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上周最值得关注的经济数据： 

1、 8月16个大中城市房价环比下降，30个持平。下降和持平的城市数量

比7月增加15个。 

2、 美国人口普查数据显示，2010年家庭收入中位数下降2.3%，为1997

年来最低；贫困率15.1%，高于2009年。 

3、 人民币升至新高，兑美元汇率中间价达6.3797. 

4、 美元指数结束涨势，跌至76.6. 

 

上周重要事件及市场数据 东方策略点评 

欧债危机达到高潮 

欧洲经济漏出更多肮脏的基本面。继8月萨科奇赴北京求援后，意大利也向中国求援，欧

洲人开始严肃考虑不断扩大的债务危机问题。最关键的国家——德国的态度受其选民制

约，一时难以改变。欧洲国家需要美国、中国甚至其他新兴市场的帮助。正如我们一直强

调的，欧洲主权债务问题不仅仅是债务问题，这一问题已被长期化，互持债券的欧洲“一

损俱损”，德国无法在欧元区的坍塌中独善其身。 

8月房价显现变数 

8月房地产价格环比持平或下降的大中城市比7月大幅增加15个，是过去一段时间里增加最

快的一个月。根据我们的草根调研，不同于前期的“不差钱”，地产开发商的资金也开始

出现紧张迹象，这一过程料将持续。房价出现松动后销量的变化将成为本周市场关注。 

一周市场观点： 

 欧债危机形势渲染到极点，由危转安曙光初现，外围市场从恐慌底部强力反弹：本周，对欧债危机的担忧情绪达到高潮——媒

体尖锐批评欧元区危机处理能力，法德领导人力挺希腊不退出欧元区，欧美英日瑞五央行联手提供美元流动性，美英法日领导

人决定下周会晤，评级机构下调西班牙五地区评级并可能下调意大利主权债务评级，意大利向中国求援得到了积极回应，中国

表示愿意有条件帮助欧洲纾困，IMF 呼吁新型市场国家购买欧洲政府债券，连巴西都试图联合金砖五国救助欧洲。恐慌到达极

点之时，正是肮脏的经济基本面完全暴露之时，也是鸵鸟欧洲愿意正视问题让人看到曙光之时，外围市场对欧洲终于敢于正视

问题感到鼓舞，主要国家权益市场均触底反弹，大多连续五日收高。接下来几周，最恐慌的情绪将过去，但实质问题难以解决，

欧债仍将“没完没了”。 

 国内房价终显疲态，A 股向下动能有限。本周国内基本面变化较平淡。8 月 70 个大中城市房价有 46 个出现环比下行或持平，

08 年经验表明，降价趋势建立初期，持币待购人群会集体兑现，出现交易量反弹，价格止跌。进一步，价格下降的目标的初

步达成也会加强房地产政策适度放松的预期。 

 市场趋势、行业配置及主题投资建议：本周市场低开，随后在震荡中启稳，周中曾一度接近前期低点 2437.68，沪市交易量 2120

亿元（4 个交易日），犹少于上周的 2821 亿元。股指期货方面，即期活跃合约波动减小，全周低开后启稳，资金流出量收窄。

这些信号或暗示，多空双方均已疲惫，在等待中酝酿。本周建议继续谨慎对待后市风险，以低仓位防御为主，坚持自下而上深

挖个股，同时注重配置有安全边际和降价催化剂的地产板块。中长期观察，欧债危机给中国的发展提供了良机，针对欧洲求救

中国已提出承认市场经济地位、开放武器禁运、购买战略资产等条件，与欧洲合作中，国内产业升级将加速，高端装备制造业

出口将受益，军工、电子、通信、机械等板块中长期成长性可期。 
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一周流动性观测——外围流动性有所缓解，国内紧中难驰 

 

