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核心观点 

申购建议： 

公司合理股价为 19.46-22.70 元。考虑到限售期的影响，建议按 10%的

折扣价申购，建议申购价为 17.51-20.43 元。 

主要依据： 

公司为长三角地区铝建筑型材领先厂商。公司主营业务为铝挤压材加

工，主要产品包括铝建筑型材和铝工业材，目前公司铝挤压材的产能为

5.25万吨，约占国内总产能的0.5%，产品在长三角地区具有较强的竞争

优势，占有江苏省市场约6.6%的份额。 

铝建筑型材贡献公司收入与毛利90%以上，定价机制下收入平稳增长

但盈利能力快速攀升。近几年铝建筑型材贡献公司收入、毛利均在90%

以上，其主要原材料为铝棒，产品定价采取“电解铝价格+加工费”方

式；销售收入受电解铝价格影响较大，近三年公司的铝建筑型材主导业

务收入的年均复合增速为6.27%的平稳态势；但公司通过正确的定价策

略，毛利率已从06年的13.36%快速提升至09年上半年的27.26%。 

铝材具有质轻节能、耐用美观、成本低廉等优异性能，在我国城镇化

进程中的住房建筑、及汽车、轨道车辆、家电等的工业领域迎来发展

契机。未来 10 年预计我国城镇化、改善性住房及旧有建筑改造，将年

均新增铝建筑型材需求量约 400 万吨，相当于目前消费总量的 40%；

而在我国政府加大刺激居民消费的趋势下，及加大铝工业材消费比重的

政策调控下，国内铝工业材将在汽车、家电等耐用消费品、及大力兴建

的轨道车辆等领域迎来快速发展契机。 

募投项目助推公司业绩未来几年持续快速增长。3.94 亿元投向新建年

产 5 万吨铝合金挤压材项目，项目全部达产后，产能较目前扩充 79%，

年新增收入、净利润分别为 13.76 亿元、0.70 亿元，分别为公司 08 年

的 1.69 倍、1.26 倍，业绩增厚显著。 

我们预计公司未来 3 年营业收入、净利润的年均复合增速分别约为

36%、20. %，预计公司 2009-2011 年实现每股收益分别为 0.65 元、0.82

元、0.93 元。我们认为，给予公司 2009 年 30-35 倍的动态估值较为合

理，公司合理股价为 19.46-22.70 元。 
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1、本次发行一般情况 

图表 1：本次发行基本情况 

公司名称 苏州罗普斯金铝业股份有限公司

公司简称 罗普斯金

发行地 深圳

发行日期 2009.12.28

申购代码 200333

发行股数 3,920万股，占发行后总股本的25%

发行方式 网下询价，上网定价

发行后总股本 15,680万股

每股盈利（2008） 0.47元

发行后全面摊薄每股收益（2008） 0.35元

发行前每股净资产 2.42元  

资料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 

2、公司概况 

2.1、公司为长三角地区铝建筑型材领先厂商 

苏州罗普斯金铝业股份有限公司（简称：罗普斯金）主营业务为铝挤压材产

品的研发、生产和销售，产品主要应用于铝建筑型材和铝工业材。目前公司铝挤

压材的产能为 5.25万吨，约占国内总产能的 0.5%，但公司产能规模远高于国内

1.5万吨平均水平。同时，受行业内存在一定销售半径的制约（通常为 500公里），

因此公司虽然在国内市场占有率不高，但在长三角地区具有较强的竞争优势（07

年江苏省市场占有率为 6.55%）。 

随着国内房地产市场的快速发展和公司实力的不断增强，公司产品也由成立

之初的铝合金防盗门单一产品，逐步发展到目前的铝建筑型材和铝工业材两大

类。其中铝建筑型材拥有 4大类 61个系列 1,780余种产品；铝工业材拥有 10大

类 158种产品。公司始终把品牌建设、渠道建设和技术创新置于核心地位，差异

化的竞争策略增强了公司在行业中的领先地位。 

图表 2：公司主营产品及其用途 

 

 

 

 

 

 

 

产品 用途
喷涂型材
电泳型材  

铝建筑型材 普通型材 各类民用及商用建筑装饰装修
隔热型材  
其他  

散热器、汽车天窗轨道、照明灯罩
、航空器材、车辆轨道、卫浴产品
、太阳能产品、电梯材料、无缝管

铝工业材

铝挤压材

资料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 

2.2、公司实际控制人为台商吴明福先生 

公司是由罗普斯金控股、苏州励众2名股东共同出资发起设立，发行前总股

本11,760万股，控股股东为台资企业罗普斯金控股，实际控制人为吴明福(公司
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董事长) 珮，吴明福通过全资子公司铭富控股并与其女儿吴如 、吴庭嘉合计间接

