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钢耗[Table_Main] 
国内淡季明显，海外需求强劲 

增持（维持） 
 

行情回顾：本周申万钢铁上涨 1.8%，领先上证综指 0.7%。涨幅居前的个
股为永兴材料（14.0%）、鄂尔多斯（13.4%）、银龙股份（9.8%）。本周螺
纹、热卷、铁矿石、焦炭期货主力合约最新报价分别环比 0.0%、-1.5%、-

0.8%、1.0%；螺纹、热轧盘面利润环比分别-23.8%、-60.6%。  

行业跟踪：本周钢材社会库存 1016 万吨，环比增 7.6%；其中长材库存 598

万吨，环比增 13.9%；板材库存 418 万吨，环比降 0.3%。本周全国 237 家
钢贸商出货量 17.3 万吨，环比持平；本周上海终端线螺走货量 0.8 万吨，
环比降 42.8%。高炉剔除淘汰后产能利用率为 82.2%，环比降 0.9pct。钢厂
螺纹钢产线开工率为 67.5%，环比降 0.3pct。本周螺纹、热轧、冷轧、中厚
板毛利分别为 353、404、637、330 元/吨，环比分别-20.6%、-25.0%、-28.3%、
-23.8%。 

本周观点 

 海外需求持续向好，国内需求淡季明显。海外钢铁需求亦然旺盛，目前

跟踪的几乎全部海外主流钢材价格，除亚洲价格小幅回调外，其他地区

均呈现上升态势，包括上游原材料如废钢等近期亦大幅补涨，目前均已

高于国内。国内需求则已进入明显淡季，现货成交量等连续第三周大幅

回落。预计后续海外需求将对国内形成支撑，我们认为后续几个月均会

面临国内需求淡季与国外需求上升的博弈，维持后续几个月钢价窄幅震

荡运行的判断。 

 关注钢厂减产。利好成材，利空原料。随着近期钢价回调但铁矿石走强，

钢铁利润快速收敛，近期跟踪的情况看，部分高成本钢厂面临净利润亏

损的风险，后续或有减产的预期，利好钢材，利空原料。 

 钢铁四季度业绩相对乐观。四季度虽然铁矿石涨幅较大，但大部分钢材

品种仍能覆盖成本上升，特别是冷轧、热轧、特钢等利润大幅扩张。我

们维持四季度钢铁公司业绩同、环比改善的判断；维持 2020 年中提出

的钢铁业绩同、环比连续 5-6 个季度改善的判断。 

 继续看好制造业上游核心资产：板材和特钢。1）估值历史低位，叠加
制造业复苏、海外经济回升，板材及特钢行业基本面中去改善；2）优选
具备全球竞争力，以及兼具成长性的核心资产：宝钢股份（汽车板龙头）、
中信特钢（轴承钢龙头）、久立特材（不锈钢管龙头），关注港股天工国
际（工模具钢与高速钢龙头）、河钢资源（稀缺的铁矿石标的）、新钢股
份、鞍钢股份、华菱钢铁等。 

 风险提示：地产需求下滑；制造业回暖不及预期。 
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表 1：行业要闻及动态跟踪 

要闻 
广州期货交易所获批设立；淡水河谷恢复大瓦尔任球团厂的生产；乘联会：预计 2021 年中国乘用车零

售市场同比增长 8%。 

公告 
友发集团: 关于董事会、监事会完成换届选举暨聘任高级管理人员、董事会秘书和证券事务代表的公

告；重庆钢铁: 关于停用公司标志的公告；金洲管道:关于公司通过高新技术企业重新认定的公告。 
 

资料来源：证监会，乘联会，mysteel，choice，东吴证券研究所 
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[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

 