 到期资金在下半月内将锐减，流动性依然趋紧。上周公开市场操作连续第九周实现净投放，累

计释放流动性 3510 亿元，但数量仅为 70 亿元，近期大量资金的净投放使得存款准备金基础

扩大导致的资金紧张状况得到明显的缓解，但下半月公开市场到期资金锐减，因此资金面的紧

张仍难放缓。就股票市场而言，沪指连续两周多以来在 600 亿元的地量水平徘徊，上周五更

是创出 495 亿元的年内新低。A 股年内最大的 IPO 中国水电可能在本周开始路演，计划募集

资金 173 亿元，市场短期资金承受压力。 

 通胀仍处高位，政策短期难以松动。虽然基本上可以确认通胀高点已经过去，但压力仍然巨大，

从商务部重点监测的食用农产品和生产资料价格来看，9 月 5 日-11 日期间都出现了小幅上涨，

其中，猪肉等肉类价格涨幅扩大。在夏季达沃斯论坛中，温总理提到，中国将继续实施积极的

财政政策和稳健的货币政策，处理好经济平稳较快发展、调整经济结构、管理通胀预期三者的

关系，并且再一次明确了下一步宏调的首要目标仍是抗通胀，因此，未来在通胀仍然处于高位

期间内，政策仍然难以出现转向。 

 五央行提供美元流动性，欧债危机影响难消。正如我们之前在流动性周报中指出，在全球经济

放缓迹象逐渐明朗下，新一轮宽松潮即将来临，未来外围流动性持续泛滥难以避免，而上周四

欧央行宣布联合多国央行向市场提供美元流动性，缓解欧洲银行业流动性风险。短期欧洲银行

融资压力减弱，市场情绪获得大幅提振，非美货币强劲反弹。不过我们仍然必须关注的是，欧

洲债务问题依然紧迫，各国政府采取的相应措施其有效性仍存疑虑。不排除短期内情绪缓解下

欧美股市延续反弹，但欧债问题尤其是其银行系统性风险扩散的忧虑情绪，仍将继续影响全球

金融市场，欧债危机已演化为主权债危机与银行业风险交织的局面，也值得国内投资者重点关

注。 

 

一周市场脉动——市场人气持续下降，但资金流出有所缓和 

 

 大资金流出形势有所缓和，流向能否有拐点尚需观察。前一段时间大资金形成了持续流出的

趋势，但上一周，市场资金流没有出现明显变化，我们认为，需要作进一步观察才能够判定

大资金流出的趋势有所改变。 

 创新高个股数量创出近一年最低，显示市场人气持续下降。个股表现上看，上周共有9只个股

创出上市以来的新高，有5只个股创出08年以来的新高，创新高个股数量继续下降，总数已经

创出近一年最低，显示目前人气在市场震荡下跌过程中已经下降至一年以来的最低点；行业

指数上看，仅有信息设备和化工两个行业出现了上涨，而金融服务的防御性最好，跌幅为

0.03%。 

 趋同指标仍然没有明显变化，市场弱势状态难以有根本性改变。在前几周中，虽然指数出现

了幅度较大的震荡行情，但是趋同指数并没有出现变化，仍然还在高位微幅震荡，这表明未

来市场仍然有可能持续处于弱势状态。 

 短期趋势判断：在上一周，虽然大资金的流出趋势有所缓和，但是目前还不能够判断趋势反

转；从创新高个股来看，其数量连续数周大幅下降，目前已经降至一年以来最低水平，显示

市场人气已经接近最低点；从趋同指标来看，指标没有发生明显变化；同时，多空指标仍然

处于下降趋势中，从其绝对值来看，已经快到达一年的最低点。从以上方面分析来看，我们

认为目前市场可能已经接近阶段性底部，未来短期内，市场可能会迎来温和反弹。 
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一周主要信息 

 

