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• 一、国际估值比较

• 二、A股主要指数及行业估值

• 三、港股主要指数估值

• 四、美股主要指数估值



全球主要指数PE(TTM) （自2010年1月起）

来源：Wind、Bloomberg、国金证券研究所
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全球主要指数PB-ROE

来源：Bloomberg、国金证券研究所
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A股行业PB-ROE分布

来源：Wind、国金证券研究所
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A股行业PE及分位数

来源：Wind、国金证券研究所
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万得全A指数涨跌幅及业绩和估值变化

来源：Wind、国金证券研究所
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• 一、国际估值比较

• 二、A股主要指数及行业估值

• 三、港股主要指数估值

• 四、美股主要指数估值
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A股风险溢价 三年均值 均值-1std 均值+1std

A股股票风险溢价（1/整体A股PE-10年期国债收益率）

来源：Wind、国金证券研究所



A股主要指数PE(TTM) （自2010年1月起）

来源：Wind、国金证券研究所
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A股主要指数PB（自2010年1月起）

来源：Wind、国金证券研究所

上证综指 上证50指 上证180指 沪深300指 深证成指 中证1000 创业板指 中证500指

中位数 1.54 1.31 1.35 1.55 2.89 2.76 5.15 2.33

最大值 3.36 3.16 3.23 3.34 5.75 8.14 15.01 5.89

最小值 1.18 1.02 0.99 1.17 1.70 1.71 2.51 1.44

现值 1.36 1.28 1.18 1.40 2.51 2.31 4.53 1.74

分位数(右轴) 17.80% 45.10% 13.30% 21.70% 29.40% 20.40% 30.40% 8.00%

17.80%

45.10%

13.30%

21.70%

29.40%

20.40%

30.40%

8.00%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9
中位数 最大值 最小值 现值 分位数(右轴)



0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

休
闲
服
务

计
算
机

汽
车
建
筑
材
料

国
防
军
工

食
品
饮
料

公
用
事
业

房
地
产

综
合
机
械
设
备

传
媒
钢
铁
商
业
贸
易

建
筑
装
饰

化
工
纺
织
服
装

家
用
电
器

非
银
金
融

轻
工
制
造

农
林
牧
渔

电
子
银
行
通
信
交
通
运
输

医
药
生
物

采
掘
有
色
金
属

电
气
设
备

中位数 最大值 最小值 现值 分位数（右轴）

A股主要行业PE（自2010年1月起，按所处分位数由高到低排序）
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A股主要行业PB（自2010年1月起，按所处分位数由高到低排序）

来源：Wind、国金证券研究所
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沪深300指数PE（ TTM，整体法，剔除负值；自2010年1月起）

来源：Wind、国金证券研究所
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来源：Wind、国金证券研究所
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• 三、港股主要指数估值

• 四、美股主要指数估值



港股主要指数PE（自2007年1月起）

来源：Wind、国金证券研究所
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• 一、国际估值比较

• 二、A股主要指数及行业估值

• 三、港股主要指数估值

• 四、美股主要指数估值



美股主要指数PE（自2003年1月起）

来源：Wind、国金证券研究所

道琼斯工业指数 标普500 纳斯达克综指 罗素2000

中位数 16.87 18.34 29.65 37.82

最大值 29.28 32.51 84.45 964.87

最小值 10.99 11.14 13.48 23.17

现值 19.72 19.94 33.96 30.18

分位数(右轴) 87.90% 70.30% 68.10% 16.60%

87.90%

70.30% 68.10%

16.60%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

70.00%

80.00%

90.00%

100.00%

5

15

25

35

45

55

65

75

中位数 最大值 最小值 现值 分位数(右轴)



