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上证指数编制落地，会带来哪些影响？ 

——策略周报 20200620 
 

 

 

研究结论 

事件：6 月 19 日，上海证券交易所和中证指数有限公司宣布，将于 2020 年 7 月

22 日修订上证综合指数的编制方案，并将于 2020 年 7 月 22 日收盘后，发布上证

科创板 50 成份指数历史行情，7 月 23 日正式发布实时行情。 

⚫ 一、哪些股票会被纳入？哪些股票会被剔除？ 

剔除的股票包括：（一） 上市不满一年的股票不会出现在上证指数中，上市

满一年后才会计入指数。值得注意的是，日均总市值排名在沪市前 10 位的

新上市证券，将会于上市满三个月后计入指数。（二）因此，7 月 22 日新上

证指数实施当天，原来在上证指数中上市不满一年（2019 年 7 月 22 日之

后上市的公司）且日均总市值不在前 10 的公司，将会被剔除（共 47 家），

直到上市时间满一年再被纳入。（三）上证综合指数样本会剔除被实施风险

警示（ST、*ST）的股票，直到 st 警告解除。 

纳入的股票包括：上交所上市的红筹企业发行的存托凭证、科创板上市证券

将依据修订后的编制方案计入上证综合指数。也就是说，上市满一年，或者

上市满三个月且日均总市值排名在沪市前 10 位的新上市科创板和红筹股

（共 25 家）会从 7 月 22 日起，被纳入上证指数的编制。 

⚫ 二、上证指数调整，各方面的影响是什么？ 

（一）参考此前其他指数调整的情况，7 月 21 日尾盘可能会有相关股票的

股价和成交额波动，包括外资在内的各类采取 MOC（mark to close）策略

的指数基金，会在尾盘进行集中调仓，特别是被剔除的 47 家非 ST 公司，

可能会有股价波动。（二）上市不满一年的股票不再纳入上证指数，这对于

上交所的次新股会有一定影响，但长期来看不必过分担忧。7 月 22 日新上

证指数实施当天被剔除的 47 家非 ST 公司，一旦上市时间符合满一年要

求，就会被重新纳入指数，所以不必过分担忧。（三）这次纳入科创板的上

市公司，对于上证指数整体估值预计会有提振作用。首先，之前上证指数的

相关产品和资金关注度确实不多，全市场唯一一只上证指数 ETF 是富国基

金的上证综指 ETF（510210），于 2011 年上市，预计这次上证指数编制的

调整会带来相关 ETF 的热度。其次，7 月 22 日纳入的科创板共 25 家，市

盈率估值中位数 80 倍，远高于上证指数目前的 13.4 倍；也高于被调出去

47 家公司的市盈率中位数 35 倍，随着后续科创板上市满一年公司的不断纳

入，整体的估值中枢预计会稳定提升。（四）此次指数编制调整依然采取总

市值加权办法，因此权重行业预计依然还是金融，等科创板完全纳入之后，

科技等新兴行业的权重有望提升 4%左右。科创板公司全部市值大约 1.8 万

亿，上证指数现有公司市值大约 40 万亿，预计全部纳入后占比在 4%左

右，金融的占比可能回落至 30%左右。 

⚫ 三、科创 50 指数发布，科创热度预计进一步提升。科创板推出接近一年时

间，终于迎来第一个官方的科创 50 指数。（1）编制方法上，现阶段新股上市

满 6 个月后纳入样本空间，待科创板上市满 12 个月的证券达 100 只-150 只

后调整为上市满 12 个月后纳入，和上证指数一致。（2）单个样本权重不超

过 10%，前五大样本权重合计不超过 40%，且采用自由流通股本加权，并

会灵活及时纳入代表性上市公司。（3）预计科创 50 指数相关投资产品也将

加速推进。 

风险提示：1、海外疫情持续发酵；2、国内政策推进不及预期 
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本周策略观点：上证指数编制落地，会带来哪些影
响？ 

