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B1

Disclosure

今日公告导读

Bulletin Board

聊聊“市盈率” 那点事

深交所信息管理部

对于熟悉证券知识的业内人士来

说，“市盈率” 是一个再简单不过的概

念。 哪怕是一个对股票交易有点了解

的股民， 也知道市盈率的高低意味着

什么。前些年，

IPO

制度改革有个关键

的措施就是抑制过高的发行价， 而判

断发行价格高低最重要的标准就是市

盈率。 那阵子上市公司的发行公告都

要公布相关行业的平均市盈率情况，

什么中位数、算术平均、加权平均等各

式数据， 估计不熟悉统计的投资者会

觉得云里雾里的。 最近创业板涨势可

观， 有市场人士说创业板平均市盈率

快

100

倍了，有点高！但也有人说创业

板市盈率才

80

多倍，和纳斯达克的高

峰期相比还差得远呢！ 到底哪个数据

才准呢？ 还真的有点让人犯晕。

要说清楚这个问题， 我们还是从

市盈率最基础的计算公式说起。 简单

地说， 市盈率等于股票价格除以每股

收益，即市价盈利比率，其经济学含义

是“按当前的每股收益分红，以当前股

价买股票多少年以后才能收回投资成

本”。亏损公司即每股收益为负的公司

不计算市盈率， 因为每股收益为负不

论什么价格买入永远也回不了本。 既

然这么简单的一个公式， 有什么故事

可以聊的呢？ 稍为懂一点算术的小学

生都会计算。其实不然，因为每股收益

这个小小的统计指标里有着很多说不

完的“故事”。

每股收益是一个会计术语， 顾名

思义就是每一股份能分到多少利润。

每股收益又可以分为上年每股收益

（上一年度每股赚多少钱）、 滚动每股

收益 （最近四个季度每股赚多少钱）、

预测每股收益 （未来一年每股赚多少

钱），按照这三种每股收益计算出来的

市盈率分别称为静态市盈率、 滚动市

盈率和动态市盈率。在证监会

2013

年

颁布的 《证券期货业统计指标标准指

引》 中， 这三种计算标准都被罗列在

内。一般而言，国内交易所多使用第一

个指标，信息商多使用第二个指标，而

国外分析师则比较喜欢用后一种指标。

因为公司未来的盈利预期对股价走势影

响最大，而过去的数据只能反映历史。

我们知道， 上市公司的股本并不是

一成不变的，上市公司实施增发、送股、

转增、配股等行为时，公司股本都会发生

变化。 按期未股本数计算出来的每股收

益称为全面摊薄每股收益， 而用按股本

对利润的贡献时间折算出来的加权股本

（例如发行半年的只能计算一半）计算得

到的每股收益称为加权每股收益 （也称

基本每股收益）。 以这两种每股收益计

算出来的市盈率，称为摊薄市盈率和加

权市盈率，我们在上市公司的发行公告

里经常会看到这两种指标。 证监会曾经

按照财政部颁布的新会计准则（

2007

年

生效）对上市公司净资产收益率和每股

收益的计算及披露规则做过修订，其中

基本每股收益和稀释每股收益（类似摊

薄每股收益） 是两个有显著区别的概

念。 但在《证券期货业统计指标标准指

引》中，并未对这两种指标计算的市盈

率进行区分，其计算个股市盈率时使用

加权每股收益，而计算整体市盈率时则

实际使用摊薄每股收益。 目前，我所在

证券信息库（

SJSXX

和

SJSXXN

）对外披

露的每股收益是加权每股收益，按照证

券信息库和行情库实时计算出来的市

盈率（

SJSHQ

中的一个字段）实为股票

的加权市盈率。

说完单只股票的市盈率， 我们再来

说说板块市盈率， 即根据多只股票数据

计算得到的整体市盈率。 整体市盈率用

于衡量一组股票价格高低的整体水平，

通常整体市盈率有三种算法： 总股本加

权法、算术平均法、中位数法。 总股本加

权法是以股票的总股本作为权重， 对每

只股票的价格和每股收益进行加总计

算，即一组股票的总市值除以总收益。算

术平均法是取多只股票市盈率的简单算

术平均数， 中位数法则是多只股票市盈

率排序后取中间的那个数值。 三种算法

各有优缺点， 总股本加权法容易受到大

