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消费率变化的一般规律
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日部分通信设备行业个股表现

证券代码 证券简称

收盘价

（元）

１０

日涨幅

（

％

）

８

月以来涨

跌幅（

％

）

００００６３

中兴通讯

３５．７７ ６．６８ ４．７４

００００３２

深桑达

Ａ ８．３５ ４．２４ ４．６４

６００４８７

亨通光电

２４．６８ ３．８７ ８．４８

０００５８６ ＊ＳＴ

汇源

７．４２ ２．７７ １．２３

００００３４ ＊ＳＴ

深泰

６．１７ ２．３２ ０．００

６００３５５

精伦电子

５．６３ ２．１８ －０．３５

６００４８５

中创信测

１６．１０ ２．１６ －７．２６

６００７７５

南京熊猫

８．２０ １．８６ －７．９７

６００１０５

永鼎股份

８．９１ １．８３ ９．７３

００２０９３

国脉科技

１６．５３ １．７２ －３．３３

大盘震荡调整

资金净流出

75

亿元

通信设备

震荡行情中彰显良好防御性

业绩、估值和股本

三大数据背离价值投资原则

消费有望成为拉动经济新引擎

消费板块估值优势渐显

医药板块

8

月以来跑赢大盘

A

股连续涨跌

股东增加人数比 股东减少人数比

连续上涨 连续下跌

股东人数变化

书书书

股票代码股票简称 收盘价
（元）

涨跌幅
（％）

买入单数
（单）

卖出单数
（单）

卖出单数－
买入单数
（单）

股东人数
减少比例
（％）

６００８２４ 益民商业 ７． ７１ ９． ９９ ２５９９４ ３５３３７ ９３４３ ２． ４４
６００３２９ 中新药业 １８． ７１ ９． ９９ ６９２２ ９００２ ２０８０ ２． ４３
６００６１３ 永生数据 １４． ０８ １０． ００ １４５６ ３４６９ ２０１３ ２． ２５
６００３３８ ＳＴ珠峰 １２． ８８ ４． ９７ ２５５１ ３９７６ １４２５ ２． ０１
６００７３０ 中国高科 ７． ９６ ５． ８５ １００００ １２０９３ ２０９３ １． ６３
６００７６７ 运盛实业 ６． ３３ ３． ７７ ６５０２ ８０７５ １５７３ １． ６１
６００７４９ 西藏旅游 ７． ８３ ４． ８２ ６４２４ ７５５９ １１３５ １． ３４
６００８２９ 三精制药 １７． ５４ ４． ４７ ６９１９ ９３１３ ２３９４ １． ２９
６００５０１ 航天晨光 １０． ４４ ４． ４０ ８５６６ １００５６ １４９０ １． ２９
６００７３１ 湖南海利 ８． ３８ ９． ９７ ５１５７ ６７４１ １５８４ １． ２４

书书书

股票代码股票简称 收盘价
（元）

涨跌幅
（％）

买入单数
（单）

卖出单数
（单）

买入单数－
卖出单数
（单）

股东人数
增加比例
（％）

６００５９９ 熊猫烟花 １６． ３２ － ９． ９３ ２３６１４ １７２９７ ６３１７ １０． １７
６０００７７ 百科集团 ８． ９７ － ９． ３０ １２２９８ ７２７０ ５０２８ ７． ９１
６００１３６ ＳＴ道博 １０． １８ － ５． ０４ ６４８７ ５２１４ １２７３ ２． ６０
６００６１２ 老凤祥 ２３． １２ － ４． ０３ ２１０４６ １８８２６ ２２２０ ２． ４４
６００７１９ 大连热电 ９． ６１ － ３． ８０ ６４９１ ４６６９ １８２２ ２． ０６
６０１００７ 金陵饭店 ８． ４４ － ３． ７６ ５５３３ ３８９７ １６３６ ２． ０３
６００５７６ 万好万家 １５． １８ － ５． ３６ ７６９３ ６０４５ １６４８ １． ９８
６００８７６ ＳＴ洛玻 ６． ０２ － ５． ０５ ２９３３ ２２８８ ６４５ １． ９４
６００２７５ ＳＴ昌鱼 ５． ７７ － ４． ９４ ６８３８ ３９７３ ２８６５ １． ８９
６０１１０７ 四川成渝 ８． ３７ － ３． ３５ ２６５９８ １９１９９ ７３９９ １． ８０