10

15

20

25

30

35

2
0
0
3
-0
2

2
0
0
3
-0
6

2
0
0
3
-1
0

2
0
0
4
-0
2

2
0
0
4
-0
6

2
0
0
4
-1
0

2
0
0
5
-0
2

2
0
0
5
-0
6

2
0
0
5
-1
0

2
0
0
6
-0
2

2
0
0
6
-0
6

2
0
0
6
-1
0

2
0
0
7
-0
2

2
0
0
7
-0
6

2
0
0
7
-1
0

2
0
0
8
-0
2

2
0
0
8
-0
6

2
0
0
8
-1
0

2
0
0
9
-0
2

2
0
0
9
-0
6

2
0
0
9
-1
0

2
0
1
0
-0
2

2
0
1
0
-0
6

2
0
1
0
-1
0

2
0
1
1
-0
2

2
0
1
1
-0
6

2
0
1
1
-1
0

2
0
1
2
-0
2

2
0
1
2
-0
6

2
0
1
2
-1
0

2
0
1
3
-0
2

2
0
1
3
-0
6

2
0
1
3
-1
0

2
0
1
4
-0
2

2
0
1
4
-0
6

2
0
1
4
-1
0

2
0
1
5
-0
2

2
0
1
5
-0
6

2
0
1
5
-1
0

2
0
1
6
-0
2

2
0
1
6
-0
6

2
0
1
6
-1
0

2
0
1
7
-0
2

2
0
1
7
-0
6

2
0
1
7
-1
0

2
0
1
8
-0
2

2
0
1
8
-0
6

2
0
1
8
-1
0

2
0
1
9
-0
2

2
0
1
9
-0
6

2
0
1
9
-1
0

2
0
2
0
-0
2

2
0
2
0
-0
6

2
0
2
0
-1
0

2
0
2
1
-0
2

2
0
2
1
-0
6

2
0
2
1
-1
0

2
0
2
2
-0
2

2
0
2
2
-0
6

2
0
2
2
-1
0

2
0
2
3
-0
2

PE:标普500 均值 均值-1std 均值+1std

标普500指数PE（自2003年1月起）

来源：Wind、国金证券研究所



10

20

30

40

50

60

70

80

90

2
0
0
3
-0
2

2
0
0
3
-0
6

2
0
0
3
-1
0

2
0
0
4
-0
2

2
0
0
4
-0
6

2
0
0
4
-1
0

2
0
0
5
-0
2

2
0
0
5
-0
6

2
0
0
5
-1
0

2
0
0
6
-0
2

2
0
0
6
-0
6

2
0
0
6
-1
0

2
0
0
7
-0
2

2
0
0
7
-0
6

2
0
0
7
-1
0

2
0
0
8
-0
2

2
0
0
8
-0
6

2
0
0
8
-1
0

2
0
0
9
-0
2

2
0
0
9
-0
6

2
0
0
9
-1
0

2
0
1
0
-0
2

2
0
1
0
-0
6

2
0
1
0
-1
0

2
0
1
1
-0
2

2
0
1
1
-0
6

2
0
1
1
-1
0

2
0
1
2
-0
2

2
0
1
2
-0
6

2
0
1
2
-1
0

2
0
1
3
-0
2

2
0
1
3
-0
6

2
0
1
3
-1
0

2
0
1
4
-0
2

2
0
1
4
-0
6

2
0
1
4
-1
0

2
0
1
5
-0
2

2
0
1
5
-0
6

2
0
1
5
-1
0

2
0
1
6
-0
2

2
0
1
6
-0
6

2
0
1
6
-1
0

2
0
1
7
-0
2

2
0
1
7
-0
6

2
0
1
7
-1
0

2
0
1
8
-0
2

2
0
1
8
-0
6

2
0
1
8
-1
0

2
0
1
9
-0
2

2
0
1
9
-0
6

2
0
1
9
-1
0

2
0
2
0
-0
2

2
0
2
0
-0
6

2
0
2
0
-1
0

2
0
2
1
-0
2

2
0
2
1
-0
6

2
0
2
1
-1
0

2
0
2
2
-0
2

2
0
2
2
-0
6

2
0
2
2
-1
0

2
0
2
3
-0
2

PE:纳斯达克综指 均值 均值-1std 均值+1std

纳斯达克指数PE（自2003年1月起）

来源：Wind、国金证券研究所



◼ 市场流动性风险

◼ 海外黑天鹅事件（地缘政治风险、主权评级下调等）

◼ 市场波动过大导致估值变动剧烈等
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