
 

请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律声明 

 

 
晨会纪要 

 [Table_ReportDate] 
首创证券研究发展部 | 2021.7.14 

 

 

宏观经济分析 
 

宏观经济分析：降准行情持续，创业板指首次超过上证指数 

 
市场消息： 

 
近两个月，股票市场风格出现明显切换，5 月 12 日商品见顶回落后，通胀预期下行，资金面保持相对宽松，

期间中债国债收益率下行 21BP，成长类股票涨势显著强于大盘权重股，市场风格趋于极致。44 个交易日中创业
板指上涨 20.3%，小市值的国证 2000、ST 板块、微盘股指数上涨 14.2%、22.5%和 14.2%，而沪深 300 和上证 50
仅上涨 2.4%和下跌 1.3%。创业板指今日盘中短暂超过上证指数，为历史首次。 

 
晚间美国公布 CPI 数据，其中 CPI 季调环比 0.9%超预期，数据公布后 10 年美债收益率短线上行近 4BP，但

再次回落至原来水平，继续保持钝化，美元则小幅走强。纳指在美债低位支撑下继续走强，道指受制于 CPI 超预
期带来的成本提升开盘走弱。 

 
7 月 13 日，总体来看市场继续呈现股债商齐涨的行情，降准信号给予市场的宽货币预期持续，十年期国债

活跃券收益率下行 2BP至 2.95%，南华工业品指数收涨 1.34%，其中黑色系上涨 1.81%，能化和有色分别上涨 1.47%
和 0.41%。 

 
后市展望： 

 
下半年经济有下行压力，但在政策维稳下幅度不大。受此影响，股票维持震荡，债券收益率继续下行幅度比

较有限，商品整体仍有下行压力，但幅度较缓。 
 

（分析师：韦志超，执业证书编号：S0110520110004，研究助理：王蔚然） 
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重点行业观察 
 

环保与公用事业行业：全国碳排放权交易市场上线在即 

 
13 日，国务院新闻办公室发布消息称，将于 14 日上午 10 时举行国务院政策例行吹风会，介绍启动全国碳

市场上线交易有关情况。全国碳排放权交易市场上线在即。 
7 月 7 日国常会还提出，推动绿色低碳发展，设立支持碳减排货币政策工具，以稳步有序、精准直达方式，

支持清洁能源、节能环保、碳减排技术的发展。13 日，中国人民银行货币政策司司长孙国峰 13 日在国新办发布
会上也表示，人民银行正有序推进碳减排支持工具设立工作。他指出，碳减排支持工具是直达实体经济的结构性
货币政策工具，通过向符合条件的金融机构提供低成本资金，支持金融机构，为具有显着碳减排效应的重点项目
提供优惠利率融资。 

碳交易将影响各行各业的成本和收益。而清洁能源运营商、实现减排的企业，一方面可以通过配额交易增厚
企业利润，另一方面也将获得更加便利与更加优惠的资金支持，受益明显。 

碳交易市场是双碳行动的重要手段，除清洁能源运营商、实现减排的企业外，我们还将同时关注另外两条投
资主线，一是碳监测、碳数据、碳金融；二是高排放工业部门内的产业升级。我们维持对公用事业行业“看好”
的投资评级，重点关注华能水电、川投能源、长江电力、华能国际电力、大唐新能源等公司。 

 
（分析师：邹序元，执业证书编号：S0110520090002） 

 

医药行业：卫生健康事业发展统计公告发布，医疗服务质量继续提升 

 
7 月 13 日，国家卫健委发布《2020 年我国卫生健康事业发展统计公报》。 
点评：床位数持续增长，民营医院占比提高。2020 年末，全国医疗卫生机构床位 910.1 万张，其中：医院

713.1 万张（占 78.4%），基层医疗卫生机构 164.9 万张（占 18.1%），专业公共卫生机构 29.6 万张（占 3.3%）。
医院中，公立医院床位占 71.4%，民营医院床位占 28.6%。与上年比较，医院床位增加 26.5 万张（公立医院增加
11.5 万张，民营医院增加 15.0 万张）。每千人口医疗卫生机构床位数由 2019 年 6.30 张增加到 2020 年 6.46 张。 

