
   

 
行业数据双周刊

财富管理中心 2011 年第四期

一、 市场整体概述 

近两周内，我们研究的农林牧渔、采掘和化工等23个重点行业走势仍以振荡为主，各行业的最

高市盈率并未突破前期高点，最低市盈率也仍旧维持前期较低水平。截至2011年3月4日，2005-2011

年行业最高市盈率的均值为91.46倍，最低市盈率的均值为14.89倍。沪深300指数的最高市盈率为

69.07倍，最低市盈率为12.34倍，继续与上期持平。 

从动态市盈率来看，23个重点行业的动态市盈率均值为41.14倍，较前期40.39倍的平均市盈率

继续上升。行业平均市盈率的中值为53.76倍，依然高于行业动态市盈率均值，因此，目前市场整

体估值继续维持在中等偏低的水平。时值两会期间，大盘在2月22日的重挫后，估值较低的银行、

地产等大盘蓝筹股出现主力护盘迹象，股指出现振荡向上的态势，沪指最终站稳2900点，双周涨幅

达1.47%。在市场愈发明显的“二八”格局下，板块间的估值差距缩小。但由于目前“二八”现象

缺乏资金面的支持，并不具备持续性，所以预计板块走势仍将明显分化。 

图1：行业板块估值走势变化情况                                              单位：倍 
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注：统计初始期为 2005 年 1 月 1日，截至期为 2011 年 3 月 4日 

资料来源：Wind 资讯 中原证券  

从行业板块涨跌幅看，2011年2月21日-3月4日，大盘振荡向上的带动下，行业涨多跌少。其中

涨幅居于行业前三位的是家用电器、综合和商业贸易，上涨幅度分别为9.7%、5.91%和5.61%。居于

行业跌幅榜前三的是食品饮料、交通运输和医药生物，跌幅分别为1.77%、1.14%和0.07%，此外，

信息服务、化工、交运设备、建筑建材、机械设备、黑色金属以及有色金属的走势均弱于大盘。 
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图2：行业板块双周涨跌幅情况（2011年2月21日—3月4日）                       单位：% 
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资料来源：Wind 资讯 中原证券 

资金流向方面，近两周板块资金大多以净流出为主。报告期内，金融服务、家用电器以及餐饮

旅游延续了上期资金净流入的态势，唯一不同的是金融服务板块资金净流入资金72.53亿元，较上

期的24.08亿元的资金规模放大了三倍，而家用电器以及餐饮旅游本期净流入资金11.95亿元及1.18

亿元，较上期的15.75亿元和0.95亿元的资金流量有所下降。此外，市场也较为看好轻工制造的前

景，资金一返上期净流出的态势，本期净流入资金3.08亿元。本期净流出规模最大的机械设备，资

金净流出资金高达107.85亿元，在机械设备板块持续上涨下，机构获利了结的心态较为明显。此外，

医药生物、交运设备、建筑建材、有色金属的净流出资金在50亿元以上，净流出规模较前期有所加

大。 

图3：行业板块资金净流入情况                                         单位：百万元 
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资料来源：Wind 资讯 中原证券 
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双周内，在23个重点行业中，除了食品饮料、交通运输以及交运设备的市值较前期分别有1.27、

0.96及0.11个百分点的下降外，其余的行业板块的市值均呈增长的态势。其中市值上升幅度排名前

三的是综合、家用电器、商业贸易，市值分别上升了8.39、7.77以及5.65个百分点，餐饮旅游、轻

工制造、房地产、纺织服饰、信息设备的市值上升幅度也较明显，上升幅度在3个百分点以上。此

外，A股市场占比最大的金融服务板块总市值也上升了有1.71个百分点，达8.43万亿元。 

图4：行业类板块总市值变化情况                                          单位：亿元/% 
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资料来源：Wind 资讯 中原证券 