事件：6 月 19 日，上海证券交易所和中证指数有限公司宣布，将于 2020 年 7 月 22 日修订上证综

合指数的编制方案，并将于 2020 年 7 月 22 日收盘后，发布上证科创板 50 成份指数历史行情，7

月 23 日正式发布实时行情。 

这次指数编制有哪些细节，会带来哪些影响？我们将深入解读： 

一、哪些股票会被纳入？哪些股票会被剔除？ 

剔除的股票包括： 

（一） 上市不满一年的股票不会出现在上证指数中，上市满一年后才会计入指数。值得注意的是，

日均总市值排名在沪市前 10 位的新上市证券，将会于上市满三个月后计入指数。 

（二）因此，7 月 22 日新上证指数实施当天，原来在上证指数中上市不满一年（2019 年 7 月 22

日之后上市的公司）且日均总市值不在前 10 的公司，将会被剔除（共 47 家），直到上市时间满

一年再被纳入。 

（三）指数样本被实施风险警示的，从被实施风险警示措施次月的第二个星期五的下一交易日起将

其从指数样本中剔除。简单理解，上证综合指数样本会剔除被实施风险警示（ST、*ST）的股票，

直到 st 警告解除。截至 5 月底，上证综合指数样本中包含 85 只风险警示股票。 

纳入的股票包括： 

上交所上市的红筹企业发行的存托凭证、科创板上市证券将依据修订后的编制方案计入上证综合

指数。也就是说，上市满一年，或者上市满三个月且日均总市值排名在沪市前 10 位的新上市科创

板和红筹股（共 25 家）会从 7 月 22 日起，被纳入上证指数的编制。 

二、上证指数调整，各方面的影响是什么？ 

（一）参考此前其他指数调整的情况，7 月 21 日尾盘可能会有相关股票的股价和成交额波动，包

括外资在内的各类采取 MOC（mark to close）策略的指数基金，会在尾盘进行集中调仓，特别是

被剔除的 47 家非 ST 公司，可能会有股价波动。 

（二）上市不满一年的股票不再纳入上证指数，这对于上交所的次新股会有一定影响，但长期来看

不必过分担忧。7 月 22 日新上证指数实施当天被剔除的 47 家非 ST 公司，一旦上市时间符合满一

年要求，就会被重新纳入指数，所以不必过分担忧。 

（三）这次纳入科创板的上市公司，对于上证指数整体估值预计会有提振作用。首先，之前上证指

数的相关产品和资金关注度确实不多，全市场唯一一只上证指数 ETF 是富国基金的上证综指 ETF

（510210），于 2011 年上市，预计这次上证指数编制的调整会带来相关 ETF 的热度。其次，7 月

22 日纳入的科创板共 25 家，市盈率估值中位数 80 倍，远高于上证指数目前的 13.4 倍；也高于被

调出去 47 家公司的市盈率中位数 35 倍，随着后续科创板上市满一年公司的不断纳入，整体的估

值中枢预计会稳定提升。 

（四）此次指数编制调整依然采取总市值加权办法，因此权重行业预计依然还是金融，等科创板完

全纳入之后，科技等新兴行业的权重有望提升 4%左右。科创板公司全部市值大约 1.8 万亿，上证
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指数现有公司市值大约 40 万亿，预计全部纳入后占比在 4%左右，金融的占比可能回落至 30%左

