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低估值和出版防御属性》 2019-06-05 

2 《传媒行业 2019 年中期投资策略-盈利仍待筑

底，板块分化中寻找确定性机会》 2019-06-03 

3 《传媒：传媒行业 2019 年 4 月跟踪：板块业绩

表现低迷，关注游戏、 出版及细分龙 头》 

2019-05-09  

重点股票  
2018A 2019E 2020E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

完美世界 1.30 20.68 1.58 17.02 1.83 14.69 推荐  

三七互娱 0.47 29.57 0.87 15.98 1.02 13.63 推荐  

游族网络 1.14 16.23 1.31 14.12 1.59 11.64 推荐  

新经典  1.78 31.39 2.07 27.00 2.38 23.48 谨慎推荐 

中文传媒 1.18 10.81 1.30 9.81 1.44 8.85 谨慎推荐 

中公教育 0.19 74.95 0.26 54.77 0.34 41.88 谨慎推荐 

光线传媒 0.47 14.68 0.25 27.60 0.31 22.26 谨慎推荐 
 

资料来源：财富证券 

 

投资要点： 

 6 月传媒行业指数上涨 0.35%，在申万 28 个子行业中排名倒数第 10

位。2019 年 6 月，申万传媒指数上涨 0.35%，跑输上证综指 2.42pct，

跑输沪深 300 指数 5.05pct，跑输创业板指 1.53pct，跑输中小板指

3.38pct，在申万 28 个子行业中涨跌幅排名倒数第十位。 

 中位数估值 32.13 倍，位于历史后 12.35%的分位。截至 2019 年 6 月

30 日，申万传媒行业整体估值为 26.0 倍，中位数估值 35.73 倍，估值

较上月有所提升，整体法估值和中位数估值分别位于历史后 7.02%和

15.79%的分位，从相对估值角度来看，传媒板块相对沪深 300 的估值

有所上升，处于 1.69 倍的水平，低于历史中位数 2.36 倍。  

 维持行业“同步大市”评级。当前传媒板块估值处于底部区间，截至

6 月 30 日，板块中位数估值 35.73 倍，位于历史后 15.79%的分位，估

值具备一定安全边际，但从盈利角度来看，板块盈利仍待筑底。出版

板块盈利稳健；游戏行业边际改善明显，随着新品上线，业绩有望逐

步改善；但广告行业表现持续低迷、影视行业受政策等影响经营受限，

对应子行业的上市公司业绩承压。综合来看，维持行业“同步大市”

评级。投资上，建议关注三条主线：1）游戏是当前时点盈利较优且估

值相对具有吸引力的板块。近期停发了两个月的游戏版号重新发放，

对市场情绪具有提振作用，三季度新品将陆续上线，为全年业绩增长

提供支撑，建议关注完美世界、三七互娱、游族网络（《权力的游戏》

手游将于 7 月 10 日开启全平台不删档测试）、吉比特；2）关注具备

防御配置属性的图书出版板块，建议关注新经典、中文传媒、山东出

版；3）立足中长期，关注行业低谷期优势突出的优质龙头，待行业复

苏业绩有望回升，关注分众传媒、万达电影、中国电影、光线传媒、

华策影视。此外，7 月进入中报季，上市公司半年度业绩将陆续披露，

同时电影行业进入暑期档，票房表现有望给市场带来短期催化，短期

建议关注中报行情和暑期档行情。 

 风险提示：行业监管趋严，宏观经济持续下行，公司发展不及预期 

 

-27%

-20%

-13%

-6%

1%

8%

15%

2018-07 2018-11 2019-03

传媒 沪深300

行业月度报告 传媒 

 



 

此报告仅供内部客户参考                                                          请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

 
 

内容目录 

1 市场表现与估值 ....................................................................................................... 3 

1.1 整体情况 .................................................................................................................................................. 3 

1.2 子行业情况.............................................................................................................................................. 3 

1.3 个股情况 .................................................................................................................................................. 4 

1.4 行业估值 .................................................................................................................................................. 4 

2 投资观点 .................................................................................................................. 4 

3 行业数据跟踪 ........................................................................................................... 5 

3.1 电影  ........................................................................................................................................................... 5 

