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金融工程周报  

估值探底之路漫漫 

市场估值分析：估值探底之路漫漫 

上周沪深股市全体下跌，8 月 19 日上证综合指数报收于 2,534.36 点，与前周

末的 2,593.17 点相比下跌 58.81 点，跌幅达 2.27%，沪深 300 的走势与上证指

数类似，下跌 2.35%，伴随着市场的下滑，市场整体 PE 水平继续下跌。A 股

市场的整体 PE 在 8 月 19 日为 15.4 倍， PB 水平为 2.31 倍。 

市场各行业估值分析: 全部行业显示下跌 

上周沪深股市呈现下跌态势，最终上证指数相比前周下跌 2.27%。我们采用十

个沪深 300 行业指数为代表，十个行业指数全部显示下跌，其中金融、电信和

消费表现相对较强，能源、可选和材料板块表现相对较弱。在十个沪深 300 行

业指数中， PE 水平最高的三个行业分别是为电信、消费和信息，其 PE 分别

为 39.03 倍，35.48 倍和 33.79 倍，PE 最低的分别为金融、能源和工业，其

PE 分别为 8.99 倍，12.39 倍和 14.96 倍。PB 水平最高的三个行业分别是消费、

医药和信息，其 PB 分别为 7.12 倍、4.63 倍和 3.36 倍，PB 最低的分别是金融

的 1.58 倍，公用板块的 1.71 倍和电信的 1.73 倍。 

各行业资金流量指标分析：短期资金热度下降 

我们采用中证行业指数为监测目标，上周各中证行业指数的 MFI（资金流量指

标）震荡下行，相比上周，整体趋势表现下降，短期资金热度持续下滑。截止

至 8 月 19 日，中证金融行业的 MFI 最高，为 51.16，其次是中证能源行业的

50.51 和中证医药行业的 46.37。最低的 MFI 出现在中证工业行业的 30.85，其

次是中证信息行业的 34.14 以及中证电信行业的 34.14。 

市场个股估值分析: 高 PE 公司数量继续减少  

从市盈率分布频率上看，PE 分布结构发生了细微的变化，高 PE 公司数量略微

减少，低 PE 公司数量则略微增加，市场整体 PE 水平继续下滑。 

个股资金流向分析: 市场资金流出额相对前一周大幅增加 

上周沪深 A 股市场资金净流出金额为 2,778,631.93 万元，而上上周的净流出金

额为 197,562.60 万元。上周净流出金额最高日为 8 月 18 日，资金净流出金额

为 1,059,673.55 万元，当日跌幅达 1.64%。上周 A 股市场资金净流入靠前 20

名的公司行业分布相对分散，包括煤炭、化工和机械设备等行业，A 股市场资

金净流出靠前 20 名的公司行业也分布相对分散，包括银行、金融和电力等行业。 

一周全球股市概览 

上周全球股市成熟市场持续下跌，纳斯达克综合指数一周跌幅 6.62%，标准普

尔 500 指数一周跌幅 4.69%。欧洲市场主要指数全部下跌，伦敦富时 100 指数

下跌 5.25%外，巴黎 CAC40 指数和法兰克福 DAX指数跌幅为 6.13%和 8.63%。

亚洲主要市场包括日本、韩国、中国香港主要指数跌幅均在 1%以上，其中恒生

指数跌幅达 1.12%。 
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市场估值分析：估值探底之路漫漫 

