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从上证 380指数看上交所多层次市场

安信证券研究中心金融工程部 任 瞳

� � � �上海证券交易所和中证指数有限公

司

11

月

29

日正式发布反映沪市成长性

蓝筹股市场表现的中小盘蓝筹股指

数———上证

380

指数。 上证

380

指数推

出后，与上证

180

指数、上证

50

指数一

起构成更为完整的上海市场蓝筹股指数

系列。

上证 380 指数：

中小盘新蓝筹的代表

上证

380

指数定位于中小盘新蓝筹

指数， 与投资者熟悉的上证

180

等蓝筹

指数存在显著区别。

具体来讲， 新蓝筹不是指传统意义

上的蓝筹企业， 而是指未来有潜力成长

为蓝筹企业的上市公司， 这些公司处于

企业成长阶段和成熟阶段早期， 收益大

幅度上升，初步体现出行业龙头风范，在

相关行业中具备核心竞争优势。

新蓝筹企业的基本特征包括但不限

于：行业发展状况良好，企业经营稳健且

保持较高的成长； 企业成长性较好，收

入、利润等指标保持较高的成长；企业盈

利能力较强，资产盈利水平较高；企业财

务状况良好， 具备一定的规模优势和较

好的抗风险能力；企业在管理、研发等方

面具有核心优势，处于行业龙头地位；企

业管理层开拓进取， 建立了科学的管理

和组织架构等。

根据潜力蓝筹股的基本特性，上证

380

指数以公司规模（总市值）、成长性

（营业收入增长率）、盈利能力（净资产

收益率）和市场流动性（成交金额）作为

选股指标，将未分配利润及分红送股等

指标作为门槛指标，并根据其综合排名

在二级行业内选取排名靠前的

380

家

公司作为样本股。 按照上述标准筛选下

来，可以看到上证

380

指数的样本公司

均是上海证券市场中规模适度、成交活

跃、具有高成长性特征和增长潜力的上

市公司。

由此可见， 上证

180

指数和上证

380

指数， 一个是大盘蓝筹的代表，一

个是中小盘新蓝筹的代表， 既互相区

别又互相补充。 更为重要的是， 上证

380

指数的推出，同时也表明了中小盘

新蓝筹类上市公司作为上海证券市场

的新兴力量已然在市场中具有举足轻

重的地位。

上交所多层次市场结构已然成熟

弹指一挥间，成立于

1990

年冬天的

上交所已然走过

20

载春秋。 经过

20

年

的快速发展， 上交所已基本形成以大盘

蓝筹股为主体， 大中小型企业共同发展

的多层次的资本市场。有数据为证：上交

所目前共有上市公司

862

家， 其中总市

值超过

500

亿的

52

家，总市值介于

200

亿—

500

亿元的

74

家，

100

亿—

200

亿

元的

114

家，

50

亿—

100

亿元的

211

家，

20

亿—

50

亿元的

315

家， 低于

20

亿元

的

96

家。总市值超过

100

亿元的

240

家

公司的总市值为

1.36

万亿元，市值占比

为

83.8%

。

实际上，规模分层只是多层次市场

的一个方面， 我们还可以从更多维度

进行划分。 一般来讲，指数的发展可以

直接反映一个证券市场的发展状况和

组成结构。 由此，我们通过观察上海证

券市场的指数体系， 就可以发现上海

证券市场的多层次和全面性。 在上海

证券市场的指数体系中， 从广大投资

者耳熟能详的市场标杆———上证指

数， 到大蓝筹的代表———上证

180

指

数， 进而到中小盘新蓝筹的代表———

上证

380

指数，还有众多诸如消费、金

融等行业指数， 价值、 成长等风格指

数，红利、治理等主题指数，能源、材料

等策略指数，基本涵盖了规模、行业、

风格、 策略及主题等各个主要指数门

类。 庞大而健全的指数体系表明，无论

从哪个角度和层面上衡量， 上海证券

市场都已经具备了相当的深度和广

度，多层次的市场结构已然成型。

具备效率优势的融资渠道

如前文所述， 上海证券市场现已发

展得相当完善和成熟， 从指数布局上来

看已经形成了众多优秀企业的聚集，不

仅对各种类别的企业具有很强的包容

力， 而且对拟上市公司的融资环节和已

上市公司的交易环节均可以起到关键的

正面影响， 因为一个成熟完善的市场将

