 303.80 164.15 139.64 24.51 7,506.26 141.10 68.51 72.59 -4.09 4,294.63 162.70 95.65 67.05 28.60 3,211.63

2019-07-29 286.57 143.58 142.99 0.59 7,481.75 131.11 58.00 73.11 -15.11 4,298.72 155.46 85.58 69.88 15.70 3,183.03

2019-07-26 268.01 127.07 140.94 -13.87 7,481.16 131.80 61.51 70.29 -8.78 4,313.83 136.21 65.57 70.65 -5.08 3,167.33

2019-07-25 305.31 162.40 142.91 19.49 7,495.03 137.87 77.51 60.36 17.14 4,322.61 167.44 84.89 82.55 2.34 3,172.42

2019-07-24 326.64 173.57 153.07 20.50 7,475.54 154.24 83.06 71.19 11.87 4,305.47 172.40 90.51 81.88 8.63 3,170.07

2019-07-23 290.34 143.14 147.20 -4.06 7,455.04 135.73 69.54 66.19 3.34 4,293.59 154.61 73.60 81.00 -7.40 3,161.44

2019-07-22 321.11 162.48 158.63 3.85 7,459.09 156.39 75.30 81.09 -5.79 4,290.25 164.72 87.18 77.54 9.64 3,168.84

2019-07-19 338.93 200.41 138.52 61.89 7,455.24 173.64 108.26 65.38 42.87 4,296.04 165.29 92.15 73.13 19.02 3,159.21

2019-07-18 298.26 158.36 139.91 18.45 7,393.35 151.16 83.92 67.24 16.68 4,253.16 147.11 74.44 72.67 1.77 3,140.19

2019-07-17 290.80 154.16 136.65 17.51 7,374.90 140.27 74.77 65.50 9.27 4,236.48 150.54 79.39 71.15 8.24 3,138.42

2019-07-16 303.83 156.96 146.87 10.09 7,357.39 149.45 78.27 71.18 7.08 4,227.21 154.38 78.69 75.69 3.01 3,130.18

2019-07-15 407.13 196.36 210.77 -14.41 7,347.30 210.67 94.69 115.98 -21.29 4,220.12 196.46 101.67 94.79 6.88 3,127.18

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
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猪产业个股行情一览