3.2 广告  ........................................................................................................................................................... 7 

3.3 游戏  ........................................................................................................................................................... 8 

3.4 电视  ........................................................................................................................................................... 9 

3.5 网络视频 ................................................................................................................................................ 10 

3.6 图书零售 ................................................................................................................................................ 10 

4 风险提示 .................................................................................................................11 

 

图表目录 

图 1：2019 年 6 月 1 日-6 月 30 日申万一级子行业涨跌幅榜 .......................................... 3 

图 2：2019 年 6 月 1 日-6 月 30 日申万三级子行业涨跌幅榜 .......................................... 3 

图 3：SW 传媒行业绝对估值（历史 TTM_中值）......................................................... 4 

图 4：SW 传媒行业相对估值（历史 TTM_中值）......................................................... 4 

图 5：2019 年 1-6 月电影实际票房同比下滑 3.98%，降幅较 1-5 月略有收窄.................. 5 

图 6：1-6 月全国观影人次变化情况.............................................................................. 6 

图 7：1-6 月电影平均票价变化情况.............................................................................. 6 

图 8：2012-2019 年 6 月单月票房增长情况 ................................................................... 6 

图 9：2012-2019 年 6 月观影人次增长情况 ................................................................... 6 

图 10：2019 年 6 月电影票房收入排名前十影片............................................................ 6 

图 11：2019 年 5 月全媒体广告市场降幅继续收窄 ........................................................ 7 

图 12：2018、2019 年 5 月各媒介刊例价同比增速变化 ................................................. 7 

图 13：楼宇框架和楼宇视频广告刊例价同比增速 ......................................................... 7 

图 14：影院视频广告刊例价同比增速和电影票房增速 .................................................. 7 

图 15：6 月 30 日 IOS 游戏免费榜情况 ......................................................................... 8 

图 16：6 月 30 日 IOS 游戏畅销榜情况 ......................................................................... 8 

图 18：2019 年 6 月 30 日（周日）电视剧台播收视率情况 ............................................ 9 

图 19：6 月 1 日-6 月 30 日电视剧播映指数排名 ......................................................... 10 

图 20：6 月 1 日-6 月 30 日网络剧播映指数排名 ......................................................... 10 

 

表 1：6 月 1 日-6 月 30 日申万传媒行业个股涨跌幅榜................................................... 4 

表 2：2019 年 5 月图书零售渠道三大类畅销书榜单 .....................................................11 

 

  



 

此报告仅供内部客户参考                                                          请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

1 市场表现与估值 

1.1 整体情况 

本月（6 月 1 日-6月 30 日）市场小幅上扬，上证综指上涨 2.77%，沪深 300 上涨 5.39%，

创业板指上涨 1.88%，中小板指上涨 3.73%。申万传媒指数上涨 0.35%，跑输上证综指

2.42pct，跑输沪深 300 指数 5.05pct，跑输创业板指 1.53pct，跑输中小板指 3.38pct，在申

万 28 个子行业中涨跌幅排名倒数第十位。 

图 1： 2019 年 6 月 1 日-6 月 30 日申万一级子行业涨跌幅榜 

 

资料来源：wind，财富证券 

1.2 子行业情况 

本月（6 月 1 日-6 月 30 日）申万传媒三级子行业涨跌不一。互联网信息服务、其他

文化传媒、移动互联网服务涨幅居前，涨幅分别为 5.07%、3.70%、1.52%；其他互联网

服务、影视动漫、营销服务跌幅居前，跌幅分别为-5.05%、-2.86%、-2.72%。 

图 2： 2019 年 6 月 1 日-6 月 30 日申万三级子行业涨跌幅榜 

 

