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 本 期 摘 要 

 

 欧美主要股市 8 月延续跌势，跌幅颇深，法国 CAC40 指数跌幅超过 19%，美国三大

股指跌幅也超过 4%,香港恒生指数大跌 8.49% 

 8 月 A 股市场跌幅有所扩大，上证综指下跌 4.97%、深证成指下跌 4.95%、沪深 300

指数下跌 4.22% 

 8 月物价指数同比均出现回落，CPI 同比上涨 6.2%，较 7 月回落 0.3 个百分点；PPI 同

比上涨 7.3%，较 7 月回落 0.2 个百分点。 

 8 月中国制造业采购经理指数（PMI）为 50.9%，结束了连续四个月回落走势，较 7 月

微升 0.2 个百分点。 

 8 月 5 日，标普将美国长期主权评级由 AAA 降至 AA+，评级展望为负面 
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一、8 月市场总体回顾 

1、宏观经济 

 

国际方面： 

 目前全球经济状况仍比较脆弱，前期美国政府债务上限的争论、主权评级下调以及近期市场剧烈

震荡，加之欧债危机的不确定性和欧洲银行间高企的融资压力都对市场信心有较大影响。市场认

为全球经济衰退风险逐渐加大，进而继续下调对全球经济增长的预期。但考虑到 7 月经济数据有

所改善，大宗商品价格回落也将有利于推动消费增长等因素，全球经济情景或未如市场预期的那

样悲观。 

 目前货币市场压力尚主要局限于欧洲，亚洲地区央行也有望暂缓货币紧缩政策，市场憧憬美联储

仍会推出一些宽松政策，这些应有助于提振市场信心。 

 

国内方面： 

 8 月宏观经济总体整体依然保持了较平稳增长。 

 工业生产和固定资产投资增速均继续小幅回落，规模以上工业增加值同比增长 13.5%，比 7 月回落

0.5 个百分点，环比增长 1.0%； 1-8 月固定资产投资同比增长 25%，比 1-7 月份回落 0.4 个百分点。  

 消费增速有所回落，8 月份社会消费品零售总额同比增长 17.0%，较 7 月回落 0.2 个百分点，环比

增长 1.36%。 

 8 月物价指数同比均出现回落，CPI 同比上涨 6.2%，较 7 月回落 0.3 个百分点；PPI 同比上涨 7.3%，

较 7 月回落 0.2 个百分点。 

 8 月中国制造业采购经理指数（PMI）为 50.9%，结束了连续四个月回落走势，较 7 月微升 0.2 个

百分点。 

 

2、股票市场 

 

全球股市 

 美欧近期的宏观数据普遍较差，投资者忧虑全球经济可能再次跌入衰退，导致全球股市 8 月普遍表

现较差。目前市场情绪处于极低水平，加上股票估值具有较大吸引力，短期内市场或有反弹。但反
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弹的持续性需视乎宏观经济数据能否出现稳定增长，以及欧洲债务危机是否出现明显转机等因素。 

A 股市场 

 8 月沪深股指延续跌势，下跌有所增大，上证综指跌幅 4.97%、深圳成指跌幅 4.95%、沪深 300 指数

跌幅 4.22%。 

 市场风格方面，中小盘股表现较好，创业板指数逆市上扬 1.70%；行业方面，食品饮料、医药生物、

餐饮旅游、农林牧渔、纺织服装等板块涨幅居前，跌幅较大的板块则有金融服务、建筑建材、房地

产、交运设备、交通运输等。 

A股市场主要指数走势图（最近2年） 

 

数据来源：WIND 资讯。截至时间：2011 年 8 月 31 日 

  

3、债券市场 

全球债市 

 由于经济疲软和投资者对欧洲债务危机的有效解决缺乏信心，投资者在风险规避时仍然选择美国国

债为资金避风港，同时由于美联储承诺维持低利率不变至 2013 年，8 月美国国债表现强劲：即使在

美国主权评级被下调的背景下，美国国债上涨 4.6%，为 16 个月来最好表现，10 年期美国国债收益

率跌至历史低位的 1.97%。 

 欧洲方面，尽管欧洲央行仍在市场中买入意大利和西班牙债券，但过去三周的购买量每周都在下降，

意大利国债收益率仍在上涨，此前的 10 年期意大利政府债券拍卖，市场反应也较为冷淡。 

 

国内债市 

 国内债市在 6、7 月连续下跌后，8 月呈现震荡态势，涨跌互现。中债全债指数微涨 0.09%、中债国

债指数微跌 0.06%、中债金融债指数上涨 0.22%、中债企业债指数下跌 0.42%。 
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中债全债各指数走势图（最近2年） 

 

 