1.   行情回顾  

本周申万钢铁上涨 1.8%，领先上证综指 0.7%。涨幅居前的个股为永兴材料

（14.0%）、鄂尔多斯（13.4%）、银龙股份（9.8%）；跌幅居前的个股为广大特材（-

8.2%）、甬金股份（-7.2%）、上海钢联（-3.8%）等。特钢、长材、板材、钢管、上游、

转型子版块分别环比 2.1%、-0.5%、0.5%、-1.7%、3.6%、1.8%，特钢、钢管、上游、

转型当前 PB 分别为 5.1、1.4、3.2、3.4 倍。 

本周螺纹、热卷、铁矿石、焦炭期货主力合约最新报价分别为 4294 元/吨、4362

元/吨、1047 元/吨、2771 元/吨，周环比分别为 0.0%、-1.5%、-0.8%、1.0%；螺纹、

热轧盘面利润分别为 220、88 元/吨，环比分别-23.8%、-60.6%。 

 

表 2：股票与商品期货周涨幅（截至 2021 年 1 月 22 日） 

类别 本周数据 数值 频率,单位 环比 

股票 

申万钢铁 2335 周 1.8% 

钢铁/A 股  0.65  周 0.7% 

申万钢铁 PE  15.20  周 1.9% 

相对 PE 钢铁/A 股  0.91  周 1.1% 

申万钢铁 PB  1.03  周 2.0% 

相对 PB 钢铁/A 股  0.65  周 1.0% 

期货 

螺纹主力合约 4294 日，元/吨 0.0% 

热卷主力合约 4362 日，元/吨 -1.5% 

铁矿主力合约 1047 日，元/吨 -0.8% 

焦炭主力合约 2771 日，元/吨 1.0% 

卷螺差（期货） -290 日，元/吨 20.8% 

螺矿比（期货） 4 日，元/吨 0.8% 

螺纹升贴水 -26 日，元/吨 -80.9% 

热轧升贴水 -248 日，元/吨 2.9% 

螺纹盘面利润 220 日，元/吨 -23.8% 

热轧盘面利润 88 日，元/吨 -60.6% 

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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图 1：钢铁板块指数  图 2：钢铁子版块周涨幅 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 3：周涨幅前 1/3（截至 2021 年 1 月 22 日）  图 4：周跌幅前 1/3（截至 2021 年 1 月 22 日） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 5：期货连续合约周涨幅  图 6：螺纹钢期现货价差（元/吨） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

 

图 7：期货螺矿比  图 8：螺纹期货盘面利润（元/吨） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

2.   基本面跟踪 

本周钢材社会库存 1016 万吨，环比增 7.6%；其中长材库存 598 万吨，环比增

13.9%；板材库存 418 万吨，环比降 0.3%。十二月下旬钢厂库存均值 1162 万吨，环

比持平。高炉剔除淘汰后产能利用率为 82.2%，环比降 0.9pct。钢厂螺纹钢产线开工

率为 67.5%，环比降 0.3pct。本周澳、巴、印铁矿石发货量 2134 万吨，环比降 6.6.%；

北方 6 港到港量 1560.1 万吨，环比增 35.0%。本周铁矿石港口库存 12438 万吨，环

比增 0.2%。本周全国 237 家钢贸商出货量 17.3 万吨，环比持平；本周上海终端线螺

走货量 0.8 万吨，环比降 42.8%。 

唐山钢坯（20mm 普方）报价 3830 元/吨，环比涨 0.5%；螺纹 HRB400（全国均

价）报价 4314 元/吨，环比跌 0.1%；热轧 3.0mm（全国均价）为 4533 元/吨，环比跌

0.8%；冷轧 1.0mm（全国均价）为 5358 元/吨，环比跌 3.0%；中板 20mm（全国均

价）为 4470 元/吨，环比跌 0.4%。 

原料方面，进口矿（61.5%PB 粉）报价 1158 美元/吨，环比涨 0.7%；国产矿（66%

唐山精粉）报价 1249 元/吨，环比涨 3.7%；焦炭（唐山二级冶金焦）为 2700 元/吨，

环比涨 3.8%；炼焦煤（主焦煤:澳）报价 1420 元/吨，环比持平；动力煤（秦港 Q5500）

报价 968 元/吨，环比跌 0.5%；废钢（6-8mm:张家港）报价 2830 元/吨，环比跌 0.4%。 

本周跟踪的螺纹、热轧、冷轧、中厚板毛利分别为 353、404、637、330 元/吨，

环比分别-20.6%、-25.0%、-28.3%、-23.8%。 

 

