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 本周观点 

我们维持对当前经济逐渐回落的判断。当前沪深 300 净利润增长率一致预

期为 28.9%。符合我们中期策略中对下半年市场盈利一致预期变化趋势的

判断。目前已公布半年报的上市公司超过一半，沪深 300 中也有 169 家公

司公布了半年报，但是剩余的 131 家公司其对沪深 300 的影响更大，其总

市值和流通市场分别占全部沪深 300 的 63.79%和 56.48%，从上周沪深 300

盈利预期调整来看，上调公司比例明显高于下调，因此，我们认为本周随

着沪深 300 权重股中报的公布，短期盈利预期动能向上。 

政策面上，还需进一步明朗化。19 日，四部委发布了《关于贯彻国务院加

强地方政府融资平台公司管理有关问题的通知相关事项的通知》，有助于消

除银行股前期一直面临的不确定性。在关于地产调控政策上，李克强 21

日在江苏常州指出要坚决抑制房地产投机炒作的行为，继续执行好国务院

关于房地产调控的政策措施，切实增加住房有效供应，巩固调控结果。因

此，我们认为短期内地产的走势仍具有一定风险，趋势性机会应注意观察

成交量数据。 

短期来看，市场基本面和政策面未有重大改变，故短期大幅调整可能性不

大，对下周区间的判断，我们维持谨慎的态度，我们认为 2700 点上方阻力

较大，使得指数在通过 2700 点时面临将大的抛压，因此本周初指数将考验

上周突破的有效性，一旦突破有效性确立，指数在银行股等权重股的带领

下将再度展开上攻，我们预计指数将在 2500-2900 间震荡。但是对于中小

板股，我们认为短期获利回吐压力较大，因此面临调整压力。 

本周策略：我们认为投资者应谨慎掌握仓位，等待消息面和政策面的进一

步明朗。对于本周的行业配置，第一，经过 8月的市场调整，我们建议选

择部分周期性行业，如银行、石化类，但要尽量回避如钢铁和地产股所带

来的风险。第二，建议关注以军工为代表的央企重组股，长期投资主线仍

以新能源和区域振兴概念股。 
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本周观点  

 

一周回顾：市场震荡上行，上穿 2700 点后回落 

上周市场依然维持震荡走势，周四因受国家振兴规划的措施，煤炭股大涨，沪深

两市放量上行，股指盘中上穿 2700 点，尾盘稍有回落，微涨 0.81%；央行结束连

续四周净回笼，本周净投放 410 亿，后期资金面相对充裕，资金流入金融服务、化工、

机械设备、有色金属及采掘类。而由于外围市场不确定因素的影响，周五指数大跌，

然而全周上证指数仍上涨 1.39%，沪深 300 指数上涨 1.51%，同时，本周换手率较

上周提高，表现出市场炒作气氛仍然活跃。 

行业板块方面，采掘、有色金属、交运和机械设备表现较好，前期受政策刺激涨

幅领先的大消费板块，如餐饮旅游、食品饮料、医药生物和农林牧渔跑输大盘。

风格上，配股指数、亏损股指数、绩优股指数跑赢大中小盘指数，而活跃指数、

中市盈率指数、高价股指数位列跌幅前三位。 

 