控制公司93.80%的股权，发行后仍持有70.35%的股权。 

公司目前拥有苏州铭德铝业有限公司1家全资子公司。 

 

图表 3：罗普斯金发行人股权结构及控股、参股子公司 

 

资料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 

图表 4：发行前后股本结构对比 

持股数
（万股）

比例
持股数

（万股）
比例

罗普斯金控股 11,030.88 93.80% 11,030.88 70.35%

苏州励众 729.12 6.20% 729.12 4.65%

网下配售 / / 784 5.00%

网上发行 / / 3,136 20.00%
11,760 100% 15,680 100%

股东名称 
发行后 

股东类型
发行前 

本次发行
社会公众
股

限售股

合 计  

资料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 

2.3、公司主导产品铝建筑型材贡献业绩 90%以上 

目前公司主要产品包括铝建筑型材、铝工业材，其中铝建筑型材贡献公司收

入、毛利 90%以上，2006、2007、2008年和 2009年 1-6月公司铝建筑型材销售

收入分别为 6.41、7.02、7.23、3.84亿元，占公司主营业务收入的 100%、90.65%、

91.35%和 97.02%；占公司营业毛利总额的比例分别为 100%、94.46%、95.25%、

98.65%。 
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图表 5：2009H1 公司收入占比    图表 6：2009 H1 公司毛利占比 

  

资料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 

 

建筑型

材 , 97.02%

铝工业

材 , 2.98%

 

建筑型材

98.65%

铝工业材

1.35%

 

公司主要原材料为铝棒，产品定价采取“电解铝价格+加工费”方式，营业

收入受上海长江现货市场的电解铝价格影响较大。从公司近几年两大主业收入变

化来看（图表 7），近三年公司的铝建筑型材主导业务收入的年均复合增速为

6.27%；远低于全国房地产投资年均 20%以上的增速。 

从近几年公司各项产品及主业综合毛利率变化趋势（图表 8）来看，主导产

品铝建筑型材随着规模效应的提高，以及公司正确选择了合理定价日（订单日或

提货日），单位产品毛利额分别为 3,378元/吨、4,765元/吨、5,001元/吨、5,828

元/吨，毛利率已从 06年的 13.36%快速提升至 09 年上半年的 27.26%；公司净利

率也从 06 年的 5.49%提升至 09 上半年的 12.99%。 

图表 7：近几年铝建筑型材主导业务保持平稳增长   图表 8：近几年公司毛利率、

净利率快速上升 

  

料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 
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3、行业发展趋势及公司竞争力分析 

3.1、我国铝挤压材行业面临诸多变革与发展机遇 

铝挤压材是将铝棒通过挤压和表面处理等生产工艺和流程制备而成，具有的

质轻、强度高、不易变形、耐腐蚀等优良特性，广泛应用于房地产建筑领域，及

交通运输、耐用消费品、机械设备、电子、化工、电力设备等工业领域，产品形

式通常包括管材、棒材、型材等。 

目前我国已成为全球铝挤压材加工大国，08 年全国产能合计约 1050 万吨/
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年，约占世界总产能的 30%居全球首位，08年产量约 920万吨，更是高占世界总