上周沪深股市全体下跌，8 月 19 日上证综合指数报收于 2,534.36 点，与前周末的

2,593.17 点相比下跌 58.81 点，跌幅达 2.27%，沪深 300 的走势与上证指数类似，

下跌 2.35%，伴随着市场的下滑，市场整体 PE 水平继续下跌。A 股市场的整体

PE 在 8 月 19 日为 15.4 倍，与 8 月 12 日的 15.88 倍相比，下跌 3%。在市场中的

主要成分指数的整体 PE 水平与 A 股市场的变化基本类似，相比上周 8 月 12 日，

上证综指、上证 180、上证 50、深圳成指、深圳综指、中小板综指、创业板和沪

深 300 的整体 PE 水平都出现不同程度的下滑，分别为 12.93 倍、11.18 倍、10.48

倍、19.7 倍、26.37 倍、35.12 倍、46.1 倍和 12.25 倍，其中创业板最高，且要大

大高于市场其他主要指数的 PE 水平。市场 PE 水平在上周大体呈现下行的态势。 

月底 A 股市场 PB 水平为 2.31 倍，与上周末的 2.38 倍相比微幅下跌。在市场中的

主要成分指数的整体 PB 水平与 A 股市场的变化基本类似，相比前一周这些指数的

PB 水平都出现不同程度的下跌。截止至上周末 8 月 19 日，中小板综成份指数的

PB 水平仍为最高，为 4.16 倍。整体上看，伴随市场在上周的反复震荡，市场的

PB 水平呈现为集体下跌的态势。 

总的来看，伴随着上周市场的反复震荡，市场的估值水平略微下降，上周末市场的

PE 水平为 15.4 倍，按WIND11 年的业绩预测计算出的动态 PE 为 12.65 倍，市场

PE 水平处于历史相对较低位置。月底市场 PB 水平为 2.31 倍，相对历史同样处于

较低位置。 

 

表 1：沪深市场估值的动态变化 

  周涨跌幅 
PE 

(2010 年) 

PE 

(TTM) 

PE 

(11 年预测业绩) 
PB 

周日均收

益率 
周日波动率 Sharp 比率 

全部 A 股 -2.29% 16.73 15.4 12.65 2.31 -0.46% 1.11% -301.66% 

上证综指 -2.27% 14 12.93 10.86 2.01 -0.45% 1.09% -312.98% 

上证 180 -2.25% 12.04 11.18 9.77 1.83 -0.45% 1.28% -282.06% 

上证 50 -1.73% 11.3 10.48 9.2 1.78 -0.35% 1.37% -284.40% 

深证成指 -3.00% 21.34 19.7 15.78 3.3 -0.60% 0.97% -256.39% 

深证综指 -2.17% 29.09 26.37 20.21 3.32 -0.43% 1.18% -251.92% 

中小板综 -2.22% 37.98 35.12 26.45 4.16 -0.44% 1.18% -238.03% 

创业板 -1.50% 50.45 46.1 33.06 3.92 -0.30% 1.47% -202.85% 

沪深 300 -2.35% 13.2 12.25 10.64 1.99 -0.47% 1.21% -278.50% 

数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。 

注：Sharp Ratio– 夏普比率，是一种风险调整后收益率(Risk adjusted rate of return)，它综合考虑了股票的收益和风险。 
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表 2：市场各主要指数的市值变化 

  
流通市值

2011/8/12 

流通市值

2011/8/19 

流通市值

变化 

总市值

2011/8/12 

总市值

2011/8/19 

总市值

变化 

全部 A 股 191966.42 190321.29 -0.86% 292120.27 286397.64 -1.96% 

上证综指 141127.21 138659.88 -1.75% 207668.78 203169.49 -2.17% 

上证 180 103168.25 101594.49 -1.53% 157034.43 153749.84 -2.09% 

上证 50 75198.14 74390.95 -1.07% 117088.59 114900.67 -1.87% 

深证成指 14797.18 14367.36 -2.90% 20291.18 19684.12 -2.99% 

深证综指 56415.85 55210.69 -2.14% 89565.14 87782.88 -1.99% 

中小板综 17959.14 17711.18 -1.38% 35073.11 34348.29 -2.07% 

创业板 2719.29 2742.68 0.86% 8564.3 8719.63 1.81% 

沪深 300 130006.73 127702.24 -1.77% 194541.55 190216.9 -2.22% 

数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。 

 

 

 

 

 

 

 

图 1：上周末 A 股市场各主要指标的估值水平 

 