股本股票的影响， 算术平均法容易受到

微利股票的影响， 而中位数法容易受到

样本数和样本分布的影响。目前，深交所

对外发布的板块市盈率采用的是总股本

加权法，证监会、上交所、世界交易所联

合会（

WFE

）、境外信息商在计算整体市

盈率时，大都也采用这种算法。

用总股本加权计算整体市盈率时，

有一个细节需要分辨， 就是包不包括亏

损公司。 深交所现有的算法是不包括亏

损公司，因为从经济学角度来看，整体市

盈率即投资者买一组股票收回成本的时

间， 作为理性的投资者肯定想越快回本

越有利， 自然不会选亏损的股票而延长

回本时间

,

上交所也采用和我们一致的

方法， 即计算整体市盈率时排除亏损股

票的数据。由于亏损公司只是少数，所以

包不包括亏损公司在实际运用中相差并

不是很大。 以创业板

3

月底的整体市盈

率为例， 不含亏损公司的计算结果

87.25

，包含亏损公司的结果为

91.14

，两

者相差仅

4.5%

。

对于每股收益数据的维护， 我所惯

例的做法是公司年报披露一家更新一

家， 这样做的好处是年报披露期间板块

市盈率的变化是平滑的。 也有交易所采

用每年

4

月底统一更新的做法， 这样

5

月份第一个交易日的市场整体市盈率会

出现一个跳变。 大家不要小看这个细节，

仍以创业板

3

月底的整体市盈率为例，

如果采用

2013

年的收益数据，则创业板

整体市盈率为

97.19

倍，这也就是文章开

头有人说创业板市盈率近

100

倍， 也有

人说才

80

多倍的原因。 这个数据与我所

计算的数据相差达

11.39%

， 因为截至

3

月底， 创业板已有

215

家公司披露了

2014

年的财务数据， 占了创业板公司数

的一半。

谈了那么多关于市盈率的事， 我们

并不是想争辩哪个算法更科学更权威，

而是想告诉大家， 一个小小的统计指标

并不仅仅是一个单纯的数学公式， 其背

后往往隐涵了诸多的学术争议、 制度设

计和业务流程等等， 一个环节的细微差

异可能会造成结果的显著不同， 一个统

计口径的小调整常常要付出艰辛的努力

和巨大的代价。因此，

WFE

这样国际组织

对统计指标只是给出基本公式， 而计算

细节方面则尊重市场的统计惯例。
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嘉凯城

Ｂ３０

０００９２２

佳电股份

Ｂ４７

０００９２７ *ＳＴ

夏利

Ｂ３９

０００９３２

华菱钢铁

Ｂ２０

０００９３９

凯迪电力

Ｂ３４

０００９４８

南天信息

Ｂ５０

０００９５０

建峰化工

Ｂ２２

０００９６９

安泰科技

Ｂ２４

０００９７７

浪潮信息

Ｂ３６

０００９７８

桂林旅游

Ｂ５０

０００９８１

银亿股份

Ｂ３６

０００９９０

诚志股份

Ｂ２９

００１６９６

宗申动力

Ｂ３５

００２０２１

中捷资源

Ｂ２４

００２０２６

山东威达

Ｂ３４

００２０２８

思源电气

Ｂ５１

００２０３３

丽江旅游

Ｂ３６

００２０５３

云南盐化

Ｂ４８

００２０６２

宏润建设

Ｂ３２

００２０７６

雪莱特

Ｂ４

００２０８４

海鸥卫浴

Ｂ３１

００２１０２

冠福股份

Ｂ１

００２１２１

科陆电子

Ｂ５６

００２１２６

银轮股份

Ｂ３２

００２１３０

沃尔核材

Ｂ５２

００２１５２

广电运通

Ｂ３６

００２１５６

通富微电

Ｂ３３

００２１７６

江特电机

Ｂ３２

００２１７７

御银股份

Ｂ３３

００２１８５

华天科技

Ｂ５４

００２１８８

新嘉联

Ｂ３２

００２１９５

二三四五

Ｂ５１

００２２１０

飞马国际

Ｂ５２

００２２１４

大立科技

Ｂ５６

００２２１７ *ＳＴ

合泰

Ｂ１７

，

Ｂ１８

００２２２５

濮耐股份

Ｂ３４

００２２３６

大华股份

Ｂ４４

００２２５２

上海莱士

Ｂ４０

００２０１０

传化股份

Ｂ５３

深市中小板

