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下周研判：政策明朗，估值反弹，节后市场迎来开门红 

1、基本面分化，但不必悲观 

目前市场担忧在持续紧缩政策下，基本面有向下的隐忧，但目前对未来

基本面尚不必悲观，在保障房拉动下，相关投资启动顺利，同时，消费

者信心指数底部大幅反弹，3 月各类零售数据均较 2 月环比明显增长。

保障房投资和消费，可以缓和商品房投资回落对整体经济的风险。从宏

观经济先行指数的指导性来看，未来整体经济仍有反弹的可能。 

2、资金面趋于平稳 

虽然上周提高存款准备金率后，短期资金面趋于紧张，各期限 SHIBOR

均出现上涨，但由于央行近期在公开市场的净投放，本周资金利率趋于

回落，仅 3 个月 SHIBOR 持平。我们认为节后资金面将摆脱节日影响恢

复正常，资金面紧张预期可以松动。 

3、近期溃散的市场信心有望重聚 

上周市场的大幅调整主要是市场投资者预期资金面恶化和节日政策不确

定所出现的信心溃散，表现为市场估值明显收缩，从而表现为市场盈利

预期的稳定与估值的收缩，目前来看，沪深 300 动态 PE 已降为 12X，

距今年最低 11X 下降空间不大。随着节后政策的明朗，节前利空传闻破

灭后，市场估值有望获得支撑，出现修复。 

根据路透最新调查，基金经理对未来三个月股票仓位呈增持意见，表明

机构对后市仍持看多的看法。因此，我们认为节后市场有望迎来超跌反

弹，后市大盘将在 2800 点到 3100 点弱势震荡。 

 

下周策略: 估值敏感和景气上升的行业 

关注（1）白酒、医药等消费股现在已经回归合理估值，我们建议二季

度主要配置防御性较好的消费股为主；（2）景气上升的行业，如煤炭、

机械、钢铁；（3）短期关注估值敏感行业，如周期类行业和中小盘超跌

个股。 
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本周观点  

 

一周回顾：沪指一周暴跌 3.29% 

本周是四月的最后一个交易周，也是各上市公司披露一季报的最后一周，受国际

板、上海 B 股传闻开征资本利得税一系列负面因素的影响，前四个交易日沪指创

出本年来的首个四连阴，一举跌破 2900 点，半年线失守，虽然周五创业板的强

势反弹带动大盘企稳反弹，深成指、中小板等反弹意愿也相对较强，但因前期抗

跌的银行股补跌导致沪指涨幅相对较浅，最终上证综指收于 2911 点，勉强收复

120 日均线。行业方面，申万 23 个行业全军覆没，跌幅最小的行业为食品饮料、

金融服务和公用事业，跌幅最大为餐饮旅游，黑色金属和电子元器件。 

 

下周研判：政策明朗，估值反弹，节后市场迎来开门红 
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和商品房投资回落对整体经济的风险。从宏观经济先行指数的指导性来看，未来

整体经济仍有反弹的可能。 

2、资金面趋于平稳 

虽然上周提高存款准备金率后，短期资金面趋于紧张，各期限 SHIBOR 均出现上

涨，但由于央行近期在公开市场的净投放，本周资金利率趋于回落，仅 3 个月

SHIBOR 持平。我们认为节后资金面将摆脱节日影响恢复正常，资金面紧张预期

可以松动。 

3、近期溃散的市场信心有望重聚 

上周市场的大幅调整主要是市场投资者预期资金面恶化和节日政策不确定所出现

的信心溃散，表现为市场估值明显收缩，从而表现为市场盈利预期的稳定与估值

的收缩，目前来看，沪深 300 动态 PE 已降为 12X，距今年最低 11X 下降空间不

大。随着节后政策的明朗，节前利空传闻破灭后，市场估值有望获得支撑，出现

修复。 

根据路透最新调查，基金经理对未来三个月股票仓位呈增持意见，表明机构对后

市仍持看多的看法。因此，我们认为节后市场有望迎来超跌反弹，后市大盘将在
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下周策略: 估值敏感和景气上升的行业 
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一周市场回顾  

