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证券Ⅲ(申万) 上证综合指数

投资要点： 

  行业整体运营情况 

本月上证综指上涨 0.8%，证券 III（申万）指数下跌 5.7%，跑输大盘 6.5 个百分点。15

家上市券商(包含子券商在内)3 月合计实现营业收入 70.63 亿元，合计实现净利润 32.25

亿元，分别较上月环比上升约 50%左右。 

 经纪业务：日均交易额环比上升，佣金新政有助于改善行业经

营环境 

2011 年 3 月日均股基交易额为 2778 亿元，环比上升 9.7%, 较 2010 年平均水平上升

21.6%。证监会下发了《关于新设证券营业部强化客户服务能力和科学制定证券交易佣金

政策有关问题的复函》，明确表示要强化对各家证券公司新设营业部客户服务能力和科学

制定佣金的监管，其政策导向十分明确。 

 投资银行&直投业务：持续稳定发展 

2011 年 3 月，股票首发融资额为 268.56 亿元，环比上升 3.5%，增发融资额为 977.65

亿元，环比上升 264.8%，配股 6.07 亿元，环比下降 10.1%。企业债融资额为 339.88 亿

元，环比上升 53.5%，公司债 95 亿元。上市券商中宏源证券一季度投行业绩表现突出，

市场占有率较去年大幅提升，证券承销业务净收入较去年同期增长 15.3%。 

 资产管理 

2011 年 3 月共有 9 只理财产品成立，成立规模 118 亿元，目标规模 258 亿元。本月集合

理财产品成立规模为 2010 年以来月度第二高值。 

 创新业务 

截至 3 月 31 日，融资、融券余额分别为 207.83 亿元与 1.26 亿元，融资融券余额占流通

市值的比例约为 0.1%。本月融资买入额合计 319 亿元，占本月 A 股交易的 0.51%，本

月融券卖出量为 0.79 亿股，较上月环比增加 252.5%。融资融券业务活跃度持续上升。

股指期货本月累计成交额达 4.37 万亿元，占现货交易的 69.5%。 

 投资策略 

2011 年 1 季度股票市场交易额达 13.47 万亿，较去年同期增长 16.5%。考虑到去年同期

佣金率基数较高，预计 1 季度经纪业务业绩同比下降幅度仍然较大，部分券商投行业务

表现突出，有望部分抵消业绩同比下滑的程度。从行业发展来看，佣金率下滑这一最大

的经营风险已经逐步得到释放，“十二五”规划进一步明确了资本市场未来发展的方向，

建议关注融资融券、股指期货、直接投资、新三板、备兑权证、国际板等创新业务的相

关制度推出的进程。目前券商股股价具备较高的安全边际，行业未来发展空间广阔，估

值优势已经显现，建议投资者关注建仓机会。我们维持对证券行业的看好评级，强烈推

荐：宏源、广发、中信、招商、华泰。 

 资产管理业务持续扩张 关注行业建仓机会 

――证券行业 4 月份月报 

分析师：陈慧                    SAC NO：S1150511010010                  2011 年 4 月 20 日 

mailto:chensx@bhzq.com
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1.行业整体运营情况 

