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 报告要点 

非洲猪瘟疫情对于中国生猪养殖行业的格局或将产生深远影响。一方面非洲猪瘟

疫情趋于常态化会导致区域性生猪价差不断拉大，猪肉的点对点供应将更加普遍；

另一方面非洲猪瘟疫情使得养殖行业“南猪北养”的进程进一步放缓。从行业发

展趋势来看，低成本是养殖企业的核心竞争力，具有成本优势的企业在市场竞争

中有望独占鳌头，从而形成强者恒强的竞争格局。持续推荐温氏股份和牧原股份。 

 非洲猪瘟疫情趋于常态化，生猪调运或将长期受限 

在非洲猪瘟疫情趋于常态化的大背景下，中国的生猪调运或将长期受限。根据

农业农村部的数据，截止到 12 月 1 日共发生非洲猪瘟疫情 77 起，全国性生猪

跨省调运目前基本已经停止。根据各省生猪调运情况来看，四川、河南和湖南

是我国主要的生猪调出大省，2017 年四川和湖南的生猪调出量均超过 2000 万

头，而广东、浙江和江苏等沿海省份每年均存在 1000 万头以上的生猪产能缺口。

我们认为，生猪调运受限有可能导致生猪调入省和调出省出现生猪的产销错配，

更多北方生猪主产区将与南方主销区实行点对点供应，从而保障当地猪肉供给。 

 区域性猪价差异仍将维持，“南猪北养”进程放缓 

随着全国范围的生猪调运受限，区域性生猪价差拉大的情况仍将维持，这有可

能导致“南猪北养”进程的放缓。在没有非洲猪瘟疫情之前，全国猪价最高的

西南地区一般比东北地区猪价高 1~2 元/公斤，目前这个价差已经达到了 7 元/

公斤左右。西南和华南属于我国猪价相对较高的地区，8 月份以来两大区域猪

价上行幅度超过 20%，而同期东北和华北猪价调整幅度则超过 15%。从养殖企

业产能扩张布局来看，北方区域是这一轮产能扩张的重点区域，疫情的常态化

有可能影响养殖企业北方区域产能的扩张，从而导致 “南猪北养”进程放缓。 

 低成本构筑核心竞争力，龙头企业市场份额进一步提升 

低成本构筑核心竞争力，龙头企业市场份额进一步提升。对比养殖企业的完全

成本，温氏和牧原具备明显的优势，今年上半年，我们测算温氏股份的完全养

殖成本在 12.03 元/公斤左右，牧原股份的完全养殖成本在 11.39 元/公斤左右。

长期来看，生猪养殖行业的规模化程度将稳步提升，龙头企业有望凭借自己的

成本优势加速产能扩张，从而实现市场份额的快速提升。我们预计，2020 年温

氏股份和牧原股份合计市场份额有望达到 7%左右，相比 2017 年提升 3.26 个

百分点，综合来看，生猪养殖行业有望形成强者恒强的竞争格局，具有成本优

势的企业有望在行业竞争中独占鳌头，持续推荐行业龙头温氏股份和牧原股份。 
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如何看待中国未来生猪养殖行业的格局？ 

