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 2010年银行业绩超预期：目前16家银行中已有13家银行公布了2010

年报，净利润总计同比增长32.85%，超出此前市场预期。而剩余三家

银行也已经公布了业绩预增快报，净利润同比增长均在50%以上。按

照13家正式公告的2010年度业绩来看，对应2011年4月8日的收盘价，

银行板块整体市盈率为9.67倍，市净率为1.75倍。 

 估值修复行情确立：近一个月以来，Wind银行业指数上涨了3.35%，

而沪深300指数仅仅上涨了0.43%。银行板块终于在亮丽年报和低估值

下，上涨幅度超越沪深300，估值修复行情确立。 

 新资本监管指标下，融资压力缓解：2010年银行板块的融资潮一直

是制约银行股价的重要因素之一。而这一压力终于在2011年得以缓

解。根据新闻报道，对于资本充足率的最新要求是系统性重要银行为

11.50%，非系统重要性银行10.50%。同时核心资本充足率均为8.50%。

已经公布年报的上市银行中除了深发展外，其余12家银行的资本充足

率都已经达标了。总体来看，资本金监管新政下银行融资潮压力已经

逐步退减了。 

 资产质量持续优化，拨贷比指标靴子落地：为了加强对银行业风险

的管理，监管层引入了拨贷比指标并设定为2.5%。据新闻报道，系统

性重要银行被要求在2013年底前达标，而非系统性重要银行在2016

年底前达标。就银行目前的拨贷比水平来看， 已经达标的只有建设

银行和农业银行。达标时间上，系统性重要银行为2013年，而非系统

性重要银行为2016年，这就给上市银行留有较为充足的达标时间，短
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期内不会大幅削减银行业绩。综合来看还是利大于弊的。 

 投资建议：目前银行板块的估值仍然处于较低水平，而 2010 年银行板块所面

临的压力在 2011 年也得到释放。尽管银行业的信贷增速将持续下降，但是流

动性紧缩下，银行溢价能力明显提升，以价补量将给银行继续带来不俗的业

绩增长。因此我们持续看好 2 季度银行板块的表现，继续给予推荐评级。建

议关注：交通银行，民生银行和宁波银行。 
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一 2010 年银行业绩超预期，确立估值修复行情 

1 净利润同比增长超过30% 

目前16家银行中已有13家银行公布了2010年报，净利润总计同比增长32.85%，

超出此前市场预期（此前市场普遍预期所有上市银行整体净利润同比上涨幅度在

25%-30%）。而剩余三家银行也已经公布了业绩快报，净利润同比增长均在50%以

上，其中光大银行公告预增68.55%，南京银行公告预增50%，宁波银行公告预增

59.47%。按照13家正式公告的2010年度业绩来看，对应2011年4月8日的收盘价，

整体市盈率为9.67倍，市净率为1.75倍。银行业的优良业绩预期兑现，低估值优

势尽显（如下“表1”所示）。 

表格 1：2010 年上市银行业绩概览（13 家已公布年报银行） 

 4 月 8日

收盘价 

净 利 润

(亿元) 