1.1 行业指数及个股涨跌情况 

2011 年 3 月上证综指上涨 0.8%，证券 III（申万）指数下跌 5.7%，跑输大盘 6.5

个百分点。 

图 1 行业指数涨跌情况 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

表 1 上市券商月行情 

 月收盘价（元） 月涨跌幅 月换手率 月成交金额（亿元） 总股本（亿股） 流通 A 股（亿股） 

SST 集琦 4.39 0.0% 0.0% 0.00  2.15  1.22  

西南证券 11.87 0.0% 0.0% 0.00  23.23  3.79  

国元证券 12.26 -2.5% 13.9% 34.27  19.64  19.64  

S 前锋 19.06 -2.6% 26.5% 3.94  1.98  0.76  

华泰证券 13.98 -2.7% 26.2% 67.13  56.00  17.72  

辽宁成大 30.8 -3.0% 50.2% 146.11  9.09  9.09  

国金证券 15.26 -3.2% 11.1% 17.58  10.00  10.00  

海通证券 10.05 -3.6% 18.3% 155.16  82.28  82.28  

中信证券 13.97 -5.0% 25.5% 366.40  99.46  98.56  

东北证券 21.88 -5.1% 16.9% 25.04  6.39  6.39  

太平洋 11.29 -5.1% 7.6% 13.53  15.03  14.82  

光大证券 15.14 -6.2% 27.1% 46.82  34.18  10.93  

宏源证券 17.49 -7.0% 20.1% 54.06  14.61  14.61  

招商证券 18.58 -7.1% 9.2% 34.06  35.85  18.89  

兴业证券 16.8 -7.1% 192.2% 87.49  22.00  2.63  

长江证券 12.52 -7.6% 24.2% 71.90  23.71  23.71  

山西证券 10.07 -7.6% 90.7% 38.57  24.00  4.00  

吉林敖东 33.36 -9.1% 40.5% 74.82  5.73  5.18  

广发证券 38.53 -13.5% 24.0% 79.76  25.07  7.75  
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1.2 2011 年 3 月各券商经营情况比较 

15 家上市券商(包含子券商在内)3 月合计实现营业收入 70.63 亿元，合计实现净

利润 32.25 亿元，分别较上月环比上升约 50%左右。 

表 2 各券商 3 月经营情况 

 营业收入（万元） 净利润（万元） 净资产（亿元） 

公司 2011.03 2011.02 % 2011.03 2011.02 % 2011.03 2011.02 % 

中信证券 97,620  55,398  76.2% 51,433  24,439  110.5% 625  627  -0.3% 

中信金通 22,470  9,542  135.5% 9,576  2,830  238.4% 24  23  4.2% 

中信万通 11,840  6,039  96.1% 5,359  2,104  154.7% 27  26  2.1% 

海通证券 104,732  60,144  74.1% 57,121  28,234  102.3% 452  445  1.4% 

华泰证券 50,158  53,620  -6.5% 21,327  25,528  -16.5% 305  304  0.4% 

华泰联合 33,334  10,230  225.9% 13,682  2,350  482.3% 42  41  2.7% 

广发证券 70,844  57,633  22.9% 27,845  25,001  11.4% 196  194  0.9% 

招商证券 65,497  35,994  82.0% 31,541  16,283  93.7% 242  238  1.5% 

光大证券 50,444  37,024  36.2% 24,195  17,355  39.4% 230  228  0.7% 

兴业证券 36,629  15,531  135.8% 17,734  5,251  237.7% 84  82  2.1% 

宏源证券 33,699  20,149  67.2% 14,268  8,041  77.4% 76  76  0.2% 

西南证券 24,112  12,387  94.7% 9,483  5,556  70.7% 114  114  0.7% 

长江证券 21,587  29,008  -25.6% 9,210  17,658  -47.8% 122  96  26.7% 

长江承销保荐 966  709  36.2% 338  223  51.4% 2  2  2.1% 

国元证券 20,940  28,264  -25.9% 8,516  14,795  -42.4% 151  150  0.8% 

国金证券 19,751  9,085  117.4% 7,368  2,164  240.4% 32  31  2.4% 

东北证券 15,692  13,589  15.5% 6,004  5,308  13.1% 35  35  -0.1% 

山西证券 12,709  7,200  76.5% 3,655  2,931  24.7% 63  62  0.5% 

中德 1,175  359  227.5% -1,358  -1,586  -14.4% 10  10  -1.4% 

太平洋证券 12,077  11,137  8.4% 5,161  4,130  25.0% 21  20  2.6% 

资料来源：公司公告 渤海证券研究所 

2 经纪业务：日均交易额环比上升，佣金新政有

助于改善行业经营环境  

2011 年 3 月，股票基金权证月度交易总额为 6.45 万亿元，其中股票交易额 6.31

万亿元，基金交易额 826 亿元，权证交易额 586 亿元。月度日均股基交易额为

2778 亿元，环比上升 9.7%, 较 2010 年平均水平上升 21.6%。2011 年 3 月股票

日均流通市值换手率为 1.3%，环比上升 5.94%，较 2010 年平均水平下降 7.3%

左右；3 月日均总市值换手率为 0.9%，环比上升 6.68%，较 2010 年平均水平上

升 6.95%。3 月股票日均流通市值为 20.87 万亿，环比上升约 3.91%，较 2010
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年平均水平上升 33.86%；股票日均总市值为 32.15 万亿，环比上升约 3.17%，

