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公司基本情况(人民币) 

项  目 2011 2012 2013E 2014E 2015E
摊薄每股收益(元) 0.329 0.421 0.607 0.931 1.241 
每股净资产(元) 5.65 5.66 6.17 6.97 8.08 
每股经营性现金流(元) 0.26 0.37 0.01 0.54 0.77 
市盈率(倍) 39.84 29.84 25.69 16.74 12.57 
行业优化市盈率(倍) 28.21 78.49 79.76 79.76 79.76 
净利润增长率(%) -6.43% 28.00% 46.34% 53.41% 33.24%
净资产收益率(%) 5.82% 7.44% 9.84% 13.36% 15.35%
总股本(百万股) 180.00 180.00 182.66 182.66 182.66  
来源：公司年报、国金证券研究所 

深挖销售网络价值，产品策略更加激进; 

2013 年 05 月 08 日 

安 居 宝 (300155 .SZ)      通讯终端设备行业 

评级：买入      维持评级 公司研究简报

基本观点 
 5 月 7 日下午，我们在安居宝科技园与公司管理层进行了调研交谈：调研

结论基本符合我们在上篇报告《刚开始加杠杆的社区安防龙头》的观点。

即公司目前处于明显的加杠杆周期的开端，未来公司将在份额提升、产品

扩张以及安防城市方面采用更加激进的经营策略。如果对比主业产品和安

防 BT 项目，公司更加重视产品；小区安防产品是公司的核心战略，安防

BT 项目是机遇型的机会。我们重新评估公司各类小区产品的销售潜力，上

调未来 3 年的业绩和 6-12 月的目标价。重申“买入”评级。 
 小区安防产品的门槛是产品和销售网络协同带来的综合门槛，销售网点的

盈亏平衡点越来越高将导致二线品牌雪崩式溃败：目前楼宇对讲几乎每年

消失一个二线品牌，销售研发体系规模效应客观要求领先品牌的份额大幅

提升。公司在此势头上加杠杆发力，有望在 3 年内将份额提升一倍以上。 
 深挖销售网络价值，有望将公司近期的目标市场空间提升一倍：公司深挖

销售网络价值，有望在边际销售网络投入近乎为 0 的基础上，通过停车

场、线缆、小区监控系统等产品实现原有楼宇对讲市场 80%以上的配套

率，近期的目标市场空间提升一倍左右。 
 小区是公司产品的天然屏障，保护公司团队逐渐成熟壮大，在安防产品市

场站稳脚跟：建议投资者站在大安防产业链的角度来理解，目前公司在小

区内通过现有销售网络扩展安防产品的路线，能够使得公司避开与安防监

控硬件巨头的竞争，实现差异化的成长路径。 
 公司为达到产品扩张目标，激进态度超预期；安防 BT 项目肯定要接，但

激进程度小于产品扩张。 

估值和投资建议 
 我们重新评估公司各类小区产品的销售潜力，在考虑安防 BT 项目温和进取

的前提下，上调未来三年的盈利预测。预计 2013-2015 年，按照最新限制

性股票授予后最新股本摊薄 EPS 分别 0.61 元、0.93 元和 1.24 元。我们给

予公司未来 6-12 月目标价 21.35 元-22.81 元，对于 2014 和 2015 年的复合

增速来说，PEG 在 0.8-0.9 之间，重申“买入”评级。若部分感兴趣的投资

者希望等待安防 BT 项目落实，也建议此价位做一定的底仓配置。 

风险 
 房地产竣工面积增长的周期性，给公司业务带来一定的周期性。 
 公司在平安城市 BT 项目上的进取程度难以把握。 

长期竞争力评级：高于行业均值 

市价（人民币）：15.59 元 
目标（人民币）：21.35-22.81 元 

市场数据(人民币)  
已上市流通 A 股(百万股) 57.76

总市值(百万元) 28.48
年内股价最高最低(元) 17.47/8.12
沪深 300 指数 2529.94

 

 

相关报告 

1.《刚开始加杠杆的社区安防龙头》，
2013.4.25 

 

 
 

成交金额（百万元）
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赵旭翔 联系人 

      (8621)61038323 
      zhaoxx@gjzq.com.cn 

  

郑宏达 联系人 

      (8621)60753908 
      zhenghd@gjzq.com.cn 

  

