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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 宏观流动性延续合理充裕：截至 6月 30日，6月央行公开

市场操作货币净投放 10690 元。MLF投放方面，6月央行延

续超额续作，MLF净投放 370亿元，为连续第七个月超额续

作，1年期 MLF利率调降至 2.65%，7天期逆回购利率调降

至 1.9%。跨季时点资金波动加大，但降息后，同业存单利

率较上月走低，交易量震荡上升，市场流动性维持合理充

裕。 

⚫ 新增社融与信贷数据好于预期，信贷结构向好：6月当月新

增社会融资规模为 4.22万亿元，好于市场预期。分结构看，

新增人民币贷款 3.05万亿元，较上年同期增加 2400亿元，

实体经济融资需求改善势头不改。新增中长期贷款占比为

67.42%，较去年同期提高 1.00个百分点。 

⚫ 货币政策重心仍为支持经济恢复：2023年第二季度货币政

策例会强调要进一步加强部门间政策协调，充分发挥货币

信贷政策效能。预计货币政策依然以支持“稳增长”为重

心，宏观流动性环境继续维持较为宽松水平。 

⚫ A股资产端流动性压力缓释：总体看，一级市场中 IPO 募资

额回落，二级市场产业资本继续净增持、限售股解禁金额

走低，短期内股市资产端流动性压力缓释。当前经济延续

复苏向好，随着企业盈利预期改善、市场信心的修复，A股

交投热情有望回升，股市流动性有望得到提振。 

⚫ 北向资金波动加大，7 月上旬净流出 A 股市场：通过跟踪

北向资金的变动情况来观测外资资金的流向。4-5月北向资

金净流出 A股市场，6月净买入额转负为正，为 140.26 亿

元。截至 7 月 12 日，本月北向资金净买入额为-39.46 亿

元，占总成交额比重为-0.46%。 

⚫ 险资、信托投向权益市场规模回落：A股市场波动影响，投

向股票和证券投资基金的保险资金比例自年初冲高后持续

震荡回落。截至今年五月末，保险资金运用余额为

263,497.19 亿元，其中投向股票和证券投资基金比例小幅

下滑至 12.70%，环比 4月下降 0.22个百分点。投向证券市

场的集合信托规模小幅下滑。6月投向证券市场的集合信托

资金下降至 87.04亿元，占集合信托规模比例为10.63%，

环比 5月下滑 56.55个百分点。总体看，5月以来机构配置

热度走弱，配置信心不足。当前 A 股市场板块轮动较为频
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繁，市场波动有所加大。 

⚫ 杠杆资金净买入占比较 6 月总体回升：分风格看，截至 7

月 10日，7月各风格指数融资净买入占比相较 6月多数实

现上升，杠杆资金投资热度上升。其中，周期、成长、消费

风格融资由净卖出转为净买入，单月融资净买入占比较 6

月分别上升 0.24pct、0.06pct和 0.27pct。此外，稳定风

格虽然连续两月融资表现为净流出，但 7 月融资净流出情

况有所好转；金融风格连续两月维持融资净流出。 

⚫ 市场整体交投情绪回落，周期风格占优：从各风格区间成

交额来看，截至 7月 10日，除周期风格外，当前各风格区

间成交额均未超过 6月三分之一水平。2023年 3-4月，成

长风格持续走强，区间交易额规模维持在 5万亿元以上。5

月市场整体交投情绪回落，金融、稳定风格表现偏强，周

期、成长、消费交易规模均回落。6月成长风格交投情绪再

度回暖，成交额重回 5 万亿元附近，周期风格交投热度也

回升，消费风格成交额则继续小幅下降。当前市场交投情

绪处于修复期，预计 7 月周期风格交投情绪较 6 月有所升

温，区间成交额或将延续此前趋势继续回升。其余板块成

交额或将持平或小幅下滑。 

⚫ TMT 交投热度回落，汽车板块换手率边际抬升：与 6 月相

比，7月多数行业换手率回落，市场交投热情边际转弱，传

媒、计算机、社会服务、通信等行业换手率回落幅度最大，

汽车、有色金属行业换手率提升幅度靠前。7月交易活跃的

板块中，TMT板块交易热度较此前明显回落，汽车板块换手

率边际显著抬升。其中汽车板块受到新能源补贴政策出台

利好提振，交易热度高涨，换手率提升较 6月提升 2.35pct

达 6.36%，居全市场首位。 

⚫ 风险因素：海外风险恶化；国内经济修复不及预期；政策效

果不及预期；历史数据不能代表未来；数据统计偏误。     
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1    宏观流动性 