非洲猪瘟疫情对于中国生猪养殖行业的格局或将产生深远影响。一方面，非洲猪瘟疫情

趋于常态化使得中国的生猪调运仍将长期受限，从而导致区域性生猪价差拉大的情况有

望继续维持，生猪调入省和调出省的点对点供应将更加普遍；另一方面，非洲猪瘟疫情

的常态化对于养殖企业北方区域产能的快速扩张有可能产生不利影响，从而导致生猪养

殖行业“南猪北养”的进程进一步放缓。从生猪养殖行业的长期发展趋势来看，低成本

是养殖企业的核心竞争力，具有成本优势的龙头企业在激烈的市场竞争中有望独占鳌

头，从而形成强者恒强的竞争格局。持续推荐生猪养殖行业龙头温氏股份和牧原股份。 

非洲猪瘟疫情趋于常态化，生猪调运或将长期受限 

在非洲猪瘟疫情趋于常态化的大背景下，中国的生猪调运或将长期受限。根据农业农村

部的数据，截止到 12 月 1 日，我国共发生非洲猪瘟疫情 77 起，目前全国主要区域都出

现了非洲猪瘟疫情，全国性生猪跨省调运目前基本已经停止。根据 2017 年各省生猪出

栏量来看，四川、河南、湖南、山东和湖北是我国五大生猪出栏省份，其中四川、河南、

湖南和湖北也是我国主要的生猪调出大省，2017 年四川和湖南的生猪调出量均超过

2000 万头。从生猪调入省份来看，广东、浙江和江苏等沿海省份每年均存在 1000 万头

以上的产能缺口。我们认为，生猪调运受限有可能导致生猪调入省和调出省之间的产销

错配，生猪调入省的猪价有望维持相对高位，而生猪调出省的价格则面临一定的压力。

为了平抑猪价的快速上涨，上海、浙江和重庆等生猪调入省市开始与大型养殖企业实行

点对点供应，我们认为，随着非洲猪瘟疫情的常态化，更多的北方生猪主产区将与南方

主销区实行点对点供应，这对于保障生猪调入省的猪肉供给将产生积极的影响。 

图 1：生猪疫情省份及禁止调运情况 

 

资料来源：农业农村部,长江证券研究所 
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图 2：中国生猪调运三大路线图  图 3：2017 年中国五大生猪调入和调出省 

 

 
河南

调出1093万头

湖北

调出1243万头

云南

调出1299万头

四川

调出2290万头
湖南

调出2234万头

山西

调入1084万头

江苏

调入1174万头

上海

调入1026万头

浙江

调入1602万头

广东

调入2043万头

 
资料来源：国家统计局, 长江证券研究所  资料来源：国家统计局, 长江证券研究所 

区域性猪价差异仍将维持，“南猪北养”进程放缓 

我们认为，随着全国范围的生猪调运受限，区域性生猪价差拉大的情况仍将维持，这有

可能导致国内“南猪北养”进程的放缓。今年 8 月份辽宁出现非洲猪瘟疫情以来，为了

更好的进行疫情的防控，国家对于生猪调运进行了严格的管控。由于各省之间的生猪供

需存在较大的差异，从最近三个月不同省份的生猪价格走势可以看出，生猪净调入省市

的价格出现了明显的上涨，而生猪净调出省份的价格则有所回落。在没有非洲猪瘟疫情

之前，全国猪价最高的西南地区一般比东北地区猪价高 1~2 元/公斤，目前这个价差已

经达到了 7 元/公斤左右。西南和华南属于我国猪价相对较高的地区，8 月份以来两大区

域猪价上行幅度超过 20%，而同期东北地区和华北区域猪价调整幅度则超过 15%。我

们认为，生猪调运受限导致区域性生猪价差拉大的情况仍将继续维持，对于在华南和华

东区域有超过 70%产能的温氏股份则将直接受益。 

图 4：非洲猪瘟疫情以来区域性猪价差异明显（单位：元/公斤） 
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资料来源：博亚和讯,长江证券研究所 
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非洲猪瘟疫情的常态化将影响近年来逐步形成的“南猪北养”进程，主要养殖企业在东

北区域产能投放有可能放缓。从广东、福建和浙江等沿海省份 2010 年以来的生猪出栏

量可以看出，沿海地区的年生猪出栏量呈下行趋势。广东省 2017 年生猪出栏量为 3501

万头，同比下滑 0.9%，相比 2010 年生猪出栏量净减少 231 万头；浙江省 2017 年生猪

出栏量为 1033 万头，同比下滑 11.7%，相比 2010 年生猪出栏量净减少 899 万头左右。

从东北三省生猪出栏量走势来看，黑龙江省 2017 年生猪出栏量为 1903 万头，同比增

加 3.2%，相比 2010 年生猪出栏量净增加 302 万头左右。从养殖企业的产能扩张布局

可以看出，北方区域是这一轮生猪养殖产能扩张的重点区域，非洲猪瘟疫情的常态化对

于养殖企业北方区域产能的快速扩张有可能产生不利影响，从而导致生猪养殖行业“南

猪北养”的进程有可能进一步放缓。 

图 5：主要沿海省份年生猪出栏量变化（万头）  图 6：东北三省年生猪出栏量变化（万头） 
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资料来源：各省统计局, 长江证券研究所  资料来源：各省统计局, 长江证券研究所 