在定价方面给予优秀企业充分的溢价。

从这个角度来讲， 上海证券市场是那些

打算上市融资的优秀企业的理想之地。

但不知从何时起， 上海证券市场成了大

盘股的代名词， 大型企业往往借道上交

所进入公众视野； 深圳市场则戴上了中

小市值的帽子， 大量中小企业在上市时

往往忽略了上交所的存在。显而易见，这

种状况说明市场参与者包括上市公司和

投资银行部门对上海证券市场发展状况

的认识存在误区。

一提到上交所， 投资者就会联想到

熟知的上证

180

指数， 这是由沪市中规

模大、流动性高、最具行业代表性的

180

家公司组成的，都是各行业龙头企业，如

招商银行、中国石油、中国联通、贵州茅

台、中国神华、中国银行、长江电力等。但

被投资者忽视的事实是， 上证

180

指数

并不能代表上海市场的全部， 还有

80%

的股票、

20%

的市值、

45%

的成交并未反

映在上证

180

指数中， 在大型传统蓝筹

股外， 还有大批上证

380

指数所代表的

新蓝筹公司。

项目

平均总股

本 （万股）

平均总市值

（亿元）

最大市值

（亿元）

最小市值

（亿元）

市净率 市盈率

上证

３８０ ６６１６７ ７１．８０ ６３８ １２ ３．６８ ３５．７５

上证

１８０ １０６９８３９ ６１７．０８ １６８２９ ３０ ２．１９ １２．５

上证小盘

６９５２９ ７６．７１ ３５８ １２ ３．６４ ３５．６９

中小板

１００ ５１８４７ １０７．４ １１１９ １９ ５．９４ ３４．９１

深

１００ １７２７３６ ２３４．５８ １２８６ ４３ ３．３８ ２０．８５

以最新一期样本为例， 上证

380

指

数的平均总市值为

71.80

亿元， 平均总

股本为

66167

万股， 其中样本中最大市

值为

638

亿元， 最小的市值为

12

亿元，

指数样本加权市盈率为

35.75

倍。 与深

圳市场的类似指数相比， 上证

380

指数

成分股的估值水平能够充分体现这些潜

力蓝筹股在市场中应有的价值。

因此， 国内的投资银行部门和渴望

进入资本市场的中小企业， 不应忽视上

交所的重要地位。

主编：王安平 编辑：冉慧敏 组版：华 蓉 E m ail:sunxiaohui@ zqsbs.com �电话：

0755-83501785

海外财经

Global Economy

A12

2010年 12月 7日 星期二

匈牙利评级遭降 欧财长再议债务危机

证券时报记者 吴家明

本报讯 当地时间

6

日， 欧元区

财长会议在布鲁塞尔召开，债务危机

依然是各国财长讨论的重点。 在此之

前，评级机构穆迪下调匈牙利的主权

信用评级，给即将在

7

日召开的欧盟

经济及货币事务委员会会议蒙上一

层阴影。

欧元压力沉重

穆迪将匈牙利的主权信用评级

由“

Baa1

”下调至“

Baa3

”，前景展望为

负面。 据悉，匈牙利政府此前通过削

减国家退休金、向个别行业征税等措

施来改善财政状况。 不过，穆迪表示，

匈牙利政府过度依赖临时性措施，导

致其财政实力显著减弱。 如果匈牙利

政府无法稳定其财政实力，穆迪或将

再度下调该国评级。

穆迪的评级再次引起投资者对

欧洲债务危机的关注，在昨日的欧洲

交易时段，欧洲股市小幅走低，欧元

兑美元汇率大幅下挫， 并一举跌穿

1.3300

水平，跌幅超过

1%

。

有分析人士表示，尽管美联储主

席伯南克表示可能继续扩大量化宽

松规模，但爱尔兰危机让债务危机的

根治与防范再次成为关键议题，市场

更担忧欧元的前景。 瑞银外汇策略师

基姆表示，在全面解决债务危机的方

案出台之前， 欧元汇率将进一步走

低。 除此之外，欧洲央行继续购买国

债也将无济于事。

近期，欧元面临许多挑战。 当地

时间

7

日， 爱尔兰国会将就

2011

年

紧缩预算案进行投票。 此前，反对党

指责爱尔兰总理考恩出卖国家主权，

加上考恩只拥有极其微弱的多数优

势，有分析人士表示，该方案的通过

将遇到巨大阻力，并最终导致国会解

散、催生新一轮大选，这将进一步拖

累欧元。 而在昨日，有消息指出，爱尔

兰联合银行的债券持有者准备对爱

尔兰政府提起诉讼，抗议政府迫使该

行债券减值的行为。

欧盟或扩大援助基金规模

面对诸多压力， 欧盟官员目前