公开市场操作方面，截至6月30日，6月央行公开市场操作货币净投放10690元。MLF投

放方面，6月央行延续超额续作，MLF净投放370亿元，为连续第七个月超额续作，呵

护资金面意图明显。1年期MLF利率调降至2.65%，7天期逆回购利率调降至1.90%。 

资金价格方面，6月DR007日均利率为1.89%，较5月上升3.39bp，R007日均利率为2.19%，

较5月上升19.31bp。6月1年期同业存单发行利率约为2.57%，环比走低9.78bp。成交

量方面，6月R007成交量日平均值为8194.61亿元，较5月增加7.99%。跨季时点资金波

动加大，但降息后，同业存单利率较上月走低，交易量震荡上升，市场流动性维持合

理充裕。 

图表1：公开市场操作:货币投放量/货币回笼量/货币净投放（亿元） 

 

资料来源：同花顺、万联证券研究所 

注：数据截至2023年6月30日 

注：公开市场操作包括现券交易、回购交易、中央银行票据 

 

图表2：中期借贷便利: 操作金额/资金回笼/净投放(亿

元 

图表3：中期借贷便利：操作利率/逆回购:7日:回购利

率（%） 

  

资料来源：同花顺，万联证券研究所 资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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注：数据截至2023年6月30日 注：数据截至2023年6月30日 

 

图表4：DR007/R007/固定利率同业存单(1年):利率(%) 图表5：R007:日:成交量（亿元） 

  

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月7日 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月7日 

 

6月社会融资规模存量同比增速为9.00%，M2增速较5月下行0.30个百分点至11.30%，

自2月以来呈现小幅回落态势。6月当月新增社会融资规模为4.22万亿元，符合市场预

期，较上年同期少增9597亿元。分结构看，新增人民币贷款3.05万亿元，较上年同期

增加2400亿元，实体经济融资需求改善势头不改。从结构看，新增中长期贷款占比为

67.42%，较去年同期提高1.00个百分点。 

图表6：社融存量增速及M2增速（%） 图表7：当月新增社会融资规模（万亿元） 

  

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年6月30日 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年6月30日 

 

图表8：新增短期贷款及票据融资（万亿元） 图表9：新增中长期贷款占比（%） 
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年6月30日 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年6月30日 

 

今年二季度以来国内经济延续恢复，生产与需求呈现回暖态势。其中，生产端恢复势

头向好，5月规模以上工业增加值环比增长0.63%，改善幅度明显。服务业生产指数同

比增长11.7%，维持较高增速。显示服务需求持续释放，带动服务业增长。消费和投

资也在逐步恢复。5月社会消费品零售总额同比增长12.7%，其中餐饮收入增长35.1%，

接触性消费恢复较快。居民消费能力和消费意愿依然有较大提高空间。投资规模继续

扩大，前五月基础设施投资和制造业投资分别增长7.5%和6%，均符合市场预期。2023

年第二季度货币政策例会认为，今年以来稳健的货币政策精准有力，加大逆周期调节

力度，综合运用政策工具，切实服务实体经济，有效防控金融风险。会议强调要进一

步加强部门间政策协调，充分发挥货币信贷政策效能。预计货币政策依然以支持“稳

增长”为重心，宏观流动性环境继续维持较为宽松水平。 

2    A 股市场流动性观察 

2.1  资产端流动性情况 

从公司首次公开发行募集资金情况看，截至7月11日，今年7月沪深两市IPO募集资金

规模为117.73亿元，不足6月全月三分之一水平。股票募集资金在今年前四月冲高后

有所回落。若市场流动性环境向好、投资者信心恢复加快，在全面注册制下，预计股

票募资金额有望震荡回升。 

图表10：沪深两市IPO募集资金总计（亿元） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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注：数据截至2023年7月11日 

 

5月以来，A股市场重要股东由净减持转为净增持。截至7月11日，当月净增持金额为

63.94亿元。预计后续随着企业盈利持续修复，产业资本对盈利预期边际上修，重要

股东有望延续净增持态势。 

图表11：重要股东净增持规模（亿元） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月11日 

 

