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反弹带动 A 股估值溢价回升 
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核心观点： 

 本周 A 股市场大幅反弹，当前全部 A 股静态市盈率水平为 22.22 倍，TTM 市盈率为 19.9 倍，升 6.19%。

创业板表现最好，涨 7.54%，上涨 50 涨幅最小，上涨 5.24%。 

 本周全部行业估值回升，有色金属、机械设备、交通运输、化工等行业估值上升较多，公用事业、餐

饮旅游、食品饮料、金融服务等行业估值上升相对较少。 

 恒生 A-H 股溢价指数由上周 98.04 升至 98.75；有 18 支股票 A-H 溢价为负，较上周减少 1 只。 

 本周海外市场普遍上涨，其中道琼斯工业指数、标普 500 指数、恒生指数涨幅均在 3%以上。A 股相对

于美股估值溢价本周升至 25.18%。 

表 1：A 股市场以及主要指数估值比较（2010.7.23） 

 全部 A股 沪深 300 上证 180 上证 50 深证 100 中小企业板 创业板 

市盈率（TTM） 19.9 16.18 15.27 14.06 21.99 42 64.74 

市盈率（静态） 22.22 18.08 16.96 15.54 25.89 46.37 68.1 

市净率 2.71 2.36 2.26 2.18 3.19 5.57 6.39 

周涨跌幅 6.19% 6.03% 5.75% 5.24% 7.27% 7.03% 7.54% 

表 2：海外主要市场指数估值比较（2010.7.23） 
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市盈率 14.10  15.27  26.59  15.07 14.91 13.73 15.25 33.27  11.22 17.01 

市净率 2.53  2.07  2.58  1.84 1.75  1.25 1.42  1.25  1.27 1.77 

周涨跌幅 3.24% 3.55% 4.15% 4.15% 2.98% 3.05% 2.41% 0.24% 1.13% 0.86%

 
图 1：上证指数与标普 500 指数市盈率历史趋势比较（截止 2010.7.23）
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资料来源：Wind，Bloomberg，渤海证券研究所 

注：本文中 TTM 市盈率按前推 12 个月财务数据计算，静态市盈率按最新年报数据计算，市净率按最新财务报告数据计算。 
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表 3：A 股分行业估值比较（2010.7.23）（按市盈率高低排列） 

行业 市盈率（TTM） 市盈率（静态） 市净率 估值周涨跌幅 

金融服务 12.6 13.59 2.22 5.18% 

采掘 17.22 19.04 2.42 5.45% 

建筑建材 20.86 22.42 2.37 6.86% 

化工 20.95 23.07 2.72 7.82% 

房地产 21.89 24.91 2.77 7.04% 

交运设备 22.35 28.5 3.24 5.37% 

家用电器 23.57 26.41 3.7 7.23% 

黑色金属 25.23 58.57 1.36 6.41% 

公用事业 29.92 31.04 2.44 4.25% 

机械设备 33.96 37.58 4.16 8.15% 

商业贸易 35.25 39.94 3.99 5.54% 

轻工制造 35.3 41.79 2.84 6.29% 

交通运输 35.56 53.19 2.57 7.86% 

医药生物 37.85 42.15 5.87 7.77% 

食品饮料 38.55 41.49 6.84 5.01% 

信息设备 39.02 42.13 4.54 7.58% 

纺织服装 39.12 36.84 3.27 6.45% 

综合 52.75 66.17 4.2 7.17% 

信息服务 57.76 53.77 3.79 6.39% 

餐饮旅游 58.2 60.3 4.39 4.36% 

有色金属 59.48 102.8 3.97 9.26% 

农林牧渔 68.69 74.24 4.75 6.55% 

电子元器件 534.62 -311.58 4.65 6.18% 

表 4：美国主要行业指数估值水平（2010.7.23） 

 能源 金融 原材料 工业 
核心 

消费 

非核心

消费 
保健 

信息 

技术 

电信 

服务 

公用 

事业 

市盈率 15.83  16.59  20.83  16.93 14.82 15.94 11.26 16.13  13.81  13.47  

市净率 1.88  1.10  2.53  2.64 3.34  2.50 2.22 3.42  1.70  1.56  

 

图 2：A 股行业估值周变化幅度比较（10.7.19-10.7.23） 
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资料来源：Wind，Bloomberg，渤海证券研究所 

