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股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。
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剔除银行后的沪深300市盈率距历史低点尚有距离

沪深300成份股市盈率创出历史新低

银行股的市盈率走势

沪深交易所公开交易信息

(2012

年

7

月

23

日

)

23个申万一级行业的市盈率（TTM剔除负值）对比

10.28倍 沪深300市盈率创历史新低

结构性行情持续 警惕市盈率陷阱

□

本报记者 申鹏

在投资者对经济增速放缓

的严重担忧之下，沪深股市持续

表现低迷， 沪深

300

成份股市盈

率也已于日前创出历史新低。

在众多上市公司业绩预期较为

悲观的情况下，低市盈率并不意

味着股价获得牢固支撑，若业绩

出现负增长，则市盈率可能被动

抬升。 在经济转型、增速下降的

大背景下，大部分个股可能已经

开启了长期的低市盈率之旅。

不过，也有少数业绩保持稳定增

长的股票，享受到了持续高估值

溢价。

沪深

300

市盈率创历史新低

据

wind

统计显示，截至昨日

收盘， 沪深

300

整体滚动市盈率

（不调整）为

10.28

倍，创出沪深

300

指数推出以来的最低水平；

与此同时， 剔除负值后的沪深

300

市盈率首次跌破

10

倍整数关

口，收盘报

9.97

倍。 在上证指数

历史上比较重要的历史低点，

998

点与

1664

点，沪深

300

的市盈

率（

TTM

整体法，不调整，下同）

分别为

13.20

倍和

12.34

倍。 目前

的市盈率比彼时至少下降了

16.7%

。

事实上， 沪深

300

市盈率在

今年年初的时候曾经创出过

10.43

倍的低值，此后货币政策松

动，市场流动性向好，使得整体

市场的估值出现了向上修复。 不

过，由于进入二季度投资者对于

经济减速的担忧加剧，反弹匆匆

结束， 沪深

300

市盈率又重新向

下运行。

从指数的结构来看， 沪深

300

整体估值持续创出新低主要

是受银行股的拖累。 今年

7

月

9

日

以来，银行股整体市盈率首次跌

破

6

倍并迭创新低， 目前该指标

为

5.74

倍，为历史最低。若剔除银

行股的影响， 沪深

300

目前其他

成份股的整体市盈率为

13.99

倍，

并非历史低位， 比

998

大底高

6%

左右。 可以说，目前沪深

300

指数

整体市盈率低企，大部分反映了

银行股的疲软，而其他行业并未

到“最悲观的时刻”。 从这一角度

讲， 沪深

300

市盈率似乎仍有向

下运行的潜在动力。

或现市盈率“陷阱”

从更长的时间区间观察，沪

深

300

市盈率呈现出触底不反弹

的特征， 该指标在去年

9

月初首

次跌破

12

倍，此后再也没有重新

站上， 持续时间接近

11

个月，这

是该指数诞生以来从未出现过

的情况。 可以看到，本次市场估

值是典型的“

L

”形底。 这与经济

结构转型以及管理层降低经济

增速目标遥相呼应，也预示着中

国经济已经进入长期相对低增

速区域。

具体到上市公司股价之上，

就是低增速搭配低估值，更悲观

的情况是，若业绩出现负增长的

情况，市盈率将被动提升，市场

只能通过股价下跌来维持合理

估值，也就出现了所谓的“低市

盈率陷阱”，这也是“估值底”并

不牢靠的重要原因。 事实上，部

分正在公布中报业绩的个股，已

经陷入了这样的尴尬境地。 比

较典型的例子是柳工，该股

2011

年每股收益

1.17

元，按当时收盘

价计算静态市盈率不足

10

倍，而

今年中报每股预计收益最多为

0.39

元， 估算市盈率约为

15.9

倍 ， 柳 工 股 价 年 内 下 跌 了

2.29%

。

近年来沪深两市行情的结

构性特征极为明显， 也促使部

分行业及个股出现了持续的高

估值， 市盈率走势呈现 “倒

L

”

形。典型的行业包括医药、旅游

和白酒。 从这类个股的业绩来

看，稳定增长是最重要的特征，

股价呈现出高估值与高增速的

搭配，尽管市盈率持续高企，但

股价却并未出现大幅下跌，而

是以业绩弥补，可以称作是“高

市盈率陷阱”。

分析人士指出， 在未来的投

资决策中， 市盈率指标的参考意

义将弱化， 所谓安全边际也不甚

靠谱， 相比之下业绩的稳定甚至

是高增长才是资金追求的最重要

目标。

华映科技 游资追捧 机构“高飞”