书书书

股票代码股票简称持续天数收盘价（元）跌幅（％） 振幅（％） 每股收益
（元） 行业

６０１３２８ 交通银行 ７ ９． ７７ － １２． １１ １７． ５３ ０． ５８ 银行
６０１９８８ 中国银行 ６ ４． ３４ － ７． ６５ １０． ４６ ０． ２５ 银行
６０１９３９ 建设银行 ６ ５． ９９ － ９． １３ １１． ７０ ０． ４ 银行
６０１６２８ 中国人寿 ６ ２９． ５４ － ９． ９０ １２． ６５ ０． ３６ 保险
６０１３９８ 工商银行 ６ ５． ０８ － ６． ２６ ８． １０ ０． ３３ 银行
６０１１６９ 北京银行 ６ １６． ８５ － ９． ２７ １２． １５ ０． ８７ 银行
６００１０４ 上海汽车 ６ １７． ２３ － １１． １３ １５． ９３ ０． １ 汽车整车
６０００５０ 中国联通 ６ ７． ４４ － ８． ５３ １０． ９７ ０． ９３１ 通信运营
６０００３６ 招商银行 ６ １７． ８４ － ９． １３ １２． ９６ １． ４３ 银行
６０００１６ 民生银行 ６ ８． ００ － ７． ９７ １１． ４８ ０． ４２ 银行

书书书

股票代码股票简称持续天数收盘价（元） 涨幅
（％） 振幅（％） 每股收益

（元） 行业
６００４８３ 福建南纺 ８ ６． ０１ １４． ４８ １９． ８０ ０． ０３ 纺织
０００００４ ＳＴ国农 ７ ８． ６０ ９． ６９ １１． ６９ － ０． １３２４ 生物制品
００２２１９ 独一味 ５ ３７． ０１ ２２． １５ ２９． ４８ ０． ５ 中药
６００９８６ 科达股份 ４ ７． ５１ ５． １６ ８． １２ ０． ０６ 建筑装饰
６００６７１ 天目药业 ４ １１． ５９ １２． ３１ １３． １５ ０． ０３３５ 中药
６００４８７ 亨通光电 ４ ２４． ６８ ９． ４６ １１． ７１ ０． ６４１ 通信设备
６００３２７ 大厦股份 ４ １０． ２８ ８． ３１ １０． ５８ ０． ３３２ 零售
６００２８０ 南京中商 ４ １７． ４６ ７． ２９ １２． ３８ ０． ３０２ 零售
６００１０５ 永鼎股份 ４ ８． ９１ ９． ４６ １６． ２１ ０． １ 通信设备
００２２２４ 三力士 ４ １７． ０５ １４． ６２ １７． ２１ ０． ２９ 橡胶