图 3：主要市场指数当前市盈率与历史比较         图 4：主要市场指数当前市净率与历史比较 
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图 5：分行业当前市盈率与历史比较（96 年以来） 
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图 6：分行业当前市净率与历史比较（96 年以来） 
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资料来源：渤海证券研究所，Wind 

 

表 5：分行业市盈率（TTM）最低前 5 个股统计（2010.7.23） 
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农林牧渔 采掘 化工 黑色金属 
股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 
SST 亚华 9.94  兰花科创 12.99  远兴能源 6.03  莱钢股份 10.30  
新希望 16.06  上海能源 13.14  湖北金环 7.78  宝钢股份 11.41  
ST 深泰 23.57  中国神华 14.87  黔轮胎 A 8.09  大冶特钢 12.16  
如意集团 26.33  恒源煤电 16.49  青岛双星 11.02  济南钢铁 12.65  
丰原生化 28.17  中国石油 16.52  渝三峡 A 11.12  凌钢股份 13.45  

有色金属 建筑建材 机械设备 电子元器件 

股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 
宁波韵升 11.30  西水股份 10.91  思源电气 10.55  生益科技 21.88  
紫金矿业 21.29  赛马实业 11.88  柳工 12.92  航天电器 33.14  
南山铝业 21.89  *ST 双马 11.93  新兴铸管 12.94  康强电子 35.22  
焦作万方 22.75  中国中铁 12.51  徐工科技 13.40  法拉电子 35.81  
海亮股份 26.80  中国铁建 13.21  太原重工 15.17  广州国光 37.42  

交运设备 信息设备 家用电器 食品饮料 
股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 
一汽四环 11.00  *ST 厦新 1.98  美菱电器 10.01  南宁糖业 19.08  
潍柴动力 12.15  长城信息 11.97  格力电器 13.75  海南椰岛 22.33  
长安汽车 12.85  兆维科技 13.19  美的电器 17.95  泸州老窖 23.93  
福田汽车 12.85  S*ST 兰光 14.57  九阳股份 18.68  水井坊 29.44  
宇通客车 13.28  长城电脑 15.67  青岛海尔 20.39  五粮液 29.68  

纺织服装 轻工制造 医药生物 公用事业 
股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 
雅戈尔 9.98  华泰股份 6.29  *ST 北生 1.30  深圳能源 10.03  
鲁泰 A 14.05  紫江企业 11.09  复星医药 9.11  粤电力 A 12.62  

航民股份 18.53  晨鸣纸业 13.77  浙江医药 9.58  明星电力 13.37  
ST 天华 19.29  太阳纸业 17.87  东北制药 12.43  华能国际 13.83  
飞亚股份 20.32  博汇纸业 17.90  新和成 12.82  广州控股 14.04  

交通运输 房地产 金融服务 商业贸易 
股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE 

赣粤高速 11.37  浙江广厦 9.97  建设银行 9.90  建发股份 11.59  
现代投资 11.51  北京城建 10.31  中国银行 10.24  中山公用 13.51  
巴士股份 12.21  金地集团 10.47  民生银行 10.57  大连友谊 14.51  
皖通高速 14.70  阳光股份 11.66  工商银行 10.69  香江控股 17.06  
山东高速 14.98  深长城 12.21  交通银行 11.03  中化国际 17.28  

餐饮旅游 信息服务 综合  
股票名称 PE 股票名称 PE 股票名称 PE   
首旅股份 25.42  ST 天桥 18.23  嘉宝集团 11.22    
中青旅 25.61  航天信息 24.04  悦达投资 12.79    
金陵饭店 25.97  东软集团 27.06  同达创业 14.98    
西安饮食 36.25  中信国安 29.13  宁波联合 17.27    
峨眉山 A 41.61  华胜天成 31.76  冠城大通 18.41     

数据来源：渤海证券研究所，Wind 

 

表 6：分行业市净率最低前 5 个股统计（2010.7.23） 
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农林牧渔 采掘 化工 黑色金属 
股票名称 PB 股票名称 PB 股票名称 PB 股票名称 PB 
吉林森工 1.87  中煤能源 1.74  两面针 1.14  华菱钢铁 0.80  
新希望 2.04  安泰集团 2.07  鲁北化工 1.32  安阳钢铁 0.86  
东方海洋 2.55  金牛能源 2.12  皖维高新 1.53  唐钢股份 0.98  
民和股份 2.62  中国石油 2.25  山东海化 1.54  马钢股份 1.00  
新中基 2.82  中国神华 2.59  山西三维 1.55  宝钢股份 1.11  