 

表 1：养殖企业产能分布情况 

生猪养殖上市公司 省份 产能分布情况描述 占公司同期生猪出栏比重 

牧原股份 

河南 共有21家养殖板块全资子公司，2018年1-7月份出栏生猪368.15万头 64.07% 

黑龙江 共有7家养殖板块全资子公司，2018年1-7月份出栏生猪3.57万头 0.62% 

辽宁 共有7家养殖板块全资子公司，2018年1-7月份出栏生猪5.79万头 1.01% 

江苏 共有2家养殖板块全资子公司，2018年1-7月份出栏生猪9.15万头 0.59% 

湖北、山东等省合计 2018年1-7月份出栏生猪187.9万头 33.71% 

温氏股份 

辽宁 共有7家一体化养猪公司， 2018年1-7月份出栏商品肉猪23.26万头 1.93% 

黑龙江 有1家在建的一体化养猪公司，截至2018年7月31日，无存栏生猪 

江苏 2018年1-7月份出栏商品肉猪143万头 11.90% 

广东、湖北、广西等省合计 2018年1-7月份出栏商品肉猪1039万头 86% 

正邦科技 

江苏 共有 2 家猪场，2018 年 1-8 月出栏生猪总计 19.04 万头 5.66% 

安徽 共有 2 家猪场，2018 年 1-8 月出栏生猪总计 15.04 万头 4.47% 

黑龙江 共有 4 家猪场，2018 年 1-8 月出栏生猪总计 8.23 万头 2.45% 

河南 1家猪场 1.30% 

辽宁 共有3家猪场，2018年1-7月出栏生猪总计13.2万头 4.50% 

江西、山东、湖北等省合计 
 

81.62% 

资料来源：公司公告，长江证券研究所 
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低成本构筑核心竞争力，龙头企业市场份额进一步提升 

成本优势是企业产能扩张的核心要素，长期来看，龙头企业的市场份额有望进一步提升，

生猪养殖行业竞争强者恒强。对比养殖企业的完全成本，温氏和牧原具备明显的优势，

今年上半年，我们测算温氏股份的完全养殖成本在 12.03 元/公斤左右，牧原股份的完全

养殖成本在 11.39 元/公斤左右。温氏股份凭借“公司+农户”模式实现集团与养殖户的

优势互补，通过全方位的管控来实现生猪品质的稳定性，牧原股份利用自繁自养一体化

的养殖模式来打造自身优秀的成本管控能力，从而实现快速扩张。长期来看，生猪养殖

行业的规模化程度将稳步提升，龙头企业有望凭借自己的成本优势加速产能扩张，从而

实现市场份额的快速提升。我们预计，2020 年温氏股份和牧原股份合计的市场份额有

望达到 7%左右，相比 2017 年提升 3.26 个百分点，综合来看，生猪养殖行业有望形成

强者恒强的竞争格局，具有成本优势的企业有望在行业竞争中独占鳌头。 

图 7：温氏和牧原的成本处于行业底部（元/公斤） 
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资料来源：全国农产品成本收益资料汇编，公司公告，长江证券研究所测算 

 

图 8：2020 年温氏股份生猪出栏量有望达到 2900 万头  图 9：2020 年牧原股份生猪出栏量有望达到 2000 万头 
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资料来源：公司公告, 长江证券研究所预计  资料来源：公司公告, 长江证券研究所预计 
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图 10：2020 年温氏和牧原合计的市场份额有望达到 7%左右1  图 11：预计 2020 年全国 TOP10 养殖企业市场份额达到 12.71% 
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资料来源：公司公告, 长江证券研究所测算  资料来源：公司公告, 长江证券研究所测算 