部 分医 药 股
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□

本报记者 王辉

实习生 颜娟 上海报道

近期沪深两市股指展开大幅调

整， 市场各行业板块几乎全线尽墨，

不过医药板块在此期间却异军突起，

强势特征极为明显。

统计数据显示， 截至

10

日收盘，

8

月以来大智慧医药指数累计上涨

3.39%

， 而同期上证指数却下跌了

4.76%

。 在市值方面，

10

日收盘时，申万

医药生物行业所属

129

家上市公司总

市值为

6210.41

亿元， 较

7

月底增加

132.47

亿元。 不过值得注意的是，在估

值方面医药板块并不具有优势，目前医

药板块整体市盈率已达到了

87.79

倍，

大大高于

A

股市场的整体市盈率水平。

10

日沪深两市股指高开低走，市

场杀跌动能进一步宣泄，而医药股则

整体表现抢眼。

8

月

10

日收盘时，永

生数据（

600613

）、中新药业（

600329

）

两只医药股涨停，而医药板块中的片

仔癀（

600436

）、嘉应制药（

002198

）涨

幅也在

8%

以上。

大智慧医药指数

8

月以来累计上

涨

3.39%

，其中，领先科技（

000669

）、独

一味（

002219

）、广济药业（

000952

）、浙

江医药（

600216

）等四只股票涨幅分别

达 到 了

31.88%

、

22.49%

、

18.16%

和

17.88%

。

2009

年以来，大智慧医药指数

的涨幅为

66.53%

，显著落后于沪综指的

78.48%

， 近期医药板块的异军突起，在

一定程度上反映出该板块的补涨需求。

近期一些券商纷纷发布研究

报告表示，医药行业基本面持续向

好， 动态估值也越来越具有吸引

力。

2009

年以来医改相关政策的出

台，一方面反映了政府持续加大医

改投入的决心，另一方面则为医药

企业未来业绩的改善提供了充分

的想像空间。

除此之外，近期来自医药行业基

本面的调研也显示，医药价格总体水

平可能将步入上升通道。 例如，在化

学原料药方面，从价格走势看，大量

化学原料药价格目前都已出现拐点，

并且未来产品价格存在继续大幅上

涨的空间，由此也为相关公司的估值

提供了充分的弹性。

□

本报记者 贺辉红

多年以来，市场主流一直在倡

导价值投资。 然而，主力资金是否

真正在实践价值投资的原则和理

念呢？ 近期的数据统计显示，所谓

的价值投资也许并不存在。

数据显示三大异象

上周 ， 上证指数周跌幅达

4.44%

，盘面上个股多数下跌。 然

而，从业绩、估值和股本三个方

面来看，出现了亏损股比绩优股

抗跌、 高估值比低估值抗跌、小

盘股比大盘股抗跌三大异象。

来自

wind

的数据显示， 申万

风格指数中，亏损股指数仅下跌

1.61%

，远低于大盘跌幅；令人意

外的是，绩优股指数大跌

4.27%

，

跑输亏损股指数。 然而这种背离

并不是建立在本轮行情绩优股

跑赢亏损股的基础之上。 据统

计，从

2008

年

11

月

7

日至

2009

年

8

月

7

日， 亏损股指数按流通市值

加权平均上涨

151.65%

， 而绩优

股指数按同样的方法计算同期

仅上涨

134.77%

。

从估值方面来看，高估值的股

票不但涨得比低估值股票快，而且

还比低估值股票抗跌。申万风格指

数中， 高市净率指数上周仅下跌

0.51%

， 低市净率指数则大跌

4.92%

， 跌幅在申万各风格指数中

排第二。 同样，高市盈率指数的表

现也要好于低市盈率指数，低市盈

率指数是上周申万各风格指数中

跌幅最大的一个板块， 跌幅高达

5.93%

， 而高市盈率指数上周仅下

跌

3.2%

。 从

2008

年

11

月

7

日至

2009

年

8

月

7

日， 高市净率指数涨幅为

127.21%