 中国国务院总理温家宝周三表示，中国愿意加大对欧洲的投资，但同时也希望欧洲领导人大胆

地从战略上看待中欧关系，比如承认中国完全市场经济地位。 

 中国国务院总理温家宝周三表示，中国将通过保持经济增长以及扩大内需来帮助提振全球经

济。 

 新华社周五发表社论称，将希腊踢出欧元区无异于放弃解决债务危机，这不是可行之道。 

 穆迪投资者服务机构周五（16 日）称，该机构正继续对意大利的“Aa2”主权信用评级进行

审查，有可能会下调该国评级，但计划到 10 月份才作出决定。 

 美国白宫周五表示，美国总统奥巴马将与法国总统萨科齐、英国首相卡梅伦和日本首相野田佳

彦等数位全球领导人举行会晤，讨论外交政策和经济问题。 

 因为属下一名交易员违规交易而蒙受 20 亿美元损失的瑞士银行，可能展开大规模重组，缩小

其投资银行部门，同时裁退数千名雇员；此外，瑞士银行总裁和投银部门主管预计将会辞职。 

 欧盟财长会议周五达成折衷方案，以加强对欧元区成员国经济治理，避免新的危机发生。 

 欧洲央行周四称，全球五大央行将在年底前协同执行三次美元流动性招标操作。 

 欧洲央行六个月来仅第二次向欧元区银行业提供美元贷款，西班牙银行业则越来越依赖欧洲央

行来满足其日融资需求，这种情况加剧了投资者对欧洲债务问题可能引发信贷危机，并导致欧

元区重新陷入衰退的担忧。 

 德国总理默克尔的发言人 Steffen Seibert 发表声明称，默克尔和法国总统萨科齐确信希腊将来

不会退出欧元区。 

 惠誉国际评级经过全面评估之后下调了西班牙五个地区的评级，其余五个地区的评估工作将在

短期内完成。惠誉追踪的总共 10 个地区的长期评级展望均为负面。 

 IMF 总裁拉嘉德鼓励有意购买欧洲政府债券的新兴市场国家从面临融资困境的国家购买债券，

而不是只购买德国等财政稳健国家的债券。 

 2010 年美国家庭收入连续第三年下降，贫困率升至 1993 年以来的最高水平，因为最近这次

经济衰退的余波还在施加影响。  

 巴西财长吉多•曼特加(Guido Mantega)表示，主要新兴市场经济体的官员们将于下周在华盛顿

开会，讨论潜在的联合行动，帮助危机深重的欧元区。 

 诺基亚将被剔除出欧洲斯托克 50 指数。 

 

http://finance.people.com.cn/money/GB/42888/index.html
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行业情况： 

 

 化工 

NYMEX 轻质原油价格上涨0.83% 

 

 有色金属 

品种 涨跌幅 品种 涨跌幅 

LME铜 -1.56% LME镍 -0.02% 

LME铝 2.04% LME锡 -1.90% 

LME铅 -4.84% LME铝合金 0.87% 

LME锌 -4.13% Comex黄金 4.44% 

 

 农产品 

CBOT情况 

品种 涨跌幅 品种 涨跌幅 

CBOT大豆 -4.99% CBOT豆油 -3.74% 

CBOT稻谷 -2.40% CBOT小麦 -5.69% 

CBOT豆粕 -5.28% CBOT玉米 -6.04% 

 

 国内农产品期货 

品种 涨跌幅 品种 涨跌幅 

螺纹钢连续 1.92% 硬麦连三 -0.64% 

豆粕连续 0.37% 强麦连三 -1.25% 

玉米连续 0.42% 棉一连续 2.15% 

豆油连续 -2.65% 白糖连续 -1.49% 

棕榈连续 5.05% 早籼稻连三 - 

PVC连续 0.13% PTA连续 -3.82% 
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一、全球宏观经济数据一周速览 

