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[Table_Summary] 

投资要点： 

 近期数据回顾 

市场表现 近五个交易日（4.15-4.21），沪深 300 上涨 2.37%，银行业（中信）

上涨 2.88%，跑赢大盘 0.51 个百分点，在 30 个中信一级行业分类中排名第

9 位。其中，国有大行整体下跌 0.63%，股份制银行整体上涨 4.24%，城商

行整体上涨 4.07%，农商行整体上涨 0.84%。近五个交易日银行业个股涨多

跌少，其中平安银行（11.32%）、宁波银行（7.74%）、江苏银行（6.73%）

表现居前，农业银行（-0.60%）、建设银行（-1.24%）、工商银行（-1.47%）

表现居后。 

利率与流动性 上周（4.12-4.18，下同）央行通过公开市场操作净投放资金

600 亿元：逆回购投放 500 亿元，到期 400 亿元，MLF 投放 1500 亿元，到

期 1000 亿元；SHIBOR 整体呈上行趋势，隔夜、一周、两周、一个月 SHIBOR

分别为 1.95%、2.20%、2.12%和 2.50%，较前周波动 16.2bp、14.5bp、3.9bp

和-1.5bp；国债到期收益率下行，1 年期、5 年期和 10 年期国债收益率分别

波动-6.2bp、-5.14bp 和-4.9bp 至 2.53%、2.98%和 3.16%。 

理财市场 据Wind不完全统计，4月 12日至 4月 18日共计发行理财产品 819

款，到期 1180 款，净发行-361 款。新发行的理财产品中保本固定型、保本

浮动型、非保本型产品占比分别为 0.73%、5.74%、93.53%；开放式非净值

型、开放式净值型、封闭式净值型和封闭式非净值型占比分别为 0.12%、

6.11%、43.59%和 50.18%。从不同期限产品来看，上周理财产品预期年收

益率整体呈下行趋势，其中 3 个月和 6 个月期理财产品预期收益率下降较为

明显，分别下降 14.95bp 和 12.52bp 至 3.69%和 3.58%，仅 1 个月、4 个月

期理财产品分别上涨 6.38bp、10.15bp 至 3.34%和 3.69%。 

同业存单市场 上周，同业存单净融资规模为 2694.60 亿元。发行总额达

5621.80 亿元，平均发行利率为 2.9332%，到期量为 2927.20 亿元。 

 行业要闻 

央行：打好防范化解重大金融风险攻坚战 切实维护金融安全；银保监会：一

季度银行业净利润同比增长 1.5%；银行资产质量管控面临挑战 AMC 积极备

战不良处置。 

 公司公告 

青农商行：将青农转债转股价格由 5.74 元/股向下修正为 4.47 元/股；张家港

行：公司近日收到中国人民银行批复，同意公司在全国银行间债券市场发行

不超过 20 亿元人民币无固定期限资本债券；杭州银行：发布公开发行 A 股

可转换公司债券上市公告书，本次发行可转债总额为人民币 150 亿元，期限
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为发行之日起 6 年，票面利率第一年为 0.20%、第二年为 0.40%、第三年为