证券代码 证券简称

涨跌幅

（9日、%）

收盘价

（9日、元）

年内涨跌幅

（%）

自由流通市值（亿

元）

000860.SZ

顺鑫农业

2.10 46.76 91.16 213.49

002458.SZ

益生股份

1.56 24.77 194.88 75.26

000702.SZ

正虹科技

0.53 5.69 2.34 11.36

002100.SZ

天康生物

-1.02 9.71 134.07 47.07

000895.SZ

双汇发展

-1.09 21.85 -5.43 192.72

603609.SH

禾丰牧业

-1.10 13.47 76.23 37.15

002840.SZ

华统股份

-1.21 16.30 24.71 19.04

002505.SZ

大康农业

-1.66 1.78 9.88 42.23

000529.SZ

广弘控股

-1.99 5.91 33.44 15.32

002330.SZ

得利斯

-2.01 6.34 46.76 8.70

002548.SZ

金新农

-2.02 10.68 59.64 26.64

002054.SZ

德美化工

-2.38 7.37 18.28 16.25

000735.SZ

罗牛山

-2.39 8.18 -15.14 73.96

002726.SZ

龙大肉食

-2.79 9.40 18.84 22.59

600073.SH

上海梅林

-3.26 8.61 16.81 50.23

002567.SZ

唐人神

-3.61 11.75 109.03 53.40

300498.SZ

温氏股份

-3.67 41.19 59.36 1,573.87

603363.SH

傲农生物

-3.71 21.00 150.21 37.27

002714.SZ

牧原股份

-3.87 72.74 153.22 585.45

600975.SH

新五丰

-3.88 11.15 229.88 41.75

002124.SZ

天邦股份

-4.78 13.35 96.32 102.90

002157.SZ

正邦科技

-9.44 18.03 240.31 214.35

新时代证券：

板块轮动的尾声

市场每一轮大的调整后

期都会出现强势股补跌，本轮

市场调整自4月下旬开始，前

期强势行业食品饮料自7月以

来也开始调整。梳理此前市场

调整的过程发现，一般强势股

补跌完成后市场波动会下降，

投资者需要时间去寻找新的

主线。

2019年初的上涨， 表现

最为强势的行业是农林牧渔

和食品饮料，表现最弱的行业

是钢铁和建筑。 4月下旬至6

月初的调整过程中，前期强势

的行业表现仍然强势，且在调

整的初期农林牧渔行业继续

上涨，食品饮料走平，并未跟

随指数下跌；而前期弱势的行

业钢铁和建筑，下跌幅度则超

过上证指数。 调整的后半段，

指数横向震荡，农林牧渔、食

品饮料震荡走强，钢铁和建筑

则震荡回落。 6月中下旬指数

小幅反弹，食品饮料指数创出

新高。

总结2018年出现的两次

上涨-下跌过程发现， 在上涨

过程中表现最为强势的行业，

在市场下跌的初期表现一般

强于大盘，甚至强势行业在短

期内继续上涨。而上涨过程中

表现较弱的行业在下跌的初

期跌幅一般大于市场指数。在

市场下跌的后半段，前期强势

的行业一般会补跌，而此前表

现最弱的行业会反弹。当强势

行业完成补跌之后，市场的波

动性都会下降。从2018年的这

两次上涨然后调整的过程可

以发现，每一轮调整过程强势

行业完成补跌之后，一般也意

味着市场调整进入到尾声，投

资者对市场需要寻找新的主

线逻辑，短期市场的波动性会

下降。

自7月起， 食品饮料行业

开始调整，至今已经调整一个

月以上，而前期弱势行业则不

断创出新低。 鉴于此，指数层

面最大的风险阶段已经过去。

大类风格配置建议：PMI数据

等重要事件落地，博弈窗口关

闭，板块上，短期表现最强的

可能是基本面独立的非主流

板块，比如农业、军工、火电、

黄金等。中长期影响风格最重

要的是经济能否企稳，年内有

较大的概率能见到。成长和可

选消费由于估值不贵，一旦基

本面在未来的半年内能触底

改善， 均有戴维斯双击的可

能。（吴玉华 整理）

华泰证券：

把握优质券商投资机会

根据Wind显示，7月上证

综指下跌1.56%，深证成指上

涨1.62%， 创业板指数上涨

3.90%，上证国债上涨0.41%。

股票日均交易额3967亿元，环

比下降13.5%。 7月末两融余

额9086亿元，环比下降0.2%；

7月券商股票质押新增未解押

股 数 74 亿 股 ， 环 比 上 涨

48.1%，新增股票质押未解押

参考市值734亿元（按2019年

8月6日收盘价测算）。 IPO单

月规模446亿元， 环比上涨

325.2% ； 再融资单月规模

1934亿元，环比上涨651.5%；

债权承销规模6121亿元，环

比上涨4.9%。 新增券商资管

产品405只，截至月末资产净

值合计18428亿元。

营收、净利润环比小幅下

降， 累计净利润实现较高增

长：披露业绩的31家上市券商

7月实现净利润65亿元， 环比

-8%；实现营收179亿元，环比

-16%。 31家券商中10家营收

环比正增长，16家净利润环比

正增长。大型券商中华泰系和

招商系净利润环比上涨，其中

华泰系涨幅居前。可比口径下

29家券商 7月净利润同比

+9%，营收同比+7%，其中16

家营收同比正增长，13家净利

润同比正增长。 可比口径下，

27家券商前七个月累计净利

润同比+41%（剔除分红影

响）， 大型券商中招商系增幅

领先。

净 利 润 率 环 比 上 涨 、

ROE微幅下滑， 盈利能力有

所分化： 已披露业绩31家上

市券商 7月末净资产合计

12900亿元， 与上月基本持

平。 31家券商平均净利润率

为36.3%，较6月上涨3.1pct。

7月平均净资产收益率为

0.50%，较6月水平-4bp（未

年化）。 大型券商中，海通系、

中信系利润率指标排名靠前；

招商系和海通系ROE指标相

对领先。

板块处于政策良性周

期，把握优质券商投资机会：

券商板块当前仍处于政策良

性周期。 政治局会议强调推

进金融供给侧改革和坚守科

创板定位， 未来配套政策仍

有望落地， 引导行业稳健向

上。 科创板开市引导市场化

改革深化，同时也将倒逼券商

开启经营模式高阶转型。 长

周期看好市场化改革红利下

行业前景。 （吴玉华 整理）

川财证券：

两融标的扩容

提升

A

股交易活跃度

近日，证监会指导沪深交

易所修订出台了《融资融券交

易实施细则》， 同时指导交易

所进一步扩大两融的交易范

围，对两融交易机制做出了较

大幅度优化，将融资融券标的

股票数量由 950只扩大至

1600只。

新增两融标的筛选标准

主要为选取一定期间内自由

流通市值和成交额占比居前

的个股。 此次扩容后，A股两

融标的市值占A股总市值比

重由70.3%升至85.6%，主板、

中小板和创业板市值占比分

别由80.4%、46.1% 、23.4%升

至91.2%、71.9%、59.7%，中小

板和创业板的融资标的覆盖

范围增长更为显著。

两融标的扩容有利于提

升A股市场整体的交易活跃

度， 两融余额有望回升。 自

2010年3月31日融资融券业

务正式启动后，上交所、深交

所分别于2011年12月5日 、

2013年1月31日、2013年9月

16日、2014年9月22日、2016

年12月7日共计5次扩大融

资融券标的的股票范围，此

次 为 第 6 次 大 规 模 扩 容 。

2010年-2012年两融余额增

长较为缓慢，2013年增速明显

加快，2014年-2015年两融余

额爆发式增长，一度超过2.2万

亿元，并催生了牛市行情。 之

后两融余额快速回落至万亿

元以下。 2016年以来，两融余

额大部分时间在1万亿元上下

浮动，其短期内变动主要受市

场投资者情绪的影响。 截至8

月8日，A股融资融券余额为

8965.0亿元，此次两融标的扩

容将提升A股市场整体的交

易活跃度，两融余额有望回升

至万亿元以上。

关注新增两融标的分布

密集的成长板块以及券商板

块。 首先，从新增标的行业分

布来看，无论是家数还是市值

占比，医药、计算机、电子元器

件、通信、传媒等板块均居前，

未来将有望吸引增量资金流

入；其次，两融标的大幅扩容

以及两融交易市场化程度进

一步提升，有利于稳定券商息

差收入，提振券商业绩。 历史

数据显示，在两融标的扩容后

的短期内，券商板块表现相对

较强，中长期则无明显超额收

益。（牛仲逸 整理）

■ 研报点睛

美股尚未摆脱弱势 后市展望分歧加大

□本报记者 陈晓刚

美股市场三大指数上周继续

下跌，但跌幅较前一周缩窄，且普

遍收出较长的下影线。 道琼斯工

业平均指数跌0.75%； 标准普尔

500指数跌0.46%；纳斯达克综合

指数跌0.56%。

在外界对美联储宽松货币政

策预期的提振下，7月中旬美股再

创历史新高。但随着降息“鞋子”