数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。 
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图 2：A 股市场各主要指数 PE 水平的变动趋势  图 3：A 股市场各主要指数 PB 水平的变动趋势 

 

 

 
数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。  数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。 

 

A 股市场各行业估值分析 

上周沪深股市呈现下跌态势，最终上证指数相比前周下跌 2.27%。我们采用十个沪

深 300 行业指数为代表，十个行业指数全部显示下跌，其中金融、电信和消费表

现相对较强，能源、可选和材料板块表现相对较弱。 

 

 

图 4：上周 A 股市场各行业（沪深 300 行业指数）涨跌幅 

 
数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。 
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在十个沪深 300 行业指数中， PE 水平最高的三个行业分别是为电信、消费和信

息，其 PE 分别为 39.03 倍，35.48 倍和 33.79 倍，PE 最低的分别为金融、能源

和工业，其 PE 分别为 8.99 倍，12.39 倍和 14.96 倍。 

PB 水平最高的三个行业分别是消费、医药和信息，其 PB 分别为 7.12 倍、4.63

倍和 3.36 倍，PB 最低的分别是金融的 1.58 倍，公用板块的 1.71 倍和电信的 1.73

倍。 

 

 

 

表 3： A 股市场各行业估值水平 

行业 
PE

（2010） 

PE

（TTM） 

PE(11 年预测

业绩) 
PB 总市值 流通市值 一周涨跌幅 周日均波动率 Sharp 比率 

沪深 300 能源 13.02 12.39 11.33 1.99 38107.24 30797.55 -4.58% 1.44% -187.50% 

沪深 300 材料 28.56 24.57 17.93 2.7 17625.93 13955.95 -2.96% 1.21% -204.07% 

沪深 300 工业 15.99 14.96 12.86 2.23 25681.11 16230.12 -2.84% 1.32% -248.89% 

沪深 300 可选 16.6 15.53 13.1 2.64 8711.28 6814.29 -3.58% 1.01% -236.46% 

沪深 300 消费 41.95 35.48 27.91 7.12 10502 8027.25 -2.38% 0.55% -248.30% 

沪深 300 医药 30.03 29.74 23.39 4.63 4478.76 3775.27 -2.91% 1.07% -230.52% 

沪深 300 金融 9.74 8.99 7.86 1.58 78092.6 43183.13 -0.82% 1.55% -264.91% 

沪深 300 信息 37.38 33.79 29.03 3.36 2535.33 1708.8 -2.59% 1.45% -218.71% 

沪深 300 电信 36.45 39.03 23.09 1.73 1687.34 1572.31 -2.16% 1.02% -223.05% 

沪深 300 公用 15.99 15.47 14.37 1.71 2795.32 1637.58 -2.43% 1.19% -289.56% 

数据来源：Wind 资讯、国信经济研究所整理。PE 以前推 1 年为准，PB 为最新报告期为准。总市值和流通市值均为亿元。 

图 5：上周 A 股市场各行业（沪深 300 行业指数）PE、PB 

 
数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。 
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图 6：上周末 A 股市场各行业（沪深 300 行业指数）估值水平 

 
数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。 

 

各行业资金流量指标分析 

MFI(Money Flow Index)资金流量指标将价和量综合列入了考虑范围。普遍认为，

当 MFI>80 时，代表资金短期过热。当 MFI<20，代表资金短期冷却。 

我们采用中证行业指数为监测目标，上周各中证行业指数的 MFI（资金流量指标）

震荡下行，相比上周，整体趋势表现下降，短期资金热度持续下滑。截止至 8 月

19 日，中证金融行业的 MFI 最高，为 51.16，其次是中证能源行业的 50.51 和中

证医药行业的 46.37。最低的 MFI 出现在中证工业行业的 30.85，其次是中证信息

行业的 34.14 以及中证电信行业的 34.14。 

 

 

 

 