右。 

三、科创 50 指数发布，科创热度预计进一步提升。科创板推出接近一年时间，终于迎来第一个官

方的科创 50 指数。（1）编制方法上，现阶段新股上市满 6 个月后纳入样本空间，待科创板上市

满 12 个月的证券达 100 只-150 只后调整为上市满 12 个月后纳入，和上证指数一致。（2）单个

样本权重不超过 10%，前五大样本权重合计不超过 40%，且采用自由流通股本加权，并会灵活及

时纳入代表性上市公司。（3）预计科创 50 指数相关投资产品也将加速推进。 

表 1：7 月 22 日上证指数调整当天预计剔除的非 ST 公司 

序号 代码 简称 行业 上市时间' 
市值，亿

元 

市盈

率,TTM 

1 603983.SH 丸美股份 化工 2019/7/25 351.0 68.37 

2 603687.SH 大胜达 轻工制造 2019/7/26 58.8 67.51 

3 603279.SH 景津环保 机械设备 2019/7/29 83.9 21.94 

4 603613.SH 国联股份 传媒 2019/7/30 187.3 105.38 

5 603530.SH 神马电力 电气设备 2019/8/5 97.7 74.32 

6 603662.SH 柯力传感 机械设备 2019/8/6 53.1 28.75 

7 603115.SH 海星股份 有色金属 2019/8/9 39.4 35.14 

8 603992.SH 松霖科技 轻工制造 2019/8/26 65.6 29.71 

9 603755.SH 日辰股份 食品饮料 2019/8/28 84.5 98.94 

10 603093.SH 南华期货 非银金融 2019/8/30 130.1 157.40 

11 603927.SH 中科软 计算机 2019/9/9 250.1 71.83 

12 603786.SH 科博达 汽车 2019/10/15 297.5 60.33 

13 603815.SH 交建股份 建筑装饰 2019/10/21 101.4 98.69 

14 601077.SH 渝农商行 银行 2019/10/29 538.3 5.65 

15 603610.SH 麒盛科技 轻工制造 2019/10/29 65.1 16.31 

16 603489.SH 八方股份 电气设备 2019/11/11 142.5 45.73 

17 603390.SH 通达电气 汽车 2019/11/25 46.9 56.36 

18 601916.SH 浙商银行 银行 2019/11/26 838.0 6.44 

19 601658.SH 邮储银行 银行 2019/12/10 4,018.4 6.43 

20 603053.SH 成都燃气 公用事业 2019/12/17 130.9 29.35 

21 601512.SH 中新集团 房地产 2019/12/20 177.3 14.81 

22 603995.SH 甬金股份 钢铁 2019/12/24 53.1 15.79 

23 603109.SH 神驰机电 汽车 2019/12/31 41.3 34.82 

24 603551.SH 奥普家居 机械设备 2020/1/15 65.8 40.12 

25 601816.SH 京沪高铁 交通运输 2020/1/16 3,123.2 31.57 

26 603290.SH 斯达半导 电子 2020/2/4 282.6 197.24 

27 603195.SH 公牛集团 轻工制造 2020/2/6 991.9 47.88 

28 603893.SH 瑞芯微 电子 2020/2/7 268.0 116.76 

29 603719.SH 良品铺子 食品饮料 2020/2/24 304.6 95.43 
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30 601696.SH 中银证券 非银金融 2020/2/26 650.1 77.92 

31 603948.SH 建业股份 化工 2020/3/2 37.3 28.56 

32 603949.SH 雪龙集团 化工 2020/3/10 31.1 32.36 

33 603221.SH 爱丽家居 轻工制造 2020/3/23 36.0 26.64 

34 603353.SH 和顺石油 化工 2020/4/7 68.0 47.22 

35 603095.SH 越剑智能 机械设备 2020/4/15 40.9 24.19 

36 603682.SH 锦和商业 商业贸易 2020/4/21 57.5 30.73 

37 601609.SH 金田铜业 有色金属 2020/4/22 154.9 31.60 

38 603439.SH 贵州三力 医药生物 2020/4/28 143.8 104.85 

39 603392.SH 万泰生物 医药生物 2020/4/29 692.0 289.47 

40 603212.SH 赛伍技术 电气设备 2020/4/30 102.8 53.83 

41 601778.SH 晶科科技 公用事业 2020/5/19 213.2 27.36 

42 605001.SH 威奥股份 机械设备 2020/5/22 66.6 28.35 

43 603950.SH 长源东谷 汽车 2020/5/26 57.1 20.92 

44 605168.SH 三人行 传媒 2020/5/28 184.4 84.29 

45 605288.SH 凯迪股份 电气设备 2020/6/1 61.7 29.86 

46 600918.SH 中泰证券 非银金融 2020/6/3 982.6 45.86 

47 601827.SH 三峰环境 公用事业 2020/6/5 168.8 29.22 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