较 2010 年平均水平上升约 16.27%。2011 年 3 月新增股票账户开户数 183.29 万

户，新增基金账户开户数 44.08 万户，今年以来新增开户数持续上升。1 年来持

仓账户占比 43.6%，较上月下降 0.7%。 

图 2 2011 年股基权月度日均交易额变动情况 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

图 3 A 股流通市值及换手率变动情况 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

图 4 2010 年以来月度新增股票基金账户情况 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 
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图 5 2010 年以来月度营业部变动情况 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

表 3 各券商佣金率季环比变动情况 

 10Q1 10Q2 QoQ% 10Q3 QoQ% 10Q4 QoQ% 

中信证券 0.081% 0.080% -0.5% 0.072% -10.5% 0.068% -5.8% 

华泰系 0.085% 0.085% 0.7% 0.081% -5.4% 0.086% 6.4% 

广发系 0.108% 0.105% -3.0% 0.092% -12.2% 0.092% 0.2% 

海通证券 0.121% 0.117% -2.8% 0.104% -11.2%   

招商证券 0.085% 0.082% -4.0% 0.075% -8.1% 0.075% -0.5% 

光大证券 0.085% 0.079% -6.9% 0.074% -7.1%   

长江证券 0.103% 0.105% 1.8% 0.097% -7.0%   

宏源证券 0.134% 0.126% -6.1% 0.113% -9.9% 0.112% -0.6% 

国元证券 0.112% 0.106% -5.1% 0.102% -3.7% 0.098% -4.4% 

东北证券 0.138% 0.136% -1.2% 0.124% -8.8% 0.131% 5.4% 

国金证券 0.110% 0.118% 6.6% 0.102% -13.7% 0.103% 1.8% 

西南证券 0.103% 0.101% -2.2% 0.086% -14.1% 0.085% -1.2% 

太平洋证券 0.156% 0.148% -4.8% 0.144% -3.1%   

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

根据 2010 年 10 月中国证券业协会出台的《关于进一步加强证券公司客户服务和

证券交易佣金管理工作的通知》，自 2011 年 1 月 1 日起，经纪业务正式步入全成

本佣金核算。据了解，江苏等部分地区证券业协会已相继出台当地最低佣金标准，

严格限制证券公司利用佣金价格战揽客的行为。2011 年 3 月，证监会下发了《关

于新设证券营业部强化客户服务能力和科学制定证券交易佣金政策有关问题的复

函》，明确表示要强化对各家证券公司新设营业部客户服务能力和科学制定佣金的

监管。证监会首次出台规范佣金管理的文件，其政策导向十分明确，佣金新政的

执行效果值得期待。此外，有媒体报道证券业协会日前向各大券商下发《证券公

司相关专业能力评价指标》并征求意见，拟调整四项年度分类评价指标，增加两

项市场竞争力评价项目，包括鼓励券商开展证券研究报告、投资顾问业务及并购

重组等财务顾问业务。对相关指标行业领先的证券公司，证券业协会将建议证监
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会在年度分类评价时予以加分。与之相对应，为避免佣金价格战的同质化竞争，

各家券商都在积极推进投资顾问业务，部分券商已尝试通过建立财富管理中心、

推出财富管理套餐、投资咨询产品等提高经纪业务的附加值，经纪业务由简单的

通道服务向提供专业化的增值服务转型刻不容缓已成为大多数券商的共识。从部

分上市券商的数据可以看到，去年 4 季度部分券商佣金率开始止跌。综合考虑营

业部的扩容影响、佣金新政的执行效果以及券商投资顾问业务的开展情况，我们

维持佣金率降幅将逐步趋缓的判断。 

3 投资银行&直投业务：持续稳定发展  

2011 年 3 月，股票首发融资额为 268.56 亿元，环比上升 3.5%，增发融资额为

977.65 亿元，环比上升 264.8%，配股 6.07 亿元，环比下降 10.1%。企业债融资

额为 339.88 亿元，环比上升 53.5%，公司债 95 亿元。今年以来 ，创业板、中

小板和主板融资额分别占去年全年的 36%和 18%和 13%。其中，宏源证券一季

度投行业绩表现突出，承销家数排名行业前 5，承销金额排名第 9，证券承销业

务净收入较去年同期增长 15.3%。 

图 6 股票融资规模变动情况 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

图 7 债券融资规模变动情况 
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图 8 新股发行分板块比较 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