表 4：上周中证行业资金流量指标 MFI 

行业  
MFI 

2011/8/15 
MFI 

2011/8/16 
MFI 

2011/8/17 
MFI 

2011/8/18 
MFI 

2011/8/19 

中证能源 61.81  61.81  55.77  56.51  50.51  

中证材料 45.80  45.01  46.50  46.98  41.11  

中证工业 37.17  29.75  30.70  31.07  30.85  

中证可选 59.70  52.43  52.38  51.31  45.98  

中证消费 60.89  53.61  47.81  46.84  45.67  

中证医药 59.63  51.61  45.24  46.18  46.37  

中证金融 57.69  64.22  63.67  56.70  51.16  

中证信息 43.77  36.57  35.74  34.87  34.14  

中证电信 51.96  52.30  46.29  41.25  35.43  

中证公用 35.19  34.69  35.87  36.76  37.34  

数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。 
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截止至上周末，各中证行业指数的 MFI（资金流量指标）显现下滑态势。 

 

A 股市场各股估值分析 

从市盈率分布频率上看，PE 分布结构发生了细微的变化，高 PE 公司数量略微减

少，低 PE 公司数量则略微增加，市场整体 PE 水平继续下滑。 

 

 

图 7： A 股各行业资金流量指标 MFI 值走势 

 
数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。 

表 5： A 股市场各市盈率区间上市公司数量 

  0-10 10-20 20-30 30-50 50-100 100以上 

2011 年 8 月 19 日 53 262 317 675 467 280 

2011 年 8 月 12 日 51 247 316 685 468 287 

2011 年 8 月 5 日 45 239 312 689 476 293 

2011 年 7 月 29 日 43 232 300 708 473 298 

2011 年 7 月 22 日 37 211 297 701 494 314 

2011 年 7 月 15 日 38 199 291 698 509 319 

数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理。注：这里市盈率的计算均采用当周最后一个交易日

的股价（下同），相对估值指标计算所需的财务数据均以前推 12 个月的数据为准。 
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个股 PE 水平最低的个股中银行地产类个股居多，个股 PB 水平最低以钢铁、造纸

和高速公路类个股居多。 

 

 

