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核心观点：

7 月北上资金净流入 284.75 亿元。7 月份北上资金共计净流入

284.75 亿元，与 6 月份 284.91 亿的净流入持平。其中沪股通净

流入 221.23 亿元，深股通净流入 63.53 亿元。平均每日净流入

13.55 亿元（2018 年以来的日均净流入为 14.01 亿元）。整体来

看，由于前期 4、5 月份的大幅流入，2018 年前 7 个月共计净流

入 1886 亿元，相比去年同期多流入 697 亿元，增加约 58%。

8月下半月有望迎来新增北上资金。9 月 3 日 MSCI A 股纳入因

子将由 2.5%提高到 5%，对比 6 月初，A 股初次纳入 MSCI 前后

将近一个月的时间，北上资金的周度流入出现一段小高峰，隔

周流入达到 167.14 亿元，为沪深港通开通以来的单周最高净流

入。随着再次纳入日期的临近，预计 8 月份将带来一定的增量

北上资金。

北上资金的持股市值较 6月份增加。至 7 月 31 日，北上资金共

持股 6980.6 亿元，较 6 月份增加 174.29 亿元，低于 284.75 亿元

的净流入。

分行业看，大金融和周期市值增加最多。非银金融和银行为所

有行业中 7 月份市值增加最多的行业，且自 7 月份起连续增加，

分别较 6 月份累计增加 76 亿和 73 亿，房地产市值增加主要集

中在 7 月份的后三周，累计较 6 月份增加 23.48 亿元。周期行业

中建筑材料的市值增加最多，7 月份市值累计增加 43 亿，最后

一周钢铁和机械设备的市值也有了明显增加，累计 7 月份分别

增加 36 亿和 11 亿。

成长和消费遭减持。成长类行业中除传媒较 6 月底市值有所增

加，电子、计算机、国防军工市值均下降，7 月份分别减少 34.4

亿、4.9 亿、0.44 亿的市值。消费类行业市值均减少，家电、医

药、食品饮料、汽车、纺织服装 7 月份分别降低 52.59 亿、45.36

亿、22.15 亿、21.73 亿、2.3 亿。

个股层面，从陆股通对个股的持股数量来看，增持公司数增加，

集中在生物医药、房地产等。截至 7 月 31 日，北上资金共持股

1889 家 A 股企业，其中持股数量较上周增加的共 824 家，医药

生物、房地产、电子、公用事业、化工增持的公司数最多。较

上周减少的共 766 家。医药生物、计算机、电子、化工、传媒

减持的公司数最多。
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大金融活跃个股均为净流入，每日的前 10 大活跃个股共 56 只，

保持净流入 35 只。银行、非银金融、房地产行业所有的活跃个

股均为净流入，其中中国平安 7 月份累计净流入约 43.62 亿，招

商银行累计净流入约 11.81 亿，万科 A 累计净流入约 9.19 亿。

钢铁、机械、交运、传媒行业各一只的活跃股均保持净流入。

前 20 大重仓股中，7 月份共 7 只重仓股遭减持，行业主要集中

在消费和电子，恒瑞医药、青岛海尔、海天味业、大族激光和

海康威视减持比例较大。

风险提示：资金流动与预期不符
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一、北上资金净流入 284.75 亿元

7 月份北上资金共计净流入 284.75 亿元，与 6 月份 284.91 亿的净流入持平。

其中沪股通净流入 221.23 亿元，深股通净流入 63.53 亿元。平均每日净流入 13.55

亿元（2018 年以来的日均净流入为 14.01 亿元）。整体来看，由于前期 4、5 月份

的大幅流入，2018 年前 7 个月共计净流入 1886 亿元，相比去年同期多流入 697

亿元，增加约 58%。

图表 1：7月连续 4周净流入

资料来源：Wind，太平洋研究院整理

图表 2：北上资金净流入 284.75 亿元

资料来源：Wind，太平洋研究院整理

(60)

(40)

(20)