从限售股解禁规模来看，截至7月13日，预计7月解禁规模为4775.39亿元，较6月明显

回落。 

图表12：A股限售股解禁规模（亿元） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月13日 

 

总体看，一级市场中IPO募资额回落，二级市场产业资本继续净增持、限售股解禁金

额走低，短期内股市资产端流动性压力无忧。当前经济延续复苏向好，随着企业盈利
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预期改善、市场信心的修复，A股交投热情有望回升，股市流动性有望得到提振。 

 

2.2  负债端流动性情况 

通过跟踪北向资金的变动情况来观测外资资金的流向。4-5月北向资金净流出A股市

场，6月净买入额转负为正，为140.26亿元。截至7月12日，本月北向资金净买入额为

-39.46亿元，占总成交额比重为-0.46%。 

图表13：北向交易净买入额与净买入额占总成交额比重（右轴） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月12日 

 

投向股票和证券投资基金的保险资金余额回落。受A股市场波动影响，投向股票和证

券投资基金的保险资金比例自年初冲高后持续震荡回落。截至今年五月末，保险资金

运用余额为263,497.19亿元，其中投向股票和证券投资基金比例小幅下滑至12.70%，

环比4月下降0.22个百分点，险资入市规模有所下降。 

投向证券市场的集合信托规模下滑。6月投向证券市场的集合信托资金下降至87.04

亿元，占集合信托规模比例为10.63%，较去年同期有所下降，环比5月下滑56.55个百

分点。 

总体看，5月以来机构配置热度走弱，配置信心不足。当前A股市场板块轮动较为频

繁，市场波动有所加大。 

图表14：保险资金运用余额（亿元）与保险业投向权

益市场资金比例（%） 

图表15：集合信托规模（亿元）与集合信托投向证券

市场余额占比（%） 
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年5月31日 

资料来源：用益信托网，万联证券研究所 

注：数据截至2023年6月30日 

 

截至7月11日，沪深两市融资融券余额为15935.76亿元，较6月小幅上升。沪深两市融

资融券交易额在今年1-4月持续上升，在5月出现下降。截至7月11日，当月两融交易

额为4521.62亿元，两融交易额占全市场比重为6.57%，较6月下降1.11pct。 

图表16：沪深两市融资融券余额（亿元） 图表17：两融交易额（亿元）与两融交易额占全市场

成交额的比重（%） 

  

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2023年7月11日 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

数据截至2023年7月11日 

 

3    A 股市场流动性观察风格和板块流动性表现 

3.1  融资净买入占比 

分风格看，截至7月10日，7月各风格指数融资净买入占比相较6月多数实现上升，杠

杆资金投资热度上升。其中，周期、成长、消费风格融资由净卖出转为净买入，单月

融资净买入占比较6月分别上升0.24pct、0.06pct和0.27pct。此外，稳定风格虽然连

续两月融资表现为净流出，但7月融资净流出情况有所好转；金融风格连续两月维持

融资净流出。 

图表18：各风格指数融资净买入额占比（%） 
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：7月数据截至2023年7月10日 

 

分板块看，截至7月10日，当前主要指数板块融资净流出态势均较6月显著改善，主板、

创业板、中证500由融资净流出转为融资净流入，融资净买入占比分别回正至0.01%、

0.14%、0.09%；沪深300维持融资净流出态势，但融资净流出规模大幅缩小，融资净

买入占板块成交额比重显著收窄0.31pct至-0.09%。 

图表19：各板块融资净买入额占比（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：7月数据截至2023年7月10日 

 