净利润 

同比增速 

EPS BVPS PE PB 总市值 

（亿元）

工商银行 4.55 1652 28.43% 0.47 2.35 9.62  1.94 15880 

建设银行 5.1 1348 26.31% 0.54 2.79 9.45  1.83 12751 

中国银行 3.4 1044 29.20% 0.37 2.31 9.09  1.47 9491 

农业银行 2.86 949 45.98% 0.29 1.67 9.79  1.71 9289 

交通银行 5.99 390 29.82% 0.69 3.96 8.63  1.51 3370 

招商银行 14.92 258 41.32% 1.19 6.21 12.49  2.40 3219 

中信银行 5.75 215 50.20% 0.55 3.08 10.44  1.87 2244 

浦发银行 14.52 192 45.10% 1.34 8.57 10.86  1.69 2083 

兴业银行 30.97 185 39.44% 3.09 15.35 10.02  2.02 1856 

民生银行 5.93 176 45.25% 0.66 3.90 9.01  1.52 1584 

华夏银行 13.64 60 59.29% 1.20 7.11 11.36  1.92 681 

深发展 A 17.17 63 24.91% 1.80 9.62 9.52  1.79 598 

北京银行 12.62 68 20.75% 1.09 6.83 11.58  1.85 786 

总计  6532  32.85%   9.67  1.75 63833 

数据来源：公司年报，南京证券 

从同时在A股和H股上市的8家银行来看，除了中信银行A股/H股是溢价118.79%

外，其余7家均为折价状态（如下“表2”所示）。折价幅度在74.18%（农业银行）

-94.68%（民生银行）。 

表格 2：2011 年 4 月 8 日银行股 A 股/H 股的折价/溢价情况 

 工商银行 建设银行 中国银行 交通银行 农业银行 招商银行 中信银行 民生银行 

2011-4-8 81.53% 80.78% 90.76% 83.13% 74.18% 84.00% 118.79% 94.68% 

数据来源：Wind数据，南京银行 

   下“图1”是去年9月至今的A股/H股折价/溢价走势。可以看出尽管经历了去年
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9月底至10月上旬那波上涨行情，银行股的A股/H股折价/溢价幅度并没有太大的变

化。这也说明银行股的A股还存在一定的上涨空间。 

图表 1：2010 年 9 月-2011 年 4 月银行股 A 股/H 股折价/溢价趋势 

 

数据来源：Wind数据，南京证券 

    从盈利能力来看，2010年13家银行中除了北京银行外，其余12家银行的总资

产收益率均为正增长，其中农业银行，华夏银行，招商银行和中信银行的总资产

收益率增长最多。但是由于2010年多家银行进行了股权融资，因此各家银行的净

资产收益率变化各不相同。其中浦发银行（下降-4.02个百分点），深发展（下降

4.01个百分点），兴业银行（下降-0.02个百分点）净资产负增长。中信银行（上

升4.84个百分点）和华夏银行（上升5.18个百分点）虽然公告了融资案，但是由

于尚未实施，因此净资产收益率上升幅度较大。 

表格 3：上市银行盈利能力 

 净资产收益率 总资产收益率 

 2009 2010 变化 2009 2010 变化 

工商银行 20.14% 22.10% 1.96% 1.20% 1.32% 0.11% 

建设银行 20.90% 21.54% 0.63% 1.24% 1.32% 0.08% 

中国银行 16.44% 18.02% 1.58% 1.09% 1.14% 0.06% 

农业银行 20.53% 21.44% 0.92% 0.82% 0.99% 0.17% 

交通银行 19.46% 20.20% 0.73% 1.01% 1.08% 0.07% 

招商银行 21.17% 22.73% 1.56% 1.00% 1.15% 0.15% 

中信银行 14.45% 19.29% 4.84% 0.98% 1.13% 0.15% 

浦发银行 24.11% 20.09% -4.02% 0.90% 1.01% 0.10% 

兴业银行 24.46% 24.43% -0.02% 1.13% 1.16% 0.04% 

民生银行 17.06% 18.30% 1.24% 0.98% 1.09% 0.11% 

华夏银行 13.04% 18.22% 5.18% 0.48% 0.64% 0.16% 

深发展 A 27.29% 23.28% -4.01% 0.95% 0.96% 0.01% 
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北京银行 15.00% 16.00% 1.00% 1.19% 1.07% -0.12% 

数据来源:公司年报，南京证券 

上市银行盈利能力的改善，主要来自两方面因素。一方面是得益于资产质量

上升所带来的当期坏账计提没有大幅增加，信贷成本维持在较低水平（见下“表

4”）。 

表格 4：信贷成本持续下降 

信贷成本(期末值) 

 2008 2009 2010 

工商银行 1.21% 0.41% 0.41%

建设银行 1.34% 0.53% 0.52%

中国银行 1.37% 0.31% 0.23%

农业银行 1.66% 0.97% 0.88%

交通银行 0.89% 0.59% 0.56%

招商银行 0.59% 0.25% 0.38%

中信银行 0.81% 0.25% 0.36%

浦发银行 0.53% 0.34% 0.40%

兴业银行 0.68% 0.07% 0.27%

民生银行 0.99% 0.60% 0.52%

华夏银行 1.38% 0.78% 0.80%

深发展 A 2.58% 0.44% 0.37%

北京银行 0.89% 0.44% 0.20%

数据来源：公司年报，南京证券 

另一个方面是2010年银行业的净息差得以恢复上升，以价补量。公布年报的

13家上市银行2010年信贷总量同比增长了18.61%，较2009年33.76%的增幅有了较

大的下降（如下“图2”）。尽管2010年的银行业信贷受到了宏观调控，但是银行

业的净息差得到了较好的回升，回升幅度最大的是招商银行42BP，幅度最小的是

深发展，只有2BP（如下“图3”）。 

图表 2: 信贷增速 

 