□

本报实习记者 王朱莹

沪深股市昨日双双下跌

1%

以

上， 沪综指盘中最低价再创阶段

新低。 弱市之中，

17

只

A

股强势涨

停，其中电子股占比最多，而华映

科技则是涨停电子股中的领头

羊。 从盘后公开交易信息看，昨日

抬高华映科技股价的主力是游

资，而有

3

家机构则趁机高抛

5028

万元。

昨日华映科技高开高走，盘

中伴随成交量放大一度冲上涨停

板，随即打开并高位横盘，午后再

度封死涨停板，收报

19

元。 此外，

华映科技昨日成交金额高达

1.35

亿元，创

1

年多新高。

公开交易信息显示， 昨日买

入前五席位均为营业部席位，合

计买入净额为

9176

万元， 其中国

信证券深圳深南中路营业部买入

金额多达

6752

万元。 在游资助推

股价飙升之时， 卖出前五席位中

显示，有

3

家机构趁机“高飞”，合

计卖出

5028

万元。

华映科技的上涨有些令投

资者摸不着头脑。 从消息面看，

该股近期并无任何利好消息出

台；从估值角度看，华映科技最

新市盈率（

PE

，

TTM

）为

37

倍，板

块中属中等水平； 从业绩表现

看，该股的中报业绩预告并未公

布， 且从公司以往的业绩表现

看，华映科技的业绩增长并不稳

定。 但事实上，年初以来华映科

技已经累计上涨了

46%

，显示了

资金对其的关注度。 分析人士认

为，从行业角度看，随着电子行

业消费旺季日益临近，电子股或

迎来一轮反弹，基金二季报显示

电子股是基金二季度增持的主

要标的之一。 而华映科技的机构

参与程度向来较高，此时又获得

游资青睐，短期交易性机会值得

期待。
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1

元股增至

7

只

截至

7

月

23

日收盘，在沪深两

市正常交易的

A

股中，股价在

1-2

元之间的股票攀升至

7

只。 其中，

ST

长油、京东方

A

和山鹰纸业的最

新股价分别仅为

1.39

元、

1.81

元和

1.81

元， 成为目前沪深两市正常

交易的

A

股中“个子最矮”的股票。

受周五欧洲市场大跌影响，

今日沪深两市双双低开，在市场

恐慌情绪放大的影响下，股指快

速探底， 盘中最低触及

2135.56

点，距离年初的

2132

点年内调整

新低只有一步之遥。随着股指不

断逼近

2132

点，市场心态出现微

妙变化， 空方得以大举侵入，这

成为当前

1

元股队伍扩容的重要

原因。

目前市场对于

2132

点是否是

A

股市场底部的争论十分激烈。

有一派观点认为，

2132

点是

A

股

市场的钻石底， 因为政策呵护和

估值支撑力度渐强， 而且经济下

滑幅度也未必如预期那样差，后

市预期修正可能引领市场反弹；

而另一派观点则认为， 虽然短线

市场有所反复， 但中线角度看

2132

点并非绝对底部， 股指越接

近于

2132

点支撑位置， 后市跌破

的概率越大。展望后市，

2132

点得

失将成为

1

元股是否扩容的重要

因素。

上证指数周

K

线

6

连阴

经历此前周

K

线五连阴的上

证指数继续弱势运行。

7

月

23

日，

上证指数向下触及

2135

点， 迅速

逼近

2132

点阶段低点。 截至当日

收盘， 上证指数以

2141.40

点报

收， 全日下跌

1.26%

； 深成指以

9186.02

点报收，下跌

1.58%

；中小

板指数收于

4314.78

点， 下跌

0.93%

； 创业板指数报

704.57

点，

下跌

0.24%

。 在成交量方面，

23

日

沪市成交

479.84

亿元， 深市成交

473.20

亿元，双双跌破

500

亿元。

就今年大盘周表现来看，

3

月

5

日之后大盘曾出现过周

K

线四连阴，

5

月

7

日之后则曾出现过周

K

线三连

阴。 经历

7

月

23

日的下跌后，最新的

上证指数周

K

线上已出现了六连阴，

同时年内低点

2132

点支撑也岌岌可

危， 因此近期可被视为今年以来大

盘整体走势最差的一个时期。

分析人士指出， 国内需求低

迷经济疲弱态势仍未有明显改

观，但随着地产销售持续回暖，基

建投资继续发力和货币政策逐步

见效， 实际需求可能正在趋于稳

