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基金经理论市：市场情绪总体向好，结构性
行情有望持续 

2021 年 8 月收官，海外方面，美国就业数据差强人意，美

元走软，大宗商品企稳反弹，美股屡创新高，带动外盘整体强

势；国内方面，北京将成立证券交易所，重点服务以新三板为

代表的中小企业，国常会再提新增小贷额度。内外因素共振，

最终上证综指收涨 1.69%，深证综指收跌 1.04%。结构上看，

大盘蓝筹显著跑赢，表现在上证 50 收涨 1.69%，排名第一，

而创业板综指收跌 3.08%，排名最末。 

成交量方面，两市日均成交明显放大，同比增长 15.9%，结

合指数走势来看，场外资金有流入迹象，场内资金博弈热情

仍然高涨，市场情绪总体较好。 

本周涨幅前三位的中信一级行业为煤炭（8.39%），建筑

（7.39%），和电力公用（5.73%）。其余表现较好的板块包括地

产，石化，钢铁等。随着开工和用电旺季到来，供给仍然受

限，上游行业盈利水平易上难下，受到资金青睐。随着上下游

景气度提升，电价上涨预期不断强化，电力指数大涨。涨幅后

三位为电子（-4.67%），军工（-4.16%），和有色（-2.51%）。

其余表现较差的板块包括医药，汽车，机械等。芯片涨价逻辑

弱化叠加“大基金”中报后频繁减持压制半导体板块，拖累电

子指数下行。 

短期看，中报季节结束，进入短暂真空期，近期成交量不断

放大，结构性行情有望持续，热门赛道资金可能不断外溢到

底部的板块和个股，我们一方面要关注短期有变化，或有政

策催化的子行业，另一方面开始布局潜在的估值切换机会。 
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专栏：电动车发展趋势 

车企共同启动电动化发展大潮，按照大众、宝马、戴姆勒、丰田、现代等企业的电动车规划，电动车将开启飞

速的发展，电池装机量也将大幅提高，锂电设备为高端专用设备的重要赛道，锂电新能源在全球范围内的渗透度快

速提升会加速电池厂商扩产，主要车企电动化趋势加速（大众、宝马、戴姆勒电动化率 2020 年分别提升 3.1、2.3、

4.7pct），中国锂电设备厂商卓越的全球竞争力将使得国内厂商的市场份额得到提高，海外电池设备公司普遍产品

结构较为单一，员工数量较少，且受制于人工成本高、工作稳定及谨慎经营风格等因素，设备企业人员扩张速度缓

慢，日本锂电设备公司多成立于上世纪 40~60 年代，随着上世纪 80-90 年代日本锂电池行业兴起而成长，而韩国设

备企业多成立在 2003 年前后，随着 LG 化学、三星 SDI 等韩国企业在 2000 年前后研制出锂电池而成长。 

锂电设备属于锂电池赛道前期关注度偏低的板块，设备板块从 20Q4 开始景气度大幅向上、步入供小于求的卖

方市场，因为锂电设备属于非标准定制化设备，产能受制于成熟工程师人数，产能无法快速释放，龙头锂电设备厂

商产能不足，造成订单外溢至二线设备公司，订单供不应求，盈利能力提升，产能不足也会导致订单盈利能力提高。

标志性事件是新能源汽车下游景气度从恢复到持续超预期，电池厂商对未来预判乐观，20 年 Q4 宁德时代产能利用

率到 80%，开启新一轮电池招标，二线电池企业跟随龙头扩产，或者基于未来乐观预期扩产，从现金流角度，2020

年到 2021 年电池厂启动 IPO 或者大幅融资。比如 LG 新能源已经申请上市许可，正在 IPO，SKI 正在考虑分拆电池

业务上市，蜂巢能源 7月完成 103 亿 B 轮融资。 

设备竞争格局经历出清，集中度明显提升，主要设备公司的订单有望看到大幅的增长，锂电设备行业竞争格局

18-20 年经历了一次较长时间的出清，伴随着下游电池行业的集中而集中，国产锂电设备公司扩张动力强，具备成

本优势，工程师红利。 

总结来看，锂电设备受益于行业增长和国内厂商竞争力的提高将走向全球。 

 

（专栏作者：摩根士丹利华鑫基金研究管理部 曹群海） 
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