张帅  分析师 SAC 执业编号：S1130511030009 

      (8621)61038279 
      zhangshuai@gjzq.com.cn   
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 安 居 宝公司研究简报

站在大安防产业链视角，审视小区安防产品厂商的差异化成长路径 

公司产品布局没有离开小区 

 楼宇对讲、停车场系统、弱电配线、小区监控，公司重点发力的这些产品
线，都没有离开小区。因为小区安防有区别于城市安防的独特需求，也需
要扁平的销售网络，并且没有很强大的竞争对手。 

 因此，小区是安居宝发展产品的立足之本。 

小区是公司的天然壁垒，保护公司团队逐渐壮大，在安防市场站稳脚跟 

 正是在小区安防这样的细分中，公司才有可能避开避开海康、大华等巨
头，实现差异化的成长路径。 

 团队壮大站稳脚跟后，公司若能够实现小区外的销售是锦上添花；即使不
能，也在未来智能家居以及深度安保需求成熟时占得先机。 

深挖销售网络价值本质上是提高销售单元的盈亏平衡点，加快行业洗

牌 

 楼宇对讲市场中，销售单元要实现对客户的售前、售中、售后的良好支
持，年销售额在 400 万元以内无法实现盈亏平衡，份额处于第二集团的品
牌面临雪崩式淘汰。 

 在这样的趋势下，已成型的扁平销售网络价值会日益凸显。随着产品体系
和销售网络的协同，销售单元的盈亏平衡点会加速提升，强者恒强的局面
形成。一线厂商之间的差距也会逐步拉大，厂商份额出现自然的加速集中
趋势。 

 此时，用几乎为 0 的网络建设边际成本叠加停车场、配线、小区安防等产
品，一方面深度挖掘了销售网络价值，另一方面也提高了竞争对手销售单
元的盈亏平衡点，可进一步加速行业的洗牌。 

公司可采用的加速整合手段 

 推动整体解决方案 

 工程商资金资助计划 

 低端产品降价，各产品交叉补贴 

 主动调整账期管理政策 

虽然壁垒不算太高，但是在当前的细分中、当前的竞争环境下，公司

成长逻辑很清晰 

 虽然公司的业务壁垒及竞争优势不算太高，很难说有什么护城河。但是我
们认为公司在当前的小区安防细分中，面对现有的竞争对手，成长逻辑很
清晰。 

 选成长股是不避草根的，越草根越便宜，未来的收益越大。 

产品积累是核心战略，安防项目是重大机遇型机会，前者重 

 公司的核心价值观是产品优先，寻找规模效应。如果对比社区安防产品和
平安城市 BT 项目，哪一个对公司更重要，毫无疑问是前者。 

 对于安居宝来说，产品积累是核心战略；而注资奥迪安发力 BT 项目是公
司面临安防行业整体爆发的机遇，公司在现有的资金条件下，顺其自然的
选择。 
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 安 居 宝公司研究简报

 我们预计未来公司不会将所有的闲置资金用于 BT 项目，3 亿元左右的资
金占用（约撬动 6-9 亿元的项目）是目前公司管理状态下，比较舒服的规
模。 

 

