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销售市场——成交量环比下降 

 本周 14 个城市成交量环比降 15.6%，同比降 35.8%。其中一线城市环

比降 16.6%，同比降 45.5%；二线城市环比降 15.1%，同比降 29.6%。

二手房方面：我们跟踪的 4 个城市二手房成交量环比降 6.1%，同比降

52.5%。 

 本周7个城市新增房源套数较上周减少9%；新增房源单周去化率从57%

降至 50%；7 个城市住宅可售套数环比增 1.7%，同比增 41.2%，去化

周期大幅上升至 53 周。 

土地市场——成交量下滑 

 成交下滑。24 个重点城市推出住宅用地建筑面积 597 万平方米，环比下

降 47%，同比降 37%。24 个重点城市共成交住宅用地建筑面积 147.5

万平方米，环比降 84%，同比降 76%。 

 24 个重点城市楼面地价 3060 元/平米，溢价率 1.1%，本周推出的地块

暂未确认流拍，但上周成都有 4 宗地块确认流拍，预计近期流拍地块将

明显增多。 

房地产板块表现及估值 

 本周房地产指数环比下跌 4.4%，上证综指环比下跌 2.3%，沪深 300 环

比下跌 2.5%。目前重点公司 11 年 PE 仅 9 倍，12 年 PE 仅 6.5 倍，NAV

折价 38%。 

地产股投资策略 

 目前行业政策放松的概率还不大，成交量、房价还处于寻底的过程中，地

产股短期难有持续上佳表现，但目前地产股已处于政策和估值底部，中长

期配置价值高，可逢低关注一二线龙头。 
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14 个重点城市商品房（住宅）整体周成交量情况 
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注：一线城市：北上广深；二线城市：天津、重庆、杭州、苏州、南京、

福州、厦门、东莞、济南，成都 

7 个重点城市整体库存及去化周期 
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注：7 个城市是北京、上海、广州、深圳、杭州、南京、苏州 

24 个重点城市土地市场周成交情况 
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注：24 个城市是北京、上海、广州、深圳、杭州、天津、重庆、成都、沈

阳、西安、武汉、长沙、济南、大连、青岛、厦门、福州、佛山、东莞、

南京、苏州、无锡、南宁、昆明 
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表：重点地产公司主要指标 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：wind 东方证券研究所（注：未评级公司盈利预测均来自 WIND）； 

公司名称 A股 万科Ａ 保利地产 金地集团 招商地产 苏宁环球 华业地产 首开股份 中南建设 荣盛发展 金融街 华发股份 阳光城 滨江集团 福星股份 均值
代码 000002 600048 600383 000024 000718 600240 600376 000961 002146 000402 600325 000671 002244 000926

当前评级  买入 买入 买入 买入 买入 买入 买入 买入 买入 买入 买入 未评级 未评级 未评级

股价(元) 11/11/13 7.520 9.650 4.640 16.900 6.470 9.910 7.950 7.480 7.300 6.330 7.840 6.400 7.180 7.540

股本 万股 1,099,521 594,833 447,151 171,730 204,319 64,500 149,468 116,784 186,368 302,708 81,705 53,601 135,200 71,236

总市值 亿元 827 574 207 290 132 64 119 87 136 192 64 34 97 54

10年末未结面积 万平米 6407 4810 1471 750 1434 245 1308 981 1980 521 742 440 365 596

每万股未结面积 平米/万股 58 81 33 44 70 38 88 84 106 17 91 82 27 84

10A 507 359 196 137.8 35 22 78 91 65 81 59 32 62 56

11E  652 464 232 158 39 23 80 109 81 99 52 29 38 50

12E 1023 590 292 185 61 31 109 134 114 155 68 37 84 64

13E 1267 784 417 279 89 44 154 174 154 227 76 46 130 74

10A 72.8 49 27 20 8 3 13 7 10 18 8 6 10 5
11E  97.7 69 34 26 11 5 18 11 14 22 7 4 11 7
12E 133.3 93 45 34 16 8 25 15 20 28 12 5 18 9
13E 165.3 125 57 43 23 11 33 20 29 36 14 6 27 11