4、基金市场 

 8 月开放式基金整体表现相对优于市场，天相开放式基金指数仅下跌 2.36%。其中股票开放型基金

下跌 2.85%，指数开放型基金则大跌 4.05%，8 月混合型基金下跌 1.95%，封闭式基金下跌 1.77%，

债券型基金下跌 0.74%。 

天相基金指数与沪深300指数涨幅比较（2011年8月）
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数据来源：天相投资  截至时间：2011 年 8 月 31 日 

 8 月股票开放型基金下跌 2.85%。涨幅靠前的更多是投资与消费行业挂钩的基金。主动管理的基金

整体表现好于被动基金，主要原因是后者保持较高的股票仓位，市场下跌的过程中承担的系统性风

险较大。积极股票型共 256 只，有 7.4%的基金获得正收益。涨幅最大的基金是宝盈资源优选，单月

上涨 2.63%；其次是浦银安盛红利精选，涨 2.14%；再次是新华行业周期轮换，上涨 1.62%。稳健

股票型全部下跌，表现最好的是泰达宏利稳定，跌 0.20%，其次是博时精选，跌 1.10%。被动投资

基金全部下跌，跌幅最小的是国投瑞银沪深 300 金融，下跌 1.9%，其次是国投瑞银中证下游，跌

2.29%。 

 混合型基金下跌 1.95%。110 只灵活配置型基金中，有 13 只获得正收益，涨幅最大的长信双利优选，
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涨 2.15%；其次是中银收益，涨 1.06%。40 只激进配置型品种中，有 5 只获得正收益，涨幅最大的

是中银中国精选，上涨 0.54%；其次是申万巴黎新经济，上涨 0.33%。 

二、重要经济数据解读 

1、8 月部分重要宏观经济数据 

 工业生产增速继续小幅回落 

8 月份，全国规模以上工业增加值同比增长 13.5%，比 7 月回落 0.5 个百分点，环比增长 1.0%；分

行业看，39 个大类行业全部保持同比增长。 

1-8 月份，规模以上工业增加值同比增长 14.2%，比 1-7 月份回落 0.1 个百分点。 

 

 固定资产投资保持较快增长，房地产投资增速较快 

1-8 月，固定资产投资（不含农户）180608 亿元，同比增长 25%，比 1-7 月份回落 0.4 个百分点。

其中国有及国有控股投资增长 12.1%。从环比看，8 月份固定资产投资（不含农户）增长 1.16%。 

1-8 月，全国房地产开发投资 37781 亿元，同比增长 33.2%。其中，住宅投资 27118 亿元，增长 36.4%。

全国商品房销售面积 59854 万平方米，增长 13.6%。 
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 8 月物价指数同比增速均出现回落 

8 月全国居民消费价格总水平同比上涨 6.2%，较 7 月回落 0.3 个百分点。其中食品价格上涨 13.4%，

非食品价格上涨 3.0%。8 月全国工业生产者出厂价格同比上涨 7.3%，较 7 月回落 0.2 个百分点。 

 

 

 中国制造业采购经理指数（PMI）略有回升 

8 月中国制造业采购经理指数（PMI）为 50.9%，结束了连续四个月回落走势，较 7 月微升 0.2 个百

分点。 
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三、8 月 A 股市场数据解读 

1、 A 股市场指数表现 

中国A股指数阶段性表现
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数据来源：Wind 资讯。截至时间：2011 年 8 月 31 日 

 

2、 A股市场估值分析 

 A股与全球主要经济体股市的估值比较 

8月全球主要股市延续下跌态势，欧美主要股市跌幅颇深。按最新季报数据计算，目前沪深300指数估值

在全球主要经济体股市估值中已经处于主体区间内。 

 

数据来源：Bloomberg     业绩计算基准：最新季报数据  截至时间：2011年9月2日 

 

 A股估值变动趋势 

从 2002年1月到2011年9月2日，A股动态市盈率的均值是28.15，标准差是12.17；市净率均值是2.79，

标准差是0.98。目前A股的动态市盈率是14.40，低于均值1.13 个标准差；市净率是2.31，低于均值0.49 个

标准差，估值处于较低水平。 
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数据来源：Wind  数据截至：2011年9月2日  

    

3、9 月限售流通股份（大小非）解禁情况 

 9 月为年内解禁量最小月，该月沪深 A 股仅有 78 家公司的限售流通股解禁，合计解禁规模仅 51 亿股，

平均每家解禁股数为 0.66 亿股，为年内单月最低水平。解禁流通市值约 673 亿元，环比减少 67%， 

 沪市主板及中小板依然是 9 月限售解禁的中坚力量，解禁市值分别为 238 亿元、281 亿元；创业板解禁

规模 144 亿元，深市主板仅为 3 亿元。 

 9 月解禁股份数量排名前三的分别是宁波港、哈药股份和中国化学，解禁股份数分别为 10.8 亿份、4 亿

份和 2.96 亿份。 

 