3.2  区间成交额 

从各风格区间成交额来看，截至7月10日，除周期风格外，当前各风格区间成交额均

未超过6月三分之一水平。2023年3-4月，成长风格持续走强，区间交易额规模维持在

5万亿元以上。5月市场整体交投情绪回落，金融、稳定风格表现偏强，周期、成长、

消费交易规模均回落。6月成长风格交投情绪再度回暖，成交额重回5万亿元附近，周

期风格交投热度也回升，消费风格成交额则继续小幅下降。当前市场交投情绪处于修

复期，预计7月周期风格交投情绪较6月有所升温，区间成交额或将延续此前趋势继续

回升。其余板块成交额或将持平或小幅下滑。 

图表20：各风格指数区间成交额（亿元） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

金融 0.13% 0.04% 0.43% -0.38% -0.38%

周期 0.08% -0.18% -0.03% -0.13% 0.10%

成长 0.19% 0.07% -0.02% -0.02% 0.04%

消费 -0.19% -0.07% -0.09% -0.12% 0.15%

稳定 0.41% -0.53% 0.04% -0.20% -0.01%

风格
融资净买入占比

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

主板 0.05% -0.07% 0.00% -0.17% 0.01%

创业板 0.22% 0.15% 0.07% -0.03% 0.14%

沪深300 0.18% -0.04% -0.01% -0.40% -0.09%

中证500 0.10% -0.05% -0.07% -0.20% 0.09%

板块
融资净买入额占比

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

金融 10864.20 11757.04 14324.93 8746.69 2162.79

周期 33560.99 28668.85 27584.79 29363.13 10931.95

成长 52861.51 50734.11 39198.60 47588.59 12055.79

消费 25049.47 26040.05 22563.98 21531.05 5297.65

稳定 6258.25 4940.77 6353.52 5046.99 1343.20

风格
区间成交额（亿元）
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注：7月数据截至2023年7月10日 

 

截至7月10日，各板块区间成交额均未超过6月三分之一水平，7月上旬交投情绪走弱。

今年3月以来，除主板成交额持续震荡下跌外，其余各板块区间成交额在4月冲高后呈

现震荡回落态势。6月创业板成交额较5月低点小幅回暖，主板成交额基本持平，其余

板块成交额则延续下降趋势。 

图表21：各板块区间成交额（亿元） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：7月数据截至2023年7月10日 

 

3.3  区间日均换手率 

从风格指数区间日均换手率来看，7月各风格指数交易热度多数回落，周期风格交易

活跃。2023年3月以来，受AI主题行情驱动等影响，成长风格交易活跃度居高不下，

3-6月日均换手率维持在3.50%以上。截至7月10日，成长风格交易热情有所降温，日

均换手率环比下滑0.63pct至3.39%。3-6月周期风格日均换手率均低于3%，7月交易活

跃度明显上升，截至7月10日，日均换手率升至3.13%，随着后续稳增长加码政策出台，

对经济增长形成更强支撑，周期风格交易有望持续活跃。 

图表22：各风格指数区间日均换手率（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：7月数据截至2023年7月10日 

 

从各板块区间日均换手率来看，7月各板块换手率均边际下滑，创业板交易最为活跃。

2023年3月以来，创业板日均换手率一直位于4%附近徘徊，6月创业板日均换手率升至

5.09%，7月则环比下降0.53pct至4.57%，但交易活跃程度仍显著高于其余板块。中证

500交易活跃程度明显逊色于创业板，在4月达到1.73%高位后连续走低至当前1.17%水

平。整体看，7月份板块交易活跃度均有所下滑，换手率环比震荡下行。 

图表23：各板块区间日均换手率（%） 

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

主板 145582.40 139405.12 123057.78 123654.54 34606.26

创业板 50795.69 55689.24 48127.17 52125.04 13294.52

沪深300 60748.33 62986.23 51375.48 46802.10 12056.34

中证500 35608.98 38365.84 31062.07 28967.00 8073.56

板块
区间成交额（亿元）

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

成长 3.91 4.01 3.57 4.02 3.39

消费 2.00 2.49 2.19 2.08 1.73

周期 2.30 2.18 2.16 2.66 3.13

金融 1.13 1.31 1.36 1.35 1.20

稳定 0.95 1.15 1.71 1.59 1.50

风格
区间日均换手率（%）
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：7月数据截至2023年7月10日 

 

4    行业流动性表现 

4.1  资金净流入额 

从各行业资金净流入情况看，截至7月10日，7月行业间资金净流入表现分化，除煤炭、

交通运输、钢铁、石油石化、非银金融等行业获得资金净流入外，其余行业遇冷，资

金均呈现净流出态势。计算机、机械设备、电力设备、医药生物行业资金净流出规模

较大，净流出额均超过150亿元。煤炭、钢铁等上游原材料行业自3月以来资金净流出

规模持续缩小，7月资金净流入金额回正，行业流动性状况持续改善。 

图表24：行业资金净流入额（亿元） 

 

