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中国上市公司研究院 弘景平

近期， 上证指数持续在3000点

下方盘桓， 多次反攻无力。 将时间

轴拉长， 年初以来各大指数都出现

10%以上幅度的调整。证券时报·数

据宝统计显示，年初至今上证综指下

跌14.45%、深证综指下跌16.11%、中小

板综指下跌16.85%、创业板综指下跌

11.89%。

显然，A股市场整体形势严峻。梳

理发现市场仍有亮点，如：近三年调

整幅度最大的创业板指数活跃度提

升、表现相对强劲；不少消费股股价

走势喜人。

年初至今

消费股独占鳌头

不少投资者耳熟能详的消费股，

如：中国国旅、森马服饰、片仔癀、顺

鑫农业，年初以来涨幅都超过50%。

统计显示，年内申万一级行业指

数跌多涨少，28个申万一级行业指

数中下跌的行业指数共有26个。其

中跌幅最大的是综合行业指数，年

初至今下跌31.58%； 涨幅较大或者

跌幅较小的行业指数多为消费领域

的行业指数。

按行业指数变化高低顺序排列，

休闲服务、医药生物、食品饮料位列前

三。其中休闲服务、医药生物两个行业

指数上涨， 上涨幅度分别为13.53%和

2.61%。该数据说明今年以来A股市场

投资者避险情绪明显。

俗话说：“熊市避险首选消费” ，

市场和行业指数表现结果与该谚语

吻合。根据历史规律，因为消费行业

发展稳定或者业绩增长稳健，所以其

往往在弱势下表现坚挺。数据宝统计

显示， 在2009年8月5日至2012年12月

12日的调整行情中，行业指数上涨的

仅有三个，分别是食品饮料、医药生

物、家用电器。另外，休闲服务行业指

数涨跌幅也排在前五。

创业板四大不同

梳理发现，创业板今年的市场表

现与以往相比有以下四个不同之处。

现象之一是年初至今创业板一改近

年跌幅最大变成跌幅最小，现象之二

是创业板估值相对稳定，不与其它指

数一样呈现单边下跌之势。

第三个现象是创业板的活跃度明

显高于其它板块， 在其它板块同比下

降的情况下它却是同比上升。 根据统

计，年初至今市场活跃度有所下降。今

年以来上证综指换手率68.03%， 深圳

综指换手率169.16%，中小板综指换手

率164.08%， 相对去年同期都有所下

降 ， 然而年内创业板综指换手率

278.88%，相对去年同期有所提升。

除此之外，第四个现象就是大涨

个股中创业板股占据半壁江山。剔

除去年11月以来上市的次新股，年

初至今上涨上市公司有507家， 其中

创业板150家， 占比明显超过创业板

所有股票家数占A股市场所有股票

家数的比例； 年初至今涨幅较大前30

只个股中创业板股占比超五成，如：涨

幅最大个股神马股份就是创业板上市

公司，年初至今上涨163.87%。另外，该

涨幅排行榜也进一步证明了消费股获

投资者青睐，其中属于医药生物、食品

饮料、农林牧渔、休闲服务行业个股占

比为40%。

以上四个现象说明创业板板块年

初至今强于其它几个板块。 事实上，

先知先觉的基金已经在积极布局创

业板领域。

今年以来创业板指数基金增长

最强劲。数据显示，年初至今17只创

业板指数基金（含8只创业板ETF）基

金份额共增长了235.79亿份， 较年初

增长了170.34%。 其中4只创业板指数

基金为今年新成立， 带来3.95亿份的

增量。

截至7月20日，8只创业板ETF基

金份额增长162.42%， 其中华安创业

板50ETF今年以来增速领跑，年内份

额增长 102.16亿份 ， 较年初增长

35.44倍。创业板ETF的大幅增长并不

是爆发式的，而是呈现一种渐进的特

征。另外，进入6月，在创业板走势低

迷的情况下，创业板ETF份额总量不

减反增。

对创业板的思考

创业板今年以来市场表现相对

强劲， 而且还获得市场认为的聪明

资金青睐，原因何在？数据宝认为创

业板今年以来与众不同主要有以下

原因。

1、近三年调整幅度较大，人心思

涨。2015年6月12日至2018年1月1日

创业板指数跌幅超过50%， 调整幅度

大于上证指数和深证指数。年初不少

券商研究报告或者市场专家发表看

好成长或者创业板的观点。

2、基本面已具备较强支撑。年初

至今， 尤其是一季度创业板业绩增速

较快。 创业板在经历了2017年资产的

大幅减值计提之后， 业绩增速从2017

年底的-17.7%跃升至2018年一季度的

34.5%（剔除乐视网及温氏股份）。

数据显示，年内股价涨幅居前的

30股中有16只个股属于创业板股，剔

除重组等事件影响上涨的个股后，

这些创业板个股2018年中期业绩预

告增速平均值为118.75%至138.26%。

处于市场较高水平，有较强的基本面

支撑。

事实上，经历前期的兼并收购之

后，2018年创业板的业绩增长由外延

增长进入内生增长，因为外延增长带

来的商誉减值在前三年也被慢慢消

化很大一部分。

另外，部分个股估值已经具备长

期投资价值。 根据统计， 机构预测

2018年市盈率低于30倍的创业板个股

超过250只， 如迪森股份、 光线传媒

等；机构预测2019年市盈率低于20倍

的创业板个股约有200只， 如大禹节

水、苏交科等。

3、 稀缺性有所凸显。2018年至今

发行新股数量相对2017年同比大幅度