产量的 35%左右；近几年国内挤压材产量复合增长率高达 35%以上，而欧美日等

发达国家的产量基本保持稳定。 

综合而言，目前我国铝挤压材行业现状、不足与未来发展机遇主要体现在： 

1）中国铝挤压材生产企业规模普遍较小，行业集中度极低，未来行业整合

与洗牌势在必行。截至 2008 年，全国共有各类铝挤压材生产企业约 680 家，总

产能约 1,050 万吨，厂均产能仅为 1.5 万吨，远低于国际平均水平。 

2）我国人均用铝量远低于发达国家水平，未来将随国内城镇化与工业化水

平的上升而提高。2006 年我国人均用铝量 8.5 公斤，远低于发达国家铝消费水

平，2006 年美国、日本、德国的人均用铝量已分别达到 33.8 公斤、32.9 公斤

和 31.7 公斤；若我国人均用铝量达到美国、日本等发达国家的水平，则铝制品

产量将增加 3,000万吨/年。 

3）国内铝工业材有望迎来发展契机。目前国内铝挤压型材应用领域，主要

集中于近几年国内快速增长的房地产建筑业，占国内铝型材消费总量近 70%（2008

年我国铝建筑型材产量 627万吨，铝工业材产量 295万吨）；而欧美日发达国家

和地区的铝挤压材在工业领域消费占比已经超过或接近 50%（图表 9）。针对铝

工业材应用不足的现状，国家相关部门对铝挤压材消费结构提出了指导意见，国

家发改委、财政部等九部委《关于加快铝工业结构调整指导意见的通知》提出，

中国铝工业结构调整的主要目标之一就是，增加高附加值加工材比重，使我国工

业材与建筑型材比例达到 7：3，预计未来我国铝工业材行业面临发展机遇更为

广阔。 

图表 9：我国人均铝材消费量远低于发达国家水平  图表 10：我国铝挤压材工业消费比重将逐步上升 

  

资料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 
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4）低碳绿色建筑趋势下，节能标准的强制执行有望加速行业洗牌。建筑能

耗是全社会能耗大户，目前我国各类建筑总面积约为 420亿平方米建筑能耗（包

括建筑能耗、生活能耗、采暖空调等）约占全社会总能耗的 25%，其中 20-50%

被门窗、幕墙等围护结构传热所消耗。在国家倡导低碳经济发展趋势下，建筑节

能将成为重要领域与举措之一，未来建筑节能标准的强制执行将加速行业洗牌与

整合，靠价格竞争、技术与质量落后的行业参与者将被淘汰出局。 

3.2、铝建筑型材性能优异，将持续受益于城镇化发展及改善住房需求 

铝合金门窗耐腐蚀与阻燃性良好，而近几年推广的断桥隔热铝合金门窗的保
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温节能性能也大大增强，因此，目前铝建筑型材已占据国内建筑门窗主导地位，

其市场占有率超过 50%，塑料材质门窗次之，铁质和木质门窗比例较小。 

随着隔热性能较好的断桥隔热铝建筑型材、装饰性能较好的彩色铝建筑型材

的面世及推广，特别是随着城镇居民收入水平的增长后更加注重生活质量和环

境，对门窗装修材料的功能性和个性化要求的提高，铝建筑型材门窗有望在新一

轮消费升级中凭借其良好的抗压性、耐腐蚀性受到消费者的青睐，特别是在高档

门窗市场保持较大的份额。 

图表 11：铝建筑型材性能优异，目前已占据门窗份额 50%以上 

材质 节能 耐腐蚀性 阻燃性 价格（元/平方米）

塑钢 强 差 差 200-400
铝合金 差 强 强 300-500

断桥隔热铝合金 强 强 强 600-800 

 

 

 

资料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 

 

展望未来，铝建筑型材的市场增长空间主要受益于我国城镇化水平的提高、

改善性住房需求释放及旧有建筑更新改造。 

1）未来 10 年我国城镇化水平提高将年均新增铝建筑型材需求量 60 万吨。

截至 2006 年底，我国城镇居民人均住房面积达到 27 平方米，按 5.77 亿城镇人

口计算，城镇居民住宅总面积约 156亿平方米；预计 2010年和 2020年我国人口

将分别达到 13.6 亿和 14.5 亿，届时我国城镇化率将分别达到 47%和 57%，人均

住宅建筑面积将分别达到 30、35平方米。据此测算，未来 10年我国城镇化水平

的提高，将新增铝建筑型材需求量约 60万吨/年。 

图表 12：未来我国城镇化水平的提高将年均新增铝建筑型材 60 万吨 

 

 

 

 