数据来源：公司年报，南京证券 
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图表 3：2010 上市银行净息差变化情况 

 

数据来源：公司年报，南京证券 

 

2 资产质量持续向好 

2010年银行业一直承受着来自资产质量方面的压力。无论是政府融资平台贷

款，还是房地产政策调控下带来的对于相关贷款质量的担忧，都大幅削减了市场

对于银行业的信心，也是银行板块股价难以上升的制约因素之一。但是2010年银

行业的年报显示，银行资产质量处于持续优化中。从下“表5”中可见，13家上市

银行的不良贷款率和不良贷款余额同比双降。不良贷款余额降幅超过15%的有6家，

分别是浦发银行（下降21.18%），工商银行（下降17.21%），北京银行（下降16.96%），

农业银行（16.50%），中国银行（下降16.39%），以及中信银行（下降15.99%）。

不良贷款率方面，目前已有7家上市银行低于1%。不良贷款率较低的主要是股份制

银行，而五大行的不良贷款率均在1%以上，其中农业银行的不良贷款率最高为

2.03%，但是相较2009年，农业银行不良贷款率的下降幅度最大，下降了88BP。 

表格 5：各大银行资产质量状况 

 不良贷款余额（百万元） 不良贷款率（%） 

 2008 2009 2010 2008 2009 2010 

工商银行 104,482 88,467 73,241 2.29% 1.54% 1.08% 

建设银行 83,882 72,156 64,712 2.21% 1.50% 1.14% 

中国银行 87,490 74,718 62,470 2.65% 1.52% 1.10% 

农业银行 134,067 120,241 100,405 4.32% 2.91% 2.03% 

交通银行 25,460 25,009 24,988 1.92% 1.36% 1.12% 
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招商银行 9,677 9,732 9,686 1.11% 0.82% 0.68% 

中信银行 10,286 10,157 8,533 1.41% 0.95% 0.67% 

浦发银行 8,467 7,460 5,880 1.21% 0.80% 0.51% 

兴业银行 4,149 3,779 3,616 0.83% 0.54% 0.42% 

民生银行 7,921 7,397 7,339 1.20% 0.84% 0.69% 

华夏银行 6,487 6,457 6,254 1.82% 1.50% 1.18% 

深发展 A 1,928 2,444 2,367 0.68% 0.68% 0.58% 

北京银行 2,987 2,795 2,321 1.55% 1.02% 0.69% 

数据来源：公司年报，南京证券 

 

3 近一个月以来银行股上涨强劲 

   近一个月以来，Wind 银行业指数上涨了 3.35%，而沪深 300 指数仅仅上涨了

0.43%。银行板块终于在亮丽年报和低估值下，上涨幅度超越沪深 300。其中涨幅

超过 5%的银行有五家，分别是兴业银行（涨幅 11.48%），华夏银行（10.36%），民

生银行（9.61%），浦发银行（6.69%）和农业银行（6.32%）。 

表格 6:银行板块股价表现 

 近一周涨幅% 近一月涨幅% 近三个月涨幅% 

兴业银行 2.21  11.48  16.78  

华夏银行 5.41  10.36  19.02  

民生银行 2.07  9.61  17.89  

浦发银行 2.69  6.69  9.75  

农业银行 2.51  6.32  7.92  

交通银行 3.10  3.99  5.09  

招商银行 4.12  3.76  12.60  

银行业指数 1.73  3.35  7.32  

工商银行 1.11  2.94  5.81  

北京银行 2.69  2.94  4.73  

深发展 A 3.62  2.88  4.63  

中信银行 0.35  2.31  7.08  

南京银行 1.94  2.31  8.56  

建设银行 1.80  2.20  7.82  

宁波银行 0.66  1.71  3.94  

光大银行 1.79  0.50  -4.77  

沪深 300 2.46  0.43  5.90  

中国银行 0.89  -0.29  3.98  

数据来源：Wind数据，南京证券 
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二 各方面压力逐步释放，估值修复行情还将继

