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重要提示

 本簡介中提及的資料在公佈時是準確的，但並不保證(明確或暗示)該等資料
的準確性。請不要依賴本簡介作出任何投資決定。

 投資涉及風險。本簡介中提及的資料只供參考，並不構成任何投資方式之招
售。證券價格有時可能非常波動。證券價格可升可跌，甚至變成沒有價值。
買賣證券未必能夠獲取利潤，反而可能會招致損失。
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深．滬．港股市互聯互通之對比

資料來源：中金公司研究部 (2016年9月12日)
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滬股通前十大活躍個股成交情況

資料來源：中金公司研究部 (2016年9月12日)
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上海與深圳市場異同

資料來源：中金公司研究部
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上海與深圳市場異同 (續)

資料來源：中金公司研究部

上交所行業市值分佈

深交所行業市值分佈
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新經濟、民營企業於深圳佔比較高

資料來源：中金公司研究部
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互通機制可能令行業板塊估值拉近

資料來源：中金公司研究部

深．滬．港市場行業向前
市淨率情況

深．滬．港市場行業向前
市盈率情況
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滬股通後板塊之表現

資料來源：彭博
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深圳股市今年以來之表現

資料來源：彭博 (2016年11月22日)
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深圳科技指數成分股之表現

資料來源：彭博 (2016年11月22日)
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深股通短期關注之板塊

就短期而言，以下之板塊/類型股票可予以關注。

 金融類之券商板塊

 高成長股: 深圳證券交易所擁有新興行業集中、成長特徵鮮明之市
場特色，成長股將頗受期待。

 中藥、白酒、國防軍工等板塊作為港股稀缺品種

 A+H估值有明顯差距之股票
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中期成長性較好行業

2009-2012年底:  電子、電腦、傳媒、通信等與智慧硬體、移動互聯
密切聯繫的行業

2013 年開始:  戰略新興產業板塊

2014-2015年: 轉移到互聯網商業模式創新本身

2016及以後:  內容製造、硬體革新、 智慧汽車??
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科技投資細分周期輪動

區間變化 (%)

區間段 電子 通信 傳媒 計算機 階段

11/2008 01/2010 +295 +168 +153 +251
移動互聯時代之「估
值炒作期」

01/2010 11/2010 +45 -6 +2 +22

01/2012 10/2012 +48 +11 +44 +17

移動互聯時代之「業
績兌現期」11/2012 10/2013 +71 +94 +180 +115

11/2013 06/2015 +200 +302 +240 +515

02/2016 至今 +29 +27 +3 +9
智能時代之「估值炒
作期」?

資料來源：中信證券研究部
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科技投資細分周期輪動 (續)

資料來源：中信證券研究部

• 2016:  半導體行業的OLED (VR/AR) 、通信行業電子(物聯
網)、4.5G/5G等主題

• 下一細分周期如何?

• 計算機: 人工智能、VR/AR應用、 VR/AR商業模式、API經
濟(新一代雲服務模式)

• 通信: 5G相關主題、超級Wifi 、物聯網

• 傳媒: 跨平台內容、泛娛樂

• 電子:芯片產業鏈、傳感器
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行業: 中國教育行業

資料來源：中信證券研究部

2016-2020E CAGR: 7%
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行業: 中國教育行業 (續)

資料來源：中信證券研究部,中金公司研究部

2016-2020E CAGR: 12%

K12課外輔導市場規模 2015 2020E 2016-20E CAGR

人均可支配收入 (人民幣) 31,195 41,746 6%

平均每户家庭人數 (人) 3 3

每户可支配收入(人民幣) 87,346 104,365

平均每户K12花費佔比 10% 15%

中小學生在校人數(人) 182 165 -2%

K12滲透率 18% 25%

K12市場規模(人民幣:十億) 286 644 18%
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