的落地， 且市场认为并没有得到

来自美联储未来进一步降息的保

证， 叠加外部不确定性再度出现

反复，美股先抑后扬，虽然出现反

弹，但并未摆脱弱势。

防御板块表现较好

上周美股市场中， 防御性板

块如消费、公用事业表现较好，进

攻性板块如芯片股则持续承压。

上周道指成分股中， 麦当劳

涨幅最为强劲， 周度上涨3.11%，

排名第一。DOW、可口可乐、美国

运通 、 旅行者分别涨 2.28% 、

2.08%、1.5%、1.46%，位列第二至

五位。在下跌的成分股中，IBM跌

7.55%，排名第一。英特尔、辉瑞制

药、3M、 卡特彼勒分别跌5.55%、

4.34%、4.15%、4.14%， 位列第二

至五位。

标准普尔500指数成分股中，

AMD公司上周表现最好， 上涨

16.13% 。 生 产 飞 机 部 件 的

TransDigm集团、 泰森食品是另

外两家上涨超过10%的个股，分

别上涨15.67%、10.79%。 在跌幅

榜上，6家个股跌幅超过10%。 前

期的医疗保健大牛股内克塔治疗

大跌32.71%，排名第一；信息技术

公司DXC、卡夫亨氏、国际香料、

医疗公司Perrigo、世纪电信分别

下 跌 32.61% 、17.73% 、14.8% 、

10.51%、10.32%。

由于纳斯达克综合指数拥有

逾2600家成分股， 本文以纳斯达

克的主要指数———纳斯达克100

指数成分股进行统计。 该指数上

周跌0.6%。 在线交易公司Mer-

cadolibre、 网易和赛门铁克领

涨，百度、美光科技、赛灵思等芯

片公司领跌。

值得注意的是， 近期美股市

场的“进攻人气指标” 费城半导

体指数在前一周大跌6.61%，创

2018年12月以来最大单周跌幅

后，上周再度下跌1.62%。 30只成

分股只有5只获得上涨，其他全部

下跌。

后市展望有分歧

目前对美股后市， 市场观点

出现分歧。乐观的一方认为，由于

前期美国经济持续扩张， 加上特

朗普政府税改影响， 过去一年多

来美国企业将大量现金投入到回

购股票中。 上市公司回购股票能

提高股价以及增强投资者信心，

预计该趋势还将持续。高盛预计，

今年标准普尔500指数成分股企

业股票回购金额将达到9400亿美

元的新高。 美国富国银行证券分

析师进一步表示， 美国的银行股

现在的价格是经济衰退时期才会

有的价格， 但是现在却并没有发

生经济衰退， 银行股当前估值非

常具有吸引力，“以花旗为代表

的金融公司正在疯狂回购股票，

回购规模比以往任何时候都要

大，应该‘砸锅卖铁’ 回购更多股

票。 因为现在股票估值非常具有

吸引力。 ”