续 

1 新资本充足率监管标准下融资压力缓解 

资本金监管指标一直是悬在银行头上的一把剑。只有足够的资本充足率才能

有更多发展业务的机会。为此，近两年来各家银行不断上演融资案。加上新上市

的农业银行和光大银行，2010年整个银行板块A股股权融资总金额达到了约2763.3

亿元。如果包含H股和可转债融资，那么总金额高达5570.41亿元（如下“表7”所

示）。银行板块的大幅融资也最终成为抑制其股价上涨的原因之一。 

表格 7：上市银行融资表 

时间 公司 融资方案 融资金额 

（亿元） 

A 股融资金额（亿元）

2009 年 11 月 民生银行 H 股上市 33.217 亿股，发行价 9.08

港元 

266  0  

2010 年 3 月 招商银行 10 配 1.3 股，配股价 8.85 元 217  178  

2010 年 6 月 兴业银行 10 配 2 股，每股 18 元 179  179  

2010 年 6 月 交通银行 10 配 1.5 股，每股 4.5 元 328  171  

2010 年 7 月 农业银行 255.71 亿股 A 股，发行价 2.68 元，

292.24 亿股，每股 3.2 港元 

1499  685  

2010 年 8 月 光大银行 发行 70 亿股，每股 3.10 元 217  217  

2010 年 9 月 深发展 向平安寿险发行 3.796 亿股，发行

价 18.26 元 

69  69  

2010 年 10 月 浦发银行 22.075 亿股，每股价格 18.03 元 395  395  

2010 年 11 月 宁波银行 定向增发 3.838 亿股，发行价 11.45

元 

44  44  

2010 年 11 月 南京银行 10 配 2.5 股，每股 8.37 元 49  49  

2010 年 11 月 建设银行 10 配 0.7 股，每股 3.77 元 613  22  

2010 年 12 月 工商银行 10 配 0.45 股，每股 2.99 元，可转

债 250 亿元 

698  337  

2010 年 12 月 中国银行 10 配 1 股，每股 2.36 元，可转债

400 亿元 

997  418  

总计   5570  2763  

数据来源：公司年报，南京证券 

目前已公告的但是尚未完成的融资案共有 4 家（如下“表 8”所示），融资

总金额约 886 亿，其中 A股融资金额 512 亿，远远小于 2010 年，可见融资潮渐渐

退去。 
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表格 8：已公告但尚未完成融资案 

时间 公司 融资方案 融资金额 

（亿元） 

A 股融资金额

（亿元） 

2010年5月 华夏银行 定向增发 18.59 亿股，增发价 11.17

元 

208  208  

2010 年 11

月 

中信银行 不超过 10 配 2.2 股 260  186  

2011年4月 北京银行 定向增发 118  118  

2010 年 11

月 

民生银行 增发不超过 16.51 亿股 H股，可转债

200 亿元 

300 0 

总计   886 512 

数据来源：公司年报，南京证券 

此外根据新闻报道，对于资本充足率的最新要求是系统性重要银行为

11.50%，非系统重要性银行 10.50%。同时核心资本充足率均为 8.50%。已经公布

年报的上市银行中除了深发展外，其余 12 家银行的资本充足率都已经达标了（如

“下表 9”所示）。达标时间上，系统性重要银行为 2013 年，而非系统性重要银

行为 2016 年。目前系统性重要银行是指五大行（中，工，建，农，交）。根据我

们的测算，在 2011 年尚未公告融资计划的银行中，只有深发展，兴业和招商银行

有潜在资本金缺口。其余上市银行的资本充足率都支持未来几年的业务发展需要。  

表格 9：资本充足率水平 

资本充足率 

 2008 2009 2010

工商银行 13.06% 12.27% 12.36%

建设银行 12.16% 11.70% 12.68%

中国银行 13.43% 11.41% 12.58%

农业银行 9.41% 10.07% 11.59%

交通银行 13.47% 12.00% 12.36%

招商银行 11.34% 10.45% 11.47%

中信银行 14.32% 10.72% 11.31%

浦发银行 9.06% 10.34% 12.02%

兴业银行 11.24% 10.75% 11.22%

民生银行 9.22% 10.83% 10.44%

华夏银行 11.40% 10.20% 10.58%

深发展 A 8.58% 8.88% 10.19%

北京银行 19.66% 14.35% 12.62%

数据来源：公司年报，南京证券 

表格 10：核心资本充足率水平 

核心资本充足率 
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 2008 2009 2010 

工商银行 10.75% 9.90% 9.97% 

建设银行 10.17% 9.31% 10.40%

中国银行 10.81% 9.07% 10.09%

农业银行 8.04% 7.74% 9.75% 

交通银行 9.54% 8.15% 9.37% 

招商银行 6.56% 6.63% 8.04% 

中信银行 12.32% 9.17% 8.45% 

浦发银行 5.03% 6.90% 9.37% 

兴业银行 8.94% 7.91% 8.80% 

民生银行 6.61% 8.92% 8.07% 

华夏银行 7.46% 6.84% 6.65% 

深发展 A 5.20% 5.52% 7.10% 

北京银行 16.42% 12.38% 10.51%

数据来源：公司年报，南京证券 

 