 

上周农林牧渔板块行情回顾 

上周农林牧渔行业板块指数涨幅 2.6%，分别跑赢沪深 300 指数和上证综指 1.67%、

2.26%。具体到个股层面来看，上周农林牧渔板块涨幅前三个股新农开发（+14.05%）、

金新农（+13.53%）及牧原股份（+11.11%），跌幅前三个股为*ST 康达(-14.01%）、民

和股份（-13.93%）及*ST 东凌（-11.55%）。 

图 12：上周农林牧渔指数分别跑输沪深 300 指数和上证综指 1.73pct、1.04pct 
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资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      

1 图 10 和图 11 均假设 2018、2019 和 2020 年中国生猪出栏量为 7 亿头。 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 8 / 13 

 

行业研究┃行业周报 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表 2：农林牧渔行业上市公司上周涨跌幅一览 

股票代码 股票名称 涨跌幅 股票代码 股票名称 涨跌幅 股票代码 股票名称 涨跌幅 

600359 新农开发 14.05% 002311 海大集团 1.80% 002100 天康生物 -1.32% 

002548 金新农 13.53% 002069 獐子岛 1.74% 002220 天宝食品 -1.40% 

002714 牧原股份 11.11% 000998 隆平高科 1.66% 600962 国投中鲁 -1.59% 

002567 唐人神 9.50% 000702 正虹科技 1.65% 300268 佳沃股份 -2.02% 

002157 正邦科技 9.42% 600251 冠农股份 1.37% 600095 哈高科 -2.10% 

002124 天邦股份 9.11% 601996 丰林集团 1.33% 000930 中粮生化 -2.24% 

600438 通威股份 9.00% 000911 南宁糖业 1.32% 300119 瑞普生物 -2.26% 

603566 普莱柯 8.19% 002852 道道全 1.24% 000663 永安林业 -2.53% 

000876 新希望 7.79% 300313 天山生物 1.07% 300087 荃银高科 -2.74% 

600540 新赛股份 7.07% 002868 绿康生化 0.83% 002170 芭田股份 -2.92% 

600975 新五丰 6.23% 000061 农产品 0.82% 600965 福成股份 -2.93% 

600313 农发种业 6.11% 600467 好当家 0.78% 002679 福建金森 -3.02% 

600265 ST 景谷 5.92% 300175 朗源股份 0.52% 002321 华英农业 -3.06% 

300498 温氏股份 5.84% 002041 登海种业 0.34% 600257 大湖股份 -3.08% 

002772 众兴菌业 5.33% 600195 中牧股份 0.27% 002259 ST 升达 -3.37% 

300189 神农基因 5.02% 600189 吉林森工 0.25% 603718 海利生物 -4.31% 

600108 亚盛集团 4.76% 603336 宏辉果蔬 0.11% 002604 *ST 龙力 -4.71% 

600598 北大荒 4.38% 603363 傲农生物 0.11% 300673 佩蒂股份 -4.76% 

002286 保龄宝 4.37% 002385 大北农 0.00% 600191 华资实业 -4.76% 

002240 威华股份 3.81% 600097 开创国际 -0.10% 002299 圣农发展 -5.00% 

002891 中宠股份 3.22% 600371 万向德农 -0.15% 000798 中水渔业 -5.73% 

600737 中粮糖业 2.60% 002086 东方海洋 -0.21% 600506 香梨股份 -6.06% 

600201 生物股份 2.39% 000972 ST 中基 -0.37% 002746 仙坛股份 -6.33% 

600354 敦煌种业 2.27% 002477 雏鹰农牧 -0.57% 603668 天马科技 -7.20% 

000713 丰乐种业 2.25% 000735 罗牛山 -0.68% 603609 禾丰牧业 -7.98% 

601952 苏垦农发 2.17% 002215 诺普信 -0.86% 002458 益生股份 -11.14% 

300381 溢多利 2.07% 300094 国联水产 -0.91% 000893 *ST 东凌 -11.55% 

600127 金健米业 1.99% 300511 雪榕生物 -0.96% 002234 民和股份 -13.94% 
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601118 海南橡胶 1.87% 002505 大康农业 -1.30% 000048 *ST 康达 -14.01% 