但悲观一方认为， 由于不确

定性因素增加， 投资者避险情绪

骤然上升。 如果外部因素持续发

酵，会对美国零售业、制造业、采

掘业就业带来不利影响。 在美国

经济基本面并不乐观的背景下，

美国股市或陷入趋势性下跌。 前

GLG全球宏观对冲基金联席经理

拉乌尔-帕尔说，目前的形势让他

对经济和市场做出了悲观的预

测。他表示，目前金融市场正处于

一个关键的拐点， 华尔街投资者

应该关注美元资产， 仔细从中寻

找金融体系压力不断加大的迹

象， 而这种压力可能引发2008年

那样的金融危机。 野村分析师更

警告称， 市场反弹剩下的时间不

多，未来可能很快出现一场“雷

曼式的” 抛售。

目前美联储的货币政策立场

面临不确定性， 也成为投资者担

忧股市的重要因素。 美国总统特

朗普日前再度抨击美联储货币政

策， 称美元过于强劲损害了美国

制造业的利益， 美联储需要把利

率降得更低， 应再降息100个基

点。美联储新一次议息会议将于9

月18日举行。

畜禽板块短线调整 机构看好业绩催化行情

□本报记者 周璐璐

今年以来牛冠A股的农林牧

渔板块上周跟随大盘下行调整，其

子板块畜禽养殖板块也同步回调。

不过，分析机构认为，进入中报披

露期，受益于生猪、禽链价格的稳

健上涨， 相关企业高盈利有望持

续，看好畜禽板块业绩催化行情。

畜禽价格同步上涨

从行业供给端看，今年三、四

季度生猪和商品代鸡供给仍处于

偏紧状态， 猪价和鸡价将实现同

步稳健上涨。

财富证券报告指出， 下半年

生猪价格上涨趋势基本确立。据猪

易数据统计，截至2019年8月8日，

全国外三元生猪均价为20.60元/

公斤，全国均呈现上涨态势。 分地

区来看，东北地区目前整体疫情较

为稳定，猪价整体稳中有升；华南

地区因前期抛售导致猪源紧缺，生

猪价格上涨较快， 部分地区突破

25元/公斤；华中、西南地区疫情导

致的抛售已经接近尾声，生猪供给

缺口显现，猪价稳步上涨；其他地

区猪价基本以涨为主。从全国生猪

供给情况来看， 由于2018年四季

度非洲猪瘟疫情开始大范围爆发，

而此阶段的能繁母猪存栏量直接

影响9-10月份之后的生猪出栏，

因此预计三、四季度生猪供给缺口

将不断扩大，未来下半年生猪价格

上涨趋势基本确立。

同时， 非洲猪瘟疫情扩散导

致的产能去化情况仍在持续，财

富证券预计此轮周期的上行阶段

持续时间将更长， 猪价有望超过

前几轮猪周期高点， 生猪养殖上

市公司逐步进入业绩兑现期。

另外，禽链价格回升，下半年

高盈利仍有望持续。经历6月份的

需求下滑、补栏减少后，白羽肉鸡

产业链环节逐步迎来修复。 从行

业供给端看，2019年下半年商品

代鸡供给仍受到2018年4-9月份

引种短缺影响， 预计下半年商品

代整体供给仍处于偏紧状态，伴

随着三、 四季度鸡肉消费旺季的

到来，鸡价有望重回强势。

看好业绩催化行情

进入8月份，上市公司中报陆

续披露， 从目前已披露业绩预告

的公司来看， 农业中报业绩分化

比较明显， 畜禽板块业绩提升具

有确定性， 看好该板块的业绩催

化行情。

财富证券分析师刘丛丛表

示， 上半年猪价虽仍处于上升通

道， 但因非洲猪瘟疫情导致成本

上升， 养猪企业上半年大部分仍

处于亏损状态， 但净利润已呈现

逐月提升趋势。 随着下半年猪价

持续上涨， 预计养猪板块及加速

布局养猪业务的饲料企业盈利有

望明显改善。 禽养殖板块受益于

供给偏紧+替代性需求提升，预计

下半年仍有望保持较高景气度。

不过， 后周期的饲料 （除禽料

外）、 疫苗业绩短期仍未看到改

善迹象。 种业供给侧改革仍在推

进， 上市公司业绩预计仍延续下

滑趋势。

综上，刘丛丛认为，随着周期

上行且权重占比较高的畜禽养殖

板块业绩逐季提升，行业整体盈利

能力亦将得到提振， 维持行业的

“领先大市”评级。投资策略上，畜

禽养殖板块仍是配置首选，同时建

议关注细分子板块优质个股。

天风证券报告认为， 未来

2-3年， 将是养猪板块的盈利景

气周期叠加头部上市企业出栏的

高速扩张期， 将迎来一波长期的

量利齐升行情。

北上资金上周净流出

“沪弱深强” 格局引关注

□本报记者 陈晓刚

近日由于市场风险偏好降

低， 北上资金一度连续净流出A

股市场。Wind数据显示，7月31日

至8月7日，北上资金连续6个交易

日出现净流出， 但8月8日、9日北

上资金又重新净流入A股。 上周

北上资金合计净流出55.48亿元，

深强沪弱的格局仍在持续， 沪股

通净流出72.42亿元，深股通则净

流入16.94亿元。

市场分析人士表示， 随着A

股进一步纳入各国际指数， 外资

流入将是大势所趋， 成为支撑市

场的重要力量。近期来看，市场机

会可能从系统性逐步转变为结构

性，可继续关注科创板、科技股。

深强沪弱格局仍持续

从市场表现来看， 上周上证

指数、深证成指、创业板指数分别

下跌3.25%、3.74%、3.15%。 科创

板受整体市场情绪影响， 热情有

所回落，说明市场资金趋于理性。