正在想方设法阻止希腊与爱尔兰危

机的蔓延。有消息指出，欧盟财长正

在讨论是否应扩大

7500

亿欧元援

助基金规模， 以提振市场对欧元的

信心。

在欧洲债务危机爆发后，国际货

币基金组织（

IMF

）和欧盟联手建立了

7500

亿欧元的援助基金，但市场人士

担心， 如果西班牙也需要紧急救助，

7500

亿欧元的援助基金是否足以拯

救西班牙。 尽管德国总理默克尔和法

国总统萨科奇曾反对增加援助基金

的规模，但比利时财政大臣雷德尔斯

表示， 欧盟需要扩大

7500

亿欧元的

援助基金规模。

除此之外，

IMF

也呼吁欧盟扩大

援助基金规模，并建议欧洲央行加大

购买债券的力度。 据悉，

IMF

总裁卡

恩也出席了欧元区财长会议。 法国财

长拉加德昨日重申，欧元区不可能再

次出现财政崩溃，欧盟将努力维持欧

元的强势地位。

目前，有关葡萄牙即将申请援助

的传言甚嚣尘上。 比利时财政大臣雷

德尔斯表示，各国财长将讨论葡萄牙

债务危机前景，或将给予葡萄牙紧急

救助贷款。 花旗集团首席欧元区经济

学家密歇尔斯预计，葡萄牙很可能在

圣诞节前寻求援助。

关于 2010 年记账式附息

（三十九期）国债

上市交易的通知

各会员单位：

2010

年记账式附息（三十九

期）国债（以下简称“本期国债”）

已发行结束，根据财政部通知，本

期国债于

2010

年

12

月

8

日起在

本所上市交易。

本期国债为

5

年期固定利率

附息债券，证券编码“

101039

”，证

券简称 “国债

1039

”， 票面利率

3.64％

，

2015

年

12

月

2

日偿还本

金并支付最后一次利息。

特此通知

深圳证券交易所

2010 年 12 月 6 日

关于支付 2008 年记账式（二十六期）国债利息

有关事项的通知

各会员单位：

2008

年记账式（二十六期）国债（以下简称“本期国债”）将于

2010

年

12

月

18

日支付利息。为做好本期国债的利息支付工作，现将有关事项通知如

下：

一、本期国债证券代码为“

100826

”，证券简称为“国债

0826

，是

2008

年

12

月发行的

5

年期国债，票面利率为

1.77％

，每年支付一次利息，每百元面值

国债本次可获利息

1.77

元。

二、本所从

12

月

10

日至

20

日停办本期国债的转托管及调帐业务。

三、本期国债付息债权登记日为

12

月

17

日，凡于当日收市后持有本期

国债的投资者，享有获得本次利息款项的权利。

12

月

20

日除息交易。

四、中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司在收到财政部拨付的本

期国债利息款项后，将其划入各证券商的清算备付金账户，并由证券商将付

息资金及时划入各投资者的资金账户。

深圳证券交易所

2010 年 12 月 6 日

关于 2010 年记账式附息（三十九期）

国债上市交易的通知

各会员单位：

根据《财政部关于

2010

年记账式附息（三十九期）国债发行

工作有关事宜的通知》（财库

[2010]132

号） 和本所有关规定，

2010

年记账式附息（三十九期）国债（以下简称“本期国债”）将

于

2010

年

12

月

8

日在本所集中竞价系统和固定收益证券综合

电子平台上市，现将有关事项通知如下。

一、 本期国债为固定利率债券， 期限为

5

年， 票面利率为

3.64%

，利息每年支付一次；本期国债起息日为

2010

年

12

月

2

日，每年

12

月

2

日（节假日顺延，下同）支付利息，

2015

年

12

月

2

日偿还本金并支付最后一次利息。

二、 本期国债于

2010

年

12

月

8

日起在本所集中竞价系统

和固定收益证券综合电子平台上市，交易方式为现券和回购。

三、本期国债上市交易的现券证券名称为“

10

国债

39

”，证

券代码为“

019039

”，出入库代码为“

090039

”。

上海证券交易所

二○一○年十二月六日

关于支付 2009 年记账式附息（十二期）国债利息

有关事项的通知

各会员单位：

2009