0

20

40

60

80

2,700

2,800

2,900

3,000

3,100

3,200

3,300

3,400

2018/03/01 2018/03/23 2018/04/23 2018/05/17 2018/06/12 2018/07/09 2018/07/31

深股通净流入（右轴） 沪股通净流入（右轴）

上证综指 2018年以来的日均净流入（右轴）

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

-100

0

100

200

300

400

500

600

2
01
7年

3月

2
01
7年

4月

2
01
7年

5月

2
01
7年

6月

2
01
7年

7月

2
01
7年

8月

2
01
7年

9月

2
01
7年

1
0月

2
01
7年

1
1月

2
01
7年

1
2月

2
01
8年

1月

2
01
8年

2月

2
01
8年

3月

2
01
8年

4月

2
01
8年

5月

2
01
8年

6月

2
01
8年

7月

陆股通净流入（亿） 持股市值（右轴：亿）



投资策略报告

P67 月北上资金加仓金融、周期

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

9 月 3 日 MSCI A 股纳入因子将由 2.5%提高到 5%，对比 6 月初，A 股初次纳

入 MSCI 前后将近一个月的时间，北上资金的周度流入出现一段小高峰，隔周单

周流入达到 167.14 亿元，为沪深港通开通以来的最高净流入。随着再次纳入日期

的临近，预计 8 月份将带来一定的增量北上资金。

图表 3： 6月初资金流入小高峰

资料来源：Wind，太平洋研究院整理

二、周期金融获增持

北上资金的持股市值较 6 月份增加。至 7 月 31 日，北上资金共持股 6980.6

亿元，较 6月份增加 174.29 亿元。

分行业看，大金融和周期市值增加最多。非银金融和银行为所有行业中 7月

份市值增加最多的行业，且自 7月份起连续增加，分别较 6月份累计增加 76亿和

73 亿，房地产市值增加主要集中在 7月份的后三周，累计较 6月份增加 23.48 亿

元。周期行业中建筑材料的市值增加最多且连续增加，7月份市值累计增加43亿，

最后一周钢铁和机械设备的市值也有了明显增加，累计 7 月份分别增加 36 亿和

11 亿。

成长和消费市值普遍减少。成长类行业中除传媒较 6月底市值有所增加，电

子、计算机、国防军工市值均下降，7 月份分别减少 34.4 亿、4.9 亿、0.44 亿的市

值。消费类行业市值均减少，家电、医药、食品饮料、汽车、纺织服装 7 月份分

别降低 52.59 亿、45.36 亿、22.15 亿、21.73 亿、2.3 亿。

-150

-100

-50

0

50

100

150

200
2

0
1

8
/0

1
/0

6
2

0
1

8
/0

1
/1

3
2

0
1

8
/0

1
/2

0
2

0
1

8
/0

1
/2

7
2

0
1

8
/0

2
/0

3
2

0
1

8
/0

2
/1

0
2

0
1

8
/0

2
/1

7
2

0
1

8
/0

2
/2

4
2

0
1

8
/0

3
/0

3
2

0
1

8
/0

3
/1

0
2

0
1

8
/0

3
/1

7
2

0
1

8
/0

3
/2

4
2

0
1

8
/0

3
/3

1
2

0
1

8
/0

4
/0

7
2

0
1

8
/0

4
/1

4
2

0
1

8
/0

4
/2

1
2

0
1

8
/0

4
/2

8
2

0
1

8
/0

5
/0

5
2

0
1

8
/0

5
/1

2
2

0
1

8
/0

5
/1

9
2

0
1

8
/0

5
/2

6
2

0
1

8
/0

6
/0

2
2

0
1

8
/0

6
/0

9
2

0
1

8
/0

6
/1

6
2

0
1

8
/0

6
/2

3
2

0
1

8
/0

6
/3

0
2

0
1

8
/0

7
/0

7
2

0
1

8
/0

7
/1

4
2

0
1

8
/0

7
/2

1
2

0
1

8
/0

7
/2

8

陆股通:当日买入成交净额(人民币):周
纳入当周



投资策略报告

P77 月北上资金加仓金融、周期