对于北上资金的深强沪弱，

分析人士认为科创板仍是市场聚

焦所在， 对成长型板块有较强带

动作用， 刺激了北上资金持续增

加对中小创相关对标股的仓位，

深强沪弱的格局还将持续。 华泰

证券表示， 随着市场机会从系统

性可能转变为结构性， 建议继续

关注科创板、 科技股等主题及个

股机会，建议优选基本面稳健、盈

利能力强、 现金流情况较好的中

小盘细分龙头。

从上周北上资金的十大活跃

股情况来看，Wind数据显示，沪

市的伊利股份、贵州茅台、中国平

安、恒瑞医药、招商银行和深市的

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， 显示北上资

金继续活跃在权重白马股之中。

上述个股中， 北上资金上周净流

入五粮液、温氏股份、贵州茅台、

美的集团， 金额分别为11.08亿

元 、4.54亿元 、2.37亿元 、1.72亿

元；北上资金从中国平安、招商银

行、伊利股份、恒瑞医药、海康威

视、格力电器净流出，金额分别为

19.9亿元、7.36亿元 、5.52亿元 、

3.66亿元、1.23亿元、1.12亿元。

行业方面， 上周以白酒为代

表的食品饮料板块获得北上资金

青睐，有色、水泥等板块也获得关

注； 金融板块则成为北上资金净

流出的重点对象。

外资中长期流入趋势不改

北京时间8月8日凌晨，MSCI

发布8月指数季度调整结果，继续

增加A股在新兴市场的权重，在

调整后，MSCI中A股在MSCI中

国和MSCI新兴市场指数权重分

别达到 7.79%和 2.46% 。 根据

MSCI在2019年3月公布的计划，

MSCI扩大纳入A股分三步走，下

一个关键时间节点在11月， 届时

MSCI会在后续审议中把指数中

的所有中国大盘A股纳入因子从

15%增加至20%。

日程显示，8月和9月是外资

密集纳入A股的时间点，8月23

日，富时罗素指数将公布指数季

度调整结果， 将中国A股纳入因

子从5%提升到15%，该调整将于

英国时间9月23日开盘前生效。 9

月6日， 标普道琼斯指数将发布

中国A股纳入名单， 纳入因子为

25%， 该变动同样将于9月23日

生效。

中信建投分析师张玉龙预

测， 依据MSCI跟踪资金规模，本

次扩大纳入中长期将带来173亿

美元的资金流入。 跟踪资金中绝

大部分为主动资金，汇率变动、市

场走势和企业盈利情况等因素会

极大影响其流入金额和节奏。 近

期外部因素扰动较大， 外资持续

流入的过程将有反复， 但全球央

行宽松预期逐步升温， 外资中长

期逐步流入趋势不改。

A股经过近期的调整， 配置

价值凸显。对于后市布局，安信证

券陈果策略团队表示， 未来阶段

经济韧性较强，流动性维持宽裕，

政策将在供给侧继续优化与发

力， 维持地产调控基调与打破刚

兑都有利于资本市场中期发展。

A股市场在经历震荡筑底之后，

有望迎来新一轮上升行情， 最近

阶段正是布局优质资产的黄金时

刻。 行业配置重点关注券商、军

工、通信、电子、计算机、汽车等，

结构性主线建议关注科创板可比

映射公司等。

猪产业个股行情一览

新时代证券：

板块轮动的尾声

市场每一轮大的调整后

期都会出现强势股补跌，本轮

市场调整自4月下旬开始，前

期强势行业食品饮料自7月以

来也开始调整。梳理此前市场

调整的过程发现，一般强势股

补跌完成后市场波动会下降，

投资者需要时间去寻找新的

主线。

2019年初的上涨， 表现

最为强势的行业是农林牧渔

和食品饮料，表现最弱的行业

是钢铁和建筑。 4月下旬至6

月初的调整过程中，前期强势

的行业表现仍然强势，且在调

整的初期农林牧渔行业继续

上涨，食品饮料走平，并未跟

随指数下跌；而前期弱势的行

业钢铁和建筑，下跌幅度则超

过上证指数。 调整的后半段，

指数横向震荡，农林牧渔、食

品饮料震荡走强，钢铁和建筑

则震荡回落。 6月中下旬指数

小幅反弹，食品饮料指数创出

新高。

总结2018年出现的两次

上涨-下跌过程发现， 在上涨

过程中表现最为强势的行业，

在市场下跌的初期表现一般

强于大盘，甚至强势行业在短

期内继续上涨。而上涨过程中

表现较弱的行业在下跌的初

期跌幅一般大于市场指数。在

市场下跌的后半段，前期强势

的行业一般会补跌，而此前表

现最弱的行业会反弹。当强势

行业完成补跌之后，市场的波

动性都会下降。从2018年的这

两次上涨然后调整的过程可

以发现，每一轮调整过程强势

行业完成补跌之后，一般也意

味着市场调整进入到尾声，投

资者对市场需要寻找新的主

线逻辑，短期市场的波动性会

下降。

自7月起， 食品饮料行业

开始调整，至今已经调整一个

月以上，而前期弱势行业则不

断创出新低。 鉴于此，指数层

面最大的风险阶段已经过去。

大类风格配置建议：PMI数据

等重要事件落地，博弈窗口关

闭，板块上，短期表现最强的

可能是基本面独立的非主流

板块，比如农业、军工、火电、

黄金等。中长期影响风格最重