资料来源：wind，财富证券 
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1.3 个股情况 

个股方面，5 月 152 只个股中，75 只个股上涨，1 只个股停牌，1 只个股涨幅为 0，

75 只个股下跌，去掉近期发行上市的新股后，涨跌幅位居前五的股票分别为电魂网络、

华媒控股、梦网集团、中国科传和凯撒文化。涨跌幅位于后五的分别为金逸影视、天威

视讯、深大通、慈文传媒和*ST 印纪。 

表 1： 6 月 1 日-6 月 30 日申万传媒行业个股涨跌幅榜 

行业涨幅前五名  行业跌幅前五名  

股票名称 涨幅（%） 关注点 股票名称 跌幅（%） 关注点  

电魂网络 58.61 电竞  金逸影视 -47.25% 院线、补跌 

华媒控股 28.66 区块链概念 天威视讯 -18.56 广电板块 

梦网集团 28.55 云通信、减持 深大通  -14.23 行政监管 

中国科传 18.97 国有出版 慈文传媒 -12.80 影视  

凯撒文化 14.92 布局云游戏 *ST 印纪  -12.24 退市警示 

资料来源：wind，财富证券 

1.4 行业估值 

截至 2019 年 6 月 30 日，申万传媒行业的整体估值为 26.0 倍，中位数估值为 35.73

倍，估值较上月均有所提升，整体法估值和中位数估值分别位于历史后 7.02%和 15.79%

的分位，从相对估值角度来看，传媒板块相对沪深 300 的估值有所下降，处于 1.69 倍的

水平，低于历史中位数 2.36 倍。 

图 3：SW 传媒行业绝对估值（历史 TTM_中值）   图 4：SW 传媒行业相对估值（历史 TTM_中值）  

 

 

 

资料来源：wind，财富证券  资料来源： wind，财富证券 

2 投资观点 

当前传媒板块估值处于底部区间，截至 6 月 30 日，板块中位数估值 35.73 倍，位于

历史后 15.79%的分位，估值具备一定安全边际，但从盈利角度来看，板块盈利仍待筑底，

出版板块盈利稳健；游戏行业边际改善明显，随着新品上线，业绩有望逐步改善；但广

告行业表现持续低迷、影视行业受政策等影响经营受限，对应子行业的上市公司业绩承
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压。综合来看，维持行业“同步大市”评级。 

投资上，建议关注三条主线：1）游戏板块是当前时点盈利较优且估值相对具有吸引

力的板块。近期停发了两个月的游戏版号重新发放，对市场情绪具有提振作用，三季度

新品将陆续上线，为全年业绩增长提供支撑，建议关注完美世界、三七互娱、游族网络

（《权力的游戏》手游将于 7 月 10 日开启全平台不删档测试）、吉比特；2）市场风险偏

好下降背景下，关注具备防御配置属性的图书出版板块，建议关注新经典、中文传媒、

山东出版；3）立足中长期，关注行业低谷期优势突出的优质龙头，待行业复苏业绩有望

回升，关注分众传媒、万达电影、中国电影、光线传媒、华策影视。此外，7 月进入中报

季，上市公司半年度业绩将陆续披露，业绩高增长或超预期的公司有望迎来行情，同时

电影行业进入暑期档，票房表现有望给市场带来短期催化，短期建议关注中报行情和暑

期档行情。 

3 行业数据跟踪 

3.1 电影 

2019 年 1-6 月电影实际票房 287.42 亿元，同比下降 3.98%，观影人次 8.08 亿，同比

下降 10.32%，三四五线城市实际票房 121.85 亿元，同比下降 5.67%，观影人次 3.63 亿，

同比下滑 10.59%，票房贡献率同比下降 0.77pct 至 42.39%。电影票价方面，1-6 月电影平

均票价达 38.57 元（含服务费），较去年同期提高 8.5%。整体看，电影票房和观影人次延

续下滑态势，票房降幅较 1-5 月收窄 2.18pct，观影人次降幅较 1-5 月收窄 3.14pct。主要

原因是《复联 4》票房集中在 4 月释放，且 5 月国产影片表现不佳，仅《下一任前任》票

房过亿。 

 图 5：2019 年 1-6 月电影实际票房同比下滑 3.98%，降幅较 1-5 月略有收窄  

 

资料来源：艺恩数据，财富证券  
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图 6： 1-6 月全国观影人次变化情况  图 7： 1-6 月电影平均票价变化情况 

 

 

 