定， 由于经济真正见底是市场开

始企稳回升的重要条件， 因此当

前市场可能继续震荡。 尽管近期

市场还较难存在像样的反弹行

情， 但借助政策环境的缓和可能

造就更多的结构性机会， 中报后

风险释放的时期， 避险情绪既会

打压绩差个股， 也同时有望带来

错杀品种的介入时机， 一旦市场

底部有所夯实， 反弹推动的趋势

就会更加明显。

基金重仓股跑赢大盘

3

个百分点

截至

7

月

23

日，

7

月份以来上证综

指累计下跌

3.78%

，深证成指累计

下跌

3.31%

。 据统计，基金二季度

前十大重仓股

7

月份以来平均跌

幅为

0.41%

，跑赢上证综指

3.37

个

百分点。

Wind

资讯统计显示， 按持

股市值排名， 基金前十大重仓

股依次为贵州茅台、中国平安、

万科

A

、 招商银行、 格力电器、

民生银行、保利地产、五粮液、

兴业银行和泸州老窖， 上述个

股

7

月 份 以 来 平 均 跌 幅 为

0.41%

。 其中， 五粮液表现最

佳 ，

7

月 以 来 累 计 涨 幅 为

8.67%

；万科

A

屈居次席 ，累计

上涨

4.86%

；格力电器涨幅位列

第三， 累计上涨

4.83%

。 另外，

招商银行、 兴业银行和民生银

行

7

月份以来则一路下挫，其中

招商银行

7

月至今 累计下 挫

11.26%

； 兴业银行和民生银行

分别下跌

7.85%

和

2.83%

。

7

月初央行超预期二度降

息之后， 有越来越多的基金公

司认为， 政策放松力度在明显

加大， 不过基金经理们似乎也

没有蜂拥而至超配周期股，从

基金前十大重仓股来看， 基本

上是周期和非周期股之间有所

平衡。 （孙见友）

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

６００２０９

罗顿发展

７ ７．０３ １０．０２％ １２．５２％ ０．００３

建筑业

０００９０２

中国服装

６ ８．８４ ２．７９％ ４．４２％ －０．０３２

纺织服装

３００２６５

通光线缆

６ １２．０３ ０．２５％ ２．７５％ ０．０９

机械仪表

６００７６８

宁波富邦

５ ７．９ １０．０３％ －０．０２２

金属材料

６００２７８

东方创业

５ ７．２４ １０．０３％ ７．４５％ ０．０５４７

商业贸易

３００３１９

麦捷科技

５ １９．１ １０．０２％ ７．４９％ ０．０９１７

电子

０００８０９

铁岭新城

５ ９．８５ ８．００％ １０．４２％ －０．０４４６

社会服务

６０１７８９

宁波建工

５ ７．９４ ７．８８％ ５．５７％ ０．０６９９

建筑业

０００８６８

安凯客车

５ ８．１５ ５．３０％ ３．８８％ ０．０４

机械仪表

６００２５１

冠农股份

５ １９．７４ ５．０６％ ６．２８％ ０．２１９

食品饮料

股票代码 股票简称

持续

天数

收盘价

跌幅

（

％

）

振幅

（

％

）

每股收益

（元）

行业

６００７７０

综艺股份

９ ６．７１ －０．５９％ ２．６７％ ０．０７９９

电子

６００６００

青岛啤酒

８ ３６．３４ －０．５７％ １．５３％ ０．３３３

食品饮料

３００１４０

启源装备

７ １０ －２．４４％ ４．２０％ －０．０５

机械仪表

０００９６０

锡业股份

７ １８ －１．３２％ ２．３０％ ０．０４３１

金属材料

６００５４９

厦门钨业

７ ４１．５ －０．７９％ ２．６３％ ０．１５９

金属材料

００２４３１

棕榈园林

６ ２４．９５ －４．３０％ ４．８３％ ０．０２

建筑业

００２０８１

金 螳 螂

６ ３６．２２ －４．１８％ ３．４１％ ０．２５８

建筑业

６００１９７

伊力特

６ １４．３６ －３．６９％ ３．８９％ ０．１６２

食品饮料

００２４３０

杭氧股份

６ １０．４５ －３．５１％ ４．３４％ ０．１２５

机械仪表

６００７７９

水井坊

６ ２７．８１ －３．２７％ ２．３０％ ０．３７

食品饮料

代码 名称 收盘价

涨跌幅

（

％

）

大单买入

（手）

大单卖出

（手）

大单买入

－

大单卖出（手）

买入净量

占流通盘

比例（

％

）

３００３１９

麦捷科技

１９．１ １０．０２ ２３５７１．６５ １９２５５．７１ ４３１５．９３５ ４．０３４