2020 年受疫情影响，诊疗量有所下降。2020 年，全国医疗卫生机构总诊疗人次达 77.4 亿人次，比上年减少
9.8 亿人次（下降 11.2%）。2020 年居民到医疗卫生机构平均就诊 5.5 次。2020 年总诊疗人次中，医院 33.2 亿人
次（占 42.9％），基层医疗卫生机构 41.2 亿人次（占 53.2％），其他医疗卫生机构 3.0 亿人次（占 3.0％）。与
上年比较，医院诊疗人次减少 5.2 亿人次，基层医疗卫生机构诊疗人次减少 4.1 亿人次。 

重点人群健康保障有效落实，居民健康水平进一步提高。2020 年，5 岁以下儿童死亡率、婴儿死亡率均有不
同程度的下降。据全国妇幼健康监测，2020 年，全国孕产妇死亡率为 16.9/10 万，与上年相比有所下降。基本公
共卫生服务项目人均财政补助标准从 2019 年的 69 元提高至 2020 年的 74 元。2020 年，接受健康管理的 65 岁及
以上老年人数 12718.9 万人，按照规范要求进行高血压患者健康管理的人数 10912.1 万人，按照规范要求进行 2
型糖尿病患者健康管理的人数 3573.2 万人。 

 
（分析师：李志新，执业证书编号：S0110520090001，研究助理：周贤珮） 

 

计算机行业：行业简评 

 
事件：工信部等十部门印发《5G 应用“扬帆”行动计划（2021-2023 年）》，明确到 2023 年，我国 5G 应用

发展水平显著提升，综合实力持续增强。打造 IT（信息技术）、CT（通信技术）、OT（运营技术）深度融合新
生态，实现重点领域 5G 应用深度和广度双突破，构建技术产业和标准体系双支柱，网络、平台、安全等基础能
力进一步提升，5G 应用“扬帆远航”的局面逐步形成。 

点评： 
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十部门印发规划促 5G 发展，政策趋势明显。5G+应用将是十四五阶段产业趋势+政策着力共振的赛道，本次
十部门共同印发 5G 应用三年“扬帆”行动计划，奠定了十四五阶段针对 5G 应用重点投入的政策基调。本次计划
列明了未来几年我国 5G 发展的重点目标，如 5G 个人用户普及率超过 40%，用户数超过 5.6 亿。5G 网络接入流
量占比超 50%，5G 物联网终端用户数年均增长率超 200%；5G 网络覆盖水平不断提升，每万人拥有 5G 基站数
超过 18 个，建成超过 3000 个 5G 行业虚拟专网；垂直行业领域，大型工业企业的 5G 应用渗透率超过 35%，电
力、采矿等领域 5G 应用实现规模化复制推广，5G+车联网试点范围进一步扩大，促进农业水利等传统行业数字
化转型升级等。内容涉及到 5GC 端用户普及、行业应用推广、基站建设目标等各个方面，可以预见，未达到上
述目标，未来几年我国在 5G 领域必将持续做大规模的投入，同时在政策领域也会不断给予落地性的政策支持。 

5G 应用的曙光将逐步到来。从 5G 产业链来看，首先落地的是 5G 基础设施的建设，涉及到基站、服务器等
各类硬件的投资，基础设施建设完善以后，各类应用开始逐步落地，典型如工业互联网、车联网、物联网等，从
应用落地过程看，首先芯片、传感器、模组、智能控制器等核心部件的需求开始涌现，其次终端的硬件产品开始
放量，最后相关的软件应用以及平台开始逐步的成规模发展。从产业链角度看，通常应用是最晚落地且需要较长
的成熟期的，当前 5G 的整体渗透率已接近 30%，从 4G 的经验看，渗透率超过 30%以后，应用将迎来爆发期，
由此看，5G 应用整体性迎来高速发展也是近年来可以预见的事情。另一方面，在智能座舱、终端扫地机器人等
智能家居领域，相关应用已经率先爆发，相关公司的业绩持续高速增长，成为 5G 应用落地的排头兵，我们有理
由相信 5G 应用的全面落地即将到来，并将带动整个计算机软硬件板块迎来腾飞。 

投资建议：重点推荐物联网模组移远通信、广和通、美格智能，智能控制器和而泰、拓邦股份，智能操作系
统厂商中科创达等。 

 
(分析师：翟炜，执业证书编号：S0110521050002） 
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主要报告推荐 
 

发改委进一步推进基础设施公募 REITs 工作 

——环保行业周报 

国家发改委发布关于进一步做好基础设施 REITs 试点工作的通知。通知指出，要不断深化认识，加强支持引
导；加强项目管理和协调服务，严把项目质量关；促进基础设施 REITs 长期健康发展，加强部门协作和政策落实。 