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

主板 2.16 2.19 1.95 2.18 2.08

创业板 4.12 4.53 4.55 5.09 4.57

沪深300 1.03 1.25 0.97 0.92 0.81

中证500 1.43 1.73 1.36 1.26 1.17

板块
区间日均换手率（%）

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

煤炭 -123.26 -86.36 -42.63 -15.67 16.41

交通运输 -71.64 -38.82 -205.84 -104.70 15.42

钢铁 -93.99 -43.89 -30.96 -24.08 11.79

石油石化 -84.68 -5.21 -89.68 -16.20 10.65

非银金融 -283.98 27.15 -293.90 -141.96 6.06

综合 -23.09 -17.77 -9.72 -15.69 -2.31

美容护理 -29.79 -31.01 -23.81 -11.34 -4.37

纺织服饰 -120.32 -54.86 -45.03 -17.33 -4.64

环保 -115.91 -72.62 -25.79 -48.18 -4.68

农林牧渔 -157.26 -110.61 -125.79 -51.52 -4.87

商贸零售 -121.20 -158.66 -145.77 -101.72 -13.88

社会服务 -64.27 -80.90 -81.88 -90.37 -13.92

建筑装饰 -133.62 55.51 -299.16 -184.20 -24.60

轻工制造 -170.56 -108.89 -78.74 -72.88 -24.93

房地产 -222.46 -73.58 -85.44 -55.00 -26.46

建筑材料 -146.77 -57.08 -87.28 -38.65 -27.37

基础化工 -602.63 -457.00 -256.36 -106.41 -41.73

汽车 -395.86 -278.06 -93.18 -27.31 -43.24

公用事业 -141.79 -22.90 -52.44 -182.24 -43.64

家用电器 -51.72 -34.10 -97.72 74.47 -43.89

食品饮料 -161.71 -267.72 -225.81 -28.17 -45.39

银行 -12.20 170.60 -55.79 -41.45 -46.90

有色金属 -381.08 -160.06 -300.10 -94.92 -58.66

国防军工 -321.56 -129.66 -142.16 -22.88 -77.25

传媒 314.93 72.45 -452.75 -174.06 -98.38

电子 -71.43 -547.10 -281.98 -386.15 -105.98

通信 -62.75 -137.26 -148.57 -18.97 -109.70

医药生物 -512.99 -68.00 -319.18 -418.34 -150.76

电力设备 -783.56 -535.37 -372.29 -30.09 -173.62

机械设备 -427.69 -362.94 -284.11 -186.65 -204.96

计算机 264.71 -430.27 -334.01 -298.13 -264.31

行业
资金净流入额（亿元）
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资料来源：Wind，万联证券研究所 

注：7月数据截至2023年7月10日 

 

4.2  融资净买入占比 

从融资净买入占比看，7月杠杆资金情绪改善，截至7月10日，超过半数行业获得融资

净流入。7月杠杆资金回流资本市场，其中有色金属、建筑材料、食品饮料等行业杠

杆资金交投较为活跃，融资净买入占比居前。此外，医药生物、电力设备等行业重获

杠杆资金关注，由3月以来的持续融资净流出状态转为融资净流入。与6月相比，煤炭、

商贸零售、综合行业融资净买入占比降幅最大，分别下降0.86ct、0.84pct、0.64pct。 

图表25：融资净买入额占比（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：7月数据截至2023年7月10日 

 

 