表 3：高频数据跟踪（截至 2021 年 1 月 22 日） 
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[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

类别 本周数据 数值 频率,单位 环比 

盈利 

样本企业盈利比例 74.9% 周，% -1.2pct 

螺纹吨毛利 353 日，元/吨 -20.6% 

热轧毛利 404 日，元/吨 -25.0% 

冷轧毛利 637 日，元/吨 -28.3% 

中厚板毛利 330 日，元/吨 -23.8% 

钢价 

唐山钢坯（20mm 普方） 3830 日，元/吨 0.5% 

螺纹 HRB400（全国均价) 4314 日，元/吨 -0.1% 

热轧 3.0mm（全国均价） 4533 日，元/吨 -0.8% 

冷轧 1.0mm（全国均价） 5358 日，元/吨 -3.0% 

中板 20mm（全国均价） 4470 日，元/吨 -0.4% 

原料价

格 

进口矿（61.5%PB 粉） 1158 日，美元/吨 0.7% 

国产矿（66%唐山精粉） 1249 日，元/吨 3.7% 

焦炭（唐山二级冶金焦） 2700 日，元/吨 3.8% 

动力煤（秦港 Q5500） 968 日，元/吨 -0.5% 

废钢（6-8mm:张家港） 2830 日，元/吨 -0.4% 

库存 

钢材社会库存 1016 周，万吨 7.6% 

   其中，长材 598 周，万吨 13.9% 

   其中，板材 418 周，万吨 -0.3% 

钢厂库存 1162 旬，万吨 0.0% 

供给 

螺纹钢产线开工率 67.5% 周，% -0.3 pct 

大中型钢厂产量（钢协） 216 旬，万吨 0.0% 

全国高炉剔除淘汰后利用率 82.2% 周，% -0.9 pct 

高频需

求 

全国 237 家钢贸商出货量 17.3  日，万吨 0.0% 

上海终端线螺走货量 0.8  日，万吨 -42.8% 

钢铁 PMI 新订单 55 月 18.2% 

水泥价格（量） 428 月，元/吨 2.6% 

出口 钢厂出口量 485 月，万吨 - 

电炉 
电弧炉开工率 65.1% 周，% -2.0 pct 

电炉利润 -412  日，元/吨 10.5% 

铁矿石 

铁矿石港口库存 12438 周，万吨 0.2% 

钢厂库存天数（进口矿） 26 周，天 0.0% 

澳、巴、印铁矿石发货量 2134  周，万吨 -6.6% 

北方 6 港铁矿石到港量 1560.1 周，万吨 35.0% 

国内矿山开工率 66% 双周，万吨 0.1 pct 

煤焦 焦煤库存（港口+焦化厂） 1702 周，万吨 1.3% 
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[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

焦炭库存（港口+焦化厂） 662  周，万吨 -3.1% 

独立焦化厂开工率 78% 周，万吨 0 pct 

动力煤库存-港口 1624 周，万吨 -6% 

其他 BDI 1837 日，点 45 

数据来源：mysteel，统计局，海关，东吴证券研究所 

 

图 9：成本滞后一月毛利（元/吨）  图 10：现货价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 11：电炉开工率  图 12：全国高炉产能利用率 

 

 

 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

图 13：237 家钢贸商日均出货量（吨）  图 14：钢材总库存（万吨） 
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数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

图 15：铁矿石港口库存（万吨）  图 16：焦煤库存（万吨） 

 

 

 

数据来源：mysteel，东吴证券研究所  数据来源：mysteel，东吴证券研究所 

 

3.   行业动态 

 