推动基础设施 REITs 发展，可以有效盘活存量资产，形成存量资产和新增投资的良性循环。REITs 试点对推
动形成市场主导的投资内生增长机制，提升资本市场服务实体经济的质效，构建投资领域新发展格局，具有重要
意义。通知文件也体现出国家对于基础设施公募 REITs 的定位，以及推动基础设施公募 REITs 平稳健康发展的决
心。 

基础设施公募 REITs 特点鲜明。从 REITs 发展动力角度看，基础设施公募 REITs 是投融资模式创新，是企
业经营管理改革的抓手，是资产价值重估的方式。从供给角度看，基础设施 REITs 项目发行标准高，审批严格，
保障了底层资产质量。从需求角度看，REITs 具有投资价值，是重要的投资工具。 

基础设施公募 REITs 作为国内新型的金融资产，备受市场关注。与不动产投资、类 REITs 资产证券化产品、
债券（公司债、永续债）、股票等投资工具相比，公募 REITs 的投资价值有其鲜明特点。估值定价方面，基础设
施 REITs 适用现金流折现的估值方法，同时需要考虑净现金分派率、交易折价和溢价等因素。 

对于环保行业而言，基础设施公募 REITs 有望改善企业的投融资模式，并推动环保运营类资产的价值重估。
我们维持对行业“看好”的投资评级，推荐首创环保、瀚蓝环境、高能环境等公司。 

风险提示：REITs 底层运营资产管理不及预期等； 
 

（分析师：邹序元，执业证书编号：S0110520090002） 

 

三年行动规划明确网安长期确定性 

——计算机行业周报 

事件：7 月 12 日，工信部网站发布《网络安全产业高质量发展三年行动计划（2021-2023 年）（征求意见稿）》，
向全社会征求反馈意见。本规划是“十四五”面向网络安全产业的第一个落地规划。我国每五年针对国民经济和社
会发展均会推出一次“五年规划”，该规划是未来五年国家各领域发展的重要指引，明确了国家层面的核心投资方
向，本次“三年行动计划”正是为了落实《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远景
目标纲要》有关要求，加快推动网络安全产业高质量发展，提升网络安全产业综合实力，是网络安全领域面向“十
四五”的第一个落地规划，意义重大。行动计划明确产业规模、需求释放等内容。本次行动计划明确了网络安全
产业未来三年的发展目标，提出产业规模要超过 2500 亿元，年复合增长率超过 15%，要求电信等重点行业网络
安全投入占信息化投入比例达到 10%。上述两个目标与当前中国网络安全市场现状相比，预示着未来几年网络安
全行业潜力巨大。一方面，从 20 年数据看，当前我国网络安全龙头市占率不到 8%，前四名市占率 26.4%，假设
未来网络安全龙头市占率可以达到 15%左右，则潜在收入规模可达到 375 亿元，与当下网安龙头收入有数倍差距。
另一方面，根据 gartner 数据，19 年我国网络安全支出仅占 IT 支出的 1.7%，即使在政府及某些重要行业，这一
比例也仅在 3%至 5%之间，而此次行动计划要求未来电信等重要行业网安支出占比达到 10%，潜在市场空间扩
大三倍。新赛道及政府、电信收入占比较高的网安公司可能最受益。除了提出发展目标，本次行动计划也明确了
网络安全发展的重点任务，包括加快传统安全产品升级、加强重点领域网络安全供给、强化数据安全技术研究与
应用、创新安全服务模式、发展创新安全技术等，其核心内容均是要重点发展包括数据安全、主动防御、安全服
务等新安全赛道，并重视 5G、云计算、工业互联网等新安全场景，新网安布局较深的奇安信、安恒信息、深信
服等将受益。另一方面，政府、运营商收入占比较高的绿盟科技、启明星辰、迪普科技等公司预计也将受益。政
策是计算机行业核心推动力之一。复盘过去十五年的计算机行业，政策和产业趋势始终是行业最大的两个驱动力，
此次网络安全行动计划提出了明确的目标、手段、空间等，与过往带来板块大级别行情的各类政策相比力度相当，
预计将给网络安全板块乃至整个计算机行业带来一波较为确定性的行情。投资建议：建议关注网络安全龙头奇安
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信、深信服、安恒信息、绿盟科技、启明星辰、天融信、中孚信息等。风险提示：政策推进不及预期；政府财政
预算不及预期。 