要的是经济能否企稳，年内有

较大的概率能见到。成长和可

选消费由于估值不贵，一旦基

本面在未来的半年内能触底

改善， 均有戴维斯双击的可

能。（吴玉华 整理）

华泰证券：

把握优质券商投资机会

根据Wind显示，7月上证

综指下跌1.56%，深证成指上

涨1.62%， 创业板指数上涨

3.90%，上证国债上涨0.41%。

股票日均交易额3967亿元，环

比下降13.5%。 7月末两融余

额9086亿元，环比下降0.2%；

7月券商股票质押新增未解押

股 数 74 亿 股 ， 环 比 上 涨

48.1%，新增股票质押未解押

参考市值734亿元（按2019年

8月6日收盘价测算）。 IPO单

月规模446亿元， 环比上涨

325.2% ； 再融资单月规模

1934亿元，环比上涨651.5%；

债权承销规模6121亿元，环

比上涨4.9%。 新增券商资管

产品405只，截至月末资产净

值合计18428亿元。

营收、净利润环比小幅下

降， 累计净利润实现较高增

长：披露业绩的31家上市券商

7月实现净利润65亿元， 环比

-8%；实现营收179亿元，环比

-16%。 31家券商中10家营收

环比正增长，16家净利润环比

正增长。大型券商中华泰系和

招商系净利润环比上涨，其中

华泰系涨幅居前。可比口径下

29家券商 7月净利润同比

+9%，营收同比+7%，其中16

家营收同比正增长，13家净利

润同比正增长。 可比口径下，

27家券商前七个月累计净利

润同比+41%（剔除分红影

响）， 大型券商中招商系增幅

领先。

净 利 润 率 环 比 上 涨 、

ROE微幅下滑， 盈利能力有

所分化： 已披露业绩31家上

市券商 7月末净资产合计

12900亿元， 与上月基本持

平。 31家券商平均净利润率

为36.3%，较6月上涨3.1pct。

7月平均净资产收益率为

0.50%，较6月水平-4bp（未

年化）。 大型券商中，海通系、

中信系利润率指标排名靠前；

招商系和海通系ROE指标相

对领先。

板块处于政策良性周

期，把握优质券商投资机会：

券商板块当前仍处于政策良

性周期。 政治局会议强调推

进金融供给侧改革和坚守科

创板定位， 未来配套政策仍

有望落地， 引导行业稳健向

上。 科创板开市引导市场化

改革深化，同时也将倒逼券商

开启经营模式高阶转型。 长

周期看好市场化改革红利下

行业前景。 （吴玉华 整理）

川财证券：

两融标的扩容

提升

A

股交易活跃度

近日，证监会指导沪深交

易所修订出台了《融资融券交

易实施细则》， 同时指导交易

所进一步扩大两融的交易范

围，对两融交易机制做出了较

大幅度优化，将融资融券标的

股票数量由 950只扩大至

1600只。

新增两融标的筛选标准

主要为选取一定期间内自由

流通市值和成交额占比居前

的个股。 此次扩容后，A股两

融标的市值占A股总市值比

重由70.3%升至85.6%，主板、

中小板和创业板市值占比分

别由80.4%、46.1% 、23.4%升

至91.2%、71.9%、59.7%，中小

板和创业板的融资标的覆盖

范围增长更为显著。

两融标的扩容有利于提

升A股市场整体的交易活跃

度， 两融余额有望回升。 自

2010年3月31日融资融券业

务正式启动后，上交所、深交

所分别于2011年12月5日 、

2013年1月31日、2013年9月

16日、2014年9月22日、2016

年12月7日共计5次扩大融

资融券标的的股票范围，此

次 为 第 6 次 大 规 模 扩 容 。

2010年-2012年两融余额增

长较为缓慢，2013年增速明显

加快，2014年-2015年两融余

额爆发式增长，一度超过2.2万

亿元，并催生了牛市行情。 之

后两融余额快速回落至万亿

元以下。 2016年以来，两融余

额大部分时间在1万亿元上下

浮动，其短期内变动主要受市

场投资者情绪的影响。 截至8

月8日，A股融资融券余额为

8965.0亿元，此次两融标的扩

容将提升A股市场整体的交

易活跃度，两融余额有望回升

至万亿元以上。

关注新增两融标的分布

密集的成长板块以及券商板

块。 首先，从新增标的行业分

布来看，无论是家数还是市值

占比，医药、计算机、电子元器

件、通信、传媒等板块均居前，

未来将有望吸引增量资金流

入；其次，两融标的大幅扩容

以及两融交易市场化程度进

一步提升，有利于稳定券商息

差收入，提振券商业绩。 历史

数据显示，在两融标的扩容后

的短期内，券商板块表现相对

较强，中长期则无明显超额收

益。（牛仲逸 整理）

美股尚未摆脱弱势 后市展望分歧加大

□本报记者 陈晓刚

美股市场三大指数上周继续

下跌，但跌幅较前一周缩窄，且普

遍收出较长的下影线。 道琼斯工

业平均指数跌0.75%； 标准普尔

500指数跌0.46%；纳斯达克综合

指数跌0.56%。

在外界对美联储宽松货币政

策预期的提振下，7月中旬美股再

创历史新高。但随着降息“鞋子”