表 4 2011 年 1-3 月主承销商统计 

 承销家数（个） 募集金额（亿元） 

 总计 首发 增发 配股 可转债 债券发行 总计 首发 增发 配股 可转债 债券发行 

广发 10 3 2 1 0 4 166  27  14  87  0  39  

中信 10 1 2 0 1 6 143  10  54  0  38  40  

宏源 11 1 1 0 0 9 102  10  4  0  0  88  

海通 11 4 3 0 0 4 100  30  26  0  0  44  

招商 8 3 2 0 1 2 98  41  24  0  7  25  

中德 4 1 0 0 0 3 88  47  0  0  0  41  

西南 5 3 1 0 0 1 69  44  4  0  0  20  

光大 6 3 0 1 0 2 61  19  0  24  0  18  

国金 6 4 1 1 0 0 53  47  3  2  0  0  

太平洋 6 0 1 1 0 4 52  0  4  4  0  44  

华泰（含联合） 6 6 0 0 0 0 46  46  0  0  0  0  

兴业 6 2 0 0 0 4 44  19  0  0  0  25  

国元 4 2 1 0 1 0 38  26  9  0  3  0  

长江承销保荐 3 0 1 0 0 2 26  0  13  0  0  13  

 资料来源：Wind 渤海证券研究所 

表 5 2011 年以来 VC/PE 支持中国企业境内外上市数量计 

 中国企业境内外上市情况 VC/PE 支持中国企业境内外上市情况 

时间 数量（个） 融资（亿美元） 数量（个） 占比 融资（亿美元） 占比 

2010 年 476 1,053.54 221 46.4% 395.12 37.5% 

2011年 1月 39 73.45 18 46.2% 47.46 64.6% 

2011年 2月 30 37.41 12 40.0% 13.82 36.9% 

2011年 3月 36 72.73 17 47.2% 33.04 45.4% 

资料来源：清科研究中心 渤海证券研究所 
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4 资产管理业务：本月集合理财产品成立规模为

2010 年以来月度第二高值 

2011 年 3 月共有 9 只理财产品成立，成立规模 118 亿元，目标规模 258 亿元。

本月集合理财产品成立规模为 2010 年以来月度第二高值。上市券商中长江、招

商、宏源证券有产品成立。截至目前上市券商中中信、光大、招商、华泰的资产

管理业务规模较大。 

图 9 2010 年以来月度新增集合理财产品情况（亿份） 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

表 6 截至最近上市券商理财产品合计 

 产品数量 份额合计（亿份） 资产净值合计（亿元） 

中信证券 12 143  154  

光大证券 10 105  112  

招商证券 8 105  104  

华泰证券 12 92  97  

长江证券 11 60  61  

宏源证券 3 55  55  

广发证券 4 46  48  

东北证券 3 36  36  

兴业证券 4 31  33  

海通证券 5 26  26  

西南证券 1 19  19  

国元证券 3 9  8  

山西证券 2 3  3  

资料来源：Wind 渤海证券研究所 
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表 7 2011 年 3 月理财产品成立情况 

 产品成立日 
成立规模

(亿份) 

目标规模

(亿元) 
所属概念 管理人 

国信金理财内需升级 2011-03-25 16  50 混合型 国信证券 

华西证券融诚 2 号 2011-03-25 11  50 FOF 华西证券 

长江超越理财可转债 2011-03-23 18  30 债券型 长江证券 

长城 1 号 2011-03-23 7  20 混合型 长城证券 

招商智远避险 2011-03-23 25  30 混合型 招商证券 

宏源 3 号 2011-03-21 32  50 混合型 宏源证券 

国泰君安君享量化 2011-03-14 5  10 FOF 国泰君安证券 

东方红先锋 6 号 2011-03-10 3  8 混合型 东方证券资产 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