 
(分析师：翟炜，执业证书编号：S0110521050002） 

 

业绩超预期 

——科大讯飞（002230）公司简评报告 

事件：科大讯飞发布业绩预告，预计上半年盈利 38,728.38 万元-43,892.16 万元，同比增长 50%-70%。业绩
增长超预期。公司预告上半年盈利 38,728.38 万元-43,892.16 万元，同比增长 50%-70%，则 Q2 盈利约 24781.32
万元-30035.10 万元，同比下降 22.91%-36.40%，表面看单 Q2 公司业绩下滑，实际一方面因为去年 Q1 为疫情最
严重时期，大量订单延迟至去年 Q2 确认收入，另一方面，去年 Q2 公司非经常性收益较大，其中参股公司三人
行上市给公司带来公允价值变动收益 26616.54 万元，扣除该部分影响，公司 Q2 经营业绩同比增长
100.71%-143.26%，大超预期。聚焦教育、医疗等重点赛道发力。科大讯飞一直致力于推行 AI+赛道战略，利用
AI 基础技术赋能教育、医疗、智慧城市、政法等各行业赛道，为赛道内客户提供基于人工智能技术的解决方案。
随着公司人工智能技术的不断成熟以及人工智能产业持续发展，公司源头技术驱动的战略布局成果不断显现。公
司围绕“要有看得见、摸得着的应用案例，能够规模化推广，能有统计数据来证明应用成效”的标准，重点聚焦教
育、医疗等重点赛道，源头技术驱动的应用示范验证持续显现，核心赛道订单收入快速增长。尤其在教育赛道，
公司连续斩获过亿大订单并且订单增速超过收入增速，同时公司人均效能持续提升，这些均反映了经过长时间积
累，公司基于 AI 技术的整体解决方案在教育赛道的商业模式已经成熟，长期成长可期。另一方面，今年以来，
国家政策对校外 K12 培训行业持续整治，客观上也利好了以校内信息化业务为主的科大讯飞，各地在校内信息
化领域的支出预计将持续提升。投资建议：我们预计朗新科技 21-23 年净利润为 17.37、22.03、28.57 亿元，同比
增速为 27.4%、26.8%、29.7%，给予“买入”评级。风险提示：其他赛道拓展不及预期；教育赛道订单不及预期。 

 
(分析师：翟炜，执业证书编号：S0110521050002） 
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主要市场数据 
表 1 全球主要市场指数 
指数名称 收盘点位 1日涨跌幅（%） 1 周涨跌幅（%） 1 个月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

上证综指 3,566.5 0.53 1.20 -0.69 2.69 
深证成指 15,189.3 0.18 2.32 0.18 4.97 
沪深 300 5,142.1 0.18 1.43 -1.57 -1.33 
恒生指数 27,963.4 1.63 2.26 -3.00 2.69 
标普 500 4,384.6 0.00 0.35 2.03 16.73 
道琼斯指数 34,996.2 0.00 0.36 1.43 14.34 
纳斯达克指数 14,733.2 0.00 0.21 1.58 14.32 
英国富时 100 7,125.4 0.00 0.05 1.25 10.29 
德国 DAX 15,790.5 0.00 0.65 1.67 15.10 
法国 CAC40 6,559.3 0.00 0.46 0.79 18.15 
日经 225 指数 28,718.2 0.52 2.78 -0.25 4.64 
资料来源：Wind，首创证券 

表 2 国际商品期货及波罗的海干散货指数 
商品期货名称 收盘点位 涨跌幅（%） 1 周涨跌幅（%） 1 个月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

ICE布油 75.20 0.00 -0.46 0.78 45.17 
NYMEX 原油 74.18 0.00 -0.51 0.97 52.89 
LME 铜 9,455.50 0.00 -0.67 0.86 21.76 
LME 铝 2,494.00 0.00 -0.30 -1.17 25.99 
LME 锡 31,950.00 0.00 0.85 2.22 57.20 
LME 锌 2,948.50 0.00 -0.96 -0.87 7.18 
CBOT 大豆 1,351.00 0.00 1.64 -3.43 3.05 
CBOT 小麦 640.25 0.00 4.11 -5.78 -0.04 
CBOT 玉米 531.50 0.00 2.80 -9.69 9.81 
ICE2 号棉花 88.18 0.00 0.54 3.86 12.88 
CZCE 棉花 16,625.00 0.97 1.96 3.78 10.21 
CZCE 白糖 5,481.00 -1.26 -0.99 -1.88 4.38 
波罗的海干散货指数 3,300.00 0.00 0.00 -2.45 141.58 
DCE 铁矿石 1,225.00 3.29 4.57 6.20 24.18 
资料来源：Wind，首创证券 