日期 事件 结果 前值  市场预测 
 

重

要

性 

2011/9/16 美国9月密歇根大学消费者信心指数初值 57.8 55.7 ↑ 56.6 ↑ 高 

2011/9/16 美国7月长期资本净流入 95 亿美元 37 亿美元 ↑ 150 亿美元 ↑ 中 

2011/9/16 美国7月国际资本净流入 -518 亿美元 -295 亿美元 ↑   ↑ 低 

2011/9/16 欧元区7月贸易帐（未季调） 43 亿欧元 9 亿欧元 ↓ 20 亿欧元 ↑ 低 

2011/9/16 欧元区7月贸易帐（季调後） -25 亿欧元 -16 亿欧元 ↑   ↑ 低 

2011/9/16 欧元区第二季度劳动力成本年率 3.60% 2.60% ↑   ↑ 低 

2011/9/16 意大利7月贸易帐 14.38 亿欧元 -18.3 亿欧元 ↓   ↑ 低 

2011/9/16 意大利7月贸易帐（欧盟国家） 17.73 亿欧元 -2.94 亿欧元 ↓   ↑ 低 

2011/9/16 欧元区7月经常帐（未季调） -32 亿欧元 -33 亿欧元 ↓   ↑ 低 

2011/9/16 欧元区7月经常帐（季调後） -129 亿欧元 -74 亿欧元 ↓   ↑ 低 

2011/9/15 美国9月费城联储制造业指数 -17.5 -30.7 ↑ -15 ↓ 中 

2011/9/15 美国8月产能利用率 77.40% 77.50% ↓ 77.50% ↓ 低 

2011/9/15 美国8月工业生产月率 0.20% 0.90% ↓ 0.10% ↑ 中 

2011/9/15 美国8月消费者物价指数月率 0.40% 0.50% ↓ 0.20% ↑ 中 

2011/9/15 美国8月消费者物价指数年率 3.80% 3.60% ↑ 3.60% ↑ 高 

2011/9/15 美国8月核心消费者物价指数月率 0.20% 0.20% = 0.20% = 中 

2011/9/15 美国8月核心消费者物价指数年率 2.00% 1.80% ↑ 1.90% ↑ 中 

2011/9/15 美国9月纽约联储制造业指数 -8.82 -7.72 ↓ -4 ↓ 低 

2011/9/15 美国上周续请失业金人数 372.6 万 371.7 万 ↑ 370.5 万 ↑ 低 

2011/9/15 美国上周初请失业金人数 42.8 万 41.4 万 ↑ 41.1 万 ↑ 中 

2011/9/15 美国第二季度经常帐 -1180 亿美元 -1193 亿美元 ↓ -1229 亿美元 ↓ 低 

2011/9/15 加拿大7月制造业装船月率 2.70% -1.50% ↑ 1.50% ↑ 低 

2011/9/15 欧元区8月消费者物价调和指数月率 0.20% -0.60% ↑ 0.20% = 低 

2011/9/15 欧元区8月消费者物价调和指数年率 2.50% 2.50% = 2.50% = 高 

2011/9/15 欧元区8月核心消费者物价指数月率 0.30% -1.00% ↑   ↑ 低 

2011/9/15 欧元区8月核心消费者物价指数年率 1.20% 1.20% = 1.20% = 中 

2011/9/15 欧元区第二季度就业人数变化季率 0.30% 0.00% ↑   ↑ 低 

2011/9/15 英国8月零售销售月率 -0.20% 0.20% ↓ -0.30% ↑ 中 

2011/9/15 英国8月零售销售年率 0.00% 0.00% = -0.10% ↑ 中 

2011/9/15 意大利8月消费者物价指数月率终值 0.30% 0.30% = 0.30% = 低 

2011/9/15 意大利8月消费者物价指数年率终值 2.80% 2.80% = 2.80% = 低 

2011/9/15 意大利8月消费者物价调和指数月率终值 0.40% 0.30% ↑ 0.30% ↑ 低 

2011/9/15 意大利8月消费者物价调和指数年率终值 2.30% 2.20% ↑ 2.20% ↑ 低 

2011/9/15 瑞士9月央行利率决议 0.00% 0.00% = 0.00% = 高 

2011/9/15 瑞士第二季度工业生产年率 2.30% 5.00% ↓ 2.70% ↓ 中 
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2011/9/15 瑞士第二季度工业生产季率 3.60% -9.20% ↑ 3.00% ↑ 中 