一周指数表现 

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 2,911.51 -3.29% -0.57% 4.33% 3.68% 

上证 A股指数 000002.SH 3,049.19 -3.27% -0.55% 4.36% 3.71% 

上证 180 指数 000010.SH 6,772.46 -2.95% -0.27% 4.76% 3.91% 

沪深 300 000300.SH 3,192.72 -3.25% -0.95% 3.78% 2.06% 

深证成份指数 399001.SZ 12,312.99 -3.11% -1.99% 2.65% -1.17% 

海外市场       

道琼斯工业平均指数 DJI.GI 12,810.54 2.44% 3.98% 7.72% 10.65% 

标准普尔 500 指数 SPX.GI 1,363.61 1.96% 2.85% 6.03% 8.43% 

纳斯达克综合指数 IXIC.GI 2,873.54 1.89% 3.32% 6.42% 8.32% 

法国巴黎 CAC40 指数 FCHI.GI 4,106.92 2.11% 2.95% 2.53% 7.94% 

伦敦金融时报 100 指数 FTSE.GI 6,069.90 0.86% 2.73% 3.53% 2.88% 

东京日经 225 指数 N225.GI 9,849.74 1.73% 0.97% -3.79% -3.71% 

印度孟买 Sensex 指数 SENSEX.GI 19,132.29 -2.40% -1.61% 4.39% -6.71% 

香港市场       

恒生指数 HSI.HI 23,720.81 -1.73% 0.82% 1.17% 2.98% 

恒生中国企业指数 HSCEI.HI 13,208.71 -3.30% -0.80% 5.16% 4.07% 

恒生香港中资企业指数 HSCCI.HI 4,309.11 -3.12% 1.52% 3.77% 3.33% 

资料来源：WIND，东海证券研究所 
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一周风格表现 

国内风格板块一周市场表现 

5日 20日 60日 250日

大盘指数 -2.94% -1.40% 6.91% -7.16%

中盘指数 -6.01% -5.11% 6.63% -2.82%

小盘指数 -6.92% -5.15% 9.87% 13.28%

高市盈率指数 -6.65% -4.82% 10.10% -4.90%

中市盈率指数 -6.08% -3.95% 5.35% -2.71%

低市盈率指数 -2.67% -0.78% 9.46% -7.46%

高市净率指数 -4.93% -4.33% 5.84% 1.94%

中市净率指数 -5.90% -4.96% 7.92% -1.04%

低市净率指数 -2.85% 0.13% 9.10% -9.00%

高价股指数 -4.33% -3.11% 2.87% 2.12%

中价股指数 -6.00% -4.82% 8.71% -0.56%

低价股指数 -3.51% 0.94% 11.67% -3.77%

亏损股指数 -6.12% -2.64% 18.75% 5.59%

微利股指数 -6.60% -3.41% 15.71% -5.58%

绩优股指数 -2.69% -1.49% 9.10% -5.28%

配股指数 -2.05% -0.29% 8.71% -13.67%

活跃指数 -9.69% -10.14% 1.60% -21.43%

新股指数 -7.18% -7.16% -2.64% -12.57%

涨跌（%）
板块名称

 

-12.00% -8.00% -4.00% 0.00%
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资料来源：WIND，东海证券研究所 
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一周行业表现 