， 高于低市净率指数的

105.17%

； 高市盈率指数的涨幅高

达

146.63%

， 高于低市盈率指数的

119.56%

。

此外，按照以往的规律，大盘

股涨起来没有中小盘股快，但相对

应该更为抗跌，而且大盘股中大多

数是绩优股或核心蓝筹股，抗风险

能力应该更强，但市场再次颠覆了

这个规律。 上周，中盘指数和小盘

指 数 上 周 分 别 上 涨

0.08%

和

0.06%

，而大盘指数却大跌

4.92%

。

而在

2008

年

11

月

7

日至

2009

年

8

月

7

日的这轮行情中，小盘股指数涨幅

高达

171.29%

， 大盘股指数则只有

114.39%

。

投资同质化或是主因

为什么会出现上述背离现象

呢？ 分析人士认为，投资太过同

质化是主因。 特别是基金，买的

股票一样， 卖的时点也几乎一

样。 这或许就是绩优股扛不过绩

差股、大盘股扛不过小盘股的重

要原因。

从近几个月的基金市场来

看，当前最火的莫过于指数基金，

今年已经发行了

5

只新指数基金，

而同时大约仍有十余只指数基金

待发。在已经发行的

5

只指数基金

中， 其中有

4

只跟踪同一标的：沪

深

300

指数，差异甚微。 中国基金

业发展已经超过了

10

年， 目前基

金的分类仍然停留在大类上，开

放式基金的分类主要以股票型、

混合型、债券型、货币型等产品为

主， 基金同质化已经不是什么新

现象， 在各类基金中都有反映。

2009

年基金中报显示的前三大重

仓股招商银行、 中国平安、 万科

A

， 可以在大多数基金的前十大

重仓股中看到。而“自上而下结合

自下而上” 的投资策略也是几乎

所有基金招募说明书中都能看到

的字眼。

从市场的另一个投资群体私

募来看，其投资风格相对自由，投

资品种可以不拘一格， 买卖时点

也可以千差万别， 最重要的一点

是，由于他们的资金量不大，对于

大盘股涉足不多， 而对一些中小

盘股则有足够的控盘能力， 同时

又具备在一些绩差股上长期潜伏

的能力。 基金虽然也能够涉足这

些股票，但配置不多，其涨跌往往

无法大幅影响他们的净值， 因此

在下跌时， 其杀跌动能也不会太

大。当然，投资同质化为何会如此

严重， 实际上是一个更深层次的

命题， 如果市场的投资品种多一

些，渠道宽一些，也许可能改变目

前这种状况。

8

月

10

日， 大盘延续前几个交易日震荡调

整的走势，在金融、煤炭石油等板块的拖累下，

沪深两市股指双双以下跌报收，上证指数收于

3249.76

点，下跌

0.34%

。 统计显示，沪市成交

1573.5

亿元，深市成交

800.5

亿元，两市成交量

持续回落，共成交

2374

亿元。

获利资金出逃引发沪深两市股指大幅震荡。

据大智慧研究所数据统计， 沪市

A

股资金净流出

60.41

亿元，沪市

B

股资金净流入

3.8

万元，深市

A

股

资金净流出

14.68

亿元，深市

B

股资金净流出

495.64

万元。 沪深两市资金合计净流出了

75.14

亿元。

房地产、有色金属、银行和煤炭石油行业

资金净流出金额都超过

10

亿元。 房地产行业

8

月

10

日资金净流出金额达到

12.41

亿元，有色金

属、 银行和煤炭石油行业净流出金额分别为

11.25

亿元、

10.41

亿元和

10.09

亿元。在大量资

金抽离的影响下， 房地产行业指数下跌了

1.03%

，银行类行业指数下跌了

1.26%

，煤炭石

油行业指数下跌了

0.84%

。

医药行业成为

8

月

10

日资金流入较多的行

业，净流入金额为

3.91

亿元。在资金的呵护下，

医药行业指数上涨了

1.89%

。 商业连锁和教育

传媒行业资金净流入金额也分别达到了

3.49

亿元和

0.53

亿元。

中信证券是

8

月

10

日资金净流出金额最高

的股票， 达到了

2.8

亿元， 该股票同时下跌了