年份
总人口
（亿）

城镇化率
城镇人口
（亿）

住宅建筑面积
（平方米/人）

城镇住宅建筑
总面积（亿平

方米 ）

城镇住宅新
增建筑面积
（亿平方米

铝建筑型材
新增需求量
（万吨）

2006年 13.14 43.9% 5.77 27 156 - -

2010年 13.60 47.0% 6.39 30 192 36 238

2020年 14.50 57.0% 8.27 35 289 97 640

资料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 

2）改善性住房将年均新增铝建筑型材需求量 75万吨。随着城镇居民生活水

平提高，增加住房面积的改善性住房需求有望释放。据建设部预计， 2005-2020

年，我国将新增建筑面积约 300亿平方米，剔除上述城镇化进程带来的 133亿平

方米新增建筑面积外，将形成 160亿平方米的改善性住房需求，预计年均新增铝

建筑型材约 75 万吨。此外，随着新农村建设的推进，广大农村地区生活条件的

改善，农村居民消费需求也将带动铝建筑型材的消费保持较快的增长速度。 

3）旧有建筑更新改造将年均新增铝建筑型材需求量 260 万吨。目前中国存

量住房中约有 40%建造于 1990年代以前，根据国际经验，预计从目前至 2020年

我国将处于旧有建筑更新将进入高速增长阶段。以我国既有各类建筑面积 420 亿

平方米为例，每年约有 10%即 40 亿平方米的建筑需改造，大约折合 6.0 亿平方

米的门窗，按 55%的门窗材质为铝合金计算，每年约需铝建筑型材 260万吨。因

此，改善现有居住质量与环境将带来对铝建筑型材的大量需求。 
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3.3、鼓励汽车家电等消费趋势下，国内铝工业材迎来快速发展契机 

铝材具有的质轻、强度高、不易变形、耐腐蚀等优良特性决定了其在工业领

域应用前景广阔。但如前所述，目前我国约 30%的铝挤压材应用于工业领域，

远低于发达国家 50%以上的消费比重。随着我国工业化程度的提高，预计我国

铝工业材的消费量将持续增长，占铝挤压材的消费比例将由目前的 30%上升到

2012 年的 45-50%左右。 

我们认为，在我国政府加大刺激居民消费的趋势下，以汽车、家电等耐用消

费品、及大力兴建的轨道公共交通政策下，国内铝工业材市场将迎来快速发展契

机。因为，铝工业材具有轻量化、薄壁化与节能的综合性能优势，在交通运输业、

机械设备制造业中对钢材的替代功能日益显现（以轨道车辆为例，碳钢车辆、不

锈钢车辆、铝合金车辆的自重比为 1：0.81：0.6），将在汽车、家电、轨道车辆、

机械设备领域大有作为。 

图表 13：国内铝工业材将迎来快速发展契机 

主要应用领域 市场驱动力 市场前景展望 

汽车 1）质轻节油：汽车自重若减轻 10%，
可相对减少 6-8%的燃油消耗，铝制品为
汽车减重节油最佳材料； 
2）国内汽车消费与升级的快速增长。 

1）汽车平均用铝量逐步上升：目前为
107 公斤/辆，预计 2015 年欧洲地区汽
车有望达到 200 公斤/辆； 
2）按国内用车年销量 1000 万辆保守预
计需求铝量 100 万吨。 

轨道车辆 国内各大城市以国务院《关于优先发展
城市公共交通的意见》作为指导方针，
积极提出了轨道交通战略发展规划。 

1）目前国内特大城市正式提出申请建设
地铁的总规划里程超过 5,000 公里； 
2）按每公里配备 10 节车厢，每节车厢
需要 3 吨铝挤压材计算，将新增 15 万
吨需求量 

家电 1）在引导居民加大消费的政策导向下，
以旧换新、家电下乡等补贴政策将刺激
需求； 
2）城镇化水平及生活水平的提高新增需
求； 

1）家电下乡将能够带动相关家电销售额
超过 5,000 亿元； 
2）家电业的持续快速增长将带动铝加工
材需求的持续稳定增加； 

机械设备 降低产品重量及生产成本的要求提高 1）07 年我国铝制冷藏集装箱产量约 20
万标准箱，消费铝挤压材 10 万吨左右；
2）预计 2008-2012 年我国铝制冷藏集
装箱与特种集装箱累计产量可达 160 万
标准箱，需消费铝挤压材 80 万吨，平均
每年消费铝挤压材 16 万吨； 

其他工业领域 质轻、节能、耐用、成本节约要求 太阳能、电线电缆、电子、军工、卫浴、
健身器材等领域，铝化程度进一步提高。

资料来源：公司招股说明书、国都证券研究所 
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3.4、公司竞争优劣势分析 

