
1 

中泰宏观首席分析师   陈兴 博士 

执业证书编号：S0740521020001 

 

研究助理  王丰 

 

证券研究报告 



  【流动性系列】权益市场性价比或有
提升 

数据来源：Wind，中泰证券研究所 

风险提示：经济下行，政策变动。 
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股债收益比 

沪深300股息率与10年期国债收益率的比值/差值，可以构建
股债收益比指标，其内涵是股票的隐含回报率和债券到期收益
率的相对比值，可以用来衡量权益资产相对债券资产的风险溢
价。股债收益比越高，代表目前投资股票的性价比越高；反过
来，股债收益比越低，代表目前投资债券的性价比越高。参考
历史数据，在过去10年内，股债收益比与A股走势大多数时间
呈现反比关系，股债收益比的峰值，往往对应A股市场的底部
区域。由于股债收益比具备均值回归的特点，因此对中长期择
时有一定参考价值。我们对过去10年的数据进行分析，2022
年4月底，股债收益比首次达到近年内峰值84%，对应近期A股
市场的底部区域。当下该比值从1倍标准差之外趋于回落，A
股走势也呈现缓慢反弹。 

股债收益比与A股走势往往成反比 
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