0.80%、第四年为 1.20%、第五年为 1.80%、第六年为 2.00%；中国银行：

中国银行保险监督管理委员会已批准本行参与投资设立国家绿色发展基金股

份有限公司，本行将出资 80 亿元人民币；平安银行：发布 2021 年第一季度

报告，2021 年一季度，本集团实现营业收入 417.88 亿元，同比增长 10.2%；

实现归母净利润 101.32 亿元，同比增长 18.5%，盈利能力有所提升。截至 3

月末，本行不良贷款率 1.10%，较上年末下降 0.08 个百分点；拨备覆盖率为 

245.16%，较上年末上升 43.76 个百分点。 

 投资建议 

上周，中国银保监会召开 2021 年第一季度新闻发布会，就一季度银行保险

业发展运行情况作出了说明。一季度银行业保持了平稳运行的良好态势，在

稳健的货币政策下，信贷增长平稳适度，银行信贷、社会融资规模与国民经

济发展、GDP 的增长保持基本一致增速，并且信贷结构持续优化，在高效服

务实体经济的同时，也避免过快增长加大金融杠杆。整体来看，一季度银行

业净利润同比增长 1.5%，实现正增长，为保持合理的资本补充和风险抵御能

力提供了坚实基础。目前，银行业具有较强的风险抵御能力，一季度末，银

行业拨备余额达到 6.6 万亿元，拨备覆盖率 183.3%，不良贷款率 1.89%，较

年初下降 0.02 个百分点，随着企业生产经营活动逐步恢复正常，延期还本付

息政策的出台进一步缓解了银行不良贷款的生成压力，银行资产质量持续向

好。结合一季度金融数据表现来看，宏观经济平稳运行，实体经济信贷需求

旺盛，金融风险集中度有所下降，均有利于推动银行业基本面进一步修复，

上市银行一季度表现值得期待。 

目前银行板块（中信）估值约为 0.76xPB，近十年以来分位数为 9.38%，仍

然处于历史低位。银行作为顺周期行业，随着经济运行逐步恢复常态，经营

压力将得到一定的缓解，从而推动银行股估值修复。并且就目前已披露的银

行年报来看，业绩表现基本符合预期，结合宏观经济企稳向好和信用边际收

紧的背景，我们继续看好银行板块的投资机会。个股方面建议关注基本面稳

健、负债端具有优势的行业龙头以及资产质量优异、估值弹性较大的中小行，

推荐招商银行（ 600036.SH ）、平安银行（ 000001.SZ ）、兴业银行

（601166.SH）、宁波银行（002142.SZ）。 

风险提示：疫情不确定性影响，经济下行压力，银行资产质量恶化风险，政

策推进不及预期。 
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1.近期数据回顾 

1.1 近五个交易日市场表现（4.15-4.21） 

近五个交易日，沪深 300 上涨 2.37%，银行业（中信）上涨 2.88%，跑赢大盘

0.51 个百分点，在 30 个中信一级行业分类中排名第 9 位。其中，国有大行整体

下跌 0.63%，股份制银行整体上涨 4.24%，城商行整体上涨 4.07%，农商行整体

上涨 0.84%，股份行和城商行跑赢银行业平均指数，国有大行和农商行跑输银行

业平均指数。 

个股方面，近五个交易日银行业个股涨多跌少，其中平安银行（11.32%）、宁波

银行（7.74%）、江苏银行（6.73%）表现居前，农业银行（-0.60%）、建设银行

（-1.24%）、工商银行（-1.47%）表现居后。 

图 1：近五个交易日 A 股银行指数（中信）跑赢沪深 300 

 

资料来源：Wind、渤海证券 

 

图 2：近五个交易日各板块（中信）涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind、渤海证券 
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表 1：近五个交易日银行股市场表现 

证券代码 证券简称 
A 股市值含限售股

（亿元） 

本周三收盘价

（元） 

近五个交易

日涨跌幅% 
PE(TTM) PB (LF) 