图表 14：公司 SWOT 分析 

内部优势(Strength) 内部劣势（Weakness） 

 公司注重技术创新，现共拥有各类有效

专利 664项，高居行业首位； 

 公司多样化设计能力强，产品系列种类

齐全，可有效满足不同地域、不同消费

水平的需求； 

 公司拥有布局完整且控制力强的营销

渠道； 
 公司在多个省市设立展厅打造了较好

的公司品牌形象。 

 相比国内外大型铝加工同业，

产能规模偏小，市场份额较低；

 产品主要集中于房地产建筑行

业，抗行业波动风险能力较弱；

 铝工业材领域落后于同行领先

者。 

发展机遇(Opportunities) 面临威胁（Threats） 

 我国城镇化率及改善性住房的发展； 
 国内汽车、轨道车辆等行业的快速发展

为铝工业材提供广阔市场潜力； 
 政策引导鼓励居民加大家电等耐用品

消费； 
 低碳建筑的发展趋势利于具备技术与

产品质量优势的公司份额巩固提升。 

 房地产受政府政策调控导致行

业景气波动较大； 
 塑钢门窗等替代品挤占铝材市

场份额； 
 上游电解铝原料价格波动对公

司盈利能力的影响。 

      资料来源：国都证券研究所 

4、募投项目分析 

公司拟将此次募集资金中的 3.94 亿元投向全资子公司苏州铭德铝业有限公

司新建年产 5 万吨铝合金挤压材项目（图表 14，其中包括 2.7 万吨/年铝工业材

项目），立足于公司现有铝挤压材产品的技术、工艺、管理等方面的经验，通过

引进先进的挤压机生产线关键设备，进一步优化公司产品结构，扩大公司产品在

建筑行业之外的运用领域，降低房地产市场波动对公司业绩的影响。 

公司现有铝材加工产能 5.25 万吨/年，此次募集资金投资项目达产后，新增

产能约为 54,000 吨/年，建设工期预计 1.5 年，项目建成后第一年达产率为 70%，

项目建成后第二年可完全达产，届时公司总产能将达到 94,000 吨/年。项目全部

达产后，预计年新增收入、净利润分别为 13.76 亿元、0.70 亿元，分别为公司 08

年的 1.69 倍、1.26 倍，业绩增厚显著。 

图表 15：公司 IPO 募投项目分析 

 

 

 

 

拟投项目
拟投金额
（万元）

建设周期
（年）

目前公
司产能

产能新
增幅度

全部达产后新增
收入（万元）

新增净利润
（万元）

税后投资
回收期
（年）

苏州铭德铝业有限公司5万
吨铝合金挤压材建设项目

39,398 1.5
5.25万
吨/年

79% 137,620 6,965 6.6

合计 39,398 137,620 6,965

资料来源：公司招股说明书，国都证券研究所 
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5、盈利预测 

图表 16：公司分项业务收入、盈利能力预测假设 

 

 

 

 

 

 

 

 

项目 2006A 2007A 2008A 2009E 2010E 2011E
产量（吨） 25,806 30,173 32,578 42,500 60,000 75,000
销售量（吨） 25,324 29,330 32,098 41,650 57,000 71,250

YOY 15.82% 9.44% 29.76% 36.85% 25.00%
产销率 98.13% 97.21% 98.53% 98.00% 95.00% 95.00%
销售价格（元/吨） 25,290 26,402 24,669 22,500 23,400 24,400

单位产品成本（元/吨） 21,912 21,637 19,668 17,000 18,100 19,200

其中：铝棒（元/吨） 17,999 17,245 14,954 12,500 13,500 14,500

生产费用（元/吨） 3,913 4,392 4,714 4,500 4,600 4,700

单位产品毛利（元/吨） 3,378 4,765 5,001 5,500 5,300 5,200

主营业务收入（万元） 64,045 77,436 79,181 93,713 133,380 173,850
YOY 20.91% 2.25% 18.35% 42.33% 30.34%

主业毛利率 13.36% 18.05% 20.27% 24.44% 22.65% 21.31%
其他业务收入（万元） 1,181 1,147 2,090 2,200 2,500 2,800
其他业务成本（万元） 1,309 1,177 2,105 2,200 2,400 2,600
营业收入（万元） 65,226 78,583 81,271 95,913 135,880 176,650
营业成本（万元） 56,800 64,638 65,235 73,005 105,570 139,400
综合毛利率 12.92% 17.75% 19.73% 23.88% 22.31% 21.09%

资料来源：国都证券研究所 

我们预计公司 2009-2011 年营业收入、归属于母公司净利润的年均复合增速

分别约为 35.71%、20.04%，按发行后公司总股本15,680万股计算，预计 2009-2011

年公司实现每股收益分别为 0.65 元、0.82 元、0.93 元。 

图表 17：罗普斯金盈利预测（单位：万元） 

 2006A 2007A 2008A 2009E 2010E 2011E

一、营业收入 65,226 78,583 81,271 95,913 135,880 176,650
YOY% / 20.48% 3.42% 18.02% 41.67% 30.00%