5 创新业务 

5.1  融资融券业务活跃度持续上升 

截至 3 月 31 日，融资、融券余额分别为 207.83 亿元与 1.26 亿元，较上月末分

别增加 25.8%和 87.4%。融资融券余额占流通市值的比例约为 0.1%。本月融资

买入额合计 319 亿元，较上月增加 87.2%，占本月 A 股交易的 0.51%，本月融券

卖出量为 0.79 亿股，较上月环比增加 252.5%。融资融券业务活跃度持续上升。 

表 8 2011 年 3 月深交所会员融资融券信息 

会员名称 

本月累计融资

买入额(亿元) 

本月累计融券

卖出量(万股) 

月末融资余

额(亿元) 

月末融券余

额(万元) 

月末融资融券

余额(亿元) 

融资融券

余额占比 

海通证券 24.59  1376.58  8.96  3580.60  9.32  13% 

国泰君安证券 10.24  26.22  7.61  144.94  7.63  10% 

光大证券 10.29  311.37  6.60  1582.95  6.76  9% 

中信证券 3.72  51.94  6.33  354.75  6.36  9% 

招商证券 8.16  0.00  6.19  0.00  6.19  8% 

广发证券 9.08  35.96  5.45  185.27  5.47  7% 

华泰证券 11.76  415.29  4.98  98.42  4.99  7% 

国信证券 3.76  38.03  4.51  139.12  4.52  6% 

申银万国证券 8.09  31.15  4.46  27.10  4.46  6% 

中国银河证券 9.05  0.19  3.63  2.65  3.63  5% 

东方证券 2.90  1.30  2.74  0.00  2.74  4% 

中信建投证券 3.27  108.90  1.84  82.09  1.84  2% 

国元证券 2.78  3.99  1.72  7.81  1.72  2% 

中国建银投资 1.97  0.40  1.47  0.00  1.47  2% 

安信证券 2.16  2.31  1.34  0.64  1.34  2% 

平安证券 1.42  8.39  1.14  33.77  1.15  2% 
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兴业证券 2.05  0.30  1.08  8.08  1.08  1% 

