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产业资本近四个月以来首次净

增持、外资开始大手笔“抄底”A 股、

上市公司上半年业绩可喜……把这

几件事联系起来看，透露出了 A股

市场出现的积极信号越来越多。

数据显示，以公告日期为准统

计，7月初以来，产业资本净增持市

值为 5.36 亿元，为近四个月以来首

次净增持。在较为低迷的股票市场

环境当中，产业资本的增持和股票

回购往往被视为市场拐点的领先指

标以及安全边际的保障。

与此同时，外资也在积极布局

A股。虽然上半年 A股市场波幅比

较大，但数据统计显示，今年上半

年，北上资金通过沪股通、深股通累

计净买入 1601.85 亿元，其中，沪港

通累计净买入 854.79 亿元，深港通

累计净买入 747.06 亿元。其中，4月

份至 6 月份，北上资金每月净流入

分别达到 400 亿元、500 亿元和 285

亿元。也就是说，这 3个月流入的资

金量达到了 1000 亿元以上。

笔者认为，产业资本的净增持

和外资“抄底”的原因主要有两个方

面。

一方面，从估值角度来看，目前

A 股市场总体估值处于底部区域。

根据测算，目前上证综指的市盈率

只有 12 倍，深证成指的市盈率只有

20 倍，创业板的市盈率只有 39 倍。

上证综指 12 倍的估值已经大幅低

于美国道琼斯工业平均指数的估

值。

另一方面，从企业利润增速看，

当前 A股上市公司的盈利增速要比历史上其它几个

大底时期还要高。截至 2018 年 7 月 6 日，沪市 128 家

公司披露上半年业绩预告，业绩预增 71 家，扭亏为盈

10 家，有 34 家公司业绩预增幅度在 50%以上，18 家

公司在 100%以上。由此来看，当前 A股已经具备了投

资价值。

(信息来源：东方财富网）

截至 7 月 13 日，有 1575 家公司

披露了 2018 年上半年业绩预告。其中

化工行业共有近 150 家公司发布业绩

预告，预喜约 90 家，在所有上市行业

板块中预喜数量排名首位。

(信息来源：中国氯碱网）

国家统计局 7 月 16 日公布的数据显示，2018 年 6 月

份，规模以上工业增加值同比实际增长 6.0%，环比增长

0.36%。其中，化学原料和化学制品制造业同比增长

2.9%。 (信息来源：中化新网）

上半年，国内纯碱价格由年初的最低价 1615 元 / 吨

一路飙升到最高价 2150 元 / 吨，涨幅达 13.31%。目前，国

内纯碱市场价格基本维持在 2000 元左右，呈现盘整态势。

业内人士预测，下半年国内纯碱价格难以大起大落，有望

在 2000 元附近高位震荡。 （信息来源：中国化工报）

2018 年二季度，全国工业产

能利用率为 76.8%，与上年同期持

平。上半年累计，全国工业产能利

用率为 76.7%，比上年同期提高

0.3 个百分点。

分三大门类看，二季度，采矿

业产能利用率为 73.3%，比上年同

期回升 1.9 个百分点；制造业产能

利用率为 77.2%，比上年同期下降

0.4 个百分点；电力、热力、燃气及

水生产和供应业产能利用率为

72.8%，比上年同期回升 1.7 个百

分点。

分主要行业看，二季度，煤炭

开采和洗选业产能利用率为

72.9%，食品制造业为 75.9%，纺织

业为 81.3%，化学原料和化学制品

制造业为 74.8%，非金属矿物制品

业为 68.8%，黑色金属冶炼和压延

加工业为 78.5%，有色金属冶炼和

压延加工业为 79.0%，通用设备制

造业为 77.1%，专用设备制造业为

78.6%，汽车制造业为 81.4%，电气

机械和器材制造业为 78.1%，计算

机、通信和其他电子设备制造业为

78.9%。

（信息来源：国家统计局）

2018 年二季度全国工业产能利用率为 76.8%

任何具有竞争性质的领域

都存在博弈行为，博弈是竞争的

重要属性。形成军民融合深度发

展格局，需要军民融合各方具有

一种博弈的大视野，认清军民融

合要义，允许军民融合各方试错

容错，最终找到适合中国国情的

军民融合新模式，加快实现经济