1.40%

。此外，万科

Ａ

、紫金矿业也分别净流出资

金

2.8

亿元、

2.19

亿元。

益民商业、康美药业和中兴通讯则成为资

金净流入金额较高的股票， 金额分别为

1.31

亿

元、

1.02

亿元和

1

亿元。

从另一个角度来看， 净流入资金占总

成交额比例较高的股票是永生数据， 比例

为

36.04%

，在资金的推动下，该股票收于涨

停。 （梁艳红）

周一上证综指在剧烈震荡中以小幅下跌报

收。 不过，这却并未阻挡通信设备板块的整体反

弹步伐。 据

Wind

资讯统计显示，按照流通市值加

权平均法计算，周一申万通信设备二级子板块大

幅上涨

3.69%

，表现明显强于上证综指。

周一中兴通讯高开高走，全日大涨

6.88%

，

成为当日表现最为出色的通信设备类个股，并

对该板块中的其它个股形成良好的带动。 除中

兴通讯以外，深桑达

A

、亨通光电、精伦电子、中

创信测等

6

只个股的涨幅也均超过

2.1%

。 同时，

周一通信设备板块上涨个股数量达到

21

只，在

板块中的占比超过七成，表现呈现相对强势。

有分析人士指出，今年前七个月通信设备

板块持续跑输大盘，但进入

8

月以来，在大盘的

持续震荡中，通信设备板块再度彰显其良好的

防御性。 从今年

1

月

1

日至

7

月

31

日，上证综指数

累计上涨

87.39%

； 来自

Wind

资讯统计显示，按

照流通市值加权平均法计算，同期申万通信设

备二级子行业仅上涨

74.98%

。然而，进入

8

月以

来，通信设备板块与大盘的强弱对比格局却悄

然发生变化。 上证综指上周大幅下挫

4.44%

，按

照流通市值加权平均方法计算，同期申万通信

设备二级子行业则仅下跌

1.31%

。

有市场人士则认为，部分通信设备类公司

较好的中期业绩，也在一定程度上提振了近日

投资者做多通信设备板块的信心。 例如，烽火

通信上周公布的中报显示，上半年公司实现营

业利润

1.43

亿元， 较上年同期增长

41.31%

，实

现净利润

1.41

亿元，同比增长

35.03%

。

申银万国报告认为，

09

年以来海外市场的科

技股板块在稳健的盈利预测下表现不俗， 但

A

股

市场的通信板块则整体表现较弱。 随着

2009

年

-

2010

年的相对估值回落到历史均线以上，通信设

备板块的投资机会可能逐渐临近，对于多数公司

而言，

2010

年并非盈利增速的低点， 尤其是光通

信类公司，建议配置光通信个股组合。

有分析人士进一步指出，在选择通信设备类

投资标的的时候，受益于

FTTX

建设（光纤接入建

设）、 出口复苏以及

IPO

重启的个股值得关注。

FTTX

建设是继

3G

之后的又一投资高峰， 其所带

动的

EPON

设备以及相关的光电子器件需求有望

在

2009

年和

2010

年出现持续增长。 （孙见友）

证券代码 证券简称

收盘价

（

元

）

１０

日涨幅

（

％

）

１０

日振幅

（

％

）

８

月以来涨

跌幅

（

％

）

６００６１３

永生数据

１４．０８ １０．００ ９．４５ １８．８２

６００３２９

中新药业

１８．７１ ９．９９ ９．４１ １１．２４

６００４３６

片仔癀

３２．８６ ９．７９ ８．９９ １２．３８

００２１９８

嘉应制药

１８．１９ ８．０８ ５．０５ ２０．６２

６００６７１

天目药业

１１．５９ ７．６１ ７．８９ １４．５３

０００６５０

仁和药业

１６．７２ ７．１８ ９．０４ ３．９８

０００５９７

东北制药

２８．０５ ６．８６ ７．７７ １１．５３

６００５１８

康美药业

９．１５ ６．６４ ６．５３ ７．２７

０００５１３

丽珠集团

３０．２０ ６．１１ ５．９７ ７．１３

６００５２９

山东药玻

１４．０７ ６．１１ ４．８３ ６．３５

□

中证证券研究中心 张泰欣

近期消费板块交易活跃，