截止至 8 月 19 日，总市值最大的三只个股分别是中国石油，工商银行和建设银行，

其总市值分别为 17954.36 亿元、14414.50 亿元和 11225.49 亿元，其 PE 分别为

12.43 倍、8.13 倍和 7.64 倍，其 PB 分别为 1.91 倍、1.76 倍和 1.61 倍。流通市

值最大的三只个股分别是中国石油、工商银行和农业银行，其流通市值分别为

15884.56 亿元、10829.91 亿元和 7557.22 亿元，其 PE 分别为 12.43 倍、8.13 倍

和 8.03 倍，其 PB 分别为 1.91 倍、1.76 倍和 1.54 倍。 

表 6：上周个股估值水平 

PE 最低 20 只股票 PB 最低 20 只股票 

股票名称 PE PB 总市值 流通市值 股票名称 PE PB 总市值 流通市值 

*ST 嘉瑞 0.57  N/A 1.21  0.52  安阳钢铁 100.05  0.72  75.64  75.64  

ST 金化 2.68  N/A 29.63  29.63  鞍钢股份 41.51  0.74  399.36  339.43  

*ST 兰光 2.88  2.44  8.94  2.78  华菱钢铁 N/A 0.82  101.63  101.63  

*ST 炎黄 3.09  N/A 1.08  0.27  马钢股份 33.50  0.84  230.25  178.44  

*ST 化工 3.10  2.12  39.24  39.24  宝钢股份 7.53  0.86  905.37  905.37  

*ST 盛润 A 3.59  N/A 38.68  33.37  河北钢铁 20.03  0.95  279.88  279.88  

*ST 源发 4.84  0.00  44.17  44.17  晨鸣纸业 11.21  0.96  130.12  70.25  

S*ST 北亚 4.91  4.92  43.50  23.90  华北高速 16.60  0.98  37.71  37.71  

深信泰丰 4.92  37.83  24.99  24.99  深天健 18.91  0.98  45.80  45.80  

南海发展 6.42  2.41  36.79  36.79  中国铁建 12.36  0.98  563.83  468.94  

民生银行 6.67  1.45  1509.38  1276.20  华泰股份 37.76  0.99  59.78  59.78  

交通银行 6.86  1.29  2871.49  1517.70  中国中铁 8.89  1.00  666.69  535.00  

兴业银行 7.06  1.51  1388.21  1388.21  中原高速 13.76  1.01  62.93  62.93  

浦发银行 7.32  1.37  1682.54  1682.54  广深铁路 14.53  1.02  245.80  196.13  

中国银行 7.35  1.27  8206.93  5748.44  赣粤高速 7.95  1.04  96.92  96.92  

宝钢股份 7.53  0.86  905.37  905.37  深高速 12.31  1.05  90.94  59.77  

建设银行 7.64  1.61  11225.49  430.76  中海发展 16.78  1.06  238.66  147.81  

阳光城 7.66  2.68  43.31  43.31  四川长虹 27.02  1.07  105.35  105.35  

雅戈尔 7.72  1.59  222.88  222.88  新钢股份 25.20  1.07  91.55  91.55  

现代投资 7.80  1.48  64.27  64.27  南山铝业 17.90  1.08  158.21  158.21  

数据来源：Wind 资讯；国信经济研究所整理。PE 以前推 1 年为准，PB 为最新报告期为准。总市值和流通市值均为亿元。 
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上周个股收益率靠前 20 名的公司行业分布相对分散，收益水平靠后的个股行业分