2 资产质量持续优化，拨贷比指标靴子落地 

2010年银行板块的另一方面压力来自于资产质量。无论是地方政府融资平

台贷款，还是房地产政策调控下带来的相关房地产贷款质量的担忧，都给银行板

块造成了较大的压力。但是我们看到2010年的银行年报显示，资产质量在持续优

化中，不良贷款率和不良贷款余额均双降。同时，银行的拨备覆盖率水平也在不

断提升中（如下“表11”所示）。为了加强对银行业风险的管理，监管层引入了

动态拨备率指标，将拨备余额与贷款余额的比率设定为2.5%。据新闻报道，系统

性重要银行在2013年底前达标，而非系统性重要银行在2016年底前达标。就银行

目前的拨贷比水平来看，已经达标的只有建设银行和农业银行。整体来看，五大

行的拨贷比水平相对较高，中小银行的水平较低。但是从达标时间上看，监管层

也给银行留有充足的时间，逐步提升拨贷比水平，因此不会对银行业绩造成太多

负面影响。传言多时的拨贷比监管指标靴子落地，使得银行板块的负面压力相对

减轻。综合来看还是利大于弊的。 

表格 11：拨备覆盖充足，但是拨贷比达标仍需时日 

% 拨备覆盖率 贷款总额准备金率 

 2008 2009 2010 2008 2009 2010 

工商银行 130.15% 164.41% 228.20% 2.46% 2.54% 2.46% 

建设银行 131.58% 175.77% 221.14% 2.91% 2.63% 2.52% 



                                                                               
                                                                     
 
                                                                            - 12 - 
 

 - 12 -

南 京 证 券 有 限 责 任 公 司  
NANJING SECURITIES CO.LTD

作者郑重声明：在本人所知情的范围内，本人所属机构以及财产上的利害关系人与本人所评价的证券没有利害关系。

所有结论为一家之言，仅供参考，任何依据本产品做出的投资决策，风险自负。本刊内容版权所有，请勿公开引用。

独立性声明

中国银行 121.72% 151.17% 196.67% 3.23% 2.30% 2.17% 

农业银行 63.53% 105.37% 168.05% 2.75% 3.06% 3.40% 

交通银行 116.83% 151.05% 185.84% 2.24% 2.05% 2.08% 

招商银行 223.29% 246.66% 302.41% 2.47% 2.02% 2.05% 

中信银行 136.11% 149.36% 213.51% 1.92% 1.42% 1.44% 

浦发银行 192.49% 245.93% 380.56% 2.34% 1.98% 1.95% 

兴业银行 226.58% 254.93% 325.51% 1.88% 1.37% 1.38% 

民生银行 150.04% 206.04% 270.45% 1.81% 1.73% 1.88% 

华夏银行 151.22% 166.84% 209.04% 2.76% 2.50% 2.48% 

深发展 A 105.14% 161.84% 271.50% 0.71% 1.10% 1.58% 

北京银行 180.23% 215.69% 307.12% 2.79% 2.20% 2.13% 

数据来源：公司年报，南京证券 

 