CI005163.WI 国有大型银行Ⅱ(中信)  2066.65  -0.63%   

601398.SH 工商银行 14478.18  5.37  -1.47% 6.06  0.72  

601939.SH 建设银行 685.95  7.15  -1.24% 6.60  0.79  

601288.SH 农业银行 10630.83  3.33  -0.60% 5.40  0.62  

601988.SH 中国银行 6976.34  3.31  -0.30% 5.05  0.55  

601328.SH 交通银行 1931.14  4.92  1.23% 4.67  0.50  

601658.SH 邮储银行 4068.81  5.61  -0.53% 8.07  0.90  

CI005343.WI 全国性股份制银行Ⅲ(中信)  12856.67  4.24%   

600036.SH 招商银行 10910.65  52.89  6.42% 13.70  2.09  

601998.SH 中信银行 1835.44  5.39  1.13% 5.39  0.57  

600000.SH 浦发银行 3105.46  10.58  -0.09% 5.32  0.59  

600016.SH 民生银行 1748.28  4.93  -0.20% 6.29  0.47  

601166.SH 兴业银行 4570.32  22.00  1.43% 6.86  0.86  

601818.SH 光大银行 1616.91  3.91  -0.26% 5.59  0.61  

000001.SZ 平安银行 4465.30  23.01  11.32% 14.63  1.48  

600015.SH 华夏银行 966.32  6.28  0.16% 4.54  0.44  

601916.SH 浙商银行 668.59  4.00  0.76% 6.91  0.74  

CI005344.WI 城商行(中信)  1286.24  4.07%   

600919.SH 江苏银行 960.02  6.50  6.73% 6.37  0.72  

601169.SH 北京银行 1002.18  4.74  0.00% 5.03  0.51  

601229.SH 上海银行 1186.25  8.35  -0.24% 5.68  0.70  

601009.SH 南京银行 977.69  9.77  4.72% 7.73  1.04  

601187.SH 厦门银行 243.59  9.23  0.22% 13.36  1.26  

002142.SZ 宁波银行 2466.89  41.06  7.74% 16.39  2.38  

600926.SH 杭州银行 969.59  16.35  6.51% 13.57  1.20  

601577.SH 长沙银行 400.55  9.96  2.26% 7.50  0.81  

601838.SH 成都银行 401.32  11.11  4.81% 6.66  1.00  

601997.SH 贵阳银行 259.05  8.05  0.63% 4.50  0.71  

002936.SZ 郑州银行 219.16  3.75  0.27% 8.90  0.77  

002948.SZ 青岛银行 138.98  5.06  0.40% 9.53  1.02  

002966.SZ 苏州银行 240.00  7.20  0.14% 9.33  0.81  

600928.SH 西安银行 221.78  4.99  0.40% 8.05  0.87  

601963.SH 重庆银行 223.48  11.79  1.81% 9.26  1.05  

CI005524.WI 农商行(中信)  875.22  0.84%   

601128.SH 常熟银行 198.99  7.26  1.11% 11.03  1.11  

600908.SH 无锡银行 113.00  6.07  1.68% 8.62  0.95  

002839.SZ 张家港行 100.34  5.55  1.83% 10.02  0.96  

002807.SZ 江阴银行 91.44  4.21  1.20% 8.65  0.78  

603323.SH 苏农银行 84.56  4.69  0.64% 8.84  0.70  

002958.SZ 青农商行 242.22  4.36  0.00% 8.18  0.94  

601860.SH 紫金银行 142.41  3.89  2.10% 9.88  1.01  
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资料来源：Wind、渤海证券研究所 

 

1.2 利率与流动性 

公开市场操作 上周央行通过公开市场操作净投放资金 600 亿元，逆回购投放 500

亿元，到期 400 亿元；MLF 投放 1500 亿元，到期 1000 亿元。 

SHIBOR 上周 SHIBOR 整体呈上行趋势，隔夜、一周、两周、一个月 SHIBOR

分别为 1.95%、2.20%、2.12%和 2.50%，较前周波动 16.2bp、14.5bp、3.9bp

和-1.5bp。 

国债到期收益率 上周国债到期收益率下行，1 年期、5 年期和 10 年期国债收益

率分别波动-6.2bp、-5.14bp 和-4.9bp 至 2.53%、2.98%和 3.16%。 

 

图 3：SHIBOR 利率 图 4：公开市场操作（亿元） 

 

 

资料来源：Wind、渤海证券 资料来源：Wind、渤海证券 

 

图 5：中债国债到期收益率 图 6：银行间同业拆借利率 

 

   

资料来源：Wind、渤海证券 资料来源：Wind、渤海证券 

601077.SH 渝农商行 365.24  4.13  0.00% 5.58  0.50  

CI005021.WI 银行(中信)  8798.47  2.88%   

000300.SH 沪深 300  5098.74  2.37%   
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1.3 理财市场 