表 4：行业动态一览 

事件 具体内容 

广州期货交易所获批设

立 

2021年 1月 22日，证监会新闻发言人高莉表示，经国务院同意，证监会正式批准设立

广州期货交易所。 

淡水河谷恢复大瓦尔任

球团厂的生产 

巴西里约热内卢，2021 年 1 月 21 日——淡水河谷告知，公司已于昨日恢复了位于巴

西米纳斯吉拉斯州新利马市的大瓦尔任（VargemGrande）球团厂的生产，该工厂自 2019

年 2月起停产。大瓦尔任球团厂的额定产能为 700 万吨/年，根据工厂的达产情况和球

团精粉的供应情况，预计 2021 年产量约在 400万吨至 500 万吨之间。淡水河谷重申对

于安全稳定恢复生产能力的承诺。 

蒂森克虏伯将参建全球 2021 年 1 月 18 日，蒂森克虏伯欧洲钢铁公司官方发布消息称，其已与加拿大魁北克
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首个“绿氢工厂” 水电公司签订绿色氢气（“绿氢”，可再生氢）工程合同，在全部项目研究完成后，蒂森

克虏伯将为魁北克水电公司建立一个 88 兆瓦的电解水工厂。该工厂将建在魁北克的瓦

雷纳斯（Varennes），年产 11100 吨绿色氢气，将是世界上首个，也是最大的绿色氢气

生产设施。此次合同的签订对蒂森克虏伯的“氢气计划”整体进展起到推动作用。 

欧洲央行继续实施一揽

子宽松货币政策 

欧洲中央银行 21日召开货币政策会议，决定继续实施资产购买计划、定向长期再融资

操作等一揽子宽松货币政策，以应对新冠疫情对欧元区经济造成的持续负面影响。 

根据欧洲央行公布的货币政策决议，总规模 1.85 万亿欧元的紧急资产购买计划将至少

持续到 2022 年 3月，直至欧洲央行评估认定新冠危机结束。同时，每月 200 亿欧元的

常规购债计划将持续足够长时间，预计在未来首次加息前结束。 

乘联会：预计 2021 年中

国乘用车零售市场同比

增长 8% 

全国乘用车市场信息联席会(简称：乘联会)21 日表示，预计 2021 年中国乘用车销售

市场同比增长 8%。 

2020年在国家统筹疫情防控和经济发展的系列政策措施下，宏观经济运行持续稳定恢

复，成为中国汽车市场触底反弹的基石。 

湛钢1650mm连铸工程热

试成功，年产铸坯280万

吨 

1 月 9 日，由中冶赛迪总体设计、设备成套供货的宝钢湛江钢铁三高炉系统 1650mm 连

铸工程一次性热试成功，板坯规格为 1600mm×230mm。宝钢股份党委常委、副总经理

（主持工作）盛更红，湛江钢铁党委书记、董事长刘代德，中冶赛迪集团党委书记、董

事长肖学文等出席热试仪式，共同见证宝钢湛江钢铁发展史上的重要时刻。 

2020年我国挖掘机销量

同比增长 39% 

据中国工程机械工业协会最新统计，2020 年 12月纳入统计的 25家挖掘机制造企业共

销售各类挖掘机 31530 台，同比增长 56.4%;其中国内 27319 台，同比增长 58.5%;出口

4211台，同比增长 44.4%。2020年 1-12 月，共销售挖掘机 327605 台，同比增长 39%;

其中国内 292864 台，同比增长 40.1%;出口 34741 台，同比增长 30.5%。 

数据来源：证监会，乘联会，mysteel，东吴证券研究所 

 

4.   上市公司公告 

 