资料来源：艺恩数据，财富证券  资料来源：艺恩数据，财富证券，注：2017-2019 年含服务费 

6 月票房出现回暖，单月实际票房 37.69 亿元，同增 12.84%，观影人次 1.2 亿，同增

14.29%。票房表现前三名（剔除服务费）为：《哥斯拉 2：怪兽之王》（6.94 亿元）、《蜘

蛛侠：英雄远征》（6.08 亿元）和《X 战警：黑凤凰》（3.69 亿元），票房总计 16.71 亿元，

贡献当月实际票房的 44.34%；前十影片中有 8 部为进口片，票房总额 26.93 亿元，贡献

当月实际票房的 71.45%，进口片继续成为票房主要支撑。7 月进入暑期档，重点上映影

片包括《银河补习班》、《爱宠大机密 2》、《扫毒 2：天地对决》、《跳舞吧！大象》等。 

图 8： 2012-2019 年 6 月单月票房增长情况  图 9： 2012-2019 年 6 月观影人次增长情况 

 

 

 

资料来源：艺恩数据，财富证券  资料来源：艺恩数据，财富证券 

 

图 10：2019 年 6 月电影票房收入排名前十影片 

 

资料来源：艺恩数据，财富证券  
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3.2 广告 

根据 CTR 最新数据，2019 年 5 月全媒体广告刊例花费同比下降 5.0%，下滑幅度较 4

月收窄 1.8pct，传统媒体广告刊例花费同比下滑 6.6%，降幅较 4 月收窄 2.1pct。整体看广

告市场延续下滑态势，广告需求仍然低迷，但由于基数效应减弱以及广告需求下降边际

递减，因此广告刊例花费降幅环比收窄。 

分媒介看，2019 年 5 月电视、报纸、杂志、广播、传统户外广告刊例花费降幅分别

为-5.4%/-33.0%/-8.1%/-5.4%/-23.1%，其中，电视媒体广告花费降幅收窄明显，中央级、

省级卫视和省级地面频道的广告时长同比重回正增长，省级地面频道的广告花费同比上

涨 3.2%。生活圈媒体广告花费保持微增，5 月，电梯电视、电梯海报、影院视频广告刊

例花费增速分别为 1.2%/2.1%/3.2%，环比略微提升 0.2/0.7/0.5pct。 

分行业看，5 月，饮料行业在多个媒体的广告投放量增长明显，其在传统户外媒体的

广告花费同比上涨 11.6%，在电梯海报媒体的广告花费同比上涨 258.6%，其中瑞幸、伊

利、飞鹤等品牌广告花费增长较快。此外，娱乐休闲行业在生活圈媒体广告投放增长较

多，其在电梯电视、电梯海报、影院视频媒体的广告花费增速分别为 51.7%、31.0%、23.1%。

而 IT 产品及服务、邮电通讯和交通行业广告花费表现依旧低迷。 

图 11：2019 年 5 月全媒体广告市场降幅继续收窄   图 12：2018、2019 年 5 月各媒介刊例价同比增速变化 

 

 

 

资料来源：CTR 媒介动量，财富证券  资料来源：CTR 媒介动量，财富证券 

 

图 13：楼宇框架和楼宇视频广告刊例价同比增速  图 14：影院视频广告刊例价同比增速和电影票房增速 

 

 

 

资料来源：CTR 媒介动量，财富证券  资料来源：CTR 媒介动量，财富证券 

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

2
0
1

8
.2

2
0
1

8
.3

2
0
1

8
.4

2
0
1

8
.5

2
0
1

8
.6

2
0
1

8
.7

2
0
1

8
.8

2
0
1

8
.9

2
0
1

8
.1

0

2
0
1

8
.1

1

2
0
1

8
.1

2

2
0
1

9
.1

2
0
1

9
.2

2
0
1

9
.3

2
0
1

9
.4

2
0
1

9
.5

全媒体广告市场同比增速全媒体广告市场同比增速

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

电
视

报
纸

杂
志

广
播

传
统
户
外

电
梯
电
视

电
梯
海
报

影
院
视
频

2018年5月 2019年5月

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

2
0
1

7
.0

1

2
0
1

7
.0

3

2
0
1

7
.0

5

2
0
1

7
.0

7

2
0
1

7
.0

9

2
0
1

7
.1

1

2
0
1

8
.0

1

2
0
1

8
Q

1

2
0
1

8
.0

5

2
0
1

8
.0

7

2
0
1
8
前
三
季
度

2
0
1

8
.1

1

2
0
1

9
.0

1

2
0
1

9
Q

1

2
0
1

9
.0

5

电梯电视 电梯海报

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

2
0
1

7
.0

1

2
0

1
7

.0
3

2
0

1
7

.0
5

2
0

1
7

.0
7

2
0
1

7
.0

9

2
0

1
7

.1
1

2
0

1
8

.0
1

2
0

1
8

Q
1

2
0
1

8
.0

5

2
0

1
8

.0
7

2
0
1
8
前
三
季
度

2
0

1
8

.1
1

2
0
1

9
.0

1

2
0

1
9

Q
1

2
0

1
9

.0
5

影院视频 实际票房增速



 