的落地， 且市场认为并没有得到

来自美联储未来进一步降息的保

证， 叠加外部不确定性再度出现

反复，美股先抑后扬，虽然出现反

弹，但并未摆脱弱势。

防御板块表现较好

上周美股市场中， 防御性板

块如消费、公用事业表现较好，进

攻性板块如芯片股则持续承压。

上周道指成分股中， 麦当劳

涨幅最为强劲， 周度上涨3.11%，

排名第一。DOW、可口可乐、美国

运通 、 旅行者分别涨 2.28% 、

2.08%、1.5%、1.46%，位列第二至

五位。在下跌的成分股中，IBM跌

7.55%，排名第一。英特尔、辉瑞制

药、3M、 卡特彼勒分别跌5.55%、

4.34%、4.15%、4.14%， 位列第二

至五位。

标准普尔500指数成分股中，

AMD公司上周表现最好， 上涨

16.13% 。 生 产 飞 机 部 件 的

TransDigm集团、 泰森食品是另

外两家上涨超过10%的个股，分

别上涨15.67%、10.79%。 在跌幅

榜上，6家个股跌幅超过10%。 前

期的医疗保健大牛股内克塔治疗

大跌32.71%，排名第一；信息技术

公司DXC、卡夫亨氏、国际香料、

医疗公司Perrigo、世纪电信分别

下 跌 32.61% 、17.73% 、14.8% 、

10.51%、10.32%。

由于纳斯达克综合指数拥有

逾2600家成分股， 本文以纳斯达

克的主要指数———纳斯达克100

指数成分股进行统计。 该指数上

周跌0.6%。 在线交易公司Mer-

cadolibre、 网易和赛门铁克领

涨，百度、美光科技、赛灵思等芯

片公司领跌。

值得注意的是， 近期美股市

场的“进攻人气指标” 费城半导

体指数在前一周大跌6.61%，创

2018年12月以来最大单周跌幅

后，上周再度下跌1.62%。 30只成

分股只有5只获得上涨，其他全部

下跌。

后市展望有分歧

目前对美股后市， 市场观点

出现分歧。乐观的一方认为，由于

前期美国经济持续扩张， 加上特

朗普政府税改影响， 过去一年多

来美国企业将大量现金投入到回

购股票中。 上市公司回购股票能

提高股价以及增强投资者信心，

预计该趋势还将持续。高盛预计，

今年标准普尔500指数成分股企

业股票回购金额将达到9400亿美

元的新高。 美国富国银行证券分

析师进一步表示， 美国的银行股

现在的价格是经济衰退时期才会

有的价格， 但是现在却并没有发

生经济衰退， 银行股当前估值非

常具有吸引力，“以花旗为代表

的金融公司正在疯狂回购股票，

回购规模比以往任何时候都要

大，应该‘砸锅卖铁’ 回购更多股

票。 因为现在股票估值非常具有

吸引力。 ”