表 2：7 月 22 日上证指数调整当天预计纳入的公司 

序号 代码 简称 行业 上市时间' 
市值，亿

元 
市盈率 

1 688001.SH 华兴源创 机械设备 2019/7/22 184.7 103.09 

2 688002.SH 睿创微纳 电子 2019/7/22 214.0 81.11 

3 688003.SH 天准科技 机械设备 2019/7/22 56.0 69.52 

4 688005.SH 容百科技 化工 2019/7/22 156.7 189.13 

5 688006.SH 杭可科技 机械设备 2019/7/22 183.7 65.83 

6 688007.SH 光峰科技 电子 2019/7/22 117.0 68.08 

7 688008.SH 澜起科技 电子 2019/7/22 1,008.0 103.91 

8 688009.SH 中国通号 机械设备 2019/7/22 648.1 17.78 

9 688010.SH 福光股份 电子 2019/7/22 60.1 67.14 

10 688011.SH 新光光电 国防军工 2019/7/22 41.5 79.06 

11 688012.SH 中微公司 机械设备 2019/7/22 1,138.8 566.70 

12 688015.SH 交控科技 机械设备 2019/7/22 72.3 41.44 

13 688016.SH 心脉医疗 医药生物 2019/7/22 210.9 134.90 

14 688018.SH 乐鑫科技 电子 2019/7/22 148.6 106.49 

15 688019.SH 安集科技 电子 2019/7/22 155.1 182.61 

16 688020.SH 方邦股份 电子 2019/7/22 82.9 59.99 

17 688022.SH 瀚川智能 机械设备 2019/7/22 46.1 74.89 
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18 688028.SH 沃尔德 机械设备 2019/7/22 43.1 75.85 

19 688029.SH 南微医学 医药生物 2019/7/22 302.6 105.44 

20 688033.SH 天宜上佳 机械设备 2019/7/22 112.7 52.57 

21 688066.SH 航天宏图 计算机 2019/7/22 86.9 98.90 

22 688088.SH 虹软科技 计算机 2019/7/22 308.5 134.58 

23 688122.SH 西部超导 有色金属 2019/7/22 149.8 96.08 

24 688333.SH 铂力特 机械设备 2019/7/22 41.0 68.41 

25 688388.SH 嘉元科技 有色金属 2019/7/22 135.3 49.49 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 1：现有上证指数的行业权重情况，%  图 2：预计纳入科创板上市公司之后权重变化，% 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

表 3：科创 50 成分股基本面情况 

股票名称 
申万一级行

业 

总市值(亿

元） 

自由流通市

值（亿元） 
PE-TTM PB-LF 

2020Q1 归

母净利润增

速(%) 

2019 年归

母净利润增

速(%) 

2019 年

ROE(%) 

华兴源创 机械设备 184.70 17.71 103.09 9.97 36.23 -27.47 12.56 

睿创微纳 电子 214.00 26.26 81.11 8.89 265.87 61.44 12.07 

天准科技 机械设备 56.01 13.44 69.52 3.51 -339.97 -11.96 8.10 

容百科技 化工 156.70 15.27 189.13 3.61 -15.31 -58.94 2.35 

杭可科技 机械设备 183.66 18.03 65.83 8.41 -20.11 1.73 18.58 

光峰科技 电子 117.04 15.74 68.08 5.85 -52.16 5.36 13.86 

澜起科技 电子 1008.02 70.56 103.91 13.12 16.50 26.60 17.05 

中国通号 机械设备 588.31 77.11 17.78 1.67 -25.39 11.95 10.90 

福光股份 电子 60.11 14.57 67.14 3.35 -15.42 0.85 7.22 

新光光电 国防军工 41.47 9.93 79.06 3.39 -127.55 -16.76 7.95 

中微公司 机械设备 1138.78 109.47 566.70 30.15 89.47 107.51 6.43 

交控科技 机械设备 72.32 15.61 41.44 6.77 194.38 91.72 17.17 

科创板
4%

银行
19%

非银金融
11%

食品饮料
9%

医药生物
6%

交通运输
5%

化工
5%

采掘
4%

电子
4%
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心脉医疗 医药生物 210.88 43.15 134.90 18.74 32.42 56.38 22.11 