００２２５６

彩虹精化

Ｂ２５

００２２５９

升达林业

Ｂ５４

００２２６９

美邦服饰

Ｂ３３

００２２７７

友阿股份

Ｂ５４

００２２７９

久其软件

Ｂ６２

００２２８０

联络互动

Ｂ３７

００２２８６

保龄宝

Ｂ４３

００２２９０

禾盛新材

Ｂ３２

００２３１０

东方园林

Ｂ５１

００２３１３

日海通讯

Ｂ３３

００２３２３

中联电气

Ｂ５２

００２３２４

普利特

Ｂ２９

００２３３２

仙琚制药

Ｂ２９

００２３５４

天神娱乐

Ｂ３０

００２３５７

富临运业

Ｂ２０

００２３５９

齐星铁塔

Ｂ６２

００２３６９

卓翼科技

Ｂ２８

００２３７７

国创高新

Ｂ４２

００２３９０

信邦制药

Ｂ２３

００２３９６

星网锐捷

Ｂ３７

００２３９８

建研集团

Ｂ５２

００２４００

省广股份

Ｂ６２

００２４０６

远东传动

Ｂ３１

００２４０７

多氟多

Ｂ５１

００２４１５

海康威视

Ｂ４０

００２４２３

中原特钢

Ｂ４

００２４２６

胜利精密

Ｂ３６

００２４３７

誉衡药业

Ｂ４６

００２４４１

众业达

Ｂ３５

００２４４２

龙星化工

Ｂ４

００２４５８

益生股份

Ｂ３９

００２４５９ *ＳＴ

天业

Ｂ５４

００２４７７

雏鹰农牧

Ｂ４３

００２４９１

通鼎互联

Ｂ４０

００２４９３

荣盛石化

Ｂ２５

００２４９５

佳隆股份

Ｂ２４

００２４９９

科林环保

Ｂ４０

００２５０４

东光微电

Ｂ３６

００２５１９

银河电子

Ｂ３２

００２５３５

林州重机

Ｂ４６

００２５５１

尚荣医疗

Ｂ４０

００２５５８

世纪游轮

Ｂ５５

００２５６４

天沃科技

Ｂ２５

００２５６８

百润股份

Ｂ５５

００２５６９

步森股份

Ｂ４４

００２５９３

日上集团

Ｂ２９

００２５９４

比亚迪

Ｂ３５

００２６００

江粉磁材

Ｂ２９

００２６０３

以岭药业

Ｂ３０

００２６１２

朗姿股份

Ｂ４６

００２６２４

金磊股份

Ｂ５６

６００５５２

方兴科技

Ｂ２３

６００５５５

九龙山

Ｂ４３

６００５７２

康恩贝

Ｂ３４

６００５７７

精达股份

Ｂ４３

６００５８４

长电科技

Ｂ４８

６００５８８

用友网络

Ｂ４

６００５８９

广东榕泰

Ｂ３９

６００５９７

光明乳业

Ｂ６２

６００６８３

京投银泰

Ｂ２８

６００６８４

珠江实业

Ｂ２８

６００７３４

实达集团

Ｂ２０

６００７３９

辽宁成大

Ｂ２９

６００７５９

洲际油气

Ｂ５５

６００７７１

广誉远

Ｂ４７

６００８３２

东方明珠

Ｂ４６

６００８３７

海通证券

Ｂ５６

６００８５６

长百集团

Ｂ４７

６００８６９

智慧能源

Ｂ４０

６００８８３

博闻科技

Ｂ２３

６００８８５

宏发股份

Ｂ３９

６００９００

长江电力

Ｂ４０

６００９１７

重庆燃气

Ｂ４２

６００９６１

株冶集团

Ｂ２０

６００９７３

宝胜股份

Ｂ４８

６００９７６

健民集团

Ｂ２５

６００９７８

宜华木业

Ｂ４９

６０１０１１

宝泰隆

Ｂ２５

６０１０５８

赛轮金宇

Ｂ３１

６０１０８８

中国神华

Ｂ４９

６０１０９９

太平洋

Ｂ２８

６０１３１１

骆驼股份

Ｂ４９

６０１５１９

大智慧

Ｂ２１

，

Ｂ２２

６０１６６９

中国电建

Ｂ２８

６０１７６６

中国南车

Ｂ２４

６０３０００

人民网

Ｂ５１

６０３００３

龙宇燃油

Ｂ２２

６０３０１５

弘讯科技

Ｂ３５

６０３１１８

共进股份

Ｂ３２

６０３１５８

腾龙股份

Ｂ２９

６０３１６９

兰石重装

Ｂ４４

６０３１９９

九华旅游

Ｂ５２

６０３２６８

松发股份

Ｂ４４

６０３３６９

今世缘

Ｂ４８

６０３５５５

贵人鸟

Ｂ３７

６０３６０１