减：营业成本 56,800 64,638 65,235 73,005 105,570 139,400

毛利率 12.92% 17.75% 19.73% 23.88% 22.31% 21.09%

营业税金及附加 15 22 36 48 95 177
　　  销售费用 2,584 3,485 5,179 6,418 9,274 12,177
　　管理费用 1,872 2,551 3,322 3,842 5,987 7,628

　　　财务费用 737 957 1,057 811 23 29
期间费用率（%） 7.96% 8.90% 11.76% 11.54% 11.25% 11.23%

    资产减值损失 2 783 -21 -5 0 0

 加：公允价值变动收益 0 0 -32 30 0

投资收益 0 0 -66 15 0

二、营业利润 3,217 6,146 6,366 11,839 14,930 17,239
YOY% / 3.58% 85.98% 26.11% 15.46%

　加：营业外收入 592 154 240 50 0 0

　减：营业外支出 239 281 284 200 0 0

三、利润总额 3,571 6,019 6,322 11,689 14,930 17,239

　减：所得税 -11 749 810 1,520 2,090 2,586

四、净利润 3,581 5,270 5,511 10,169 12,840 14,653

归属于母公司的净利润 3,581 5,270 5,511 10,169 12,840 14,653

YOY(%) / 4.57% 84.51% 26.26% 14.12%
少数股东损益 0 0 0 0 0
净利率（%） 5.49% 6.71% 6.78% 10.60% 9.45% 8.29%

总股本（万股） 15,680 15,680 15,680 15,680 15,680 15,680

五、每股收益(元） 0.23 0.34 0.35 0.65 0.82 0.93
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资料来源：国都证券研究所 
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6、估值定价及申购建议 

目前国内 A 股上市公司中主营业务与罗普斯金类似可比的上市公司主要有

栋梁新材、南山铝业、海螺型材、方大 A 等（估值比较参见图表 18），按 2009

年 12 月 21 日收盘价计算，可比上市公司的 2009、2010 年动态市盈率均值分别

为 43 倍、30 倍，PEG 范围为 0.9-1.5。结合我们对公司未来三年净利润约 20%的

年均复合增速，我们认为，给予公司 2009 年 30-35 倍的动态估值较为合理，按

我们预计公司 2009 年的每股收益 0.65 元计算，公司合理股价为 19.46-22.70 元。

考虑到限售期的影响，建议按 10%的折扣价申购，建议申购价为 17.51-20.43 元。 

图表 18：同类可比上市公司的估值比较（以 2009 年 12 月 21 日收盘价计算） 
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总市值 CAGR
百万元 2008A 2009E 2010E 2011E 2008A 2009E 2010E 2011E (09-11)
3,201 0.31 0.40 0.55 0.71 43 34 24 19 33% 3.2 1.0
4,349 0.05 0.12 0.20 - 204 85 51

栋梁新材 002082 13.45
方大A 000055 10.19 / / 6.7 /

海螺型材 000619 13.30
南山铝业 600219 12.69

均值

公司简称 代码 股价

4,788 0.20 0.65 0.77 0.84 67 20 17 16 13% 2.8 1.5
20,948 0.38 0.37 0.48 0.71 33 34 26 18 39% 1.9 0.9

87 43 30 18 28% 3.6 1.1

P/EEPS
P/B PEG

数据来源：天相投资分析系统、国都证券研究所 
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国都证券投资评级 

 

表 1：国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

推荐 行业基本面向好，未来6个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来6个月内，行业指数跟随综合指数 
短期 

评级 
回避 行业基本面向淡，未来6个月内，行业指数跑输综合指数 

A 预计未来三年内，该行业竞争力高于所有行业平均水平 

B 预计未来三年内，该行业竞争力等于所有行业平均水平 
长期 

评级 
C 预计未来三年内，该行业竞争力低于所有行业平均水平 

 

表2：国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

强烈推荐 预计未来6个月内，股价涨幅在15%以上 

推荐 预计未来6个月内，股价涨幅在5-15%之间 

中性 预计未来6个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

短期 

评级 

减持 预计未来6个月内，股价跌幅在5%以上 

A 预计未来三年内，公司竞争力高于行业平均水平 

B 预计未来三年内，公司竞争力与行业平均水平一致 
长期 

评级 
C 预计未来三年内，公司竞争力低于行业平均水平 
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