乐鑫科技 电子 148.62 34.11 106.49 10.00 -66.86 68.83 16.50 

安集科技 电子 155.08 35.64 182.61 17.02 426.00 46.45 10.67 

方邦股份 电子 82.90 19.90 59.99 5.46 37.72 9.82 13.28 

瀚川智能 机械设备 46.12 10.95 74.89 5.53 -1164.19 4.31 13.85 

安恒信息 计算机 212.51 46.47 247.83 14.37 -17.36 19.96 8.97 

沃尔德 机械设备 43.12 10.56 75.85 5.23 -22.39 -9.47 9.92 

南微医学 医药生物 302.64 73.08 105.44 12.66 -25.90 57.55 19.88 

山石网科 计算机 81.08 17.39 110.88 6.28 -34.49 32.12 10.14 

天宜上佳 机械设备 112.68 11.53 52.57 4.77 -74.59 2.89 15.15 

传音控股 电子 496.56 44.42 27.98 6.12 -5.03 172.80 29.47 

宝兰德 计算机 55.20 13.11 86.34 6.01 66.87 19.04 11.06 

航天宏图 计算机 86.91 20.64 98.90 7.44 10.89 31.33 9.93 

热景生物 医药生物 39.32 9.34 108.51 6.09 127.78 -29.63 7.93 

虹软科技 计算机 308.52 30.60 134.58 12.26 62.04 33.52 11.93 

申联生物 农林牧渔 85.50 9.91 95.01 6.59 34.30 -10.99 7.38 

晶晨股份 电子 221.55 21.32 305.70 7.98 -184.92 -44.06 8.06 

三达膜 公用事业 71.72 17.22 25.45 2.29 9.74 52.58 12.07 

金山办公 计算机 1298.64 199.16 280.42 21.48 130.87 28.94 11.04 

天奈科技 化工 104.75 25.06 107.42 6.57 -49.46 62.89 9.92 

西部超导 有色金属 149.77 14.25 96.08 6.06 -6.58 17.26 7.04 

清溢光电 电子 67.10 15.96 93.00 6.00 12.67 12.18 8.50 

海尔生物 医药生物 160.79 38.59 72.22 6.52 141.42 59.76 10.22 

博瑞医药 医药生物 227.51 21.61 176.38 17.32 111.07 51.75 10.67 

安博通 计算机 48.62 11.55 67.54 4.99 -5652.65 19.86 11.76 

柏楚电子 计算机 147.25 35.52 60.75 6.92 -6.96 76.85 20.20 

卓越新能 化工 46.54 11.17 22.12 2.31 -12.72 61.25 15.85 

久日新材 化工 61.89 15.03 34.91 2.40 -75.71 41.36 14.41 

鸿泉物联 计算机 40.74 8.66 61.68 4.90 -25.06 22.01 12.68 

长阳科技 电子 76.24 18.27 47.05 4.76 116.75 60.99 12.87 

联瑞新材 有色金属 53.40 12.68 68.21 5.84 25.23 27.98 12.29 

微芯生物 医药生物 246.86 25.89 1067.02 17.01 251.14 -37.68 2.02 

铂力特 机械设备 41.02 9.74 68.41 3.90 -643.69 29.88 10.14 

华熙生物 医药生物 634.56 63.56 108.21 13.63 0.77 38.16 18.69 

晶丰明源 电子 47.65 11.37 56.81 4.25 -75.56 13.54 13.33 

致远互联 计算机 54.01 12.94 51.14 4.54 98.83 33.56 12.74 

嘉元科技 有色金属 135.32 32.63 49.49 5.53 -70.37 86.89 20.44 

普门科技 医药生物 123.20 10.67 111.17 11.88 37.43 23.93 11.71 

数据来源：Wind，东方证券研究所 
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本周市场回顾 

A 股市场整体表现： 市场上涨 

本周（6 月 14 号-6 月 20 号）A 股市场主要指数上涨，具体来看： 

一、创业板指、中小板指、和深证成指涨幅前三，本周分别涨幅 5.63%、4.28%、3.77%，上周涨

跌幅分别为 2.57%、1.57%、1.09%。中小板指和创业板近三周涨幅强势。 

二、本周其余股指均不同程度上涨，本周涨幅靠后的股指是上证综指、上证 50，本周涨幅分别为

1.60%、1.71%，上周涨幅分别为 0.02%、0.03%。 

图 4：本周市场涨跌幅（%）  图 5：上周市场涨跌幅（%） 

 

 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

概念和行业指数表现：大多上涨 

本周 A 股市场概念和行业指数大多上涨。具体来看： 

一、WIND 概念板块指数本周大多上涨，470 只概念指数中 442 只上涨，而上周仅 289 只上涨。

本周锂电负极指数、连板指数、手机电池指数涨幅居前，分别上涨 13.45%、13.05%、10.05%，

上周涨跌幅分别为 1.53%、20.37%、-1.26%，连板指数连续九周位列涨幅前三。本周跌幅居前的

指数是低价股指数（-6.15%）、触板指数（-2.89%）、海航系指数（-2.44%），上周涨跌幅分别

为-5.21%、-6.45%、-0.31%。上周涨幅居前的连板指数保持强势，上周涨幅为 20.38%，本周涨幅

为 13.05%。 

二、本周各行业指数大多上涨。申万一级行业中，仅银行下跌-0.77%，上周涨跌幅为-1.57%，其

余的行业全部上涨。钢铁、农林牧渔、医药生物涨幅居前，本周分别上涨 5.98%、5.81%、5.54%，

上周涨跌幅分别为 0.49%、-2.62%、3.57%。涨幅靠后的行业为建筑材料（0.09%）、交通运输

（0.09%）、国防军工（0.29%），上周涨跌幅分别为 0.70%、-0.58%、0.24%。 
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图 6：本周涨幅和跌幅居前概念指数的两周涨跌幅（%）  图 7：上周跌幅和涨幅居前概念指数的两周涨跌幅（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 8：本周及上周各行业涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