表 3 美元指数及人民币兑国际主要货币中间价 
汇率名称 收盘点位 涨跌幅（%） 1 周涨跌幅（%） 1 个月涨跌幅（%） 年涨跌幅（%） 

美元指数 92.24 0.00 0.15 -0.14 2.54 
美元兑人民币(CFETS) 6.47 -0.12 -0.30 0.06 -1.14 
欧元兑人民币(CFETS) 7.66 -0.39 -0.23 -0.28 -4.71 
日元兑人民币(CFETS) 5.86 -0.42 -0.62 0.18 -7.65 
英镑兑人民币(CFETS) 8.96 -0.26 0.34 0.09 0.46 
港币兑人民币(CFETS) 0.83 -0.11 -0.26 0.05 -1.23 
资料来源：Wind，首创证券 

 
 



  

 
晨会纪要 � 证券研究报告 

  

 

请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律声明                                 6 

表 4 沪股通前十大活跃个股明细 
代码 证券名称 交易日期 类型 排

名 

合计买卖总额

(亿) 
买入金额

(亿) 
卖出金额

(亿) 
成交净买入

(亿) 
收盘价 

600111.SH 北方稀土 2021-07-13 沪股通 1 16.4964 9.6703 6.8261 2.8441 33.07 

600519.SH 贵州茅台 2021-07-13 沪股通 2 15.2405 6.2143 9.0262 -2.8119 1,982.90 

600809.SH 山西汾酒 2021-07-13 沪股通 3 13.4767 10.1922 3.2845 6.9076 341.20 

603501.SH 韦尔股份 2021-07-13 沪股通 4 13.3814 7.9496 5.4318 2.5178 328.00 

600036.SH 招商银行 2021-07-13 沪股通 5 12.5774 6.4568 6.1206 0.3362 49.97 

601012.SH 隆基股份 2021-07-13 沪股通 6 11.4001 5.2358 6.1643 -0.9286 89.36 

601888.SH 中国中免 2021-07-13 沪股通 7 11.2933 3.6353 7.6580 -4.0227 288.79 

600309.SH 万华化学 2021-07-13 沪股通 8 11.1059 8.6750 2.4309 6.2440 126.35 

601318.SH 中国平安 2021-07-13 沪股通 9 10.3365 6.0802 4.2563 1.8240 59.70 

600438.SH 通威股份 2021-07-13 沪股通 10 10.1419 3.6989 6.4430 -2.7442 42.57 
资料来源：Wind，首创证券 

表 5 深股通前十大活跃个股明细 
代码 证券名称 交易日期 类型 排

名 

合计买卖总额

(亿) 

买入金额

(亿) 

卖出金额

(亿) 

成交净买入

(亿) 

收盘价 

300750.SZ 宁德时代 2021-07-13 深股通 1 20.6388 9.1350 11.5037 -2.3687 563.01 

000858.SZ 五粮液 2021-07-13 深股通 2 15.2794 7.0005 8.2790 -1.2785 276.00 

002594.SZ 比亚迪 2021-07-13 深股通 3 14.2258 4.1596 10.0661 -5.9065 265.10 

000063.SZ 中兴通讯 2021-07-13 深股通 4 13.8929 10.8685 3.0244 7.8441 35.59 

000333.SZ 美的集团 2021-07-13 深股通 5 13.1886 9.9697 3.2188 6.7509 72.80 

300782.SZ 卓胜微 2021-07-13 深股通 6 12.2836 7.0592 5.2244 1.8348 419.90 

002074.SZ 国轩高科 2021-07-13 深股通 7 10.6469 7.2730 3.3739 3.8991 52.95 

300059.SZ 东方财富 2021-07-13 深股通 8 10.4895 5.6231 4.8665 0.7566 32.32 

002475.SZ 立讯精密 2021-07-13 深股通 9 9.4394 5.1073 4.3321 0.7752 43.06 

002340.SZ 格林美 2021-07-13 深股通 10 9.0195 3.9986 5.0209 -1.0223 12.31 
资料来源：Wind，首创证券 
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