布也相对分散。 

表 8:  A 股市场一周收益最高和最低的 20 只股票 

收益率最高的 20 只股票                      收益率最低的 20 只股票 

股票名称 Mean Std 股票名称 Mean Std 

S*ST 光明 17.56% 36.58% 京山轻机 -3.07% 4.25% 

*ST 盛润 A 4.89% 0.02% *ST 轻骑 -3.06% 2.57% 

*ST 鲁北 4.77% 13.69% 中弘地产 -3.03% 2.74% 

雷曼光电 4.30% 4.66% 天科股份 -2.97% 2.16% 

兄弟科技 4.09% 4.63% *ST 昌九 -2.78% 3.25% 

禾欣股份 3.97% 3.88% 中南重工 -2.76% 2.42% 

皇氏乳业 3.82% 4.05% 威华股份 -2.67% 3.64% 

易华录 3.71% 4.28% 新嘉联 -2.61% 1.63% 

辉丰股份 3.49% 3.87% 建峰化工 -2.49% 3.71% 

量子高科 3.17% 5.63% 四川长虹 -2.48% 1.80% 

超华科技 2.75% 6.81% 综艺股份 -2.44% 1.37% 

三聚环保 2.67% 3.08% 岳阳兴长 -2.43% 2.92% 

*ST 圣方 2.61% 4.48% 冠福家用 -2.38% 2.44% 

杭萧钢构 2.58% 4.52% 风帆股份 -2.34% 3.70% 

德赛电池 2.55% 4.19% 时代新材 -2.32% 1.23% 

钱江生化 2.55% 1.96% 嘉寓股份 -2.27% 3.25% 

天业股份 2.51% 4.57% 南宁百货 -2.23% 2.33% 

动力源 2.47% 4.23% 大杨创世 -2.22% 1.72% 

银河磁体 2.46% 4.50% 汇川技术 -2.20% 1.76% 

创兴资源 2.44% 5.91% 西藏发展 -2.18% 1.89% 

数据来源：Wind 资讯；国信经济研究所整理。 

注：Std - 日收益率标准差，Mean - 日平均收益率 
 

表 7：上周个股估值水平 

总市值最大的 20 只股票 流通市值最大的 20 只股票 

股票名称 PE PB 总市值 流通市值 股票名称 PE PB 总市值 流通市值 

中国石油 12.43  1.91  17954.36  15884.56  中国石油 12.43  1.91  17954.36  15884.56  

工商银行 8.13  1.76  14414.50  10829.91  工商银行 8.13  1.76  14414.50  10829.91  

建设银行 7.64  1.61  11225.49  430.76  农业银行 8.03  1.54  8347.21  7557.22  

农业银行 8.03  1.54  8347.21  7557.22  中国银行 7.35  1.27  8206.93  5748.44  

中国银行 7.35  1.27  8206.93  5748.44  中国石化 8.06  1.44  6077.85  4901.53  

中国石化 8.06  1.44  6077.85  4901.53  中国神华 13.07  2.58  5089.75  4220.06  

中国神华 13.07  2.58  5089.75  4220.06  中国人寿 14.48  2.18  4544.96  3348.42  

中国人寿 14.48  2.18  4544.96  3348.42  贵州茅台 38.44  11.84  2179.14  2179.14  

中国平安 15.60  2.85  3191.00  1929.40  招商银行 8.65  1.85  2481.31  2031.61  

交通银行 6.86  1.29  2871.49  1517.70  中国平安 15.60  2.85  3191.00  1929.40  

招商银行 8.65  1.85  2481.31  2031.61  浦发银行 7.32  1.37  1682.54  1682.54  

贵州茅台 38.44  11.84  2179.14  2179.14  交通银行 6.86  1.29  2871.49  1517.70  

中信银行 8.67  1.71  2053.96  1400.64  五粮液 27.35  8.30  1503.20  1503.20  

中国太保 18.52  2.12  1702.80  1244.77  上海汽车 9.17  2.13  1408.55  1408.55  

浦发银行 7.32  1.37  1682.54  1682.54  中信银行 8.67  1.71  2053.96  1400.64  

民生银行 6.67  1.45  1509.38  1276.20  兴业银行 7.06  1.51  1388.21  1388.21  

五粮液 27.35  8.30  1503.20  1503.20  洋河股份 50.17  19.25  1332.00  1332.00  

兖州煤业 15.63  3.99  1466.67  882.67  民生银行 6.67  1.45  1509.38  1276.20  

上海汽车 9.17  2.13  1408.55  1408.55  三一重工 14.50  11.09  1258.28  1258.28  

兴业银行 7.06  1.51  1388.21  1388.21  中国太保 18.52  2.12  1702.80  1244.77  

数据来源：Wind 资讯、国信经济研究所整理。PE 以前推 1 年为准，PB 为最新报告期为准。总市值和流通市值均为亿元。 
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表 9:  A 股市场一周波动性最高和最低的 20 只股票 

波动性最高的 20 只股票                        波动性最低的 20 只股票 

股票名称 Mean Std 股票名称 Mean Std 

S*ST 光明 17.56% 36.58% *ST 盛润 A 4.89% 0.02% 

*ST 鲁北 4.77% 13.69% 紫鑫药业 0.07% 0.15% 

超华科技 2.75% 6.81% 三峡新材 -0.02% 0.17% 

安居宝 -1.58% 6.20% 福建高速 -1.00% 0.24% 

旭光股份 0.51% 6.17% 宁波港 -0.73% 0.37% 

华芳纺织 0.11% 5.98% 路桥建设 -0.15% 0.37% 

创兴资源 2.44% 5.91% 荣丰控股 -0.28% 0.39% 

东华实业 1.39% 5.91% 长春高新 -0.35% 0.44% 

赣锋锂业 0.27% 5.74% 恒顺电气 0.01% 0.48% 

国创高新 1.50% 5.74% 迪马股份 -0.13% 0.49% 

生意宝 2.18% 5.71% 苏宁电器 -0.43% 0.50% 

双环传动 0.19% 5.70% 国电南瑞 -0.42% 0.52% 

量子高科 3.17% 5.63% 上港集团 -1.03% 0.52% 

新开源 0.94% 5.56% 广电网络 0.22% 0.52% 

重庆实业 -0.07% 5.52% 电广传媒 -0.44% 0.54% 

百润股份 1.60% 5.45% 红太阳 -0.47% 0.56% 

中信国安 0.14% 5.35% 美的电器 -0.47% 0.57% 

四川双马 0.75% 5.34% 海正药业 -0.85% 0.58% 

天齐锂业 1.24% 5.31% 三全食品 -0.28% 0.59% 

通宝能源 0.28% 5.29% 青岛金王 -0.40% 0.59% 

数据来源：Wind 资讯、国信经济研究所整理。 

 