据Wind 不完全统计，4 月 12 日至 4 月 18 日共计发行理财产品 819 款，到期 1180

款，净发行-361 款。新发行的理财产品中保本固定型、保本浮动型、非保本型产

品占比分别为 0.73%、5.74%、93.53%；开放式非净值型、开放式净值型、封

闭式净值型和封闭式非净值型占比分别为 0.12%、6.11%、43.59%和 50.18%。 

从不同期限产品来看，上周理财产品预期年收益率整体呈下行趋势，其中 3 个月

和 6 个月期理财产品预期收益率下降较为明显，分别下降 14.95bp 和 12.52bp 至

3.69%和3.58%，仅 1个月、4个月期理财产品分别上涨 6.38bp、10.15bp至 3.34%

和 3.69%。 

 

表 2：不同期限人民币理财产品预期年收益率 

 2021-04-18 2021-04-11 周涨跌幅(bp) 

1 周 2.74% 2.81% -6.60  

2 周 2.96% 2.97% -1.26  

1 个月 3.34% 3.27% 6.38  

2 个月 3.50% 3.59% -9.19  

3 个月 3.69% 3.84% -14.95  

4 个月 3.69% 3.59% 10.15  

6 个月 3.58% 3.71% -12.52  

9 个月 3.40% 3.50% -10.00  

1 年 - 3.50% - 

资料来源：Wind、渤海证券 

 

1.4 同业存单市场 

上周，同业存单净融资规模为 2694.60 亿元。发行总额达 5621.80 亿元，平均发

行利率为 2.9332%，到期量为 2927.20 亿元。1 个月、3 个月和 6 个月的同业存

单发行利率分别波动 9.47bp、0.73bp 和 4.19bp 至 2.52%、2.81%和 3.04%；1

个月、3 个月和 6 个月 AAA+级同业存单到期收益率分别波动 4.52bp、-2.22bp

和-5.67bp 至 2.19%、2.46%和 2.65%。 
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图 7：同业存单发行利率 图 8：AAA+级同业存单到期收益率 

 

 

资料来源：Wind、渤海证券 资料来源：Wind、渤海证券 

 

2.行业要闻 

2.1 央行：打好防范化解重大金融风险攻坚战 切实维护

金融安全 

4 月 15 日是全民国家安全教育日，人民银行当日发表题为《打好防范化解重大金

融风险攻坚战，切实维护金融安全》的文章，对近年来我国在防范化解重大金融

风险方面取得的成效进行了总结——系统性金融风险上升势头得到遏制，金融脱

实向虚、盲目扩张得到根本扭转，金融风险整体收敛、总体可控，金融业平稳健

康发展，防范化解重大金融风险攻坚战取得重要阶段性成果。 

“十四五”规划纲要明确提出“要坚持总体国家安全观，实施金融安全战略”，

并强调了完善宏观审慎管理、宏观杠杆率、防范影子银行风险、高风险金融机构

处置、债券违约处置机制、互联网金融监管、跨境资本流动管理等方面的工作。

有关专家表示，“十四五”时期，世界面临百年未有之大变局，可以预见和难以

预见的风险都将更多和更大，叠加新冠肺炎疫情对全球经济的冲击，全球金融体

系脆弱性上升。未来，金融体系需不断强化风险的防范，为经济新动能的发展创

造更良好的金融环境。 

资料来源：http://bank.hexun.com/2021-04-16/203425823.html  

2.2 银保监会：一季度银行业净利润同比增长 1.5% 

银保监会统信部副主任刘志清 4 月 16 日在中国银保监会新闻发布会上介绍了今
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年一季度银行业保险业运行情况。 

