
市场在政策的呵护下继续走高

【行情复盘】：
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（一）基本面：

1、2 月份，制造业采购经理指数（PMI）为 49.1%，比上月下降 0.1

个百分点。

2、2 月份，非制造业商务活动指数为 51.4%，比上月上升 0.7 个百

分点，高于临界点，表明非制造业扩张步伐继续加快。
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3、2 月份，综合 PMI 产出指数为 50.9%，与上月持平，高于临界点，

表明我国企业生产经营活动总体继续扩张。

4、中指研究院发布的《2024 年 1～2 中国房地产企业销售业绩排行

榜》显示，2024 年前两个月 TOP100 房企销售总额为 4762.4 亿元，

同比下降 51.6%。不过，房企的拿地意愿缓步上升。2024 年 1～2 月

全国拿地 TOP100 房企拿地总额同比上升 30.6%，其中京津冀地区领

跑全国。

（二）、估值分析：截止 3 月 3 日，中证 500 指数的 PE：21.78 倍、

分位数 19.02%、PB：1.66 倍。沪深 300 指数的 PE：11.5 倍、分位

数 21.18%、PB：1.27 倍。上证 50 指数的 PE：9.91 倍、分位数 44.31%、
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PB：1.14 倍.中证 1000 指数的 PE：32.55 倍、分位数 22.18%、PB：

1.85 倍。

中证 500 指数估值分位图

沪深 300 指数估值分位图

上证 50 指数估值分位图
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中证 1000 指数估值分位图

市盈率=成份股当日总市值总计/成份股净利润(TTM）总计，

当 成份股净利润(TTM）为负时，市盈率为 0

分位点为将某一个数值在其所在的数组中的分布点。对于估

值分布来说就是“当前估值在历史中处于什么样的位置”

机会值、中位数以及危险值分别对应了 20%、50%、80%三个分

位点 。

(二）、其他数据：

股债利差：

股债利差是股市收益率与国债收益率的差值。绘制此图股票

收益率可以选择沪深 300、中证 500 或者全部 A 股，债券可以
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选择 5/10 年国债。

股债利差公式一（市盈率倒数）

股债利差 = (1/指数静态市盈率) - 10 年国债收益率

股债利差公式二（股息率）

股债利差 = 10 年国债收益率 - 指数静态股息率

（三）、综合分析：

上周 A 股市场继续反弹，但走势略有分化，其中上证 50

指数走势最为疲弱。近期市场在一系列政策的呵护下连续上

涨，但对当前的 A 股市场我们还需保持一份谨慎，不排除后
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期市场可能还会有一定的反复。
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