二、 双周涨幅排名前三位行业指数走势 

家用电器指数去年一整年的走势和大盘走势较为相似，从今年2月份开始走势明显强于大盘。

家用电器的上涨是基本面和政策面的共同作用带动的。家电公司1月份销量超预期以及一季报业绩

超预期反映出家电板块基本面情况良好；保障房更多更早、以旧换新延续、家电下乡扩容体现了政

策面的支持。在海外经济复苏下出口持续旺盛，2月空调洗衣机销量继续高增长、白电涨价逐步得

到确认以及销售旺盛及涨价兑现下，年报一季报超预期的可能性得到市场认可，而且目前板块估值

与历史平均相比还有20%左右空间。建议投资者关注板块中的龙头企业的投资机会。 

商业贸易指数在经历2010年7月-10月连续4个多月的强劲上涨后，指数冲高回落，走势也开始

于大盘相一致。此次商贸指数的走强更多体现的是补涨行情，在大盘持续振荡的走势下，在家用电

器指数的强劲上涨的带动下，商贸行业所具备的防御性特征引起市场的关注。鉴于商贸板块与家电

板块的联动因素以及商贸板块本身的防御性特征，我们认为商贸行业的上涨行情仍将持续。 
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图 5：家用电器指数相对沪深 300 走势                 图 6：指数市盈率相对沪深 300 市盈率走势      
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家用电器 沪深300
 

资料来源：Wind 资讯 中原证券 资料来源：Wind 资讯 中原证券 

 

图 7：综合指数相对沪深 300 走势               图 8：指数市盈率相对沪深 300 市盈率走势 
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综合 沪深300
 

资料来源：Wind 资讯 中原证券 资料来源：Wind 资讯 中原证券 
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图 9：商业贸易指数相对沪深 300 走势               图 10：指数市盈率相对沪深 300 市盈率走势 
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商业贸易 沪深300
 

资料来源：Wind 资讯 中原证券 资料来源：Wind 资讯 中原证券 

 

三、 双周跌幅排名前三位行业指数走势 

食品饮料指数从 2010 年 7 月以来，走势一直强于大盘。特别在前期股指振荡下挫、CPI 持续走

高的大环境下，食品饮料板块依靠其抗通胀的特性受到了市场的青睐。在经历前期一波强劲上涨后，

目前指数的冲高回落也在我们的预期之中，预计板块的调整行情还将延续。 

交运设备是在 “十二五”规划的利好以及抄底反弹的因素影响下，前期指数持续走高，短期

内指数仍可能有回调的风险。但从长期来看，高铁将是未来两年我国铁路建设的重点，这也意味着

未来两年我国将进入高铁设备的采购高峰，这对交运设备无疑是极大的利好，所以我们仍建议投资

者关注交运设备的中长期投资机会，关注板块中与高铁建设相关的具有领先技术或者独特市场拓展

能力的上市公司。 

医药生物板块在近期持续的股价调整中，释放了部分风险，估值也回归至历史平均水平，板块

继续下挫的可能性减小，在各地的“十二五”规划中，医药生物产业受到了政策的支持，未来估值

修复的潜力较大，建议投资者关注医药生物板块中具有疫苗、基因工程、胰岛素以及血液制品概念

的上市公司的投资机会。 
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图 11：食品饮料指数相对沪深 300 走势                图 12：指数市盈率相对沪深 300 市盈率走势 
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食品饮料 沪深300
 

资料来源：Wind 资讯 中原证券 资料来源：Wind 资讯 中原证券 

图 13：交通运输指数相对沪深 300 走势              图 14：指数市盈率相对沪深 300 市盈率走势 
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交通运输 沪深300
 

资料来源：Wind 资讯 中原证券 资料来源：Wind 资讯 中原证券 
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图 15：医药生物指数相对沪深 300 走势             图 16：指数市盈率相对沪深 300 市盈率走势 
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医药生物 沪深300
 

资料来源：Wind 资讯 中原证券 资料来源：Wind 资讯 中原证券 
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风险提示 

尊敬的投资者，我们郑重提醒您理性看待市场，没有只涨不跌的市场，也没有包赚不赔的投资，投资者应理解并

始终牢记“买者自负”的原则与“股市有风险，入市须谨慎”的投资准则，防止不顾一切、盲目投资的非理性行为。

理性管理个人财富，安全第一。切勿冒险投资，请切记风险！ 
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