一是资产和业务保持稳健增长 一季度末，银行业总资产 329.6 万亿元，同比增

长 9.2%。总负债 302 万亿元，同比增长 9.2%。银行保险机构资产增速合理适

度，既有效满足实体经济恢复发展需要，也避免过快增长加大金融杠杆。一季

度，银行保险机构主要业务实现稳健发展，人民币贷款余额同比增长 12.6%，人

民币存款余额同比增长 9.9%。 

二是服务实体经济质效进一步提高 一季度，人民币贷款增加 7.7 万亿元，同比

多增 5741 亿元，继续保持适度增长，为经济恢复和保市场主体提供稳定资金支

持。信贷资金更多流向科技创新、绿色发展和小微企业、个体工商户、新型农业

经营主体。 

三是主要经营和风险指标处于合理区间 一季度末，不良贷款余额 3.6 万亿元，

较年初增加1183亿元，不良贷款率1.89%，较年初下降0.02个百分点，逾期90

天以上贷款与不良贷款比例 81.5%，继续保持在较低水平。银行保险机构流动性

总体保持平稳，商业银行流动性覆盖率 141.8%。 

四是保持较强风险抵御能力 一季度，银行业新提取拨备 4399 亿元，拨备余额

达到 6.6 万亿元，银行通过发行优先股、永续债、二级资本债等工具补充资本

1800 多亿元。一季度末，银行业拨备覆盖率 183.8%，贷款拨备率 3.5%。当前

商业银行资本充足率 14.7%，保持较高水平。一季度银行业净利润同比增长

1.5%，实现正增长，为保持合理的资本补充和风险抵御能力提供了坚实基础。 

资料来源： 

https://finance.sina.com.cn/roll/2021-04-16/doc-ikmxzfmk7199119.shtml 

2.3 银行资产质量管控面临挑战 AMC 积极备战不良处

置 

银保监会副主席肖远企日前表示，今年不良贷款处置力度不减。业内预计，

2021 年银行资产质量管控仍将面临挑战，为此，银行持续加大拨备计提和不良

处置力度，资产管理公司（AMC）也积极备战不良处置。 

资产质量管理挑战犹存 银保监会最新披露的数据显示，银行业主要经营和风险

指标处于合理区间。一季度末，不良贷款余额为 3.6 万亿元，较年初增加 1183
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亿元，不良贷款率为 1.89%，较年初下降 0.02 个百分点，逾期 90 天以上贷款与

不良贷款比例为 81.5%，继续保持在较低水平。谈到延期还本付息政策延续对银

行不良贷款的影响，肖远企表示，延期还本付息政策有利于银行不良贷款下降。

但银行对于中小微企业受疫情影响面临的困难和可能的违约要有充分估计，一方

面帮助它们走出困境，另一方面也要进行内部压力测试，提足拨备，在不良资产

处置、拨备计提方面留足余地。 

不良处置力度不减 肖远企表示，今年不良贷款处置力度不减。当前银保监会除

了督促各家银行对不良贷款应核尽核以外，还要帮助银行简化畅通处置渠道、扫

清处置障碍，特别是加强与有关部门合作，在司法认定以及相关程序等方面进一

步简化。与 AMC 达成债权转让协议是银行处置不良贷款的重要渠道。自单户对

公不良贷款出售和个人不良贷款批量转让试点开展以来，不良转让市场呈现供需

两旺的局面。记者注意到，开立不良贷款转让业务账户的机构数量也在不断增

加。银行业信贷资产登记流转中心数据显示，截至 4 月 16 日，目前已有五大全

国性 AMC 和 31 家地方 AMC 开立了不良贷款转让业务账户。 

中国东方资产管理股份有限公司日前发布的《中国金融不良资产市场调查报告

（2021）》称，资产管理公司受访者普遍认为，与 2020 年相比，2021 年资产管

理公司将适当加快处置进度以缓解来自资金成本、资本占用等方面的压力，二级

市场投资者参与不良资产投资的态度将更加谨慎，通过配资方式参与不良资产投

资受到越来越多的不良资产二级市场投资者青睐。2021 年，不良资产一级市场

规模将进一步扩大，疫情对不良资产市场交易活动的影响将逐步减弱，随着银行

不良资产处置压力加大，不良资产市场成交规模有望保持相对均衡，在不同地区

呈现不同特点。城市商业银行、股份制商业银行和农村商业银行的推包规模将较

2020 年显著增长。 

资料来源： 

https://finance.sina.com.cn/roll/2021-04-19/doc-ikmxzfmk7585336.shtml 

3. 公司公告 

表 3：重点公司公告概览 

证券简称 公告日期 主要内容 

青农商行 4 月 16 日 关于向下修正青农转债转股价格的公告：修正前，青农转债转股价格为人民币 5.74

元/股，价格向下修正为 4.47 元/股，本次转股价格调整实施日期为 2021 年 4 月 16

日。 

张家港行 4 月 17 日 关于发行无固定期限资本债券获中国人民银行批准的公告：公司近日收到中国人民
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银行批复，同意公司在全国银行间债券市场发行不超过 20 亿元人民币无固定期限