盈利预测和估值 

销售收入预测表 

 以下为详细的销售预测数据 
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 宝公司研究简报

业绩预测 

图表1：销售预测明细 
产品销售收入（单位：人民币百万元）

项   目 2012 2013E 2014E 2015E 2016E 2017E 2018E

    楼宇对讲系统

销售收入（百万元） 324.83 448.27 582.75 670.16 770.68 847.75 932.52

增长率（YOY） 39.95% 38.00% 30.00% 15.00% 15.00% 10.00% 10.00%

毛利率 48.08% 47.00% 46.00% 45.00% 44.55% 44.10% 43.66%

销售成本（百万元） 168.65 237.58 314.68 368.59 427.34 473.85 525.35

增长率（YOY） 35.64% 40.87% 32.45% 17.13% 15.94% 10.88% 10.87%

毛利（百万元） 156.18 210.68 268.06 301.57 343.34 373.90 407.17

增长率（YOY） 44.93% 34.90% 27.23% 12.50% 13.85% 8.90% 8.90%

占总销售额比重 89.44% 76.81% 64.74% 54.75% 52.38% 48.76% 46.76%

占主营业务利润比重 89.65% 78.94% 68.92% 60.42% 57.84% 53.97% 51.52%

    智能家居系统

销售收入（百万元） 18.08 25.31 35.44 53.16 79.73 119.60 179.40

增长率（YOY） 40.26% 40.00% 40.00% 50.00% 50.00% 50.00% 50.00%

毛利率 51.42% 51.00% 50.00% 49.50% 49.01% 48.51% 48.03%

销售成本（百万元） 8.78 12.40 17.72 26.84 40.66 61.58 93.23

增长率（YOY） 64.35% 41.21% 42.86% 51.50% 51.47% 51.44% 51.41%

毛利（百万元） 9.30 12.91 17.72 26.31 39.07 58.02 86.16

增长率（YOY） 23.20% 38.86% 37.25% 48.50% 48.50% 48.50% 48.50%

占总销售额比重 4.98% 4.34% 3.94% 4.34% 5.42% 6.88% 9.00%

占主营业务利润比重 5.34% 4.84% 4.56% 5.27% 6.58% 8.37% 10.90%

    停车场系统

销售收入（百万元） 11.18 40.00 72.00 100.80 131.04 170.35 204.42

增长率（YOY） 257.78% 80.00% 40.00% 30.00% 30.00% 20.00%

毛利率 39.45% 38.00% 37.00% 35.00% 34.65% 34.30% 33.96%

销售成本（百万元） 6.77 24.80 45.36 65.52 85.63 111.92 135.00

增长率（YOY） 266.35% 82.90% 44.44% 30.70% 30.69% 20.63%

毛利（百万元） 4.41 15.20 26.64 35.28 45.41 58.44 69.42

增长率（YOY） 244.63% 75.26% 32.43% 28.70% 28.70% 18.80%

占总销售额比重 3.08% 6.85% 8.00% 8.23% 8.91% 9.80% 10.25%

占主营业务利润比重 2.53% 5.70% 6.85% 7.07% 7.65% 8.43% 8.78%

    其他(未来以配线为主)

销售收入（百万元） 9.09 30.00 60.00 100.00 130.00 169.00 202.80

增长率（YOY） 12.22% 230.03% 100.00% 66.67% 30.00% 30.00% 20.00%

毛利率 47.49% 47.00% 45.00% 43.00% 42.57% 42.14% 41.72%

销售成本（百万元） 4.77 15.90 33.00 57.00 74.66 97.78 118.19

增长率（YOY） 72.00% 233.11% 107.55% 72.73% 30.98% 30.96% 20.87%

毛利（百万元） 4.32 14.10 27.00 43.00 55.34 71.22 84.61

增长率（YOY） -18.93% 226.63% 91.49% 59.26% 28.70% 28.70% 18.80%

占总销售额比重 2.50% 5.14% 6.67% 8.17% 8.83% 9.72% 10.17%

占主营业务利润比重 2.48% 5.28% 6.94% 8.61% 9.32% 10.28% 10.71%

平安城市

销售收入（百万元） 0.00 40.00 150.00 300.00 360.00 432.00 475.20

增长率（YOY） 275.00% 100.00% 20.00% 20.00% 10.00%

毛利率 0.00% 35.00% 33.00% 31.00% 30.69% 30.38% 30.08%

销售成本（百万元） 0.00 26.00 100.50 207.00 249.52 300.75 332.26

增长率（YOY） 286.54% 105.97% 20.54% 20.53% 10.48%

毛利（百万元） 0.00 14.00 49.50 93.00 110.48 131.25 142.94

增长率（YOY） 253.57% 87.88% 18.80% 18.80% 8.90%

占总销售额比重 0.00% 6.85% 16.66% 24.51% 24.47% 24.85% 23.83%

占主营业务利润比重 0.00% 4.42% 9.68% 12.83% 12.59% 12.55% 11.87%

销售总收入（百万元） 363.18 583.58 900.18 1224.11 1471.45 1738.70 1994.34

销售总成本（百万元） 188.98 316.68 511.26 724.95 877.81 1045.87 1204.03

毛利（百万元） 174.20 266.89 388.92 499.16 593.64 692.83 790.31

平均毛利率 47.97% 45.73% 43.20% 40.78% 40.34% 39.85% 39.63%

来源：公司公告，国金证券研究所  
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 安 居 宝公司研究简报