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

图表 4:陆股通持股市值变化
行业 6 月 30 日 7 月 6 日 7 月 13 日 7 月 20 日 7 月 31 日 较 6月

大金融 非银金融 502.28 510.6 531.87 551.13 578.85 76.57

银行 377.1 384.54 394.81 403.81 450.43 73.33

房地产 89.99 87.74 92.3 98.46 113.47 23.48

周期 建筑材料 118.48 120.83 136.95 139.16 161.41 42.93

钢铁 73.13 69.22 77.06 84.73 110.08 36.95

机械设备 70.38 65.17 70.11 71.86 82.19 11.81

采掘 42.67 40.04 39.8 39.29 43.49 0.83

成长 传媒 87.07 82.65 88.25 103.54 101.5 14.43

电子 619.77 552.17 623.44 624.45 585.38 -34.38

国防军工 16.64 16.47 16.03 16.14 16.6 -0.04

计算机 75.7 72.28 75.57 74.39 70.79 -4.91

消费 家用电器 818.94 762.87 779.32 755.9 766.35 -52.59

医药生物 823.4 759.11 826.93 818.31 778.04 -45.36

食品饮料 1387.52 1346.8 1428.96 1413.01 1365.37 -22.15

汽车 356.39 343.27 353.55 337.62 334.66 -21.73

纺织服装 19.59 19.04 20.6 16.49 17.28 -2.3

资料来源：Wind，太平洋研究院整理

从各行业市值/持股总市值的变化来看，非银金融、银行、建筑材料、钢铁、

交通运输、房地产行业市值占总市值比例分别较6月份增加0.91%、0.91%、0.57%、

0.50%、0.41%、0.30%；家用电器、医药生物、食品饮料、电子、汽车行业市值

占总市值比例分别较上周减少 1.05%、0.95%、0.83%、0.72%、0.44%。

图表 5：2017 年以来市值权重超 2%行业市值月度占比变化

资料来源：Wind，太平洋研究院整理
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三、大金融活跃个股均净流入

从陆股通对个股的持股数量来看，增持公司数增加，截至 7 月 31 日，北上

资金共持股 1889 家 A 股企业，其中持股数量较上周增加的共 824 家，医药生物、

房地产、电子、公用事业、化工增持的公司数最多。较上周减少的共 766 家。医

药生物、计算机、电子、化工、传媒减持的公司数最多。

从变动公司占全部公司比例来看（各行业增持或减持公司家数/该陆港通持股

标的总数），银行、钢铁、非银金融、纺织服装、房地产持股数量增加的公司占

比较多，而食品饮料、通信、国防军工、计算机、传媒生物持股数量减少的公司

占比较多。

图表 6：增持公司数最多的 TOP5 行业 图表 7:减持公司数最多的 TOP5 行业

1图表 2：2014 年大盘行情

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 资料来源：Wind，太平洋研究院整理

图表 8：个股市值变动的行业对比
持股市值比例

增加行业

增加的个股家数/

标的总数

比例 持股市值比

例减少行业

减少的个股家数/

标的总数

比例

银行 20/24 83.3% 食品饮料 29/51 56.9%

钢铁 16/22 72.7% 通信 30/53 56.6%

非银金融 36/55 65.5% 国防军工 19/36 52.8%

纺织服装 15/24 62.5% 计算机 60/114 52.6%

房地产 54/93 58.1% 传媒 52/107 48.6%

商业贸易 31/58 53.4% 电子 58/125 46.4%

有色金属 41/77 53.2% 休闲服务 6/13 46.2%

交通运输 37/73 50.7% 电气设备 43/94 45.7%

资料来源：Wind，太平洋研究院整理
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前 20 大重仓股中，7 月份共 7 只重仓股遭减持，行业主要集中在消费和电子，