但悲观一方认为， 由于不确

定性因素增加， 投资者避险情绪

骤然上升。 如果外部因素持续发

酵，会对美国零售业、制造业、采

掘业就业带来不利影响。 在美国

经济基本面并不乐观的背景下，

美国股市或陷入趋势性下跌。 前

GLG全球宏观对冲基金联席经理

拉乌尔-帕尔说，目前的形势让他

对经济和市场做出了悲观的预

测。他表示，目前金融市场正处于

一个关键的拐点， 华尔街投资者

应该关注美元资产， 仔细从中寻

找金融体系压力不断加大的迹

象， 而这种压力可能引发2008年

那样的金融危机。 野村分析师更

警告称， 市场反弹剩下的时间不

多，未来可能很快出现一场“雷

曼式的” 抛售。

目前美联储的货币政策立场

面临不确定性， 也成为投资者担

忧股市的重要因素。 美国总统特

朗普日前再度抨击美联储货币政

策， 称美元过于强劲损害了美国

制造业的利益， 美联储需要把利

率降得更低， 应再降息100个基

点。美联储新一次议息会议将于9

月18日举行。

畜禽板块短线调整 机构看好业绩催化行情

□本报记者 周璐璐

今年以来牛冠A股的农林牧

渔板块上周跟随大盘下行调整，其

子板块畜禽养殖板块也同步回调。

不过，分析机构认为，进入中报披

露期，受益于生猪、禽链价格的稳

健上涨， 相关企业高盈利有望持

续，看好畜禽板块业绩催化行情。

畜禽价格同步上涨

从行业供给端看，今年三、四

季度生猪和商品代鸡供给仍处于

偏紧状态， 猪价和鸡价将实现同

步稳健上涨。

财富证券报告指出， 下半年

生猪价格上涨趋势基本确立。据猪

易数据统计，截至2019年8月8日，

全国外三元生猪均价为20.60元/

公斤，全国均呈现上涨态势。 分地

区来看，东北地区目前整体疫情较

为稳定，猪价整体稳中有升；华南

地区因前期抛售导致猪源紧缺，生

猪价格上涨较快， 部分地区突破

25元/公斤；华中、西南地区疫情导

致的抛售已经接近尾声，生猪供给

缺口显现，猪价稳步上涨；其他地

区猪价基本以涨为主。从全国生猪

供给情况来看， 由于2018年四季

度非洲猪瘟疫情开始大范围爆发，

而此阶段的能繁母猪存栏量直接

影响9-10月份之后的生猪出栏，

因此预计三、四季度生猪供给缺口

将不断扩大，未来下半年生猪价格

上涨趋势基本确立。

同时， 非洲猪瘟疫情扩散导

致的产能去化情况仍在持续，财

富证券预计此轮周期的上行阶段

持续时间将更长， 猪价有望超过

前几轮猪周期高点， 生猪养殖上

市公司逐步进入业绩兑现期。

另外，禽链价格回升，下半年

高盈利仍有望持续。经历6月份的

需求下滑、补栏减少后，白羽肉鸡

产业链环节逐步迎来修复。 从行

业供给端看，2019年下半年商品

代鸡供给仍受到2018年4-9月份

引种短缺影响， 预计下半年商品

代整体供给仍处于偏紧状态，伴

随着三、 四季度鸡肉消费旺季的

到来，鸡价有望重回强势。

看好业绩催化行情

进入8月份，上市公司中报陆

续披露， 从目前已披露业绩预告

的公司来看， 农业中报业绩分化

比较明显， 畜禽板块业绩提升具

有确定性， 看好该板块的业绩催

化行情。

财富证券分析师刘丛丛表

示， 上半年猪价虽仍处于上升通

道， 但因非洲猪瘟疫情导致成本

上升， 养猪企业上半年大部分仍

处于亏损状态， 但净利润已呈现

逐月提升趋势。 随着下半年猪价

持续上涨， 预计养猪板块及加速

布局养猪业务的饲料企业盈利有

望明显改善。 禽养殖板块受益于

供给偏紧+替代性需求提升，预计

下半年仍有望保持较高景气度。

不过， 后周期的饲料 （除禽料

外）、 疫苗业绩短期仍未看到改

善迹象。 种业供给侧改革仍在推

进， 上市公司业绩预计仍延续下

滑趋势。

综上，刘丛丛认为，随着周期

上行且权重占比较高的畜禽养殖

板块业绩逐季提升，行业整体盈利

能力亦将得到提振， 维持行业的

“领先大市”评级。投资策略上，畜

禽养殖板块仍是配置首选，同时建

议关注细分子板块优质个股。

天风证券报告认为， 未来

2-3年， 将是养猪板块的盈利景

气周期叠加头部上市企业出栏的

高速扩张期， 将迎来一波长期的

量利齐升行情。

北上资金上周净流出

“沪弱深强” 格局引关注

□本报记者 陈晓刚

近日由于市场风险偏好降

低， 北上资金一度连续净流出A

股市场。Wind数据显示，7月31日

至8月7日，北上资金连续6个交易

日出现净流出， 但8月8日、9日北

上资金又重新净流入A股。 上周

北上资金合计净流出55.48亿元，

深强沪弱的格局仍在持续， 沪股

通净流出72.42亿元，深股通则净

流入16.94亿元。

市场分析人士表示， 随着A

股进一步纳入各国际指数， 外资

流入将是大势所趋， 成为支撑市

场的重要力量。近期来看，市场机

会可能从系统性逐步转变为结构

性，可继续关注科创板、科技股。

深强沪弱格局仍持续

从市场表现来看， 上周上证

指数、深证成指、创业板指数分别

下跌3.25%、3.74%、3.15%。 科创

板受整体市场情绪影响， 热情有

所回落，说明市场资金趋于理性。

对于北上资金的深强沪弱，

分析人士认为科创板仍是市场聚

焦所在， 对成长型板块有较强带

动作用， 刺激了北上资金持续增

加对中小创相关对标股的仓位，

深强沪弱的格局还将持续。 华泰

证券表示， 随着市场机会从系统

性可能转变为结构性， 建议继续

关注科创板、 科技股等主题及个

股机会，建议优选基本面稳健、盈

利能力强、 现金流情况较好的中

小盘细分龙头。

从上周北上资金的十大活跃

股情况来看，Wind数据显示，沪

市的伊利股份、贵州茅台、中国平

安、恒瑞医药、招商银行和深市的

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， 显示北上资

金继续活跃在权重白马股之中。

上述个股中， 北上资金上周净流

入五粮液、温氏股份、贵州茅台、

美的集团， 金额分别为11.08亿

元 、4.54亿元 、2.37亿元 、1.72亿

元；北上资金从中国平安、招商银

行、伊利股份、恒瑞医药、海康威

视、格力电器净流出，金额分别为

19.9亿元、7.36亿元 、5.52亿元 、

3.66亿元、1.23亿元、1.12亿元。

行业方面， 上周以白酒为代

表的食品饮料板块获得北上资金

青睐，有色、水泥等板块也获得关

注； 金融板块则成为北上资金净

流出的重点对象。

外资中长期流入趋势不改

北京时间8月8日凌晨，MSCI

发布8月指数季度调整结果，继续

增加A股在新兴市场的权重，在

调整后，MSCI中A股在MSCI中

国和MSCI新兴市场指数权重分

别达到 7.79%和 2.46% 。 根据

MSCI在2019年3月公布的计划，

MSCI扩大纳入A股分三步走，下

一个关键时间节点在11月， 届时

MSCI会在后续审议中把指数中

的所有中国大盘A股纳入因子从

15%增加至20%。

日程显示，8月和9月是外资

密集纳入A股的时间点，8月23

日，富时罗素指数将公布指数季

度调整结果， 将中国A股纳入因

子从5%提升到15%，该调整将于

英国时间9月23日开盘前生效。 9

月6日， 标普道琼斯指数将发布

中国A股纳入名单， 纳入因子为

25%， 该变动同样将于9月23日

生效。

中信建投分析师张玉龙预

测， 依据MSCI跟踪资金规模，本

次扩大纳入中长期将带来173亿

美元的资金流入。 跟踪资金中绝

大部分为主动资金，汇率变动、市

场走势和企业盈利情况等因素会

极大影响其流入金额和节奏。 近

期外部因素扰动较大， 外资持续

流入的过程将有反复， 但全球央

行宽松预期逐步升温， 外资中长

期逐步流入趋势不改。

A股经过近期的调整， 配置

价值凸显。对于后市布局，安信证

券陈果策略团队表示， 未来阶段

经济韧性较强，流动性维持宽裕，

政策将在供给侧继续优化与发

力， 维持地产调控基调与打破刚

兑都有利于资本市场中期发展。

A股市场在经历震荡筑底之后，

有望迎来新一轮上升行情， 最近

阶段正是布局优质资产的黄金时

刻。 行业配置重点关注券商、军

工、通信、电子、计算机、汽车等，

结构性主线建议关注科创板可比

映射公司等。
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