10A 14% 14% 14% 15% 22% 13% 17% 8% 16% 22% 13% 18% 16% 9%

11E  15% 15% 15% 17% 29% 23% 23% 10% 18% 22% 14% 12% 29% 13%

12E 13% 16% 15% 18% 26% 25% 23% 11% 18% 18% 17% 12% 21% 14%

13E 13% 16% 14% 16% 26% 25% 22% 12% 19% 16% 18% 12% 21% 15%

10A 0.66 0.83 0.60 1.17 0.38 0.45 0.90 0.63 0.55 0.59 0.92 1.05 0.71 0.70
11E  0.89 1.16 0.75 1.52 0.56 0.82 1.23 0.91 0.76 0.73 0.91 0.66 0.82 0.93

12E 1.21 1.56 1.00 1.96 0.78 1.19 1.69 1.27 1.08 0.92 1.42 0.84 1.32 1.27

13E 1.50 2.10 1.27 2.53 1.14 1.68 2.23 1.74 1.55 1.18 1.67 1.05 2.03 1.55

10A 11.4 11.7 7.7 14.4 17.1 22.0 8.8 11.8 13.3 10.8 8.5 6.1 10.0 10.7 11.8
11E  8.5 8.3 6.2 11.1 11.6 12.1 6.4 8.2 9.6 8.7 8.7 9.6 8.7 8.1 9.0
12E 6.2 6.2 4.6 8.6 8.2 8.3 4.7 5.9 6.8 6.8 5.5 7.6 5.5 5.9 6.5
13E 5.0 4.6 3.7 6.7 5.7 5.9 3.6 4.3 4.7 5.4 4.7 6.1 3.5 4.9 4.9

11年净利润增长率 % 34.2% 40.2% 25.3% 29.8% 47.7% 82.8% 37.1% 43.2% 39.5% 23.6% -1.6% -36.5% 14.9% 32.2% 29.5%

PEG 0.22 0.24 0.18 0.57 0.14 0.12 0.21 0.17 0.18 0.27 -4.99 -0.18 0.48 0.23 -0.2
二季度末净资产 亿元 578 341 226 227 39 25 111 57 57 177 63 18 63 72
PB 元/股 1.4 1.7 0.9 1.3 3.4 2.5 1.1 1.5 2.4 1.1 1.0 1.9 1.5 0.7 1.6
净现值 亿元 1102.9 816.2 391.1 394.8 207.6 76.2 253.5 176.0 175.7 282.2 148.7 65.4 155.7 110.3
RNAV 元/股 10.03 13.7 8.7 23.0 10.2 11.8 17.0 15.1 9.4 9.3 18.2 12.2 11.5 15.5

P/NAV 11/11/13 75% 70% 53% 74% 64% 84% 47% 50% 77% 68% 43% 52% 62% 49% 62%

2010年末预收款 亿元 744 515 189 113 37 10 75 61 71 90 54 5 124 13

2010年末已售未结金额 亿元 820 560 235 113 38 10 75 61 72 130 70 5 124 13

2011年收入锁定率 按实际未结 126% 121% 101% 72% 98% 44% 93% 144% 88% 132% 135% 17% 326% 44% 110%