表 5：上市公司公告汇总 

事件 具体内容 

友发集团: 关于董事会、监

事会完成换届选举暨聘任

高级管理人员、董事会秘书

和证券事务代表的公告 

公司董事会、监事会换届选举及聘任高级管理人员、董事会秘书、证券事务代表的

具体情况公告如下：董事长：李茂津先生；非独立董事：李茂津先生、陈广岭先生、

徐广友女士、刘振东先生、朱美华先生、张德刚先生独立董事：陈雷鸣先生、吕峰

先生、刘晓蕾女士；监事会主席：陈克春先生；监事会成员：韩德恒先生、陈琳女

士（职工代表监事）；总经理：陈广岭先生；副总经理：徐广友先生、刘振东先生、

李相东先生、韩卫东先生；财务总监：刘振东先生（兼）；董事会秘书：杜云志先生 

证券事务代表：张羽女士。 

马钢股份公司董事会决议 同意对公司生产经营涉及的主要期货商品开展套期保值，2021 年度套保最大规模：
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公告 铁矿石为 600 万吨、炼焦煤为 96 万吨、焦炭为 48 万吨、废钢为 60 万吨、铁合金为

6 万吨、钢材为 240 万吨；同意常备期货保证金规模为人民币 1 亿元，所需保证金

超过 1 亿元的套保项目，需另行提交董事会审议，按规定获得董事会批准后方能实

施。 

永兴材料:关于持股 5%以

上股东持股比例被动稀释

达到 1%的公告 

永兴特种材料科技股份有限公司（以下简称“公司”）于 2020 年 9 月 3 日召开了第

五届董事会第八次临时会议，审议通过了《关于向激励对象首次授予限制性股票的

议案》，向 58 名激励对象授予 503.00 万股限制性股票，限制性股票激励计划限售股

登记上市日期为 2020 年 9 月 30 日，公司总股本由 360,000,000 股增加至 365,030,000

股。上述限制性股票激励计划限售股登记上市及可转换公司债券转股导致公司持股

5%以上股东浙江久立特材科技股份有限公司（以下简称“久立特材”）持股比例由

10.00%被动稀释至 9.00%，变动幅度达到 1%。 

重庆钢铁 : 关于停用公司

标志的公告 

重庆钢铁股份有限公司（简称“公司”）从即日起原标志停止使用。 

盛德鑫泰:关于参与投资产

业投资基金的进展公告 

盛德鑫泰新材料股份有限公司（以下简称“公司”）于 2020 年 12 月 11 日召开的第

二届董事会第二次会议审议通过了《关于参与投资产业投资基金的议案》，并签署了

《深圳勤智德泰新科技创业投资企业（有限合伙）合伙协议》（以下简称“合伙协

议”），公司及自然人周榕甬作为有限合伙人向深圳勤智德泰新科技创业投资企业

（有限合伙）（以下简称“勤智德泰”或“投资基金”）增资，其中公司以自有资金

出资 9,500 万元。 

金洲管道:关于公司通过高

新技术企业重新认定的公

告 

浙江金洲管道科技股份有限公司（以下简称“公司”）于近日收到全国高新技术企业

认定管理工作领导小组办公室下发的《关于浙江省 2020 年高新技术企业备案的复

函》（国科火字[2020]251 号），公司顺利通过 2020 年高新技术企业认定，并获得了

高新技术企业证书（证书编号：GR202033006416），有效期三年。 

数据来源：choice，东吴证券研究所 

 

5.   行业估值一览 

本周钢铁板块 PE15.20 倍，PB1.03 倍，相对 PE0.91 倍，相对 PB0.65 倍；板块

估值有所回落，仍处于历史低位。 

 

表 6：板块与上市公司估值一览（截至 2021 年 1 月 22 日） 

分类 证券简称 估值 相对估值 

  PE PB 相对 PE 相对 PB 

指数 上证指数  16.6   1.59    
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钢铁Ⅱ（申万）  15.20   1.03  0.91  0.65  