市场情绪面回顾：维持活跃 

一、本周融资买入额 2789.34 亿元，融资余额为 11006.76 亿元，上周融资余额为 10807.40 亿元，

并仍处于一万亿以上的活跃区间。 

二、本周交易涨停家数共计 393 家，上周交易涨停为 345 家，且每日平均涨停家数为 79 家，高于

历史中枢 70 。 

三、本周各大股指换手率仍然较高，9 大股指中换手率超过 5%的有 6 只。上证综指、沪深 300 和

上证 50 换手率靠后，分别为 3.30%、2.32%、0.93%，上周换手率分别为 3.02%、2.24%、0.89%。

本周创业板指、中证 1000、深证成指换手率居前，分别为 16.52%、11.08%、8.79%，上周换手

率分别为 12.82%、9.89%、7.95%。 
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四、本周万得全 A 周成交额保持活跃，本周成交额达到 3.71（上周为 3.31 万亿），成交额超过万

亿，显示市场比较活跃。 

图 9：融资余额与融资买入额（亿）  图 10：沪深两市涨停家数 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 11：本周及上周市场换手率（%）  图 12：万得全 A 周成交额（亿） 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

资金面回顾：总体充裕 

一、本周央行公开市场操作货币（不含 MLF、SLO、PSL、国库现金定存等）净投放货币-1200 亿

元，投放货币量为 3000 亿元，货币回笼 4200 亿元。本周无 MLF 操作，无 MLF 到期。 

二、本周银行间利率水平上行，但仍处于历史低位。本周 R007 收于 2.17%，比上周上行 24.51bp；

DR007 收于 2.13%，比上周上行 22.74bp；SHIBOR O/N 收于 2.13%，比上周上行 60.2bp。 

三、本周 IPO 七家，分别为皖仪科技、胜蓝股份、首都在线、国盛智科、秦川物联、甘李药业、博

汇股份，总计募资金额 50.75 亿元。本周暂无上市公司增发。 

四、本周大股东二级市场净增减持-237.64 亿元，上周净增减持-126.37 亿元，净减持金额增加。

具体而言，增持金额略高于上周，减持金额从上周的 153.86 亿增加到 267.78 亿元。 
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五、本周陆股通资金继续流入，连续十三周净流入。本周陆股通资金净流入 203.69 亿元，上周净

流入 49.15 亿元，截至 6 月 20 日陆股通累积流入净额 11082.84 亿元。 

六、新成立基金份额继续增加，本周新成立基金份额（偏股型）为 657.55 亿份，上周为 503.52 亿

份。 

图 13：央行公开市场操作货币投放量（亿） 

 数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 14：银行间利率水平（%） 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 
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图 15：本周 IPO 公司名称及募资金额（亿）  图 16：重要股东增减持金额（亿） 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 17：陆股通资金净流入当周及累计额（亿）  图 18：当周新成立基金份额（偏股型，亿份） 

 

 

 数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

估值回顾：整体略有上升 

一、受本周股市上涨的影响，本周我国市场总体估值略有上升，但总体变化不大。与上周相比，本

周除创业板指外，各板块市盈率均位于 50 倍之下，除中证 500、上证指数之外，其余板块市盈率

均位于 50 历史分位点之上。 

二、本周市盈率位于历史 50 分位点以下的行业包括国防军工、电气设备、机械设备、综合、银行、

有色金属、化工、农林牧渔、建筑材料、轻工制造、非银金融、钢铁、公用事业、建筑装饰、房地

产、商业贸易、采掘，其余各行业估值均位于历史 50 分位点之上，其中低于历史 20 分位点的行

业包括农林牧渔、建筑材料、轻工制造、非银金融、钢铁、建筑装饰、房地产和采掘。 
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图 19：本周及上周市场市盈率（倍，TTM）与分位点 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 20：行业市盈率标准差和分位图（%） 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 