恒瑞医药、青岛海尔、海天味业、大族激光和海康威视减持比例较大。每日的前

10 大活跃个股共 56 只，保持净流入 35 只。银行、非银金融、房地产行业所有的

活跃个股均为净流入，其中中国平安 7 月份累计净流入约 43.62 亿，招商银行累

计净流入约 11.81 亿，万科 A 累计净流入约 9.19 亿。钢铁、机械、交运、传媒行

业各一只的活跃股均保持净流入。

图表 9：前 20重仓股持股变化

7 月底前 20 重仓股 6月底前 20 重仓股

证券简称 持股市值 持股比例 变动 所属行业 证券简称 持股市值 持股比例 所属行业

贵州茅台 665.59 7.29 0.05 食品饮料 贵州茅台 665.53 7.24 食品饮料

美的集团 388.32 12.59 0.72 家用电器 恒瑞医药 416.26 15.00 医药生物

恒瑞医药 366.91 14.55 -0.46 医药生物 美的集团 401.20 11.86 家用电器

中国平安 365.08 5.47 0.70 非银金融 海康威视 382.44 13.03 电子

海康威视 350.32 12.81 -0.21 电子 中国平安 303.01 4.78 非银金融

格力电器 205.69 7.80 -0.04 家用电器 格力电器 220.73 7.84 家用电器

长江电力 200.58 10.35 0.07 公用事业 长江电力 190.97 10.28 公用事业

上海机场 196.37 29.80 0.24 交通运输 五粮液 186.99 6.48 食品饮料

伊利股份 187.39 11.75 0.87 食品饮料 伊利股份 183.08 10.88 食品饮料

五粮液 179.36 6.55 0.07 食品饮料 上海机场 179.32 29.56 交通运输

中国国旅 138.52 10.10 -0.33 休闲服务 中国国旅 131.17 10.43 休闲服务

海螺水泥 133.95 8.69 1.17 建筑材料 上汽集团 117.28 2.91 汽车

招商银行 124.43 2.12 0.23 银行 洋河股份 115.13 7.04 食品饮料

洋河股份 112.33 7.05 0.00 食品饮料 招商银行 103.49 1.90 银行

上汽集团 109.20 2.98 0.06 汽车 海螺水泥 100.71 7.52 建筑材料

海天味业 91.71 4.80 -0.15 食品饮料 海天味业 98.38 4.95 食品饮料

方正证券 89.10 15.94 0.65 非银金融 青岛海尔 93.02 7.92 家用电器

福耀玻璃 76.76 15.20 0.07 汽车 方正证券 84.23 15.30 非银金融

青岛海尔 75.87 7.22 -0.70 家用电器 福耀玻璃 77.93 15.13 汽车

云南白药 73.14 7.05 0.12 医药生物 云南白药 77.17 6.93 医药生物

资料来源：WIND，太平洋证券整理
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图表 10：7 月份活跃个股资金流入情况

行业 公司简称
7月份累计

净买入

7月份涨

跌幅
行业 公司简称

7月份累计

净买入

7月份

涨跌幅

家用电

器

老板电器 -1.19 -6.01 传媒 分众传媒 11.24 10.76

格力电器 -1.33 -6.32 电气设备 汇川技术 -2.55 -18.68

美的集团 22.51 -8.83

电子

风华高科 0.39 22.98

青岛海尔 -7.36 -10.54 京东方 A 0.44 6.21

食品饮

料

贵州茅台 5.11 -0.69 立讯精密 0.75 4.33

水井坊 -0.96 -0.72 欧菲科技 -0.12 3.29

洋河股份 -0.84 -2.47 海康威视 -6.35 -6.87

五粮液 1.92 -3.29 蓝思科技 1.20 -8.89

海天味业 -0.54 -3.88 大族激光 -2.14 -9.40

伊利股份 14.26 -5.23 大华股份 0.90 -16.67

泸州老窖 -0.82 -7.84
有色金属

天齐锂业 -0.17 -6.43

医药生

物

爱尔眼科 5.95 3.50 洛阳钼业 -0.46 -6.84

泰格医药 1.44 -2.99 钢铁 宝钢股份 5.22 11.55

云南白药 1.07 -5.47

化工

万华化学 -1.85 12.20

恒瑞医药 -12.15 -9.09 中国巨石 0.81 8.21

通化东宝 1.77 -9.09 中国石化 2.50 4.16

长春高新 0.27 -9.53 机械设备 三一重工 1.05 3.12

智飞生物 -0.59 -17.29

建筑材料

海螺水泥 16.02 15.08

休闲 中国国旅 -4.64 9.04 北新建材 1.32 10.63

汽车

华域汽车 -0.69 2.76 东方雨虹 -0.45 1.76

潍柴动力 0.36 0.36 中国建筑 1.48 6.23

上汽集团 1.82 -3.87 交通运输 上海机场 1.62 8.63

非银金

融

新华保险 1.20 15.00

银行

建设银行 2.37 11.79

中国太保 -1.42 7.47 工商银行 3.60 10.91

中国平安 43.63 5.16 招商银行 11.81 10.88

中信证券 0.85 1.75 农业银行 0.29 5.81

房地产

招商蛇口 0.00 -0.16 平安银行 -3.74 5.31

保利地产 0.47 -0.57

万科 A 9.19 -5.20

资料来源：WIND，太平洋证券整理

风险提示：资金流动变化与预期不符
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投资评级说明
1、行业评级

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上；

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间；

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。

2、公司评级

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上；

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间；

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间；

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间；

销 售 团 队
[Table_Team]职务 姓名 手机 邮箱

销售负责人 王方群 13810908467 wangfq@tpyzq.com

北京销售总监 王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com

北京销售 成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com

北京销售 李英文 18910735258 liyw@tpyzq.com

北京销售 张小永 18511833248 zxy_lmm@126.com

北京销售 袁进 15715268999 yuanjin@tpyzq.com

上海销售副总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com

上海销售 李洋洋 18616341722 liyangyang@tpyzq.com

上海销售 张梦莹 18605881577 zhangmy@tpyzq.com

上海销售 洪绚 13916720672 hongxuan@tpyzq.com

广深销售副总监 杨帆 13925264660 yangf@tpyzq.com

深圳销售 查方龙 18520786811 zhafanglong@126.com

深圳销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com

深圳销售 王佳美 18271801566 wangjm@tpyzq.com

深圳销售 胡博涵 18566223256 hubh@tpyzq.com
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