 

个股资金流向分析 

 

上周沪深 A 股市场资金净流出金额为 2,778,631.93 万元，而上上周的净流出金额

为 197,562.60 万元。上周净流出金额最高日为 8 月 18 日，资金净流出金额为

1,059,673.55 万元，当日跌幅达 1.64%。  

表 10:  A 股市场资金净流入流出股票家数和金额 

日期 
净流入家

数占比 

净流出家

数占比 

净流入/出金

额(万元) 

开盘净流入/

出金额(万元) 

尾盘净流入/

出金额(万元) 

A 股涨

跌幅 

2011-8-19 29.86% 70.14% -757,624.24  -142,462.66  41,875.10  -0.95% 

2011-8-18 26.30% 73.70% -1,059,673.55  -123,185.74  -152,039.26  -1.64% 

2011-8-17 37.94% 62.06% -516,551.16  -115,775.08  -102,081.39  -0.30% 

2011-8-16 30.96% 69.04% -592,519.63  -42,090.70  -72,288.79  -0.72% 

2011-8-15 51.33% 48.67% 147,736.64  -49,274.72  103,316.59  1.32% 

2011-8-12 47.00% 53.00% -140,631.65  18,433.70  20,817.07  0.58% 

2011-8-11 59.76% 40.24% 607,907.91  -47,152.66  244,552.21  1.40% 

2011-8-10 44.95% 55.05% 73,553.87  10,399.24  -52,112.23  1.07% 

2011-8-9 42.96% 57.04% 137,855.71  -145,876.90  31,767.05  -0.06% 

2011-8-8 24.80% 75.20% -876,248.44  -124,648.01  -8,847.58  -3.99% 

数据来源：Wind 资讯；国信经济研究所整理。正值为流入金额，负值为流出金额。 
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上周 A 股市场资金净流入靠前 20 名的公司行业分布相对分散，包括煤炭、化工和