年记账式附息（十二期）国债（以下简称“本期国债”）将于

2010

年

12

月

18

日支付利息。 为做好本期国债的利息支付工作，现将

有关事项通知如下：

一、本期国债证券代码为“

100912

”，证券简称为“国债

0912

”，是

2009

年

6

月发行的

10

年期国债，票面利率为

3.09％

，每年支付二次利

息，每百元面值国债本次可获利息

1.545

元。

二、本所从

12

月

10

日至

20

日停办本期国债的转托管及调帐业务。

三、本期国债付息债权登记日为

12

月

17

日，凡于当日收市后持有

本期国债的投资者，享有获得本次利息款项的权利，

12

月

20

日除息交

易。

四、 中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司在收到财政部拨

付的本期国债利息款项后，将其划入各证券商的清算备付金账户，并由

证券商将付息资金及时划入各投资者的资金账户。

深圳证券交易所

2010 年 12 月 6 日

伯南克反驳美联储“印钞机”说法

证券时报记者 吴家明

本报讯 美联储主席伯南克在

5

日播出的一段访谈节目中表示， 美国

失业率回归正常范围仍需要数年时

间，根据实际经济效果及通胀情况，美

联储量化宽松政策规模可能会超过

6000

亿美元。

美联储上月推出第二轮量化宽松

货币政策， 这一政策被其他国家批评

为试图压低美元汇率、刺激美国出口，

遭到国际社会广泛质疑和反对。 对于

有关美联储量化宽松举措只是 “多印

钱”的说法，伯南克在接受采访时予以

反驳。 他指出，美联储的刺激举措，远

非表面上的“印钱”，而是刺激经济复

苏的有效途径。

不过，有分析人士表示，近期美国

公布的大多数经济数据均表现良好，

美国经济不大可能重新陷入衰退，美

联储的第二轮量化宽松政策不会起到

太大的效果。与此同时，市场的焦点已

经转向欧洲债务危机问题。

昨日， 亚太股市涨跌互现，

MSCI

亚太指数仅上涨

0.2%

。 美元兑日元汇

率走强，美元指数小幅反弹，一度逼近

80

大关。

研究机构

Sentix

公布的数据显

示，欧元区投资者信心指数继

11

月份

升至三年以来的最高水平

14

之后，在

12

月份猛降至

9.7

， 主要是因为市场

越来越担心爱尔兰债务危机可能蔓延

至西班牙以及其他国家。

当地时间 6 日，欧元区各国财长奔赴布鲁塞尔召开财长会议，讨论欧洲债务危机。 IC /供图

内需增长吸引

全球 P E 蜂拥中国

据新华社电 国际知名独立私募股权基金

公司———艾德维克

６

日发布其对全球私募股权

投资行业的市场展望报告称： 亚洲等新兴市场

对私募股权资本的吸引力日趋增大， 中国强劲

的内需增长成为吸引全球私募股权资本的主要

动力。亚洲各国虽面临较大热钱压力，但其私募

股权行业因其长期投资这一特征， 尚未吸引大

量热钱进入。

报告称： 截止到

２０１０

年

１０

月全球私募股

权融资额达到

９４０

亿美元， 预计全年水平与

２００９

年基本持平，不会出现积压资金。

报告认为， 亚洲地区正涌现出更多的投资

机会，尤其是亚洲各国内需的增长，使得私募股

权对亚洲地区的成长型基金投资兴趣大增。 以

中国为例，随着“十二五”规划在未来五年的实

施， 居民收入有望大幅增长， 同时促进私人消

费，使消费品行业、服务业等多个行业受益。 同

时， 与西部开发和清洁能源相关的行业也将受

到投资者的青睐。

本月中旬起

深港自由行再放宽

证券时报记者 孙 媛

本报讯 香港政务司司长唐英年昨日表示，

本月中旬起深圳将放宽个人游， 大部分在深圳

工作的非广东省户籍居民，都可以赴港旅游。深

圳市市长许勤预计，将有 400 万人可以根据新

措施申请赴港， 其中包括政府雇用人员。 他相

信，新措施可以加强两地经贸合作、旅游业和科

技产业的发展。

昨日，唐英年率领代表团抵达深圳，与深圳

市委书记王荣及市长许勤共同主持深港合作会

议，并签订了三份有关企业注册及创新科技的检

测验证合作协议。 唐英年表示，希望通过此次会

议，将深港合作提升到更高的台阶。 他指出，目前

两地交流频繁， 有必要加快莲塘新口岸的发展。

唐英年还与王荣及许勤就前海未来发展进行讨

论，同意将该区发展为服务区。