2011/9/15 日本9月路透短观制造业景气判断指数 8 6 ↑   ↑ 低 

2011/9/15 日本9月路透短观非制造业景气判断指数 3 7 ↓   ↑ 低 

2011/9/15 新西兰9月央行利率决议 2.50% 2.50% = 2.50% = 高 

2011/9/14 美国上周EIA原油库存变化 -670.4 万桶 -396.3 万桶 ↑ -300 万桶 ↑ 中 

2011/9/14 美国上周EIA汽油库存变化 194 万桶 19.9 万桶 ↑ -50 万桶 ↓ 低 

2011/9/14 美国上周EIA精炼油库存变化 171.1 万桶 70.9 万桶 ↓ 70 万桶 ↓ 低 

2011/9/14 美国7月商业库存月率 0.40% 0.30% ↑ 0.50% ↓ 中 

2011/9/14 美国8月零售销售月率 0.00% 0.50% ↓ 0.20% ↓ 高 

2011/9/14 美国8月生产者物价指数月率 0.00% 0.20% ↓ -0.10% ↑ 低 

2011/9/14 美国8月生产者物价指数年率 6.50% 7.20% ↓ 6.40% ↑ 中 

2011/9/14 美国8月核心零售销售月率 0.10% 0.50% ↓ 0.20% ↓ 中 

2011/9/14 美国8月核心生产者物价指数月率 0.10% 0.40% ↓ 0.20% ↓ 低 

2011/9/14 美国8月核心生产者物价指数年率 2.50% 2.50% = 2.60% ↓ 中 

2011/9/14 加拿大第二季度产能利用率 78.40% 79.00% ↓ 78.00% ↑ 低 

2011/9/14 欧元区7月工业生产月率 1.00% -0.70% ↑ 1.50% ↓ 低 

2011/9/14 欧元区7月工业生产年率 4.20% 2.90% ↑ 4.60% ↓ 中 

2011/9/14 英国7月3个月平均工资年率（包括红利） 2.80% 2.60% ↑ 2.70% ↑ 低 

2011/9/14 英国7月3个月平均工资年率（不包括红利） 2.10% 2.20% ↓ 2.10% = 低 

2011/9/14 英国7月三个月ILO失业率 7.90% 7.90% = 7.90% = 中 

2011/9/14 英国8月失业率 4.90% 4.90% = 5.00% ↓ 中 

2011/9/14 英国8月失业金申请人数变化 2.03 万 3.71 万 ↓ 3.50 万 ↓ 高 

2011/9/14 瑞士8月生产者/进口物价指数月率 -1.20% -0.70% ↓ -0.40% ↓ 低 

2011/9/14 瑞士8月生产者/进口物价指数年率 -1.90% -0.60% ↓ -1.10% ↓ 低 

2011/9/14 日本8月机械订单年率修正值 15.20% 15.30% ↓   ↑ 中 

2011/9/14 日本7月产能利用率月率 0.60% 5.20% ↓   ↑ 低 

2011/9/14 日本7月工业生产月率终值 0.40% 0.60% ↓   ↑ 低 

2011/9/14 日本7月工业生产年率终值 -3.00% -2.80% ↓   ↓ 中 

2011/9/14 澳大利亚第二季度新屋开工季率 -4.7 3.10% ↓ 2.00% ↓ 中 

2011/9/14 澳大利亚9月Westpac消费者信心指数 96.9 89.6 ↑   ↑ 低 

2011/9/14 澳大利亚9月Westpac消费者信心指数月率 8.10% -3.50% ↑   ↑ 中 

2011/9/14 美国8月政府预算 -1341.5 亿美元 -1293.8 亿美元 ↑ -1265 亿美元 ↑ 中 

2011/9/13 美国9月IBD/TIPP经济乐观指数 39.9 35.8 ↑ 37.5 ↑ 低 

2011/9/13 美国8月进口物价指数月率 -0.40% 0.30% ↓ -0.80% ↑ 低 

2011/9/13 美国8月进口物价指数年率 13.00% 14.00% ↓ 12.50% ↑ 低 

2011/9/13 英国7月贸易帐 -89 亿英镑 -89 亿英镑 = -85 亿英镑 ↑ 中 

2011/9/13 英国7月贸易帐（欧盟国家） -34 亿英镑 -31.55 亿英镑 ↑   ↑ 中 

2011/9/13 英国7月贸易帐（非欧盟国家） -55 亿英镑 -57.18 亿英镑 ↓ -54.5 亿英镑 ↑ 中 

2011/9/13 英国7月DCLG房价指数年率 -1.50% -2.00% ↑ -1.20% ↓ 低 
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2011/9/13 英国8月零售物价指数月率 0.60% -0.20% ↑ 0.60% = 低 