本周观点：权重股推动指数确立有效突破，中小板面临调整压力 

基本面上，截止 8 月 20 日，已公布半年报的 1069 家 A 股公司上半年实现同比六

成、环比近两成的净利润增长，但从 7 月已披露的基本面数据来看，经济增长仍

有放缓趋势，虽然从 7 月工业增加值数据来看，降幅并不明显，但从增加值构成

来看，增加值=劳动者报酬+生产税净额+固定资产折旧+营业盈余，因此，增加值

指标受劳动者报酬和折旧等因素影响，并不能全面反映企业营业盈利数据，由于

近期全国各省均上调了最低工资标准，因此，一定程度上将影响企业盈余的增长。

由于国家统计局并未公布 7 月工业企业经营效益指标，但我们可以从财政部最新

公布的 1-7 月国有企业经营数据发现 7 月工业企业经营效益变化，根据财政部数

据，7月国有企业各项经营指标均较 6月出现环比下降，其中营业总收入环比下降

7.8%，利润总额环比下降 11.5%，而地方国有企业营业总收入和利润总额环比降幅

明显高于中央管理企业，而 6 月国有企业营业总收入和利润总额分别较 5 月环比

增长了 6.9%和 7.7%。因此，我们维持对当前经济逐渐回落的判断。当前沪深 300

净利润增长率一致预期为 28.9%。符合我们中期策略中对下半年市场盈利一致预期

变化趋势的判断。目前已公布半年报的上市公司超过一半，沪深 300 中也有 169

家公司公布了半年报，但是剩余的 131 家公司其对沪深 300 的影响更大，其总市

值和流通市场分别占全部沪深 300 的 63.79%和 56.48%，从上周沪深 300 盈利预期

调整来看，上调公司比例明显高于下调，因此，我们认为本周随着沪深 300 权重

股中报的公布，短期盈利预期动能向上。 

外围市场方面，由于本周美国公布的一些经济数据表现不佳，引发美国股市及原

油等大宗商品大幅下跌。因此，A股的煤炭、有色金属和石油等资源股承受压力；

同时，欧债不确定因素又有所抬头。但是我们看到针对美国经济数据不佳，美联

储的措施非常及时，一定程度上有助缓和基本面不利对市场的负面影响。 

政策面上，还需进一步明朗化。19 日，四部委发布了《关于贯彻国务院加强地方

政府融资平台公司管理有关问题的通知相关事项的通知》，要求各地财政部门在 10

月 31 日前上报地方融资平台公司债务清理核实情况。基于融资平台公司贷款占所
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有贷款的比例较年初有所回落，多数贷款能产生充足的现金流量，另外通过一系

列的风险缓解措施，我们认为，银行业的系统风险将会降低。上周三，光大银行 A

股上市，表现强于农业银行，但银行板块未能出现回调，我们判断下周银行板块

仍有一定向上突破的机会。在关于地产调控政策上，李克强 21 日在江苏常州指出

要坚决抑制房地产投机炒作的行为，继续执行好国务院关于房地产调控的政策措

施，切实增加住房有效供应，巩固调控结果。因此，我们认为短期内地产的走势

仍具有一定风险，趋势性机会应注意观察成交量数据。 

短期来看，市场基本面和政策面未有重大改变，故短期大幅调整可能性不大，对

下周区间的判断，我们维持谨慎的态度，我们认为 2700 点上方阻力较大，使得指

数在通过 2700 点时面临将大的抛压，因此本周初指数将考验上周突破的有效性，

一旦突破有效性确立，指数在银行股等权重股的带领下将再度展开上攻，我们预

计指数将在 2500-2900 间震荡。但是对于中小板股，我们认为短期获利回吐压力

较大，因此面临调整压力。 

 

本周策略：建议配置周期性行业，关注央企重组股 

我们认为投资者应谨慎掌握仓位，等待消息面和政策面的进一步明朗。对于本周

的行业配置，第一，经过 8 月的市场调整，我们建议选择周期性行业，但要尽量

回避如钢铁和地产股所带来的风险。第二，建议关注以军工为代表的央企重组股，

长期投资主线仍以新能源和区域振兴概念股。 
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一周市场回顾  

 