００２２５９

升达林业

３．８１ ０ ４５０６６５．８ ２６６１９６．４ １８４４６９．４ ３．０６６

００２３２０

海峡股份

１４．１ ９．９８ １６３２１４ １２０６１２．４ ４２６０１．６３ ２．３０５

００２５１９

银河电子

１５．７６ ０．９ １８３１１．８３ １０９３９．５４ ７３７２．２９７ ２．０９４

６００３５４

敦煌种业

６．５５ １０．０８ １８３９８５．７ １０６４２３．１ ７７５６２．５９ １．７７６

３００１４３

菇木真

９．５ ９．９５ ２５９６９．２６ １１８９９．６６ １４０６９．６ １．６７９

３０００８７

荃银高科

１７．１９ ８．７３ ４１１９２．８ ３３８４６．９ ７３４５．８９４ １．５３４

６００７６８

宁波富邦

７．９ １０．０３ ６０１９３．９１ ４１３４１．２３ １８８５２．６８ １．４１

６００８９８

三联商社

６．６８ －２．２ ４８５１７．３５ ２１６９７．２ ２６８２０．１５ １．３２３

６００８９６

中海海盛

４．４ １０ １７２６６６．２ ９６４４１．１９ ７６２２５ １．３１１

代码 名称 收盘价

涨跌幅

（

％

）

大单买入

（手）

大单卖出

（手）

大单卖出

－

大单买入（手）

卖出净量

占流通盘

比例（

％

）

６０１３８８

怡球资源

１５ －５．３６ ７００６６．５２ ８７１１８．８５ １７０５２．３３ １．６２４

００２６８９

博林特

７．０８ －２．２１ １４４６６．４５ ２５７２６．８１ １１２６０．３７ １．４５３

６０１７８９

宁波建工

７．９４ ７．８８ １１４１９８．９ １２７２８０．５ １３０８１．６１ １．３０８

６００２７２

开开实业

１２．２６ －３．６９ １３２１４３．９ １５０３１０ １８１６６．１３ １．１３５

６０００９４

大名城

６．０３ －１０ ７５４５３．３４ ９７４７０．８７ ２２０１７．５３ １．１０４

３００１８９

神农大丰

１１．６８ ３．２７ ５５８８１．２６ ６７９９５．３７ １２１１４．１１ １．０９１

３００２０５

天喻信息

９．８７ －７．３２ １３１７５．２７ １７８８８．３７ ４７１３．１０３ ０．８８５

３００２８３

温州宏丰

１５．７６ －７．０８ ４６６５．８ ６１５８．８５６ １４９３．０５６ ０．８４３

００２５９６

海南瑞泽

２５．８２ ４．７ ６３６４９．４３ ６６８９５．０１ ３２４５．５８１ ０．８０５

００２６２０

瑞和股份

１７．３６ －１０．０１ １４７９２．０９ １７１６４．４ ２３７２．３１７ ０．７９１

敦煌种业（

６００３５４

）

偏离值

１１．３４％

成交金额

１６５１０．１８

万元

买入席位名称 累计金额（元）

中国国际金融 上海淮海中路

２６１７９６８７．２２

长江证券 佛山普澜二路

２３９７３０００．００

招商证券 杭州文三路

１３１０３６５９．００

招商证券 上海娄山关路

１３０７４４７５．００

招商证券 深圳南山南油大道

７２８０５５２．００

卖出席位名称 累计金额（元）

华泰证券 深圳泰然路

３８０４０５８．００

中国中投证券 顺德大良

２８４８９８８．００

华融证券 上海华山路

２６５１０５０．００

日信证券 北京新街口北大街

２３７０６５０．９０

招商证券 深圳福民路

２０７０３６９．８５

东方创业（

６００２７８

）

偏离值

１１．２９％

成交金额

２６０３２．１８

万元

买入席位名称 累计金额（元）

中国中投证券 杭州环球中心

１０８６１１３８．１９

中国银河证券 沈阳北站路

７４０５３２８．００

中信证券 北京天通苑

７３４７６８０．７３

中国中投证券 江门堤东路

７１７１１５５．００

华泰证券 苏州干将西路

７０８５１６１．８８

卖出席位名称 累计金额（元）

中信证券 杭州文三路

１３４６６４００．００

国信证券 南海大沥

１３４６２５０３．３２

财通证券 温岭东辉北路

９０５５７５５．８０

东方证券 杭州龙井路

８８９６９７３．４８

安信证券 宜宾民主路

７２０６７０４．１０

宁波富邦（

６００７６８

）

偏离值

１１．２９％

成交金额

５３１９．１５

万元

买入席位名称 累计金额（元）

东方证券 上海凤阳路

７９０００００．００

东方证券 杭州龙井路

７８９０５２０．００

五矿证券 深圳金田路