三 盈利预测与投资建议 

目前银行板块的估值仍然处于较低水平，而 2010 年银行板块所面临的压力在

2011 年也得到释放。尽管银行业的信贷增速将持续下降，但是流动性紧缩下，银

行溢价能力明显提升，以价补量将给银行继续带来不俗的业绩增长。因此我们持

续看好 2 季度银行板块的表现，继续给予推荐评级。建议关注：交通银行，民生

银行和宁波银行。 

表格 12：上市银行每股收益和每股净资产 

 EPS BVPS 

 2009 2010 2011E 2012E 2009 2010 2011E 2012E

工商银行 0.39 0.47 0.53 0.62 2.02 2.35 2.53 2.83 

建设银行 0.46 0.54 0.62 0.74 2.39 2.79 3.09 3.52 

中国银行 0.32 0.37 0.41 0.46 2.03 2.31 2.63 3.1 

农业银行 0.25 0.29 0.32 0.39 1.32 1.67 1.94 2.2 

交通银行 0.61 0.69 0.83 0.96 3.34 3.96 4.78 5.57 

招商银行 0.95 1.19 1.42 1.64 4.85 6.21 6.54 7.82 

中信银行 0.37 0.55 0.58 0.76 2.74 3.08 3.5 4.00 

浦发银行 1.5 1.34 1.48 1.74 7.71 8.57 9.83 11.16

兴业银行 2.66 3.09 3.43 4.1 11.92 15.35 18.12 21.53

民生银行 0.54 0.66 0.70 0.82 3.99 3.90 3.95 4.17 

深发展 1.62 1.80 2.05 2.42 6.59 9.62 11.1 13.3 
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华夏银行 0.75 1.20 1.26 1.56 6.06 7.11 9.07 10.24

光大银行 0.23 0.30 0.38 0.45 1.44 2.03 2.31 2.65 

北京银行 0.9 1.09 1.45 1.74 6.03 6.83 8.01 9.32 

南京银行 0.84 0.73 0.91 1.1 6.55 6.55 7.31 8.23 

宁波银行 0.58 0.76 1.02 1.2 3.9 5.61 6.53 7.61 

数据来源：公司年报，南京证券 
表格 13：上市银行每股收益和每股净资产 

 PE PB 

 2009 2010 2011E 2012E 2009 2010 2011E 2012E 

工商银行 11.67 9.62  8.58  7.34 2.25  1.94  1.80 1.61  

建设银行 11.09 9.45  8.23  6.89 2.13  1.83  1.65 1.45  

中国银行 10.63 9.09  8.29  7.39 1.67  1.47  1.29 1.10  

农业银行 11.44 9.79  8.94  7.33 2.17  1.71  1.47 1.30  

交通银行 9.82  8.63  7.22  6.24 1.79  1.51  1.25 1.08  

招商银行 15.71 12.49 10.51  9.10 3.08  2.40  2.28 1.91  

中信银行 15.54 10.44 9.91  7.57 2.10  1.87  1.64 1.44  

浦发银行 9.68  10.86 9.81  8.34 1.88  1.69  1.48 1.30  

兴业银行 11.64 10.02 9.03  7.55 2.60  2.02  1.71 1.44  

民生银行 10.98 9.01  8.47  7.23 1.49  1.52  1.50 1.42  

深发展 10.60 9.52  8.38  7.10 2.61  1.79  1.55 1.29  

华夏银行 18.19 11.36 10.83  8.74 2.25  1.92  1.50 1.33  

光大银行 17.35 13.30 10.50  8.87 2.77  1.97  1.73 1.51  

北京银行 14.02 11.58 8.70  7.25 2.09  1.85  1.58 1.35  

南京银行 13.74 15.81 12.68  10.49 1.76  1.76  1.58 1.40  

宁波银行 23.66 18.05 13.45  11.43 3.52  2.45  2.10 1.80  

数据来源：公司年报，南京证券 
 
 
 
 
 
 

 



                                                                               
                                                                     
 
                                                                            - 14 - 
 

 - 14 -

南 京 证 券 有 限 责 任 公 司  
NANJING SECURITIES CO.LTD

作者郑重声明：在本人所知情的范围内，本人所属机构以及财产上的利害关系人与本人所评价的证券没有利害关系。

所有结论为一家之言，仅供参考，任何依据本产品做出的投资决策，风险自负。本刊内容版权所有，请勿公开引用。

独立性声明

 

南京证券行业投资评级标准： 

强烈推荐：预计未来 6个月内该行业指数超越沪深 300 指数 20%以上； 

推    荐：预计未来 6个月内该行业指数超越沪深 300 指数 5%--20%； 

中    性：预计未来 6个月内该行业指数与沪深 300 指数相比涨幅在±5%之间； 

回    避：预计未来 6个月内该行业指数与沪深 300 指数相比跌幅大于 5%。 

南京证券上市公司投资评级标准： 

强烈推荐：预计 6个月内涨幅大于 30%； 

推  荐：预计 6个月内涨幅为 10%-30%之间； 

 

 