全球主要股指一周市场表现 

涨跌幅(%) 
指数名称 代码 收盘价 

1 周 1 月 3 月 年初至今 

国内市场   

上证综合指数 000001.SH 2,470.923 3.69% 3.03% -13.92% -24.60%

上证 A股指数 000002.SH 2,589.746 3.68% 3.01% -13.94% -24.66%

上证 180 指数 000010.SH 5,735.068 3.72% 2.89% -14.06% -26.12%

沪深 300 000300.SH 2,647.104 4.46% 3.28% -13.70% -25.97%

深证成份指数 399001.SZ 9,816.855 6.38% 4.58% -12.06% -28.34%

海外市场             

道琼斯工业平均指数 DJI.GI 10,198.030 22.87% 4.34% -7.36% -2.21%

标准普尔 500 指数 SPX.GI 1,077.960 5.42% 4.58% -9.16% -3.33%

纳斯达克综合指数 IXIC.GI 2,196.450 5.00% 4.13% -10.76% -3.20%

法国巴黎 CAC40 指数 FCHI.GI 3,554.480 6.16% 3.24% -6.88% -9.70%

伦敦金融时报 100 指数 FTSE.GI 5,132.900 6.09% 4.39% -7.57% -5.17%

东京日经 225 指数 N225.GI 9,585.320 4.15% 2.16% -13.31% -9.11%

印度孟买 Sensex 指数 SENSEX.GI 17,833.540 2.13% 0.75% 1.57% 2.11%

香港市场             

恒生指数 HSI.HI 20,378.660 2.38% 1.24% -3.46% -6.83%

恒生中国企业指数 HSCEI.HI 11,620.680 3.32% 1.35% -4.60% -9.17%

恒生香港中资企业指数 HSCCI.HI 3,880.310 2.81% 1.62% -2.92% -4.42%

资料来源：WIND，东海证券研究所 
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国内分行业一周市场表现 

1周 20日 60日 250日

采掘 3.64 5.04 1.74 -16.48

有色金属 3.46 12.54 3.49 -9.53

交运设备 3.12 9.57 12.53 17.10

机械设备 2.50 9.44 8.28 12.42

电子元器件 2.11 9.05 5.08 41.37

化工 2.05 4.78 1.52 -17.10

建筑建材 2.03 8.38 12.41 -5.69

家用电器 1.85 4.02 10.16 25.44

综合 1.83 7.69 9.13 12.09

纺织服装 1.62 8.39 10.52 17.90

金融服务 1.62 -1.31 -1.20 -17.44

交通运输 1.49 2.64 2.85 -10.71

商业贸易 1.22 9.82 12.26 24.42

公用事业 0.94 3.65 1.84 -13.63

信息服务 0.85 3.47 3.41 0.61

黑色金属 0.24 2.41 -0.15 -31.16

信息设备 0.03 4.93 2.80 19.71

轻工制造 -0.49 6.10 5.75 10.80

房地产 -0.78 4.71 10.38 -25.68

农林牧渔 -0.93 13.41 8.63 24.63

医药生物 -0.99 9.60 1.12 41.99

食品饮料 -1.08 7.21 13.83 18.75

餐饮旅游 -1.55 9.81 14.18 21.62

板块名称
涨跌（%） -2 0 2 4 6

采掘

有色金属

交运设备

机械设备

电子元器件

化工

建筑建材

家用电器

综合

纺织服装

金融服务

交通运输

商业贸易

公用事业

信息服务

黑色金属

信息设备

轻工制造

房地产

农林牧渔

医药生物

食品饮料

餐饮旅游

资料来源：WIND，东海证券研究所 
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国内风格板块一周市场表现 

1周 20日 60日 250日

大盘指数 1.58 1.69 1.91 -17.13

中盘指数 0.96 8.71 6.45 18.16

小盘指数 1.12 9.24 14.44 43.43

高市盈率指数 1.34 8.40 5.63 -2.88

中市盈率指数 -0.35 7.92 5.80 11.88

低市盈率指数 1.73 0.82 1.56 -15.18

高市净率指数 0.43 9.81 5.46 4.76

中市净率指数 0.44 5.35 4.60 -3.31

低市净率指数 1.40 0.85 0.58 -12.96

高价股指数 0.12 7.04 3.82 -3.48

中价股指数 0.87 6.55 7.24 -1.39

低价股指数 0.94 -0.48 -1.23 -13.45

亏损股指数 2.10 9.00 5.66 1.91

微利股指数 1.47 8.68 5.04 0.77

绩优股指数 2.06 4.09 4.95 -14.08

配股指数 2.45 0.69 2.55 2.63

活跃指数 -0.38 3.70 -5.59 -24.92

新股指数 0.56 4.78 3.72 -21.06

板块名称
涨跌（%） 0 2 4 6

大盘指数

中盘指数

小盘指数

高市盈率指数

中市盈率指数

低市盈率指数

高市净率指数

中市净率指数

低市净率指数

高价股指数

中价股指数

低价股指数

亏损股指数

微利股指数

绩优股指数

配股指数

活跃指数

新股指数

资料来源：WIND，东海证券研究所 
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市场资金情况  

 

 