国内分行业一周市场表现 

5日 20日 60日 250日

食品饮料 -1.0% -1.3% 4.8% 16.9%

金融服务 -1.42% 1.58% 9.33% -11.86%

公用事业 -2.59% 2.75% 13.30% -7.31%

采掘 -3.18% -1.65% 14.31% 6.36%

商业贸易 -3.56% -0.68% 7.25% -1.72%

家用电器 -4.22% -3.42% 18.35% 12.37%

交通运输 -4.44% -1.63% 2.46% -16.21%

建筑建材 -5.12% -5.37% 7.63% 16.02%

房地产 -5.20% -4.43% 6.33% -11.04%

信息服务 -5.89% -4.20% -0.14% -16.18%

医药生物 -5.91% -2.31% 3.61% 3.25%

轻工制造 -5.92% -0.81% 12.39% -4.27%

交运设备 -5.95% -7.93% 1.27% 1.43%

信息设备 -6.14% -7.12% 3.55% -8.81%

综合 -6.23% -3.32% 14.01% 4.22%

纺织服装 -6.39% -4.74% 12.87% 0.59%

化工 -6.59% -2.88% 13.44% -12.89%

机械设备 -6.80% -7.69% 4.02% 13.11%

有色金属 -6.81% -7.24% 14.32% 20.67%

农林牧渔 -6.83% -3.87% 5.16% 2.89%

电子元器件 -7.61% -8.67% 0.68% 3.61%

黑色金属 -8.23% -0.85% 16.72% -1.49%

餐饮旅游 -9.03% -3.75% 6.34% -8.19%

涨跌
板块名称
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资料来源：WIND，东海证券研究所 
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市场资金情况  

 

每周新增股改限售股可流通市值  
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本周股改限售可流通的市值

为 447.49 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) 

募集资金 

(亿元) 
网上发行日期

网下发行起始

日期 
PE(发行后) PE(发行前)

300216.SZ 千山药机 创业板 1360 1.363013 2011-5-3 2011-5-3 45.78 34.07 

300215.SZ 电科院 创业板 920 4.078 2011-5-3 2011-5-3 56.43 42.01 

300214.SZ 日科化学 创业板 2800 2.4344 2011-5-3 2011-5-3 37.29 27.85 

002581.SZ 万昌科技 中小企业板 2168 2.19 2011-5-5 2011-5-5   

601233.SH 桐昆股份 主板 9600 30.3929 2011-5-5    

资料来源：WIND，东海证券研究所 
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市场估值情况  
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资料来源：WIND，东海证券研究所 

 

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） TTM 11E 
市净率(MRQ)

农林牧渔 3840.04 2657.25 53.49 33.01 4.69

采掘 7521.66 5013.28 47.9 32.69 3.37

化工 5831.43 3507.1 47.88 31.63 3.96

黑色金属 13335.73 10310.67 49.32 31.47 5.01

有色金属 1333.15 843.11 51.77 30.85 4.25

建筑建材 12324.13 8478.18 37.71 26.81 4.85

机械设备 4905.08 3212.27 37.4 25.76 3.96

电子元器件 1923.16 1555.01 35.32 18.81 4.18

交运设备 9739.51 7363.92 34.28 27.91 6.83

信息设备 22302.79 12607.34 30.5 22.66 4.02

家用电器 4005.05 2240.71 28.33 23.1 3.37

食品饮料 7181.57 5329.36 30.97 21.73 3.9

纺织服装 3126.71 1980.63 31.01 22.77 2.95

轻工制造 9900.34 6501.48 27.19 23.16 2.5

医药生物 13965.73 8828.79 21 14.74 2.67

公用事业 12654.15 8009.31 20.96 16.59 3.17

交通运输 3792.34 2709.32 21.17 17.31 3.38

房地产 11116.58 8458.85 19.3 12.86 2.58

金融服务 21546.1 15066.09 18.72 15.07 2.71

商业贸易 7383.33 5217.25 23.27 16.4 1.64

餐饮旅游 13342.01 8825.37 15.81 14.39 2.2

信息服务 37615.8 30440.25 16.34 14.62 2.59
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综合 229614.09 153259.92 15.02 12.6 2.33

上证综合指数 214905.24 143618.79 14.08 12.13 2.27

沪深 300 86333.12 46298.54 10.37 9.12 1.84

资料来源：WIND，东海证券研究所 



                                                          

 

 

 

 

 

 

一周回顾：多重利空叠加促市场震荡调整  

 

 

下周研判：震荡调整概率较大,但箱型格局有望延续  
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有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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