特钢 

中信特钢  22.7   5.2   1.4   3.2  

西宁特钢  188.6   2.5   11.3   1.6  

ST 抚钢  60.9   6.6   3.7   4.2  

久立特材  19.4   2.6   1.2   1.7  

永兴材料  111.3   6.4   6.7   4.1  

钢研高纳  93.3   6.9   5.6   4.3  

应流股份  113.4   4.8   6.8   3.0  

广大特材  26.8   2.9   1.6   1.8  

钢管 

新兴铸管  9.2   0.7   0.5   0.4  

金洲管道  5.5   1.2   0.3   0.7  

常宝股份  10.8   0.9   0.7   0.5  

上游 

河钢资源  25.1   2.8   1.5   1.8  

金岭矿业  19.5   1.5   1.2   0.9  

宏达矿业  33.3   3.5   2.0   2.2  

ST 地矿  -11.4   4.1   -0.7   2.6  

攀钢钒钛  89.3   1.9   5.4   1.2  

鄂尔多斯  13.6   1.4   0.8   0.9  

方大炭素  62.6   2.0   3.8   1.2  

濮耐股份  14.2   1.5   0.9   0.9  

长材 

韶钢松山  5.6   1.1   0.3   0.7  

三钢闽光  5.7   0.8   0.3   0.5  

凌钢股份  14.7   0.8   0.9   0.5  

酒钢宏兴  28.5   0.8   1.7   0.5  

八一钢铁  30.8   1.2   1.8   0.8  

柳钢股份  7.3   1.3   0.4   0.8  

马钢股份  16.5   0.7   1.0   0.5  

河钢股份  11.8   0.5   0.7   0.3  

板材 

宝钢股份  13.0   0.8   0.8   0.5  

鞍钢股份  20.1   0.5   1.2   0.3  

首钢股份  16.2   0.7   1.0   0.4  

华菱钢铁  4.9   0.9   0.3   0.6  

新钢股份  5.2   0.6   0.3   0.4  

太钢不锈  15.8   0.7   0.9   0.4  

本钢板材  33.6   0.6   2.0   0.4  

南钢股份  8.4   0.8   0.5   0.5  

安阳钢铁  -63.3   0.7   -3.8   0.4  
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山东钢铁  22.3   0.7   1.3   0.5  

重庆钢铁  22.1   0.6   1.3   0.4  

甬金股份  20.2   2.4   1.2   1.5  

转型 

上海钢联  57.6   8.3   3.5   5.2  

杭钢股份  22.4   1.0   1.3   0.6  

沙钢股份  40.2   4.7   2.4   3.0  

五矿发展  27.1   1.8   1.6   1.1  

中钢天源  27.3   2.8   1.6   1.7  

*ST 尔胜  -2.3   -61.7   -0.1   -38.9  

金属制品 
恒星科技  60.7   1.3   3.6   0.8  

银龙股份  27.0   2.0   1.6   1.2  

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图 17：钢铁板块相对 PE  图 18：钢铁板块相对 PB 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

6.   风险提示 

行业风险主要来自于下游地产——16 年以来地产新开工及投资数据持续超预期，

未来存在均值回归的压力，但地产本轮韧性超预期，短期尚无回落迹象；制造业回暖

不及预期将拉低钢铁全产业链需求。

0

5

10

15

0

50

100

150

200

0
5/

7

0
6/

1
1

0
8/

3

0
9/

7

1
0/

1
1

1
2/

3

1
3/

7

1
4/

1
1

1
6/

3

1
7/

7

1
8/

1
1

2
0/

3

上证综指

钢铁(申万) 

0.0

0.5

1.0

1.5

0

2

4

6

8
0

5/
7

0
6/

1
1

0
8/

3

0
9/

7

1
0/

1
1

1
2/

3

1
3/

7

1
4/

1
1

1
6/

3

1
7/

7

1
8/

1
1

2
0/

3

上证综指

钢铁(申万) 



 

 

12 / 12 

 

 东吴证券研究所 

 
 

 免责及评级说明部分 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

 

免责声明 

东吴证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨

询业务资格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（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。在任何情况下，本报告中的信息

或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，本公司不对任何人因使用本报告

中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关

联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公

司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的

信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈

述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，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、刊发、转载，需征得东吴证券研究所同意，并注

明出处为东吴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 

东吴证券投资评级标准： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 
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