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

有色金属 -0.46% -0.52% -0.09% -0.26% 0.75%

建筑材料 0.04% -0.34% 0.00% -0.16% 0.44%

食品饮料 -0.13% 0.03% 0.14% -0.15% 0.35%

钢铁 0.25% -0.89% 0.06% -0.72% 0.32%

医药生物 -0.21% -0.21% -0.13% -0.06% 0.27%

汽车 -0.13% -0.20% -0.13% 0.08% 0.25%

房地产 0.42% -0.48% -0.12% -0.30% 0.24%

国防军工 0.25% 0.09% 0.08% 0.01% 0.24%

电子 0.15% 0.04% -0.02% -0.09% 0.19%

电力设备 -0.11% -0.17% -0.18% -0.16% 0.18%

家用电器 0.07% -0.28% 0.30% -0.28% 0.18%

公用事业 0.00% -0.20% 0.11% -0.19% 0.16%

计算机 0.32% 0.09% -0.11% -0.11% 0.13%

机械设备 0.09% 0.08% 0.14% 0.07% 0.11%

建筑装饰 0.14% -0.08% 0.34% -0.34% 0.08%

社会服务 -0.02% 0.18% 0.20% -0.13% 0.04%

轻工制造 0.07% 0.02% 0.06% 0.06% 0.01%

综合 -1.55% -1.45% -0.46% 0.58% -0.06%

农林牧渔 -0.23% -0.22% -0.59% -0.46% -0.07%

美容护理 -0.11% 0.17% 0.01% -0.05% -0.08%

通信 0.40% 0.07% 0.17% 0.24% -0.11%

基础化工 -0.02% -0.28% -0.30% -0.27% -0.19%

银行 0.25% 0.00% 0.87% -0.67% -0.27%

环保 0.07% -0.08% -0.18% -0.07% -0.28%

纺织服饰 -0.01% 0.10% -0.02% -0.14% -0.32%

交通运输 0.08% -0.13% 0.08% -0.14% -0.35%

传媒 0.13% 0.47% -0.02% -0.11% -0.49%

非银金融 0.02% 0.22% 0.41% -0.29% -0.81%

商贸零售 -0.01% 0.29% -0.27% -0.01% -0.85%

石油石化 0.63% -0.49% 0.29% -0.42% -0.86%

煤炭 0.84% -0.49% -0.05% -1.19% -2.05%

融资净买入额占比（%）
行业
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4.3  区间成交额 

从成交额看，7月计算机、电子、电力设备、机械设备等行业成交额居前。2023年3月

至今，TMT板块保持强势，成交额规模在5月小幅回落后，6月重启升势，交投情绪再

度升温。电力设备行业成交额整体稳定。7月汽车、有色金属表现强势，截至7月10日，

成交金额已接近6月的一半水平。 

图表26：行业区间成交额（亿元） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：7月数据截至2023年7月10日 

 