机械设备等行业，A 股市场资金净流出靠前 20 名的公司行业也分布相对分散，包

括银行、金融和电力等行业。 

表 11:  A 股市场一周资金净流入和流出最多的 20 只股票 

资金净流入最多的 20 只股票                    资金净流出最多的 20 只股票 

股票名称 
一周净流出资金

（万元） 

最新收盘价
2011/08/19 

股票名称 
一周净流入资金

（万元） 

最新收盘价
2011/08/19 

海螺水泥 -49935.405 22.9 民生银行 32216.9394 5.65 

四川长虹 -49615.3271 2.96 华夏银行 23758.5652 10.49 

S*ST 光明 -41450.5771 12.75 安泰科技 23053.5743 20.09 

中国神华 -38469.9328 25.59 兴业银行 20630.24 12.87 

包钢稀土 -33060.6379 61.38 杭萧钢构 19287.4137 8.02 

京东方 A -27620.8097 2.37 宁波韵升 17508.2722 19.23 

桐昆股份 -24278.7885 33.88 中信证券 16860.7993 12.01 

西藏发展 -23390.7759 32.63 徐工机械 14372.8481 22.92 

中弘地产 -22072.9877 8.73 德赛电池 12671.6576 25.98 

贵州茅台 -22062.3402 209.9 国阳新能 12291.5343 25.46 

万科 A -21202.093 8.14 工商银行 11806.5034 4.13 

中国北车 -20587.3937 4.66 中科三环 11235.015 28.55 

潞安环能 -19108.3505 30.81 中色股份 11099.4036 29.05 

紫金矿业 -16495.6627 5.7 长江电力 9663.724 6.37 

中联重科 -16142.2498 10.7 中科英华 8643.2066 6.01 

上海医药 -15150.7526 14.69 中信银行 8545.8879 4.39 

正和股份 -14836.9712 8.35 金种子酒 8247.0167 20.97 

攀钢钒钛 -14757.2257 10.3 动力源 8216.8594 9.47 

威华股份 -14297.3689 7.43 华丽家族 8089.1541 17.67 

中兴通讯 -14229.1105 17.71 韶钢松山 8081.2007 3.86 

数据来源：Wind 资讯；国信经济研究所整理。 

 

 

 

图 8：上两周沪深 A 股市场资金净流入流出 

 
数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理 
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一周全球股市概览 

 

上周全球股市成熟市场持续下跌，纳斯达克综合指数一周跌幅 6.62%，标准普尔

500 指数一周跌幅 4.69%。欧洲市场主要指数全部下跌，伦敦富时 100 指数下跌

5.25%外，巴黎 CAC40 指数和法兰克福 DAX 指数跌幅为 6.13%和 8.63%。亚洲

主要市场包括日本、韩国、中国香港主要指数跌幅均在 1%以上，其中恒生指数跌

幅达 1.12%。 

 

表 12：全球市场估值的动态变化 

  
一 周 涨

跌幅 

一季涨

跌幅 

今年以来

涨跌幅 

一周日

均波动

率 

Sharp 比

率 

最新收盘价

2011/8/19 

道琼斯工业平均指数 -4.01% -12.60% -6.56% 2.07% -342.59% 10,817.65  

纳斯达克综合指数 -6.62% -16.05% -11.72% 2.61% -272.76% 2,341.84  

标准普尔 500 指数 -4.69% -15.68% -10.66% 2.45% -305.30% 1,123.53  

伦敦富时 100 指数 -5.25% -16.13% -14.56% 2.06% -337.52% 5,040.76  

巴黎 CAC40 指数 -6.13% -25.59% -20.71% 2.68% -276.38% 3,016.99  

法兰克福 DAX 指数 -8.63% -23.67% -20.74% 2.53% -294.34% 5,480.00  

东京日经 225 指数 -2.73% -10.19% -14.76% 1.48% -268.85% 8,719.24  

韩国综合指数 -2.70% -17.73% -14.93% 4.04% -304.20% 1,744.88  

澳大利亚标普 200指数 -1.69% -15.63% -13.56% 2.40% -371.10% 4,101.90  

泰国证交所 0.67% 0.46% 3.53% 1.70% -326.00% 1,069.20  

菲律宾马尼拉综合指数 0.42% 5.09% 3.30% 1.19% -342.96% 4,339.90  

恒生指数 -1.12% -18.49% -15.78% 2.34% -309.58% 19,399.92  

台湾加权指数 -3.85% -15.65% -18.16% 2.18% -347.16% 7,342.96  

数据来源：Wind 资讯；国信证券经济研究所整理 
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模型计算说明： 

1. 资金流量指标（MFI）计算方法为： 

TYP = (HIGH + LOW + CLOSE)/3; 

V1=SUM(IF(TYP>REF(TYP,1),TYP×VOL,0),N)/SUM(IF(TYP<REF(TYP,1),TYP

×VOL,0),N); (N=14) 

MFI=100-(100/(1+V1)); 

HIGH – 最高价； LOW – 最低价； CLOSE – 收盘价 

N=14 – 取值为 14 个交易日滚动数值。 

2. 夏普利率（Sharp Ratio）计算取值为一年交易日的滚动数值。 

计算方法为：  

Sharp Ratio = s fR R


 

sR  - 日均股票收益率； fR - 无风险利率（取一年期定期存款利率 3.5%）；∂ - 日

均股票收益率标准差（波动率）。 
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 
预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以

上 

 

风险提示 
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宏观 
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林松立     010-66026312 

崔  嵘     021-60933159 

 

固定收益 

李怀定     021-60933152 
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