此报告仅供内部客户参考                                                          请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

3.3 游戏 

手游：2019 年 6 月 30 日，IOS 游戏畅销榜前十产品中腾网研发或发行的产品合计占

得八席，新游开始发力，《一拳超人：最强之男》和《拉结尔》首次进入畅销榜 TOP10。

进入 IOS 畅销榜 Top50 的 A 股上市公司相关游戏包括：《完美世界》（top4，完美世界）、

《一刀传世》（top15，三七互娱）、《斗罗大陆》（top20，三七互娱）、《问道》（top21，吉

比特）、《乱世王者》（top23，中文传媒）、《辐射：避难所 online》（top25，世纪华通）、《新

诛仙》（top34，完美世界）、《精灵盛典》（top36，三七互娱），数量有所增加。 

页游：2019 年 6 月页游开服数量前三的游戏分别为《灭神》（三七互娱）、《龙权天下》

（三七互娱）、和《蓝月传奇》（贪玩游戏），平台方面，月开服排名前三的平台分别为 37

游戏、搜狗游戏和 360 游戏，页游研发排名前三厂商分别为上海三七互娱、杭州盛游和

浙江盛和。 

图 15：6 月 30 日 IOS 游戏免费榜情况   图 16：6 月 30 日 IOS 游戏畅销榜情况  

 

 

 

资料来源：APPAnnie，财富证券  资料来源：APPAnnie，财富证券 
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图 17：6 月 1 日-6 月 30 日页游开服数、平台数和研发商开服 top10 

 

资料来源：9k9k，财富证券 

3.4 电视 

根据 CSM52 城数据，2019 年 6 月 30 日（周日）电视剧台播收视率排行榜中，电视

剧《少年派》位居第一，《带着爸爸去留学》分列第二、第三，收视率分别为 1.659%、

1.337%和 1.245%。 

图 17：2019 年 6 月 30 日（周日）电视剧台播收视率情况 

 

资料来源：tvtv，财富证券 
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3.5 网络视频 

6 月 1 日-6 月 30 日，电视剧网络播映指数排行榜中，《少年派》、《带着爸爸去留学》

和《破冰行动》分列前三，播映指数分别为 82.7、74.7 和 71.3；网剧播映指数排行榜中，

《白发》、《陈情令》和《动物管理局》分列前三，播映指数分别为 78.2、71.3 和 70.8（注：

播映指数反映某一影视内容播出后的综合价值，由媒体热度、用户热度、好评度和观看

度（含播放量、播放热度及 OTT 收视率）数据加权算得）。 

图 18：6 月 1 日-6 月 30 日电视剧播映指数排名  图 19：6 月 1 日-6 月 30 日网络剧播映指数排名 

 

 

 