4.4  日均换手率 

从各行业日均换手率看，通信、计算机、传媒板块自3月以来换手率持续高位震荡，

交易热度居高不下，5月换手率出现小幅下行后，6月再度回到高位。3月以来，建筑

材料、建筑装饰换手率逐月下滑，交投热情边际转弱。与6月相比，7月多数行业换手

率回落，市场交投热情边际转弱，传媒、计算机、社会服务、通信等行业换手率回落

幅度最大，汽车、有色金属行业换手率提升幅度靠前。银行、交通运输、钢铁等行业

换手率在一级行业中表现较弱。 

7月交易活跃的板块中，TMT板块交易热度较此前明显回落，汽车板块换手率边际显著

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

计算机 31,450.91 32,576.48 21,336.16 27,016.33 5,710.66

电子 19,297.74 21,765.78 13,819.43 17,266.77 5,076.64

电力设备 17,719.45 15,971.62 16,129.61 15,834.25 4,810.51

机械设备 10,364.98 10,378.21 10,347.45 13,289.70 4,227.84

汽车 7,161.70 5,024.25 5,281.65 8,228.81 4,115.93

通信 11,900.37 12,037.05 9,004.84 12,542.88 3,123.14

医药生物 14,260.93 14,554.64 12,671.52 11,006.11 2,846.50

传媒 11,171.65 16,943.97 16,910.17 16,606.45 2,665.35

有色金属 7,520.34 8,023.43 5,461.31 5,148.76 2,393.31

国防军工 8,792.66 6,259.77 6,203.83 6,366.15 1,912.01

基础化工 7,391.28 6,198.01 4,878.11 5,233.25 1,794.76

公用事业 3,342.38 3,064.82 4,706.37 4,322.48 1,289.68

食品饮料 6,143.77 5,648.82 4,875.83 5,126.66 1,269.26

非银金融 6,003.23 7,390.77 8,892.89 4,669.93 1,119.80

建筑装饰 7,292.23 6,082.52 5,717.02 4,236.78 976.01

家用电器 2,713.58 2,872.98 2,402.45 3,165.61 869.90

交通运输 3,641.52 3,153.08 3,607.60 2,596.73 736.38

轻工制造 2,591.76 1,920.24 1,920.36 2,725.01 690.66

房地产 2,931.00 2,619.38 2,329.48 2,624.28 686.88

商贸零售 3,072.26 3,138.60 3,403.26 3,009.48 648.86

农林牧渔 3,105.94 2,747.27 1,861.97 1,957.17 643.71

银行 3,547.62 3,334.25 5,134.71 2,609.24 606.79

社会服务 2,497.26 2,891.60 2,500.56 2,435.37 521.15

煤炭 1,875.28 1,540.43 1,604.83 1,189.52 376.72

建筑材料 2,070.00 1,706.30 1,385.03 1,490.60 375.15

环保 1,651.17 1,262.14 1,416.69 1,214.03 342.56

石油石化 2,543.06 2,341.66 1,704.50 1,246.06 313.03

纺织服饰 1,654.03 1,092.42 1,365.85 1,146.01 266.22

钢铁 1,334.78 1,009.96 932.72 676.25 240.01

美容护理 774.84 812.55 708.21 678.70 148.63

综合 212.57 187.72 199.39 183.73 54.74

行业
区间成交额（亿元）
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抬升。其中汽车板块受到新能源补贴政策出台利好提振，交易热度高涨，换手率提升

较6月提升2.35pct达6.36%，居全市场首位。 

图表27：区间日均换手率（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：7月数据截至2023年7月10日 

 

5    风险因素 

海外风险恶化；国内经济修复不及预期；政策效果不及预期；历史数据不能代表未来；

数据统计偏误。 

 

 
 
 
 

2023年3月 2023年4月 2023年5月 2023年6月 2023年7月

汽车 2.45 1.84 2.26 4.01 6.36

通信 6.12 6.46 5.38 6.35 5.20

机械设备 2.56 2.76 3.19 3.85 3.93

计算机 5.91 6.10 4.58 5.18 3.75

传媒 4.97 7.26 6.93 6.67 3.66

电力设备 2.55 2.53 3.14 3.67 3.36

国防军工 3.07 2.89 2.89 3.66 3.19

有色金属 1.97 2.57 1.57 1.91 3.19

电子 2.93 3.43 2.60 3.03 3.08

家用电器 1.83 2.03 2.84 2.54 2.78

社会服务 3.48 4.42 3.87 3.88 2.61

公用事业 1.13 1.23 2.27 2.47 2.54

轻工制造 2.21 2.23 1.76 2.67 2.11

建筑装饰 3.35 3.23 2.92 2.89 1.98

基础化工 1.82 1.77 1.61 1.69 1.83

农林牧渔 2.16 2.28 1.45 1.76 1.79

环保 2.18 2.09 2.03 1.81 1.66

商贸零售 2.39 2.44 2.61 2.51 1.66

综合 1.16 1.34 1.41 1.36 1.61

纺织服饰 2.51 1.78 2.34 2.00 1.58

房地产 1.13 1.26 1.26 1.72 1.52

建筑材料 2.17 2.13 1.82 1.75 1.51

医药生物 1.94 2.30 2.14 1.76 1.43

美容护理 1.42 2.81 2.31 1.94 1.41

食品饮料 1.60 1.86 1.41 1.54 1.31

石油石化 1.92 1.63 1.22 1.12 1.06

煤炭 1.78 1.05 0.90 0.86 0.96

非银金融 1.29 1.54 1.70 1.15 0.89

钢铁 1.38 1.37 1.07 0.81 0.77

交通运输 1.40 1.16 1.28 0.99 0.77

银行 0.58 0.67 0.92 0.47 0.34

行业
区间日均换手率（%）



 

 

 

[Table_Pagehead] 

证券研究报告|策略报告  
  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 16 页 共 16 页  

$$end$$ 
[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登记为证券分析师，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 

万联证券股份有限公司（以下简称“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。 

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信

息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具

体投资目的、财务状况以及特定需求。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本公司不对任何人因使

用本报告中的内容所导致的损失负任何责任。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。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司认为可靠且已公开的信息撰写，本公司力求但不保证这些信息

的准确性及完整性，也不保证文中的观点或陈述不会发生任何变更。在不同时期，本公司可发出与本报告所载

资料、意见及推测不一致的报告。分析师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
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