 我们预计 2013-2015 年，公司将实现销售收入 5.84 亿元、9.00 亿元和
12.24 亿元，销售收入分别增长 60.66%、54.25%和 35.98%。 

 预计 2013-2015 年，公司实现净利润 1.11 亿元、1.70 亿元和 2.27 亿元，
增速分别为 46.34%、53.41%和 33.24%，按照限制性股票授予后的股本
摊薄后，对应 EPS 分别为 0.61 元、0.93 元和 1.24 元。 

估值 

 我们给予公司未来 6-12 个月 21.35 元目标价位，相当于 35x13PE，若考
虑 13、14 年复合增长，该目标价 PEG 为 0.81 。 

 另，取 Ka=10%、TV 增长率为 3%，公司的 APV 估值为 22.81 元。 

 分别取 Ka=9.5%、10%、10.5%；TV 增长率为 2.5%、3%、3.5%，敏感
性测试如下表 

图表2：未来三年销售收入预测 图表3：未来三年 EPS 预测 
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来源：公司公告，国金证券研究所   

图表4：取 Ka=10%、TV 增长率为 3%，公司的 APV 估值为 22.81 元 
I、APV

每股价值 22.81 TV增长率 3.0%
Ka 10.00%

企业值 4,168.73 债务 0.00
投资 0.00

股票价值 4,166.06 少数股东权益 2.67

会计年度截止日：12/31 2013 2014E 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E TV 合  计

FCF -59.59 59.83 101.60 219.15 279.51 346.75 371.88 423.47 442.47 495.21 7,286.72 9,967.00
ITS 0.00 0.00 0.00 0.02 0.04 0.07 0.11 0.16 0.22 0.29 4.24 5.16

PV(FCF) -54.18 49.45 76.34 149.68 173.55 195.73 190.83 197.55 187.65 190.93 2,809.35 4,166.88
PV(ITS) 0.00 0.00 0.00 0.01 0.03 0.04 0.06 0.08 0.00 0.00 1.64 1.85

来源：国金证券研究所  
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投资建议 

 上调 6-12 个月目标价 21.35 元-22.81 元，重申对公司的“买入”评级。 

 本次调研印证了我们在上篇报告《刚开始加杠杆的社区安防龙头》的观
点，但公司对份额提升及产品扩张的激进程度远超预期。我们预计公司小
区内各类安防产品的放量时间点将提前，销售网络和研发体系的规模效应
将逐渐体现。 

 若一部分感兴趣的投资者希望等待平安城市 BT 订单落实再买入，我们建
议可在此价位做底仓配置。 

 

风险 

 房地产竣工面积增长的周期性，给公司业务带来一定的周期性。 

 公司在平安城市 BT 项目上的进取程度难以把握。 

 

 

 

 

 

 

图表5： Ka=9.5%、10%、10.5%；TV 增长率为 2.5%、3%、3.5%，敏感性测试如下 
敏感性--APV

Ka TV计算方法 1 TV增长率（

1. TV增长率（ 2. FCF/ITS 倍数 (x)
低 10.50% 低 2.5% 低 40.00
中 10.00% 中 3.0% 中 30.00
高 9.50% 高 3.5% 高 20.00

TV增长率（ %)2.5% 3.0% 3.5%
Ka 9.50% 10.00% 10.50% 9.50% 10.00% 10.50% 9.50% 10.00% 10.50%

PV(FCF) 1,401.23 1,357.53 1,315.49 1,401.23 1,357.53 1,315.49 1,401.23 1,357.53 1,315.49
PV(ITS) 0.44 0.42 0.40 0.44 0.42 0.40 0.44 0.42 0.40
小计 1,401.67 1,357.95 1,315.90 1,401.67 1,357.95 1,315.90 1,401.67 1,357.95 1,315.90