4、8 月新股发行及上市情况 

 新股发行速度不减。按上网发行时间计算，8月新股发行23只，其中主板6只，中小板7只，创业板10只，

总募集资金277亿元，较7月的123亿元增幅超过1倍。 

 尽管A股市场连续下跌，但8月上市新股仍延续了7月新股的较好表现，25只新股上市首日均有不同程度

上涨，首日涨幅在11~92%之间。 

 

四、8 月债券市场发行情况 

8 月债券发行量 6816 亿元，略高于 7 月。金融债、国债、短期融资券发行总额占比位居前三，占比分

别为 27.43%、23.91%、16.98%。央行票据发行总额占比锐减，仅 4.55%。 

http://news.xinhuanet.com/finance/2011-08/30/c_121930660.htm
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数据来源:Wind资讯

国债 23.91 %

地方政府债 13.54 %

企业债 0.67 %

金融债 27.43 %

央行票据 4.55 %
短期融资券 16.98 %

公司债 2.98 %

中期票据 8.55 %

可转债 1.39 %

 

8 月各类债券发行情况 

类别 发行期数 发行期数比重% 发行总额(亿元) 发行总额比重% 

金融债  10 7  1870  27.43  

国债  8 6  1630  23.91  

短期融资券  57 41  1157  16.98  

地方政府债  4 3  923  13.54  

中期票据  27 20  583  8.55  

央行票据  10 7  310  4.55  

公司债  15 11  203  2.98  

可转债  2 1  95  1.39  

企业债  5 4  46  0.67  

合计  138 100  6816  100  

数据来源：Wind 资讯 

五、8 月各类理财产品发行情况 

1、公募基金 

8 月基金发行继续保持高峰，以认购起始日计算，8 月共发行新基金 22 只，较 7 月的 24 只略减。其中

成立 4 只，募集规模 32 亿元，单只平均募集规模为 8 亿元，与 7 月基本持平。 

从发行基金类型看，被动指数型基金高达 11 只，占比 50%，股票型基金 5 只，债券型基金仅 2 只，另

有 4 只 QDII 基金。 
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2、券商集合理财产品 

以推广起始日计算，8 月共发行成立券商集合理财产品 12 只，与 7 月基本持平，其中混合型产品 10 只，

债券型产品 2 只。 

在 8 月发行产品中，已有 5 只券商集合理财产品成立，总募集规模 33.32 亿元，平均单只 6.66 亿元，

规模最大东方红新睿 1 号募集规模超过 17 亿元。    

3、银行理财产品 

据 WIND 资讯系统不完全统计，8 月共发行人民币银行理财产品 1614 只，与 7 月基本持平。短期化

产品占比略有下降，3 个月以内的短期产品占比 69.41，较 7 月回落近 3 个百分点。 

理财产品基础资产中，债券、利率类产品占比位居前两位，分别为 26.67%、25.84%。 

数据来源:Wind资讯

基础资产

股票 2.8 %

债券 26.67 %

利率 25.84 %

票据 10.34 %

信贷资产 6.96 %

汇率 2.26 %

商品 0.11 %

其他 25.03 %

 

4、证券投资信托 

据 WIND 资讯不完全统计，以推介起始日计算，8 月共发行 52 只证券投资信托，较 7 月的 78 只大幅

减少，均为股票型产品。 

在 8 月募集成立的产品中有 10 只披露了募集规模，募集规模 7.6 亿元，单只平均募集规模 0.76 亿元，

较 7 月的 1.4 亿元下降明显。单只最大募集规模仅为 2.4 亿元，最小规模 1500 万元。 
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免责声明 

 

在平安资产管理有限责任公司许可的特定情形下限制性地得到本文件的机构和客户，请务必详尽阅览免责声

明。 

此报告的数据信息来源全部为公开资料。平安资产管理有限责任公司不对其准确性、完整性或可靠性提供任

何直接或隐含的声明或保证。 

仅为提供信息之目的，本文件并不对应于任何特定接收者的具体投资目标、财务状况或特殊需求。文件中提

及的证券或市场可能不对所有类型的投资者开放。此文件并不意图作为对相关证券或市场的完整表述或概括。任

何所表达的意见可能会更改而不会另外通知。此文件不应被接收者作为对其独立判断的替代。中国平安集团

（601318.SH，2318.HK）、平安资产管理有限责任公司、公司雇员或代理不对因使用此报告的全部或部分内容而

引致的任何损失或伤害承担任何责任。 

平安资产管理有限责任公司版权所有，保留一切权利。未经平安资产管理有限责任公司书面许可，任何机构

或个人不得将此报告或其任何部分以任何形式进行派发、复制或发布，并且不得对本报告进行任何有悖原意的引

用、删节或修改。 

 

 

 