海外市场回顾：全球主要股市上涨 

一、本周全球主要股市上涨。全球主要股指中，圣保罗 IBOVESPA 指数、纳斯达克指数、深证指

数涨幅居前，涨幅分别为 4.07%、3.72%、3.70%。美国三大股指中，道琼斯工业指数上涨 1.03%，

上周涨跌幅为-5.55%；标普 500 上涨 1.85%，上周涨跌幅为-4.78%；纳斯达克指数上涨 3.72%，

上周涨跌幅为-2.30%。 
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二、本周国际银行间市场流动性继续宽松，TED 利差录得 0.15%，上周为 0.14%。市场恐慌程度

略有下降，VIX 指数录得 35.12，上周为 36.09。流动性的宽松与恐慌指数的下跌对于股市企稳有

重要作用。 

三、本周国际油价继续下跌。WTI 原油、布伦特原油与 OPEC 一揽子原油价格分别同比下挫 32.37%、

37.26%和 42.26%，上周则分别下跌 30.95%、38.66%和 42.76%，跌幅进一步收窄。在全球央行

大放水的背景下，本周黄金价格继续上行，同比上涨 24.16%，上周同比涨幅为 28.29%。 

四、本周美元兑离岸人民币小幅上行 0.02%、美元指数上行 0.60%，上周则分别涨跌幅为 0.07%、

0.17%。 

图 21：本周与上周全球主要股指涨跌幅（%） 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 22：美元 TED 利差（%） 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 
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图 23：美国标准普尔 500 波动率指数（VIX） 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 24：国际原油价格同比，% 

 数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 25：黄金现货价格同比，% 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 
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本周政策回顾： 上证科创板 50 成份指数即将发布 

一、为及时反映科创板上市证券的表现，为市场提供投资标的和业绩基准，上海证券交易所和中证

指数有限公司将于 2020 年 7 月 22 日收盘后发布上证科创板 50 成份指数历史行情，7 月 23 日正

式发布实时行情。开市近一年来，科创板上市企业家数稳步增长，市场运行平稳有序，企业科创属

性突出。截至 5 月底，科创板上市公司共 105 家，总市值 1.6 万亿元，吸引了一批符合国家战略、

突破关键核心技术、市场认可度高的科技创新企业挂牌上市，企业研发投入较高，对推动经济高质

量发展具有重要意义。作为科创板首条指数，上证科创板 50 成份指数有助于反映科创板上市证券

表现，并进一步丰富投资标的。 

二、上交所将修订上证综合指数编制方案。为提升指数编制的科学性，增强指数的表征功能，上海

证券交易所和中证指数有限公司今日宣布，将于 2020年 7月 22日修订上证综合指数的编制方案。

完善指数编制方案是国际主流指数的通行做法。此次上证综合指数编制方案修订充分借鉴了国际

指数编制修订经验，立足境内市场发展实际，剔除风险警示股票、延长新股计入指数时间，并纳入

科创板上市证券，有利于上证综合指数更加客观真实地反映沪市上市公司的整体表现。 

三、6 月 19 日，为充分发挥再融资简易程序制度功能，更好服务实体经济，经中国证监会批准，

深交所就创业板上市公司适用再融资简易程序发布有关事项通知。 

四、李克强总理 6 月 17 日在国务院常务会议上强调，全年降费为企业减负 3100 亿元要说到做到。

下一步，要紧扣保就业保民生保市场主体，加快降费政策落地见效，为市场主体减负。 

 