TV的计算

TV(FCF) 7,251.35 6,767.93 6,344.93 7,847.24 7,286.72 6,800.94 8,542.44 7,885.33 7,322.09
TV(ITS) 4.22 3.94 3.69 4.57 4.24 3.96 4.97 4.59 4.26
PV(TV(FCF) 2,926.02 2,609.33 2,337.78 3,166.47 2,809.35 2,505.80 3,447.00 3,040.14 2,697.82
PV(TV(ITS) 1.70 1.52 1.36 1.84 1.64 1.46 2.01 1.77 1.57
小计 2,927.73 2,610.85 2,339.14 3,168.32 2,810.98 2,507.26 3,449.00 3,041.91 2,699.39

非经营性资产 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

企业值 4,329.39 3,968.80 3,655.04 4,569.98 4,168.93 3,823.15 4,850.67 4,399.86 4,015.28

债务 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
少数股东权益 2.67 2.67 2.67 2.67 2.67 2.67 2.67 2.67 2.67

股票价值 4,326.72 3,966.13 3,652.37 4,567.31 4,166.26 3,820.48 4,848.00 4,397.19 4,012.61
发行在外股数 182.66 182.66 182.66 182.66 182.66 182.66 182.66 182.66 182.66
每股股票价值 23.69 21.71 20.00 25.00 22.81 20.92 26.54 24.07 21.97

来源：国金证券研究所  
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附录：三张报表预测摘要 
损益表（人民币百万元） 资产负债表（人民币百万元）

2010 2011 2012 2013E 2014E 2015E 2010 2011 2012 2013E 2014E 2015E

主营业务收入 243 253 363 584 900 1,224 货币资金 917 858 824 830 903 1,024

    增长率 4.0% 43.5% 60.7% 54.3% 36.0% 应收款项 43 56 77 125 204 295

主营业务成本 -122 -132 -189 -317 -511 -725 存货 46 58 84 121 196 278

    %销售收入 50.3% 52.3% 52.1% 54.3% 56.8% 59.2% 其他流动资产 7 22 28 8 12 16

毛利 121 121 174 267 389 499 流动资产 1,013 995 1,013 1,084 1,316 1,613

    %销售收入 49.7% 47.7% 47.9% 45.7% 43.2% 40.8%     %总资产 92.8% 90.8% 81.8% 82.0% 83.9% 85.8%

营业税金及附加 -2 -3 -4 -6 -9 -12 长期投资 0 0 0 1 0 0

    %销售收入 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 固定资产 63 84 190 207 222 236

营业费用 -37 -49 -64 -87 -114 -136     %总资产 5.7% 7.7% 15.4% 15.7% 14.2% 12.5%

    %销售收入 15.3% 19.4% 17.5% 14.9% 12.7% 11.1% 无形资产 14 14 31 28 28 29

管理费用 -30 -38 -57 -78 -105 -129 非流动资产 78 101 226 238 253 267

    %销售收入 12.5% 14.9% 15.8% 13.4% 11.7% 10.6%     %总资产 7.2% 9.2% 18.2% 18.0% 16.1% 14.2%

息税前利润（EBIT） 51 31 49 96 161 221 资产总计 1,092 1,096 1,239 1,323 1,568 1,880

    %销售收入 20.9% 12.4% 13.6% 16.4% 17.9% 18.1% 短期借款 20 0 0 0 0 0

财务费用 0 22 23 17 18 20 应付款项 38 56 186 149 233 324

    %销售收入 0.2% -8.7% -6.4% -2.9% -2.0% -1.6% 其他流动负债 15 15 22 40 49 58

资产减值损失 -1 -4 -3 -1 -1 -1 流动负债 73 71 208 189 282 382

公允价值变动收益 0 0 0 0 0 0 长期贷款 0 0 0 0 0 1

投资收益 0 0 0 0 0 0 其他长期负债 4 5 10 0 0 0

    %税前利润 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 负债 76 76 218 189 282 383