10

日

上证商业指数上涨

39.04

点， 涨幅

1.18%

， 深证批零指数上涨

17.05

点，涨幅

1.46%

，明显强于大盘。 分

析人士认为，在未来市场不确定性

增强、 外需调整还未明朗的情况

下，内需有望在经济复苏中扮演愈

加重要的角色，同时对未来市场走

势的分歧，也使防御性较强的消费

板块优势凸现。

消费率中长期继续上升

投资无疑在上半年经济的企稳

回升过程中扮演着“擎天柱”的重

要角色，不过消费对经济增长的边

际效应也在提升。 今年一季度消费

对经济增长的拉动贡献了

0.8

个百

分点，二季度消费对经济增长的贡

献率达到了

3

个百分点以上， 可以

预期，随着上半年经济刺激措施的

深化，消费对经济拉动的效应还将

明显提升。

G20

的发展经验显示，消费率在

工业化进程中呈现出先下降后回升

的“

U

”型变动。 通过计量分析发现，

人均

GDP

达到

2322

美元时， 一国的

消费率将处在由降转升的拐点期，

随着人均收入的增加， 消费率将逐

步提升。 目前我国的人均

GDP

已经

达到

2300

美元， 而消费率在

45%

左

右，正处于

U

型消费的转折点。 来自

中信证券的研究报告认为， 由于消

费习惯、城市化滞后、分配格局不合

理、 消费服务业发展还不充分等因

素的影响， 我国的消费率与同等发

展水平的国家相比明显偏低， 如果

经过成功的改革转型， 我国的消费

率有望提升

8-14

个百分点， 达到

60%

左右。

二季度全国社会消费品零售总

额数据也彰显出消费力量的强劲回

升。 今年上半年，全国社会消费品零

售总额同比增长

15.0%

，扣除价格因

素和翘尾因素， 实际增长

16.6%

，增

速比上年同期加快

3.7

个百分点。 分

析人士认为， 观察今年的消费增长

不可忽视负的翘尾因素， 从今年二

月份以来，负翘尾因素在逐渐收窄，

至年底将回归至

0

， 而去年二季度，

价格的翘尾因素达到了近

5

年来的

极值，单去年

4

月份价格翘尾因素就

达

5.21

。 因此，考虑到时间和翘尾因

素， 今年全年社会消费品的零售总

额还会保持较大的规模， 并在总量

上有望超过去年。 从目前公布的数

据看，

1-6

月， 社会消费品零售总额

累计达

5.87

万亿元，已接近去年全年

的

55%

，相信下半年的“金九银十”也

会在很大程度上拉动消费零售强劲

的增长。

此外， 从消费者信心指数和消

费者预期指数看， 二季度环比已经

出现明显反弹， 这说明消费者对未

来的消费能力和信心开始出现乐观

态度： 再从重点零售企业的零售指

数看，该数值已从

09

年

3

月的

0.5%

低

点强劲回升至

6

月份的

6%

，随着未来

经济超预期的好转， 有理由相信消

费将在其中扮演更加重要的角色。

消费板块估值优势显现

由于看好未来潜力， 消费领域

正成为当前众多机构配置的重点。

以

8

月

10

日申万零售行业表现为

例，按照算术平均法，其整体市盈

率为

66.42

，市净率为

5.54

，其中专

业连锁的市盈率为

35.54

，市净率为

4.98

， 而在前期带动大盘增长发挥

着中流砥柱的化工、 房地产行业的

市盈率、市净率分别为

104.97

、

5.05

和

125.95

、

9.0

。

从换手率看， 零售行业达到

3.86%

，其中商业物业经营的换手率

达到

4.79

，而化工、房地产的换手率

分别为

2.69%

和

2.1%

。 可以看出，市

场资金更加偏向防御性好， 风险较

低的零售和商业板块。 分析人士认

为， 在对未来市场走势分歧加大的

背景下， 估值优势和未来业绩预期

较好的消费板块无疑将成为市场资

金追捧的对象。

申万零售行业市盈率变化

社会消费品零售总额、人均消费性支出与

CPI

同比申万商业贸易行业指数成交占比情况（截至

8

月

7

日）