2011+2012收入锁定率（10年
末已售未结+目前销售）

% 107% 101% 75% 83% 56% 19% 81% 110% 73% 89% 92% 46% 137% 53% 80%

2011+2012收入锁定率（10年
末预收款+目前销售）

% 95% 97% 66% 83% 55% 18% 81% 110% 72% 73% 66% 46% 137% 53% 75%

2010年销售 亿元 1083 662 283 146 43 82 53 103 162 73 28 116 44

2011年计划销售 亿元 1400 800 400 200 70 — 170 70 135 150 54 38 100

2011年1-6月销售 亿元 656 395 113 70 15 50 30 41 68 21 26 43 22

2011年1-7月销售 亿元 747 445 137 110 18 66 38 51 75 24 29 43 26

2011年1-8月销售 亿元 846 505 160 150 78 45 70 95 40 31 48

2011年1-9月销售 970 573 197 165 31 84 60 80 98 41 33 45 52

2011年计划完成率 % 69% 72% 49% 83% 44% 49% 86% 59% 65% 76% 87% 45% 65%

1-9月与10年销售比 % 90% 87% 70% 113% 72% 102% 113% 78% 60% 56% 118% 39% 119% 86%

2011年乐观销售 亿元 1400 870 360 250 50 120 80 125 160 60 43 60 80

2011年中性销售 亿元 1300 800 310 220 45 110 70 110 130 55 40 55 60

2011年悲观销售 亿元 1200 720 290 190 40 100 68 100 115 48 39 50 58

乐观下2011+12锁定率 % 133% 136% 114% 114% 88% 103% 146% 101% 114% 109% 73% 151% 127% 116%
中性下2011+12锁定率 % 127% 129% 104% 105% 83% 98% 136% 93% 103% 105% 68% 147% 100% 107%

悲观下2011+12锁定率 % 121% 121% 100% 95% 78% 92% 137% 88% 97% 99% 60% 143% 97% 102%

净负债率 % 20% 146% 61% 30% 99% 102% 117% 102% 113% 47% 61% 60% 70% 72% 79%

扣除预收款负债率 % 37% 43% 43% 47% 51% 59% 53% 52% 46% 49% 46% 51% 30% 51% 47%

股权激励 实行 无 实行 无 实行 实行 二期未启动实行 实行 现金激励 无 无 二期未启动

行权价 元/股 8.79 7.84 7.88 8.14 12.30 9.15

股价较行权价溢价 11/11/13 -14% -41% -18% 22% -39% -20%

行权要求净利增幅 11年增幅 20% 25% 35% 50% 30% 35% 33%
行权对应11年EPS 11年EPS 0.79 0.75 0.51 0.68 0.83 0.74

行权对应11年PE 11年PE 9.46 6.19 12.68 14.57 9.01 9.88

PE

EPS（元）

净利润（亿）

营业收入（亿）

净利润率（%）
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表 1：主要城市本周（2011.11.05～2011.11.11）成交量情况 

 成交套数（套） 成交均价（元/平米）   

城市 
11/05- 

11/11 

10/29- 

11/04 
同比周 环比 同比 

11/05-

11/11 

10/29-

11/04 
同比周 环比 同比 类型 

新房 

北京 1073  1300 3288  -17.5% -67.4%      商品住宅 

上海 2001  2251 2923  -11.1% -31.5% 14248 14799 16042 -3.7% -11.2% 商品住宅 

广州 956  1087 1201  -12.1% -20.4%      商品住宅 

深圳 350  611  621  -42.7% -43.6% 19050 21440 21587 -11.1% -11.8% 商品住宅 

一线城市小计 4380  5249 8033  -16.6% -45.5%           

天津 964  1479 2352  -34.8% -59.0% 9801 9262 9286 5.8% 5.5% 商品住宅 

重庆 3291  3812 4171  -13.7% -21.1%    6678     商品住宅 

武汉   3224         商品住宅 

杭州 692  1079 1408  -35.9% -50.9%    20447     商品房 

成都 1346  1336 2793  0.7% -51.8%      商品住宅 

南京 625  754  1060  -17.1% -41.0%          商品住宅 

福州 151  241  382  -37.3% -60.5%      商品住宅 

东莞 830  761  940  9.1% -11.7%          商品住宅 

济南 538  677  473  -20.5% 13.7%      商品住宅 

厦门 236  244    -3.3%            商品住宅 

苏州 1016  1378 1166  -26.3% -12.9%    8423     商品住宅 

二线城市小计 8725  10282 12393  -15.1% -29.6%           

总计 13105  15531 20426  -15.6% -35.8%           

二手房 

北京 1591 1827 3430 -12.9% -53.6%      商品住宅 

深圳 730 730 1758   -58.5%          商品住宅 

天津 658 826 1560 -20.3% -57.8% 7668 7681 7079 -0.2% 8.3% 商品住宅 

成都 619 564 986 9.8% -37.2%          商品住宅 

杭州 207 229 448 -9.6% -53.8%    21081   商品住宅 

总计 3147  3350 6622  -6.1% -52.5%           

数据来源：各城市房管局，东方证券研究所，注：杭州数据不含保障房，本周计算同比和环比时已剔除天津  
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图 1：本周一二线城市新建住房销售情况 