营业利润 50 49 70 112 178 241 普通股股东权益 1,015 1,017 1,019 1,127 1,273 1,476

  营业利润率 20.5% 19.4% 19.2% 19.2% 19.8% 19.7% 少数股东权益 0 3 3 7 13 21

营业外收支 20 16 17 20 24 29 负债股东权益合计 1,092 1,096 1,239 1,323 1,568 1,880

税前利润 70 65 87 132 202 270
    利润率 28.8% 25.8% 23.9% 22.6% 22.5% 22.0% 比率分析

所得税 -7 -6 -11 -17 -26 -35 2010 2011 2012 2013E 2014E 2015E

  所得税率 9.8% 9.3% 13.2% 13.0% 13.0% 13.0% 每股指标

净利润 63 59 75 115 176 235 每股收益 0.878 0.329 0.421 0.607 0.931 1.241

少数股东损益 0 0 0 4 6 8 每股净资产 14.101 5.649 5.659 6.171 6.972 8.082

归属于母公司的净利 63 59 76 111 170 227 每股经营现金净流 0.537 0.264 0.366 0.011 0.540 0.774

    净利率 26.0% 23.4% 20.9% 19.0% 18.9% 18.5% 每股股利 0.800 0.280 0.000 0.130 0.130 0.130

回报率
现金流量表（人民币百万元） 净资产收益率 6.23% 5.82% 7.44% 9.84% 13.36% 15.35%

2010 2011 2012 2013E 2014E 2015E 总资产收益率 5.79% 5.40% 6.11% 8.38% 10.84% 12.05%

净利润 63 59 75 115 176 235 投入资本收益率 4.43% 2.79% 4.19% 7.35% 10.89% 12.86%

少数股东损益 0 0 0 0 0 0 增长率

非现金支出 3 7 10 11 12 14 主营业务收入增长率 12.24% 4.04% 43.45% 60.66% 54.25% 35.98%

非经营收益 0 -1 -2 -16 -24 -29 EBIT增长率 11.12% -38.44% 57.30% 94.35% 67.95% 37.63%

营运资金变动 -27 -18 -17 -108 -66 -78 净利润增长率 23.20% -6.43% 28.00% 46.34% 53.41% 33.24%

经营活动现金净流 39 47 66 2 99 141 总资产增长率 435.28% 0.35% 13.10% 6.73% 18.59% 19.85%

资本开支 -23 -29 -58 -6 -2 2 资产管理能力

投资 0 0 -2 -1 0 0 应收账款周转天数 44.6 65.3 60.1 70.0 75.0 80.0

其他 0 0 0 0 0 0 存货周转天数 134.2 143.4 137.7 140.0 140.0 140.0

投资活动现金净流 -23 -29 -60 -7 -2 2 应付账款周转天数 72.0 98.2 89.4 80.0 80.0 80.0

股权募资 838 3 0 21 0 0 固定资产周转天数 39.2 50.1 140.0 94.1 65.0 50.4

债权募资 0 -20 0 -10 0 1 偿债能力

其他 -20 -62 -41 0 -24 -24 净负债/股东权益 -88.38% -84.14% -80.65% -73.19% -70.21% -68.32%

筹资活动现金净流 818 -79 -41 11 -24 -23 EBIT利息保障倍数 119.6 -1.4 -2.1 -5.6 -9.0 -11.1

现金净流量 834 -60 -35 6 73 121 资产负债率 7.00% 6.90% 17.57% 14.27% 18.00% 20.36%

来源：公司年报、国金证券研究所 
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长期竞争力评级的说明： 

长期竞争力评级着重于企业基本面，评判未来两年后公司综合竞争力与所属行业上市公司均值比较结果。 

 
 

优化市盈率计算的说明： 
行业优化市盈率中，在扣除行业内所有亏损股票后，过往年度计算方法为当年年末收盘总市值与当年股 

票净利润总和相除，预期年度为报告提供日前一交易日收盘总市值与前一年度股票净利润总和相除。 

 
 

投资评级的说明： 
买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－20%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以下。 

 

市场中相关报告评级比率分析说明： 
市场中相关报告投资建议为“买入”得 1 分，为

“增持”得 2 分，为“中性”得 3 分，为“减持”得 4
分，之后平均计算得出最终评分，作为市场平均投资建

议的参考。 

最终评分与平均投资建议对照： 

1.00  =买入； 1.01~2.0=增持 ； 2.01~3.0=中性 

3.01~4.0=减持 
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 日期 评级 市价 目标价 

1 2013-04-25 买入 15.05 18.56～18.56

来源：国金证券研究所 

市场中相关报告评级比率分析 

日期 一周内 一月内 二月内 三月内 六月内

买入 0 1 1 2 7 
增持 0 3 5 5 8 
中性 0 0 0 0 0 
减持 0 0 0 0 0 
评分 0 1.75 1.80 1.76 1.66 

来源：朝阳永续 
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