资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

重点行业基本面状况跟踪 

猪价方面本周仔猪 21.92 元/千克，周环比-1.97%；生猪 13.24 元/千克，周环比+0.23%。

禽价方面本周白条鸡 15.22 元/公斤，周环比-0.51%；肉鸡苗 8.29 元/羽，周环比+17%；

肉毛鸡 5.23 元/斤，周环比持平。饲料原材料方面上周玉米现货价 1968.7 元/吨，周环

比+1.03%；豆粕现货价 3293.06 元/吨，周环比-1.64%。水产品方面上周草鱼价格 13.50

元/千克，周环比持平；鲤鱼均价 11.50 元/千克，周环比持平；大宗农产品方面上周南

宁白砂糖现货糖 5320 元/吨，周环比-0.56%；天然橡胶均价 1238 美元/吨，周环比

-0.72%。 

 

图 13：本周仔猪 21.92 元/千克，周环比-1.97%；生猪 13.24 元/千克，

周环比+0.23% 

 图 14：本周自繁自养生猪盈利 80.53 元/头， 外购仔猪盈利 122.14 元/

头 
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资料来源：中国畜牧业信息网，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

图 15：截至 2018 年 10 月生猪存栏 3.25 亿头，环比+0.10%   图 16：截至 2018 年 10 月能繁母猪存栏 3098 万头，环比-1.2% 
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资料来源：农业部，长江证券研究所  资料来源：中国政府网，长江证券研究所 

 

 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 10 / 13 

 

行业研究┃行业周报 

 

图 17：本周白条鸡 15.22 元/公斤，周环比-0.51% 

 

 图 18：本周肉鸡苗 8.29 元/羽，周环比+17%；肉毛鸡 5.23 元/斤，周环

比持平 
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资料来源：博亚和讯，长江证券研究所  资料来源：博亚和讯，长江证券研究所 

 

图 19：本周玉米现货价 1968.7 元/吨，周环比+1.03%  图 20：本周豆粕现货价 3293.06 元/吨，周环比-1.64% 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：农业部，长江证券研究所 

 

图 21：本周肉鸡配合饲料均价 2.94 元/公斤，周环比持平  图 22：上周猪粮比 6.65，周环比-0.3% 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：中国畜牧业信息网，长江证券研究所 
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图 23：上周国内现货糖价 5320 元/吨，周环比-0.56%  图 24：本周国际天然橡胶 1238 美元/吨，周环比-0.72% 
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资料来源：广西糖网，长江证券研究所  资料来源：中国橡胶信息贸易网，长江证券研究所 

 