下降。年初至今发行新股69只，相对去

年同期的269只大幅度下降。

另外， 今年退市力度继续保持亦

或加强。年初至今，A股市场暂停上市

上市公司4家， 相对2017年全年增加2

家；退市上市公司3家，相对去年全年

增加1家。

如此，创业板的稀缺性价值有所

加强。 上市公司壳的价值下降速度

有所减少或者程度有所缓解。另外，

创业板年初至今热点较多。 今年比

较热的题材股都有属于创业板的上

市公司。

4.踩雷风险下降。一些害群之马

被逐渐揪出，市场更加正本溯源。这几

年证监会加大了违法查处力度， 查处

一批造假上市公司；在承诺兑现期，以

及去杠杆的市场环境下， 一些上市公

司暴露了自己的现金流、 盈利能力问

题。如：

*

金亚、乐视网等。

A股棋到中局：调整行情下创业板呈现四大亮点

主编：肖国元 编辑：袁烨 2018年7月23日 星期一

Tel：(0755)83509136

年初以来各大指数都出现10%以上幅度的调整。对比之下，创业板市场表现相对强劲，不仅活跃度明显高于其他板块，且大涨股中创业板股占据

半壁江山，还获得市场聪明资金青睐，原因何在？

年初以来涨幅居前股一览

行业

年初以来

涨幅

（%）

简称代码

神 马 股 份

建 新 股 份

亚 夏 汽 车

超 频 三

顺 鑫 农 业

泛 微 网 络

蓝 晓 科 技

平 治 信 息

美 联 新 材

新 安 股 份

康 泰 生 物

天 华 超 净

正 海 生 物

片 仔 癀

风 华 高 科

海 辰 药 业

佳 发 教 育

卫 宁 健 康

九 典 制 药

佩 蒂 股 份

长 亮 科 技

蓝 帆 医 疗

森 马 服 饰

泰 格 医 药

克 来 机 电

智 飞 生 物

通 策 医 疗

安 井 食 品

用 友 网 络

中 国 国 旅

163.87�

163.16�

146.00�

119.31�

113.70�

109.13�

109.01�

108.22�

105.29�

104.74�

104.35�

99.70�

94.24�

93.73�

92.89�

92.01�

91.31�

88.97�

87.70�

81.40�

80.39�

79.94�

78.15�

77.76�

75.11�

75.04�

73.84�

71.23�

70.71�

70.61�

化 工

化 工

汽 车

电 子

食 品 饮 料

计 算 机

化 工

通 信

化 工

化 工

医 药 生 物

电 子

医 药 生 物

医 药 生 物

电 子

医 药 生 物

计 算 机

计 算 机

医 药 生 物

农 林 牧 渔

计 算 机

化 工

纺 织 服 装

医 药 生 物

机 械 设 备

医 药 生 物

医 药 生 物

食 品 饮 料

计 算 机

休 闲 服 务

600810

300107

002607

300647

000860

603039

300487

300571

300586

600596

300601

300390

300653

600436

000636

300584

300559

300253

300705

300673

300348

002382

002563

300347

603960

300122

600763

603345

600588

601888

部分预测市盈率较低公司

预测2019年

市盈率

（倍）

预测2018年

市盈率

（倍）

简称代码

蒙 草 生 态

阳 光 电 源

劲 胜 智 能

双 林 股 份

星 辉 娱 乐

永 利 股 份

奥 克 股 份

铁 汉 生 态

中 金 环 境

新 宁 物 流

迪 森 股 份

伊 之 密

中 来 股 份

天 能 重 工

捷 成 股 份

东 方 日 升

唐 德 影 视

三 聚 环 保

苏 交 科

泰 胜 风 能

碧 水 源

康 旗 股 份

长 盈 精 密

金 雷 风 电

建 新 股 份

6.92

8.20

8.27

9.30

9.73

10.08

10.32

10.61

10.68

10.72

10.75

10.93

11.09

11.26

11.44

11.54

11.67

11.71

12.06

12.23

12.35

12.41

12.48

12.49

12.52

5.15

6.53

6.50

6.94

6.59

9.14

9.30

7.60

8.50

6.23

8.14

8.71

7.98

8.58

9.06

9.79

9.09

8.20

9.74

9.52

9.54

9.95

9.73

10.25

10.98

300355

300274

300083

300100

300043

300230

300082

300197

300145

300013

300335

300415

300393

300569

300182

300118

300426

300072

300284

300129

300070

300061

300115

300443

300107

A12