资本债券。 

青岛银行 4 月 17 日 关于配股方案获青岛银保监局核准的公告：本行今日收到青岛银保监局批复，同意

本行向原 A 股和 H 股股东配售股份的方案。 

杭州银行 4 月 21 日 公开发行 A 股可转换公司债券上市公告书：本次公开发行的证券类型为可转换为本

行 A 股普通股股票的公司债券，本次发行可转债总额为人民币 150 亿元，期限为

发行之日起 6 年，即 2021 年 3 月 29 日至 2027 年 3 月 28 日，本次发行可转债票

面利率第一年为 0.20%、第二年为 0.40%、第三年为 0.80%、第四年为 1.20%、

第五年为 1.80%、第六年为 2.00%。 

中国银行 4 月 21 日 关于获准出资国家绿色发展基金股份有限公司的公告：近日，中国银行保险监督管

理委员会已批准本行参与投资设立国家绿色发展基金股份有限公司，本行将出资 80

亿元人民币，自绿色基金注册成立之日起分五年到位。 

平安银行 4 月 21 日 发布 2021 年第一季度报告：2021 年一季度，本集团实现营业收入 417.88 亿元，

同比增长 10.2%；实现归母净利润 101.32 亿元，同比增长 18.5%，盈利能力有所

提升。截至 3 月末，本行不良贷款率 1.10%，较上年末下降 0.08 个百分点；拨备

覆盖率为 245.16%，较上年末上升 43.76 个百分点。 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

 

4. 投资建议 

上周，中国银保监会召开 2021 年第一季度新闻发布会，就一季度银行保险业发

展运行情况作出了说明。一季度银行业保持了平稳运行的良好态势，在稳健的货

币政策下，信贷增长平稳适度，银行信贷、社会融资规模与国民经济发展、GDP

的增长保持基本一致增速，并且信贷结构持续优化，在高效服务实体经济的同时，

也避免过快增长加大金融杠杆。整体来看，一季度银行业净利润同比增长 1.5%，

实现正增长，为保持合理的资本补充和风险抵御能力提供了坚实基础。目前，银

行业具有较强的风险抵御能力，一季度末，银行业拨备余额达到 6.6 万亿元，拨

备覆盖率 183.3%，不良贷款率 1.89%，较年初下降 0.02 个百分点，并且随着企

业生产经营活动逐步恢复正常，延期还本付息政策的出台进一步缓解了银行不良

贷款的生成压力，银行资产质量持续向好。结合一季度金融数据表现来看，宏观

经济平稳运行，实体经济信贷需求旺盛，金融风险集中度有所下降，均有利于推

动银行业基本面进一步修复，上市银行一季度表现值得期待。 

目前银行板块（中信）估值约为 0.76xPB，近十年以来分位数为 9.38%，仍然处

于历史低位。银行作为顺周期行业，随着经济运行逐步恢复常态，经营压力将得

到一定的缓解，从而推动银行股估值修复。并且就目前已披露的银行年报来看，

业绩表现基本符合预期，结合宏观经济企稳向好和信用边际收紧的背景，我们继

续看好银行板块的投资机会。个股方面建议关注基本面稳健、负债端具有优势的
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行业龙头以及资产质量优异、估值弹性较大的中小行，推荐招商银行

（600036.SH）、平安银行（000001.SZ）、兴业银行（601166.SH）、宁波银行

（002142.SZ）。 

5. 风险提示 

疫情不确定性影响，经济下行压力，银行资产质量恶化风险，政策推进不及预期 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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