数据来源：wind，东方证券研究所；                         注：一线二线城市划分见表 1；（不含武汉）                  

表 2：重点城市可售房源情况 

城市 

可售套数（套） 可售套数去化周期（月） 

类型 11/05- 

11/11 

10/29- 

11/04 
同比周 环比 同比 

11/05- 

11/11 

10/29-

11/04 
同比周 环比 同比 

北京 120049  118452  97496  1.3% 23.1% 22 23 11 -2.5% 109.6% 商品住宅 

深圳 33020  32300  26094  2.2% 26.5% 16 13 8 18.9% 85.6% 商品住宅 

上海 63596  62940  44177  1.0% 44.0% 7 6 3 10.4% 112.1% 商品住宅 

广州 51356  52224  36544  -1.7% 40.5% 11 9 5 20.9% 114.6% 商品住宅 

南京 49724  48313  31983  2.9% 55.5% 17 13 7 30.5% 162.7% 商品住宅 

杭州 50836  48557  27078  4.7% 87.7% 13 11 5 15.8% 138.2% 商品住宅 

苏州 33673  32677  21568  3.0% 56.1% 7 6 4 9.3% 65.5% 商品住宅 

平均 57465  56495  40706  1.7% 41.2%            

数据来源：各城市房管局，东方证券研究所                   
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1.主要城市本周（2011.11.05～2011.11.11）一、二手房成交情况 

图 2：北京市本周一手商品住宅成交套数 
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图 3：北京市本周二手商品住宅成交套数 
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图 4：深圳市本周一手商品住宅成交套数 
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图 5：深圳市本周二手商品住宅成交套数  
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图 6：天津市本周一手商品住宅成交套数 
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图 7：天津市本周二手商品住宅成交套数 
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图 8：成都市本周一手商品住宅成交套数 
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图 9：成都市本周二手商品住宅成交套数 
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图 10：杭州市本周一手商品住宅成交套数 
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图 11：杭州市本周二手商品住宅成交套数 
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图 12：上海市本周一手商品住宅成交套数  
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图 13：重庆市本周一手商品住宅成交套数 
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图 14：广州市本周一手商品住宅成交套数 
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图 15：武汉市本周一手商品住宅成交套数 
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图 16：南京市本周一手商品住宅成交套数 
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图 17：福州市本周一手商品住宅成交套数 
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图 18：东莞市本周一手商品住宅成交套数 
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图 19：济南市本周一手商品住宅成交套数 
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图 20：厦门市本周一手商品住宅成交套数 
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图 21：苏州市本周一手商品住宅成交套数 
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2.主要城市一二手房成交均价 

图 22：天津市本周一手商品住宅成交均价 
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图 23：天津市本周二手商品房成交均价 
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图 25：上海市本周一手商品住宅成交均价 
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图 26：深圳市本周一手商品住宅成交均价 
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图 27：重庆市本周一手商品住宅成交均价 
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图 28：苏州市本周一手商品住宅成交均价 
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3.主要城市一手房库存及去化周期变化 

图 31：全国 7 个重点城市本周住宅用去化周期 

                                                                                

                                                                     

                                                                                         

 

 

 

 

 

                                                                                                 

 

 

数据来源：CREIS 数据库，东方证券研究所  注：本图中所统计城市是指北京、上海、广州、深圳、杭州、南京、苏州                                           
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图 32：北京市新建商品住宅去化周期 
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图 33：上海市新建商品住宅去化周期 
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图 34：深圳市新建商品住宅去化周期 
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数据来源：深圳市房管局，东方证券研究所                