再升科技

Ｂ３４

６０３７２９

龙韵股份

Ｂ３９

６０３７６６

隆鑫通用

Ｂ４２

６０３８６９

北部湾旅

Ｂ３４

６０３９９７

继峰股份

Ｂ３１
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福建冠福现代家用股份有限公司

关于控股股东林福椿先生部分股份解除质押及再质押的公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚

假记载、误导性陈述或者重大遗漏。

福建冠福现代家用股份有限公司（以下简称

"

公司

"

）

2015

年

4

月

2

日接到公

司控股股东林福椿先生的通知， 其将持有的公司部分股份办理了解除质押及

再质押，具体情况如下：

一、本次股票质押解除情况

林福椿先生原质押给太平洋证券股份有限责任公司（以下简称

"

太平洋证

券

"

）的公司股份

24,070,000

股（占公司总股本的

3.30%

）因已还清太平洋证券的

借款，已于

2015

年

3

月

24

日在太平洋深圳红荔路证券营业部办理完成质押解除

手续。

上述质押情况请详见

2014

年

9

月

18

日刊登在 《证券时报》、《中国证券报》、

《上海证券报》、《证券日报》和巨潮资讯网（

http://www.cninfo.com.cn

）的《关于控

股股东部分股权解除质押及再质押的公告》（公告编号：

2014-082

）。

二、本次股票再质押情况

林福椿先生因个人融资需要将其持有的公司股份

24,070,000

股（占公司总

股本的

3.30%

）质押给东方证券股份有限公司（以下简称

"

东方证券

"

）进行融

资。本次股票质押式回购交易仅限于林福椿先生持有公司股票收益权的转移，

不会影响林福椿先生对公司的实际控制权及表决权、投票权的转移。本次业务

的初始交易日为

2015

年

4

月

1

日， 购回交易日为

2018

年

3

月

30

日， 质押期限为

3

年，质押期间允许提前购回，最早购回时点为

2015

年

10

月

8

日。质押期间该股份

予以冻结不能转让。

三、累计质押情况

截止本公告日，林福椿先生共持有本公司股份

101,079,002

股，占公司总股

本的

13.87%

，其中处于质押状态的股份累计数为

56,070,000

股，占公司总股本

的

7.69%

。

特此公告。

福建冠福现代家用股份有限公司董事会

二○一五年四月四日

证券投资基金资产净值周报表

截止时间

：

2015

年

4

月

3

日 单位

：

人民币元

序号 基金代码 基金名称 基金资产净值 基金份额净值 基金规模 设立时间 管理人

1 500038

融通通乾封闭

3,308,945,671.7000 1.6545 20

亿元

2001.8.29

融通基金管理有限公司

2 184728

基金鸿阳

2,824,165,713.15 1.4121 20

亿元

2001.12.10

宝盈基金管理有限公司

3 500056

易方达科瑞封闭

4,832,048,837.09 1.6107 30

亿元

2002.3.12

易方达基金管理有限公司

4 184721

嘉实丰和价值封闭

4,544,244,966.91 1.5147 30

亿元

2002.3.22

嘉实基金管理有限公司

5 184722

长城久嘉封闭

2,721,614,635.24 1.3608 20

亿元

2002.7.5

长城基金管理有限公司

托管人

未经审计单位拟分

配收益

建设银行

农业银行

交通银行

农业银行

农业银行

6 500058

银河银丰封闭

4,785,223,277.31 1.5950 30

亿元

2002.8.15

银河基金管理有限公司 建设银行

7 505888

嘉实元和

10,135,721,748.45 1.0136

嘉实基金管理有限公司 工商银行