2011/9/13 英国8月零售物价指数年率 5.20% 5.00% ↑ 5.10% ↑ 中 

2011/9/13 英国8月消费者物价指数月率 0.60% 0.00% ↑ 0.60% = 中 

2011/9/13 英国8月消费者物价指数年率 4.50% 4.40% ↑ 4.50% = 高 

2011/9/13 英国8月核心零售物价指数月率 0.60% -0.30% ↑   ↑ 低 

2011/9/13 英国8月核心零售物价指数年率 5.30% 5.00% ↑ 5.20% ↑ 中 

2011/9/13 英国8月核心消费者物价指数月率 0.70% 0.00% ↑   ↑ 低 

2011/9/13 英国8月核心消费者物价指数年率 3.10% 3.10% = 3.00% ↑ 中 

2011/9/13 法国7月经常帐 -45 亿欧元 -34 亿欧元 ↑   ↑ 低 

2011/9/13 法国8月消费者物价指数月率 0.50% -0.40% ↑ 0.30% ↑ 低 

2011/9/13 法国8月消费者物价指数年率 2.20% 1.90% ↑ 2.00% ↑ 中 

2011/9/13 法国8月消费者物价调和指数月率 0.60% -0.50% ↑ 0.30% ↑ 低 

2011/9/13 法国8月消费者物价调和指数年率 2.40% 2.10% ↑ 2.20% ↑ 低 

2011/9/13 澳大利亚8月NAB商业信心指数 -8 2 ↓   ↓ 中 

2011/9/13 澳大利亚8月NAB商业景气指数 -3 -1 ↓   ↓ 低 

2011/9/13 英国8月RICS房价指数 -23.00% -22.00% ↓ -23.00% = 中 

2011/9/13 新西兰8月食品价格指数月率 -1.30% 2.00% ↓   ↓ 低 

2011/9/12 意大利7月工业生产月率 -0.70% -0.60% ↓ 0.20% ↓ 低 

2011/9/12 意大利7月工业生产年率 -1.60% 0.20% ↓   ↓ 低 

2011/9/12 澳大利亚7月贸易帐 18.3 亿澳元 20.5 亿澳元 ↓ 19.1 亿澳元 ↓ 中 

2011/9/12 日本7月第三产业活动指数月率 -0.10% 1.90% ↓   ↓ 中 

2011/9/12 日本8月国内企业商品物价指数月率 -0.20% 0.20% ↓   ↓ 低 

2011/9/12 日本8月国内企业商品物价指数年率 2.60% 2.90% ↓ 2.60% = 低 

2011/9/12 日本第三季度BSI所有产业信心指数 6.6 -22 ↑   ↑ 低 

2011/9/12 日本第三季度BSI大型制造业信心指数 10.3 -23.3 ↑   ↑ 低 

资料来源：DailyFX，东方证券研究所 
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二、国内重要宏观经济数据 

图1：CPI走势 图2：M1，M2，M1-M2 
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图3：CGPI（企业商品价格指数） 图4：PMI指数与GDP增速 
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资料来源：WIND，中国央行，东方证券研究所 
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三、国际宏观经济数据 

1、主要经济体OECD领先经济指标 

图5：OECD 领先经济指标:中国 图6：主要经济体 OECD 领先经济指标 
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数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 

2、就业市场情况 

图7：美国首次失业人数 图8：美国劳动力总失业率（%） 
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图9：其他主要国家失业率 
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数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 

3、采购经理人指数 

图10：美国全国采购经理人指数 图11：法国采购经理人指数 
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图12：德国采购经理人指数 图13：英国采购经理人指数 
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图14：日本野村证券 JMMA  PMI 图15：中国采购经理人指数 
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数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 
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4、消费者信心指数 

图16：中国消费者信心指数 图17：美国消费者信心指数（1985 年为 100） 
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图18：日本消费者信心指数 图19：英国消费者信心指数 
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图20：法国消费者信心指数 图21：德国消费者信心指数 
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数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 

5、耐用消费品消费情况 

图22：美国耐用消费品新增订单 图23：日本工业产值耐用消费品出货 
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图24：英国耐用消费品经工作日调整（欧盟统计局） 图25：法国耐用消费品经工作日调整（欧盟统计局） 
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图26：德国耐用消费品经工作日调整（欧盟统计局）  
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数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 

6、零售总额同比增长率 

图27：中国零售总额同比增长率 图28：美国零售总额同比增长率 
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图29：日本零售总额同比增长率 图30：英国零售总额同比增长率 
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图31：法国零售销售指数 图32：德国零售总额同比增长率 
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数据来源：Bloomberg，东方证券研究所 
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7、美国其他经济数据 

图33：美国产能利用率（%） 图34：美国实际个人消费季度同比增长率（%） 
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图35：美国现房销售额同比增长率（%） 图36：美国建筑支出总额年增幅（%） 
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图37：美国实际国定资产投资年增速（%） 图38：美国 M2 同比增长率（%） 
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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； 
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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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