 
图 35：重庆市新建商品住宅去化周期 
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图 36：广州市新建商品住宅去化周期 
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图 37：杭州市新建商品住宅去化周期 
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图 38：南京市新建商品住宅去化周期 
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数据来源：南京市房管局，东方证券研究所                

 
图 39：苏州市新建商品住宅去化周期 
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4.主要城市月度成交情况 

表 3：10 月成交套数与面积以及 1-10 月累计同比变化 

  成交套数（套）   成交面积（万平米）     

城市 Oct-11 Sep-11 Oct-10 环比 同比 

1-10 月

累计同

比 

Oct-11 Sep-11 Oct-10 环比 同比 

1-10 月

累计同

比 

类型 

新房 

北京 5498 5236 7680 5.0% -28.4% -18% 65 60 92 8.1% -28.6% -21% 商品住宅

上海 8867 12096 15318 -26.7% -42.1% -7% 89 118 170 -24.2% -47.4% -6% 商品住宅

广州 5786 6056 16946 -4.5% -65.9% -11% 65 68 183 -5.1% -64.6% -5% 商品住宅

深圳 2468 2761 5220 -10.6% -52.7% 1% 21 23 50 -7.7% -56.9% -2% 商品住宅

一线

城市 
22619 26149 45164 -13.5% -49.9% -10% 241 270 495 -10.7% -51.3% -10%  

天津 7347 8780 10459 -16.3% -29.8% 4% 74 92 112 -19.4% -33.7% 2% 商品住宅

重庆 17175 13211 29927 30.0% -42.6% -36% 152 112 266 35.3% -43.0% -38% 商品住宅

武汉 12044 12854 12505 -6.3% -3.7% -4% 126 133 124 -4.9% 1.5% -2% 商品住宅

杭州 5689 3582 8041 58.8% -29.3% -8% 38 49 67 -22.2% -42.7% -17% 商品房 

成都 5655 5009 12921 12.9% -56.2% -14% 54 48 119 12.8% -55.0% -11% 商品住宅

南京 3942 4271 6349 -7.7% -37.9% -23% 38 33 73 14.9% -48.1% -17% 商品住宅

福州 944 885 2609 6.7% -63.8% -11% 11 10 26 8.2% -59.7% -10% 商品住宅

东莞 4967 4944 4500 0.5% 10.4% 41% 52 54 51 -4.9% 0.9% 39% 商品住宅

济南 2899 3027 2313 -4.2% 25.3% 102%       商品住宅

厦门 2138 2198 1393 -2.7% 53.5% 2% 25 25 15 -1.2% 63.7% 5% 商品住宅

苏州 5236 6723 6223 -22.1% -15.9% 13% 58 68 73 -15.2% -21.1% 15% 商品住宅

二线

城市 
68036 65484 97240 3.9% -30.0% -10% 627 624 928 0.4% -32.4% -14%  

总计 90655 91632 142404 -1.1% -36.3% -10% 868 895 1423 -2.9% -39.0% -12%  

二手房 

北京 7262  8750  14162  -17.0% -48.7% -36%       商品住宅

深圳 3031  3449  10627  -12.1% -71.5% -33%       商品住宅

天津 2681  3776  6018  -29.0% -55.5% -29%       商品住宅

成都 779  973  1655  -19.9% -52.9% -41%       商品住宅

杭州 1901  2326  4331  -18.3% -56.1% -33%       商品住宅

总计 12973  15498  30775  -16.3% -57.8%          

数据来源：各城市房管局，东方证券研究所，注：杭州数据不含保障房，武汉缺 2011 年 2、3 月成交数据 
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图 40：14 个城市销售月度销售套数 
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数据来源：Wind，东方证券研究所  注：一线二线城市划分见表 1；（不含武汉）   

图 41：全国 7 个重点城市住宅去化周期和 10 月当月去化率 

                                                                                

                                                                     

                                                                                         

 

 

 

 

 

                                                                                                 

 

 