每周新增流通股可流通市值 
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本周新增流通股可流通市值

共 777.86 亿元，较上周减少

285.99 亿元 

资料来源：WIND，东海证券研究所 

 

 

近期新股发行情况 

代码 名称 上市板 
发行数量 

(万股) 

预计募资 

(亿元) 

网上发行日

期 

网下发行起

始日期 

002467.SZ 二六三 中小企业板 2,400.00 2.5700  2010-8-25 2010-8-25

002470.SZ 金正大 中小企业板 8,000.00 7.1392  2010-8-25 2010-8-25

002469.SZ 三维工程 中小企业板 1,328.00 1.7690  2010-8-25 2010-8-25

002468.SZ 艾迪西 中小企业板 3,200.00 3.4000  2010-8-25 2010-8-25

300116.SZ 坚瑞消防 创业板 1,600.00 1.6400  2010-8-23 2010-8-23

300115.SZ 长盈精密 创业板 1,720.00 3.6680  2010-8-23 2010-8-23

300117.SZ 嘉寓股份 创业板 2,240.00 2.4623  2010-8-23 2010-8-23

300118.SZ 东方日升 创业板 3,600.00 4.9969  2010-8-23 2010-8-23

资料来源：WIND，东海证券研究所 
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市场盈利预期  

 

 

上周上证 A股动态 PE 与 10 年盈利预期  
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上周上证 A 股滚动盈利预期

环比有所下调，下调幅度为

1.71%。 

资料来源：朝阳永续，东海证券研究所 

 

上周沪深 300 指数动态 PE 与 10 年盈利预期  
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上周沪深 300 指数滚动盈利

预期环比有所下调，下调幅

度为 1.7%。 

 

资料来源：朝阳永续，东海证券研究所 
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市场估值情况  

 

主要指数估值水平变化（10 年静态 PE） 
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资料来源：朝阳永续，东海证券研究所 

 

 

 

申万各行业市盈率排序 
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目前上证综指10年动态市盈

率为 14.3 倍，沪深 300 为

11.52 倍；行业方面，电子元

器件行业 10 年动态估值最

高，为 46.87 倍，金融服务

行业最低，为 10.95 倍 

资料来源：WIND，东海证券研究所 
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申万各行业估值水平 

市盈率 
 总市值（亿元）

流通 A股市值

（亿元） 09 10E 
市净率(MRQ)

农林牧渔 2919.56 2167.52 65 36.6 5.26 

采掘 31420.18 4959.98 19.05 13.87 2.44 

化工 18445.21 12711.93 20.75 16.46 2.84 

黑色金属 5941.12 3587.12 34.65 15.87 1.39 

有色金属 9872.67 5198.3 56.38 33.59 4.44 

建筑建材 10572.92 5233.8 22.28 16.82 2.47 

机械设备 15136.65 8236.34 38.55 26.53 4.37 

电子元器件 4691.57 2875.74 80.74 46.87 5.12 

交运设备 9966.63 6367.88 29.33 19.76 3.47 

信息设备 4154.29 2720.88 41.55 30.29 4.5 

家用电器 2898.39 2022.45 27.75 19.71 3.81 

食品饮料 7998.27 5646.9 42.24 30.89 7.35 

纺织服装 2884.67 1744.45 33.41 27.74 3.47 

轻工制造 2320.05 1510.03 33.22 22.8 2.99 

医药生物 10777.04 7214.16 42.36 31.96 5.86 

公用事业 8540.93 4974.25 28.39 24.71 2.5 

交通运输 12263.57 7306.96 28.68 19.73 2.64 

房地产 10997.04 7799.27 25.66 17.14 2.88 

金融服务 78728.27 41195.3 13.27 10.95 2.17 

商业贸易 6405.15 4845.85 41.16 28.12 4.27 

餐饮旅游 1197.97 745.22 53.38 43.57 4.77 

信息服务 6680.48 4262.19 52.91 41.53 3.84 

综合 1626.27 1280.23 50.49 28.53 4.39 

上证综合指数 198288.58 105508.93 18.44 14.3 2.47 

沪深 300 188212.16 97504.03 17.44 13.78 2.4 

资料来源：WIND，东海证券研究所 
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一、行业评级 
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中性 　 In-Line：     预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 
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二、股票评级 
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中性 　 Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 
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