建设与国防建设的协调发展。

军民融合是一种重复博弈，

最大的特点是能够提高各方整

体合作。参与人之间重复和持续

的关系是重复博弈的典型特征。

军民融合是一种演化博弈。

目前，我国民企大部分尚未进入

国防领域，那些可能进入国防领

域的，则需要通过模仿学习先行

者，及时调整参与策略。同时，军

方有些项目也尚未向社会开放。

潜在的军民融合双方均属于有

限理性群体。对于军民融合参与

者而言，需要持续研究其种群及

个体行为之间的相互影响。

军民融合是一种联盟协调

博弈。军民各企业间通过契约合

作方式，将拥有先进生产与服务

技术的供需各方联合起来，进行

过程重组、产品开发、生产制造、

利益分配；地方政府、部门在军

民融合过程中起着主导作用，诸

如提出融合规划、完善基础设

施、搭建信息平台、提供政策支

持，协调军企和民企各项事宜。博弈实验表

明：一旦博弈被嵌入到一些共享的社会背景

中，参与人有惊奇的能力通过共享成绩来协

调他们的行为。

在博弈中建立军民融合试错容错机制。

要找到一条具有中国特色的军民融合路子不

是一件容易的事，势必要经过许多艰难困苦，

所以必须加快建立军民融合改革创新的试错

容错机制，在制度设计上保证正确的融合方

向，解除人们的后顾之忧，激励想干事、能干

事者轻装上阵，积极投身军民融合大潮。

在博弈中建立军民融合利益分享补偿与

协调机制。在探索中国特色的军民融合模式

中，处处充斥着合作各方多元利益关系的博

弈。合理的利益分享补偿与协调机制有利于

缓解利益的矛盾与冲突，减少合作摩擦，有利

于平衡与协调各方利益分配，保证军民融合

的可持续发展和长期利益的实现。（信息来

源：解放军

报)

2018 年中国经济半年报 16 日公

布。多项经济指标延续稳中向好态

势，显现七大亮点。

经济增速连续 12 季度保持稳定

据官方数据，上半年中国国内生

产总值 418961 亿元(人民币，下同)，

同比增长 6.8%。其中，二季度 GDP增

速为 6.7%，连续 12 个季度稳居 6.7%

至 6.9%区间。经济增速在波动范围只

有 0.2 个百分点的区间内平稳维持

12 个季度之久，这在中国改革开放以

来尚属首次。

经济结构持续优化

在增速稳定的同时，中国经济增

长质量也在提升，产业结构、需求结

构、工业结构、贸易结构均有所优化。

物价就业双稳定

中国物价已多年保持在 2%左右

的低水平。就业形势亦在平稳中不断

改善。6月当月，全国城镇调查失业率

为 4.8%，比去年同期下降 0.1 个百分

点；31 个大城市城镇调查失业率也低

于去年同期。

供给侧结构性改革显效

去产能、去库存、去杠杆、降成本、

补短板五大重点任务均有进展。上半

年，中国工业产能利用率比一季度提

高 0.2 个百分点，也好于去年同期；6

月末，全国商品房待售面积同比下降

了近七分之一；规模以上工业企业资

产负债率和每百元主营业务中的成本

双双下降；生态保护和环境治理、农业

投资同比增速均快于同期投资总体增

速，多年“欠账”正在加速弥补。

民众获得感提升

在保障和改善民生工作力度加大

的背景下，中国居民收入与经济增长

基本同步。上半年，中国居民人均可

支配收入 14063 元，比上年名义增长

8.7%，扣除价格因素实际增长 6.6%。

同期，城乡居民人均收入倍差 2.77，比

上年同期缩小 0.02，表明城乡居民收

入差距进一步缩小。

进出口较快增势不改

贸易保护主义持续升温并未影响

中国外贸稳中向好。2018 年上半年，

中国货物贸易进出口总值 14.12 万亿

元，同比增长 7.9%，仍处中高速增长

水平。

市场预期保持景气

6 月，中国制造业采购经理指数

(PMI)达 51.5%，非制造业商务活动指

数达 55.0%，综合 PMI 为 54.4%，均高

于荣枯线 50。作为衡量经济景气程度

的重要“风向标”，这些先行指标保持

在扩张区间意味着市场预期仍然保持

景气。 （信息来源：中国新闻网）
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经济观察：2018 年中国经济半年报呈七大亮点