６８０５８５０．００

中银国际证券 南京庐山路

６０７４２６２．６０

中信证券 福州连江北路

５２８３５２０．００

卖出席位名称 累计金额（元）

光大证券 奉化南山路

１０６７６０６０．００

国盛证券 杭州萧绍路

１５４６８２０．００

西藏同信证券 上海东方路

１４７４１４０．００

国泰君安证券 上海虹桥路

１２９３８０６．７０

华泰证券 南通环城西路

１２８０２２６．６０

铁岭新城（

０００８０９

）

涨幅偏离值

９．０３％

成交金额

８６７９

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

信达证券 铁岭光荣街

５７６５３６２．１８ １９５８０．００

机构专用

４１９０６４８．７８ ０．００

中国银河证券 苍南玉苍路

３５３３８７７．６０ ４９０４６．５０

华泰证券 北京农展南路

２３２５７１６．２８ ５８１２０．００

机构专用

２０８０４２４．９１ ０．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

广发证券 武汉黄孝河路

０．００ ５３９７４５９．００

长江证券 佛山普澜二路

０．００ ３９５５６２７．２２

华泰证券 武汉武珞路

０．００ ３７９１６２６．１１

广发证券 荆州北京路

０．００ ３６８８９７６．００

东方证券 汕头长平路

４５４００．００ ２０８４５１１．１０

隆平高科（

０００９９８

）

涨幅偏离值

７．５１％

成交金额

４９８４２

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

中国中投证券 江门堤东路

２５３４７１８２．８４ ２１８３６１．００

长江证券 长沙晚报大道

２２４４１４４４．１２ ８２９５８６．５０

机构专用

２０７２２８７８．２０ ０．００

方正证券 长沙留芳岭

１２５６７８８１．７６ １３６６１９．５０

机构专用

１２３９６１４７．３３ ０．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

０．００ ９０９０４３３．３１

机构专用

０．００ ８３２１３３６．９１

机构专用

０．００ ６３０９７２５．９０

机构专用

０．００ ６３０６０００．００

机构专用

０．００ ６２１１４３９．１４

太安堂（

００２４３３

）

涨幅偏离值

１０．９９％

成交金额

１１８３０

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

中国中投证券 无锡清扬路

９２１０１８２．００ ２９７６６５．００

机构专用

５８６０２７３．５７ ０．００

中信证券 海宁硖西路

４０１６７０２．８６ ７９４０６．５６

西藏同信证券 成都东大街

３９３７４１３．０５ ３６９２５．００

国信证券 深圳红岭中路

３７６１２９６．３２ ２８１３５．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

中信证券 汕头海滨路

０．００ １１６１９８４６．７７

申银万国证券 上海洛川东路

０．００ ３７７５２０６．７７

广发证券 普宁流沙

０．００ １９０５３８６．７４

广发证券 汕头海滨路

５１０３０．００ １８７９５８０．００

国泰君安证券 南京太平南路

１２７６９．００ １７７７８５５．９２

华映科技（

０００５３６

）

涨幅偏离值

１１．０２％

成交金额

１３４９０

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

国信证券 深圳深南中路

６７５２２５０７．７４ ０．００

华泰证券 绍兴上大路

１２５４１９１６．５０ ０．００

中国国际金融 深圳福华一路

５９３９１１５．００ ０．００

中信证券 嵊州时代商务广场

３８０００００．００ ９３１６４．００

华融证券 乌鲁木齐人民路

３３４６７９６．００ １２９９７６０．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

０．００ ２０１６９３４１．３１

机构专用

０．００ １９３０８８２９．００

机构专用

０．００ １０７９７０００．００

华龙证券 兰州静宁路

０．００ ５４８５５３９．００

平安证券 大连人民路

２１２０８８６．０２ ５２８１３９８．００