长江证券 2.32  5.98  0.87  0.23  0.87  1% 

宏源证券 0.86  0.00  0.72  0.00  0.72  1% 

长城证券 1.27  3.00  0.68  0.00  0.68  1% 

国都证券 0.57  0.00  0.46  0.00  0.46  1% 

中金 0.33  0.00  0.43  0.00  0.43  1% 

西南证券 1.01  11.20  0.34  8.91  0.34  0% 

齐鲁证券 0.37  0.00  0.27  0.00  0.27  0% 

方正证券 0.10  0.00  0.10  0.00  0.10  0% 

合计 122.12  2432.50  73.93  6257.33  74.55  100% 

资料来源：深交所 渤海证券研究所 

图 10 2010 年以来融资融券余额历史统计 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

图 11 2010 年以来融资融券交易历史统计 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

0.00%

0.02%

0.04%

0.06%

0.08%

0.10%

0.12%

-

50 

100 

150 

200 

250 

2
0

1
0

-0
4

-0
2

2
0

1
0

-0
4

-1
6

2
0

1
0

-0
4

-3
0

2
0

1
0

-0
5

-1
4

2
0

1
0

-0
5

-2
8

2
0

1
0

-0
6

-1
1

2
0

1
0

-0
6

-2
5

2
0

1
0

-0
7

-0
9

2
0

1
0

-0
7

-2
3

2
0

1
0

-0
8

-0
6

2
0

1
0

-0
8

-2
0

2
0

1
0

-0
9

-0
3

2
0

1
0

-0
9

-1
7

2
0

1
0

-0
9

-3
0

2
0

1
0

-1
0

-1
5

2
0

1
0

-1
0

-2
9

2
0

1
0

-1
1

-1
2

2
0

1
0

-1
1

-2
6

2
0

1
0

-1
2

-1
0

2
0

1
0

-1
2

-2
4

2
0

1
1

-1
-7

2
0

1
1

-1
-2

1

2
0

1
1

-0
2

-0
1

2
0

1
1

-0
2

-1
8

2
0

1
1

-0
3

-0
4

2
0

1
1

-0
3

-1
8

2
0

1
1

-0
4

-0
1

融券余额（亿元） 融资余额（亿元） 融资融券余额/流通市值

0.0%

0.1%

0.2%

0.3%

0.4%

0.5%

0.6%

0.7%

0.8%

0 

10 

20 

30 

40 
50 

60 

70 

80 

90 

2
0

1
0-

0
4

-0
2

2
0

1
0-

0
4

-1
6

2
0

1
0-

0
4

-3
0

2
0

1
0-

0
5

-1
4

2
0

1
0-

0
5

-2
8

2
0

1
0-

0
6

-1
1

2
0

1
0-

0
6

-2
5

2
0

1
0-

0
7

-0
9

2
0

1
0-

0
7

-2
3

2
0

1
0-

0
8

-0
6

2
0

1
0-

0
8

-2
0

2
0

1
0-

0
9

-0
3

2
0

1
0-

0
9

-1
7

2
0

1
0-

0
9

-3
0

2
0

1
0-

1
0

-1
5

2
0

1
0-

1
0

-2
9

2
0

1
0-

1
1

-1
2

2
0

1
0-

1
1

-2
6

2
0

1
0-

1
2

-1
0

2
0

1
0-

1
2

-2
4

2
0

1
1-

1
-7

2
0

1
1

-1
-2

1

2
0

1
1-

0
2

-0
1

2
0

1
1-

0
2

-1
8

2
0

1
1-

0
3

-0
4

2
0

1
1-

0
3

-1
8

2
0

1
1-

0
4

-0
1

期间买入额(亿元) 期间卖出量(百万股) 融资买入额/A股交易额



                                                         证券行业月报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                              13 of 16 

5.2 股指期货业务发展值得期待 

股指期货本月累计成交额达 4.37 万亿元，占现货交易的 69.5%。截至 2011 年 3

月底，股指期货成立以来成交额达 52.47 万亿元，日均成交额 2261.69 亿元，占

现货交易的 97.2%。 

图 12 股指期货交易历史统计 

 

 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

6 投资策略 

2011 年 1 季度股票市场交易额达 13.47 万亿，较去年同期增长 16.5%。考虑到

去年同期佣金率基数较高，预计 1 季度经纪业务业绩同比下降幅度仍然较大，部

分券商投行业务表现突出，有望部分抵消业绩同比下滑程度。今年以来，在上证

综指位于 3000 点左右，日均股基交易额达 2300 亿元的背景下，证券行业的 PB

约在 2-5 之间，已经处于历史的相对底部位置。从行业发展来看，佣金率下滑这

一最大的经营风险已经逐步得到释放，“十二五”规划进一步明确了资本市场未来

发展的方向，建议关注融资融券、股指期货、直接投资、新三板、备兑权证、国

际板等创新业务的相关制度推出进程。目前券商股股价具备较高的安全边际，行

业未来发展空间广阔，估值优势已经显现，建议投资者关注建仓机会。我们维持

对证券行业的看好评级，强烈推荐：宏源、广发、中信、招商、华泰。 
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表 9 公司估值 

公司名称 
股价 

（2011.4.19） 
10 EPS 11 EPS PE-10E PE -11E 评级 

宏源 17.76 0.89 1.09 20 16 强烈推荐 

东北 22.24 0.82 1.13 27 20 持有 

国元 12.85 0.47 0.56 27 23 持有 

广发 37.99 1.62 1.93 23 20 强烈推荐 

长江 12.12 0.59 0.65 21 19 推荐 

山西 10.44 0.22 0.29 47 36 持有 

中信 14.18 1.14 0.82 12 17 强烈推荐 

国金 15.79 0.44 0.69 36 23 持有 

西南 11.87 0.39 0.52 30 23 持有 

海通 10.19 0.45 0.61 23 17 推荐 

招商 19.05 0.90 1.07 21 18 强烈推荐 

太平洋 11.81 0.14 0.20 84 59 持有 

兴业 18.43 0.39 0.49 47 38 推荐 

华泰 13.92 0.63 0.83 22 17 强烈推荐 

光大 15.32 0.65 0.78 24 20 推荐 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

强烈推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞50% 

推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞30% 

持有 未来 6 个月内绝对收益率＞10% 

回避 未来 6 个月内绝对收益率＜10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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