风险提示 

1、海外疫情持续发酵 

2、国内政策推进不及预期 
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附录 

表 4：市盈率（倍，TTM）及分位点（%）（上证 50 指数分位提升较大主要因为 6 月 15 日权重股调整） 

相关指数  本周市盈率 上周市盈率 
当前市盈率 TTM 历史分

位点 

一周前市盈率 TTM

历史分位点 

创业板指 64.04  62.52  84.00  82.00  

中证 1000 48.18  58.15  50.00  55.00  

中小板指 33.55  32.06  69.00  58.00  

中证 500 29.03  29.40  77.00  79.00  

深证成指 27.86  32.52  29.00  53.00  

万得全 A 19.21  18.78  63.00  60.00  

上证指数 13.36  13.14  49.00  47.00  

沪深 300 12.57  12.30  56.00  52.00  

上证 50 10.12  9.35  54.00  29.00  

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

表 5：行业市盈率（TTM）、中位数及分位点（%）（汽车高分位原因是利润下滑被动提升） 

行业 最新值 中位数 
中位数以上正一倍

标准差 

中位数以下负一倍

标准差 
当前分位点 

计算机 74.16 52.54 70.94 34.14 89.00 

通信 45.83 41.90 52.52 31.28 62.00 

汽车 25.61 17.40 21.87 12.93 94.00 

食品饮料 38.83 29.45 36.19 22.71 92.00 

医药生物 50.13 38.09 44.83 31.35 95.00 

电子 51.28 48.57 65.79 31.35 56.00 

国防军工 55.32 64.16 110.11 18.21 30.00 

家用电器 20.01 16.09 19.64 12.54 81.00 

纺织服装 31.16 26.45 34.85 18.05 63.00 

传媒 51.68 45.19 62.63 27.75 63.00 

电气设备 33.73 38.26 48.67 27.85 30.00 

机械设备 28.64 29.89 52.52 7.26 45.00 

综合 42.70 42.79 62.65 22.93 49.00 

交通运输 21.13 18.26 23.39 13.13 64.00 

银行 5.96 6.71 8.30 5.12 21.00 

有色金属 37.44 43.68 69.40 17.96 35.00 

化工 24.48 27.40 38.42 16.38 34.00 

农林牧渔 19.21 42.96 61.21 24.71 0.00 

休闲服务 77.47 43.37 57.35 29.39 96.00 

建筑材料 14.40 23.33 33.09 13.57 20.00 
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轻工制造 24.07 35.97 52.02 19.92 19.00 

非银金融 15.56 17.91 22.53 13.29 20.00 

钢铁 12.37 23.87 59.03 -11.29 21.00 

公用事业 20.40 23.11 28.29 17.93 33.00 

建筑装饰 9.84 14.35 19.55 9.15 10.00 

房地产 8.96 15.55 21.02 10.08 4.00 

商业贸易 25.31 26.23 37.42 15.04 48.00 

采掘 12.74 18.05 36.01 0.09 5.00 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

表 6：本周及上周全球股指、石油、黄金、汇率涨跌（%） 

相关指数 本周涨跌幅 上周涨跌幅 

上证综指 1.64 -0.38 

深证成指 3.70 0.64 

澳洲标普 200 1.62 -2.52 

道琼斯工业指数 1.04 -5.55 

法国 CAC40 2.90 -6.90 

富时 100 3.07 -5.85 

德国 DAX 3.19 -6.99 

恒生指数 1.41 -1.89 

纳斯达克指数 3.73 -2.30 

韩国综合指数 0.42 -2.27 

日经 225 0.78 -2.44 

俄罗斯 RTS 0.93 -3.71 

标普 500 1.86 -4.78 

WTI 原油 -32.37 -30.95 

布伦特原油 -37.26 -38.66 

OPEC 一揽子原油 -42.26 -42.76 

黄金现货 24.16 28.29 

美元兑离岸人民币 0.02 0.07 

美元指数 0.60 0.17 

数据来源：Wind，东方证券研究所 
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期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的证券研究报告。本公司会适时更新我们的研究，但

可能会因某些规定而无法做到。除了一些定期出版的证券研究报告之外，绝大多数证券研究报告是在分析师认

为适当的时候不定期地发布。 

 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的

投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专

家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券

或其他投资标的的邀请或向人作出邀请。 

 

本报告中提及的投资价格和价值以及这些投资带来的收入可能会波动。过去的表现并不代表未来的表现，未来

的回报也无法保证，投资者可能会损失本金。外汇汇率波动有可能对某些投资的价值或价格或来自这一投资的

收入产生不良影响。那些涉及期货、期权及其它衍生工具的交易，因其包括重大的市场风险，因此并不适合所

有投资者。 

 

在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者自主作出

投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为

无效。 

 

本报告主要以电子版形式分发，间或也会辅以印刷品形式分发，所有报告版权均归本公司所有。未经本公司事

先书面协议授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、转发或公开传播本报告的全部或部分内容。不得将报

告内容作为诉讼、仲裁、传媒所引用之证明或依据，不得用于营利或用于未经允许的其它用途。 

 

经本公司事先书面协议授权刊载或转发的，被授权机构承担相关刊载或者转发责任。不得对本报告进行任何有

悖原意的引用、删节和修改。 

 

提示客户及公众投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的本公司证券研究报告，慎重使用公众媒体刊载的证

券研究报告。 
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