有色金属 建筑建材 机械设备 电子元器件 

股票名称 PB 股票名称 PB 股票名称 PB 股票名称 PB 
南山铝业 1.19  上海建工 1.26  新钢股份 1.05  京东方 A 1.38  
ST 吉炭 2.16  西水股份 1.41  新兴铸管 1.44  振华科技 1.83  
宝钛股份 2.36  中国中铁 1.51  云内动力 1.59  华微电子 2.42  
株冶集团 2.37  华新水泥 1.55  贵绳股份 1.61  大恒科技 2.86  
西部矿业 2.37  隧道股份 1.69  大冷股份 1.74  航天电器 2.87  

交运设备 信息设备 家用电器 食品饮料 
股票名称 PB 股票名称 PB 股票名称 PB 股票名称 PE 
金马股份 1.75  南天信息 2.13  四川长虹 1.21  华资实业 1.52  
东风汽车 1.81  浪潮信息 2.37  深康佳 A 1.61  国投中鲁 2.02  
晋西车轴 1.90  长江通信 2.41  TCL 集团 2.19  沱牌曲酒 2.46  
长丰汽车 1.95  S*ST 兰光 2.47  海信电器 2.34  惠泉啤酒 2.59  
海马股份 1.95  方正科技 2.47  美菱电器 2.95  三元股份 3.14  

纺织服装 轻工制造 医药生物 公用事业 
股票名称 PB 股票名称 PE 股票名称 PB 股票名称 PB 
华茂股份 1.22  华泰股份 1.08  亿利能源 1.85  皖能电力 1.36  
三房巷 1.55  晨鸣纸业 1.11  新华制药 1.89  广州控股 1.42  
新野纺织 1.60  博汇纸业 1.33  ST 金花 2.03  上海电力 1.45  
金鹰股份 1.60  山鹰纸业 1.50  诚志股份 2.12  华银电力 1.45  
凯诺科技 1.60  景兴纸业 1.52  普洛股份 2.35  ST 惠天 1.52  

交通运输 房地产 金融服务 商业贸易 

股票名称 PB 股票名称 PB 股票名称 PB 股票名称 PB 

广深铁路 1.11  长春经开 1.06  民生银行 1.60  北京城乡 1.44  
ST 东北高 1.24  南京高科 1.06  中国银行 1.79  兰生股份 1.73  
华北高速 1.27  天房发展 1.37  国元证券 1.87  华联股份 1.78  
中海海盛 1.28  中航地产 1.39  交通银行 1.88  宏图高科 1.82  
深高速 1.29  金融街 1.51  海通证券 1.88  厦门国贸 1.90  

餐饮旅游 信息服务 综合  
股票名称 PB 股票名称 PB 股票名称 PB   
金陵饭店 2.27  中国联通 1.63  东方集团 1.79    
桂林旅游 2.67  ST 天桥 2.23  宁波联合 1.83    
世博股份 2.97  粤传媒 3.07  大连国际 2.03    
九龙山 3.12  中信国安 3.09  *ST 江泉 2.13    
中青旅 3.17  电广传媒 3.26  闽福发 A 2.44    

数据来源：渤海证券研究所，Wind 
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表 7：A 股估值分布统计（2010.7.23） 

市盈率统计 市净率统计 
PE 范围 本周股票数 上周股票数 数量增减 PB 范围 本周股票数 上周股票数 数量增减 

0-20 201 242 -41 1-2 165 207 -42 
20-50 675 696 -21 2-3 300 336 -36 
50-100 461 427 34 3-5 629 605 24 
>100 271 243 28 5-10 460 414 46 
<0 214 214 0 >10(含<0) 262 247 15 

数据来源： Wind，渤海证券研究所 

 

表 8：A-H 溢价最低前 10 个股统计（2010.7.23） 

股票名称 
A 股价格 

（人民币） 

H 股价格 

（港币） 
A-H 股溢价 

中国人寿 23.46 34.5 -22% 

海螺水泥 18.28 26.65 -21% 

招商银行 14.27 20.4 -20% 

中国铁建 7.54 10.78 -20% 

鞍钢股份 8.36 11.76 -18% 

中国平安 46.51 64.35 -17% 

交通银行 6.39 8.7 -16% 

工商银行 4.32 5.89 -16% 

中国太保 22.83 31.05 -16% 

建设银行 4.9 6.59 -15% 

数据来源： Wind，渤海证券研究所 
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