资料来源：艺恩数据，财富证券   资料来源：艺恩数据，财富证券  

3.6 图书零售 

2019 年 5 月开卷虚构类图书 top30 排行榜中，《活着》和“三体”系列表现突出，位

列前四。本月有五本首次入榜图书，首次入榜新书呈现明显的续作特征，四本都是之前

畅销图书或系列的续作。新经典旗下共有八本书进入虚构类图书 TOP30，较上月减少 3

本，包括《平凡的世界（全三册）》（第 8 位/-3）、《解忧杂货店》（第 9 位/-2）、《活着》（第

11 位/+6）、《白夜行（2017 版）》（第 15 位/-5）、《百年孤独（50 周年纪念版）》（第 17 位

/-8）、《人生海海》（第 18 位/+3）、《恶意（2016 版）》（第 23 位/-5）、《嫌疑人 X 的献身》

（第 24 位/-8）。 

2019 年 5 月开卷非虚构类图书 top30 排行榜中，《正面管教(修订版)》上升至榜首，

《习近平在正定》和《皮囊》分别位居榜单第 2、3 名，本月有三本首次上榜图书。 

2019 年 5 月开卷少儿排行榜 TOP30 中，“米小圈脑筋急转弯”系列图书销量上升，

依次占据榜单前 1-4 名。本月有 5 本首次上榜新书。新经典相关上榜图书包括《窗边的

小豆豆(2018 版)》（第 5 位/-1）。 
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表 2： 2019 年 5 月图书零售渠道三大类畅销书榜单 

 排名  书名  出版社  作者  榜次  

 

 

 

 

 

虚构类 

1 活着  作家出版社 余华  连续在榜 65 次  

2 三体  重庆出版社 刘慈欣 连续在榜 46 次  

3 三体 II-黑暗森林 重庆出版社 刘慈欣 连续在榜 46 次  

4 三体 II-死神永生 重庆出版社 刘慈欣 连续在榜 46 次  

5 撒野（2）  贵州人民出版社 巫哲  连续在榜 1 次  

6 追风筝的人 上海人民出版社 卡勒德·胡赛尼 连续在榜 65 次  

7 红岩  中国青年出版社 罗广斌，杨益言 连续在榜 5 次  

8 平凡的世界（全三册） 北京十月文艺出版社 路遥  连续在榜 22 次  

9 解忧杂货店 南海出版公司 东野圭吾 连续在榜 59 次  

10 摆渡人（3）-无境之爱 百花洲文艺出版社 克莱儿·麦克福尔 连续在榜 1 次  

 

 

 

 

 

 

 

非虚  

构类  

1 正面管教(修订版) 北京联合出版 简·尼尔森 连续在榜 3 次  

2 习近平在正定 中共中央党校出版社 中央党校采访实录

编辑室 

连续在榜 3 次  

3 皮囊  天津人民出版社 蔡崇达 连续在榜 53 次  

4 浮生六记 天津人民出版社 沈复  连续在榜 27 次  

5 天才在左 疯子在右(完整版) 

(新版) 

北京联合出版 高铭  连续在榜 9 次  

6 好看的皮囊千篇一律，有趣的灵

魂万里挑一 

现代出版社 老杨的猫头鹰 连续在榜 1 次  

7 半小时漫画中国史（全新修订

版）  

江苏凤凰文艺出版社 陈磊  连续在榜 20 次  

8 董卿：做一个有才情的女子 百花洲文艺出版社 乔瑞玲 连续在榜 1 次  

9 半小时漫画中国史（2）  海南出版社 陈磊  连续在榜 12 次  

10 目送(插图新版) 广西师范大学出版社 龙应台 连续在榜 59 次  

 

 

 

 

 

 

 

 

少儿类 

1 米小圈脑筋急转弯-脑力挑战赛 四川少年儿童出版社 北猫  连续在榜 8 次  

2 米小圈脑筋急转弯-机灵小神童 四川少年儿童出版社 北猫  连续在榜 8 次  

3 米小圈脑筋急转弯-谁是聪明人  四川少年儿童出版社 北猫  连续在榜 8 次  

4 米小圈脑筋急转弯-古堡大冒险  四川少年儿童出版社 北猫  连续在榜 8 次  

5 窗边的小豆豆(2018 版) 南海出版公司 黑柳彻子、岩崎千弘 连续在榜 9 次  

6 猜猜我有多爱你 明天出版社 山姆·麦克布雷尼,

安妮塔·婕朗 

连续在榜 5 次  

7 米小圈上学记-我是小学生 四川少年儿童出版社 北猫  连续在榜 3 次  

8 米小圈上学记-瞧这一家人 四川少年儿童出版社 北猫  连续在榜 4 次  

9 米小圈上学记-耗子是条狗 四川少年儿童出版社 北猫  连续在榜 4 次  

10 米小圈上学记-好朋友铁头 四川少年儿童出版社 北猫  连续在榜 4 次  

资料来源：开卷，财富证券 

4 风险提示 

行业监管趋严，宏观经济持续下行，公司发展不及预期。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 
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