上周行业要闻精选 

1、农业农村部：鞍山市台安县非洲猪瘟疫区 27 日起解除封锁2 

农业农村部 26 日对外发布，经评估验收合格，辽宁省鞍山市台安县非洲猪瘟疫区计划

于 11 月 27 日零时正式解除封锁。鞍山市台安县非洲猪瘟疫情发生后，当地按照非洲猪

瘟疫情应急预案和防治技术规范要求，采取了封锁、扑杀、消毒、无害化处理等疫情处

置措施。疫区内应扑杀生猪扑杀完成后，经 6 周连续监测排查未发现新的病例和监测阳

性。11 月 25 日至 26 日，鞍山市组织专家对疫区进行现场评估验收，验收结果符合关

于疫区解除封锁的有关规定，上述非洲猪瘟疫情已被扑灭。农业农村部要求当地畜牧兽

医部门继续加强疫情监测排查，采取积极的防控措施，防止非洲猪瘟疫情再次发生。 

2、2018 年 1-10 月中国大豆出口量为 11 万吨 同比增长 24.7%3 

据中商产业研究院数据库显示，2013 年-2017 年中国大豆出口量整体呈下降趋势，2017

年中国大豆出口量相比 2013 年中国大豆出口量下降 47.62%；2018 年 1-10 月中国大

豆出口量为 11 万吨，同比增长 24.7%。从金额方面来看，2013~2017 年中国大豆出口

金额逐渐下降，2018 年 1-10 月中国大豆出口金额为 79.83 百万美元，同比增长 13.2%。 

3、中国粮食行业协会会长于旭波：国内粮食供给质量亟待提高4 

人民网消息，由中国粮食行业协会和国际粮食贸易联盟共同主办的世界粮食贸易论坛日

前在京举行，中国粮食行业协会会长、中粮集团总裁于旭波在致辞中表示，当下我国农

产品处于供过于求与供给不足并存，农业供给质量亟待提高的阶段。 

                                                      

2中证网，2018 年 11 月 26 日，“农业农村部：鞍山市台安县非洲猪瘟疫区 27 日起解

除封锁” 

3中商情报网，2018 年 11 月 27 日，“2018 年 1-10 月中国大豆出口量为 11 万吨 同比

增长 24.7%” 

4证券时报网，2018 年 11 月 29 日，“中国粮食行业协会会长于旭波：国内粮食供给质

量亟待提高” 
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上周行业公司重要公告 

温氏股份：温氏股份监事陈志强及傅明亮减持计划已经完成，傅明亮减持股份已超过其

减持计划的 50%，陈志强及傅明亮减持后分别持有公司股份的 0.2%和 0.12% 

北大荒：北大荒员工持股计划至 29 日存续期届满终止，其中高管持股 8.4 万股，员工

持股 19 万股，占公司股本的 0.015% 

诺普信：诺普信拟与广州乡村振兴、广州一衣口田共同出资 5000 万设立广东乡丰农业

科技有限公司，公司拟出资 2250 万元，占比 45%；诺普信参股公司达农保险拟增资扩

股，董事会审议通过决定公司与关联方融信南方同比例增资 

隆平高科：隆平高科的股东新大新股份拟向中垦投资转让股票 6585 万股，占公司总股

本的 5.24%，股权转让后，新大新股份占公司总股本的 2.34% 

ST 中基：ST 中基拟以 4296 万元的挂牌价格公开转让控股子公司中辰制罐 100%股权，

净资产 6233 万元；拟转让中基红色番茄 100%股权或出售资产，净资产 3296 万元 

 



 

 

联系我们 
 

[Table_contact] 上海 武汉 
浦东新区世纪大道 1198 号世纪汇广场一座 29 层（200122） 武汉市新华路特 8 号长江证券大厦 11 楼（430015） 

北京 深圳 
西城区金融街 33 号通泰大厦 15 层（100032） 深圳市福田区中心四路 1 号嘉里建设广场 3 期 36 楼（518048） 

 

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。分析逻辑基于作者

的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点。作者所得报酬的任何部分不曾与，不与，也不将与本报告中的具体推荐意见或观点而有直接

或间接联系，特此声明。 

重要声明 

长江证券股份有限公司具有证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号：10060000。 

本报告仅限中国大陆地区发行，仅供长江证券股份有限公司（以下简称：本公司）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含信息和建议不发生任何变更。本公司已力求

报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不包含作者对证券价格涨跌或市场走势的确定性判断。报告中的信息或意见并不构

成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可升可跌，过

往表现不应作为日后的表现依据；在不同时期，本公司可以发出其他与本报告所载信息不一致及有不同结论的报告；本报告所反映研究人员的不同

观点、见解及分析方法，并不代表本公司或其他附属机构的立场；本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息

可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司及作者在自身所知情范围内，与本报告中所评价或推荐的证券不存在法律法规要求披露或采取限制、静默措施的利益冲突。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用须注明出处为长江证券研究所，且不

得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。刊载或者转发本证券研究报告或者摘要的，应当注明本报告的发布人和发布日期，提示使用证券研

究报告的风险。未经授权刊载或者转发本报告的，本公司将保留向其追究法律责任的权利。 

长江证券研究所 

投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级

标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5%  

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 

 