数据来源：CREIS 数据库，东方证券研究所  注：本图中所统计城市是指北京、上海、广州、深圳、杭州、南京、苏州    

图 42：7 个城市单月新增供给合计 
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数据来源：Wind，东方证券研究所  注：本图中所统计城市是指北京、上海、广州、深圳、杭州、南京、苏州    
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5.重点城市上周（2011.11.05-2011.11.11）住宅土地市场交易情况 

成交量进一步下滑。24 个重点城市本周推出 55 宗地块，成交 16 宗地块。 24 个重

点城市共推出住宅用地建筑面积 597 万平方米，环比下降 47%，同比降 37%。24 个

重点城市共成交住宅用地建筑面积 148 万平方米，环比降 83%，同比降 76%。 24

个重点城市楼面地价 3060 元/平米，溢价率 1.1%，溢价率继续维持在低位。本周推

出的地块尚未有确认流拍，但上周成都有 4宗地块确认流拍。 

图 43：24 个重点城市住宅用地周推地与成交情况 
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数据来源：CREIS 数据库，东方证券研究所         注：本图中 24 个城市是指北京、上海、广州、深圳、杭州、天

津、重庆、成都、沈阳、西安、武汉、长沙、济南、大连、青岛、厦门、福州、佛山、东莞、南京、苏州、无锡、

南宁、昆明。注释;统计口径均为建筑面积 

图 44：24 个重点城市住宅用地周度楼面地价与溢价率 
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数据来源：CREIS 数据库，东方证券研究所         注：计算溢价率时已剔除无底价地块，24 个城市与图 40 相同  
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图 45：24 个重点城市住宅用地周推地宗数与流拍率 
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图 46：24 个重点城市住宅用地周推地宗数与流拍宗数 
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图 47：24 个城市 2009 年-2011 年月度累计推出住宅用地宗数
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数据来源：CREIS 数据库，东方证券研究所       注:24 个城市与图 40 相同     

 
图 48：24 个城市 2009-2011 年月度累计成交住宅用地宗数 
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数据来源：CREIS 数据库，东方证券研究所     注:24 个城市与图 40 相同     

图 49：24 个城市 2009 年-2011 年月度累计推出住宅用地面积
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数据来源：CREIS 数据库，东方证券研究所  注:24 个城市与图 40 相同，口径统

一为建筑面积 

 
图 50:24 个城市 2009 年-2011 年月度累计成交住宅用地面积
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数据来源：CREIS 数据库，东方证券研究所  注:24 个城市与图 40 相同，口径
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图 51：24 个城市 2009 年-2011 年累计成交住宅用地出让金 
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图 52：24 个城市成交住宅用地单月楼面地价与溢价率 
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6.全国 120 个主要城市住宅、商业办公用地、工业用地 10 月成交情况 

图 53：全国 120 个主要城市住宅用地推出楼面价与成交楼面价
（截至 2011 年 10 月） 
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图 54：全国 120 个主要城市住宅用地月度成交溢价率（截至
2011 年 10 月） 
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图 55：全国 120 个主要商业办公用地推出楼面价与成交楼面价
（截至 2011 年 10 月） 
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图 56：全国 120 个主要城市商业办公用地月度成交溢价率（截
至 2011 年 10 月） 
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图 57：全国 120 个主要工业用地推出楼面价与成交楼面价（截
至 2011 年 10 月） 
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图 58：全国 120 个主要城市工业用地月度成交溢价率（截至
2011 年 10 月） 

溢价率

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

20
06

年
1月

20
06

年
4月

20
06

年
7月

20
06

年
10

月

20
07

年
1月

20
07

年
4月

20
07

年
7月

20
07

年
10

月

20
08

年
1月

20
08

年
4月

20
08

年
7月

20
08

年
10

月

20
09

年
1月

20
09

年
4月

20
09

年
7月

20
09

年
10

月

20
10

年
1月

20
10

年
4月

20
10

年
7月

20
10

年
10

月

20
11

年
1月

20
11

年
4月

20
11

年
7月

20
11

年
10

月

数据来源：CREIS，东方证券研究所 



 

 20

分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研

究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级 —— 由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该股

票的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级 —— 根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司

存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确定

性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股票给

予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利预测及

目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研究

依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级信

息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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