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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 地产端：2021 年 6 月全国住宅销售面积较 2019 年同期增长 10.96%，

地产销售景气度回落；6 月单月全国住宅竣工面积单月增长强劲，增

幅超 60%。2021 年 6 月全国住宅销售面积 19388 万平方米，同比增长

6.66%。 2021 年 6 月全国住宅竣工面积 6373.74 万平方米，较 2019 年

同比增长 55.67%。 

⚫ 社零方面：2021 年 6 月社会消费品零售同比增长 12.1%，总社零增

长放缓。 

⚫ 家具类零售额：2021 年 1-6 月家具类零售额累计同比增长 30%，家具

社零表现平平。 

⚫ 日用品：2021 年 6 月日用品类零售额同比增长 14%，累计同比增长

22.9%；较 2019 年同期同比增长 32.5%，累计同比增长 25.2%。 

⚫ 文化办公用品：6 月文化办公用品零售额同比增长 25.9%；较 2019 年

同期同比增长 34.8%，累计同比增长 21.7%。 

⚫ 家具出口：美国地产销售单月同比增长 7.81%，6 月家具及其零件出

口额同比增速出现下滑，海运成本持续走高。 

⚫ TDI：2021 年 7 月 15 日华北地区 TDI 价格为 1.45 万元/吨。7 月 TDI 价

格出现反弹，7 月 15 日的价格同比 6 月 15 日的价格上涨 5.2%。 

⚫ MDI：山东地区聚合 MDI 价格为 2.08 万元/吨，单月上涨 22.4%（6 月

15 日-7 月 15 日）。 

⚫ 皮革：2021 年 6 月全球皮革实际市场价格为 55.27 美分/磅，同比增长

125.6%，环比增长 2.36%。 

⚫ 投资建议 

家居板块：6 月家居上游地产数据表现靓丽，销售景气度略有回落，

竣工单月增长强劲，增幅超 60%。6 月全国住宅销售面积同比增长

6.66%，较 2019 年同期增长 10.96%。1-6 月住宅销售面积累计同比

较 2020 年增长 29.40%，较 2019 年增长 19.5%。6 月单月的全国住

宅竣工面积同比增长 63.22%，较 2019 年同期增长 55.67%，增长强

劲。1-6 月竣工累计同比增长 27%，较 2019 年累计同比增长 14.50%。 

 

出口方面，5 月美国地产销售增速回落，家居 6 月出口数据增速出现

下滑，海运成本飙升。5 月美国新建住房销售数量单月同比增加

7.81%，较 2019 年同期增长 23.2%；1-5 月美国新建住房销售数量累

计约 37.4 万套，同比上升 25.93%，较 2019 年同期增长 27.21%。6

月家具及其零件出口额单月同比增长 25%，增速出现下滑；1-6 月家

具及其零件累计出口金额达到 348.8 亿美元，累计同比增长 56.4%。

海运成本继续走高，2021 年 7 月 9 日中国出口集装箱运价综合指数

环比增长 10.5%至 2698.83，同比增长 212.1%。海运成本攀升至高

位，家居外销利润端承压，出口增速下滑明显。 
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原材料方面，皮革仍处高位，TDI 等 7 月价格出现反弹。7 月 15 日

华北地区 TDI 价格为 1.42 万元/吨，环比上涨 5.2%（6 月 15 日-7 月

15 日），一改 3-6 月 TDI 价格持续下降趋势，7 月开始出现反弹。与

此同时 2021 年 6 月全球皮革实际市场价格为 55.27 美分/磅，同比增

长 125.6%，环比增长 2.36%。本月主要原材料价格攀升，家居企业

利润端承压。 

 

持续推荐顾家家居。在软体家居内销市场格局持续优化的背景下，

公司通过渠道数字化改革及品牌矩阵完善加快抢占市场，看好具有

技术、资金、渠道优势的顾家家居，公司市占率有望得到进一步提

升，持续推荐。定制家居板块建议关注龙头欧派家居、志邦家居、金

牌厨柜、索菲亚，上半年大宗+整装业务驱动，龙头发力渠道建设、

加快开店进度，并通过品类扩张和客单价提升改善业绩表现。我们预

期龙头 21H1 业绩对比 20H1 有较大改善空间。 

 

造纸板块：行业淡季低点已过，看好传统旺季景气回升。21 年上半

年浆价维持高位，Q2 进入行业淡季浆价下跌但降幅有限，价格持续

高位震荡。下半年随着海内外工厂开工率回暖，木浆产能逐渐释放，

原材料压力或略有缓解。随着 Q3 行业旺季的到来，下游景气度回

升，预计浆厂开工率有所提高。叠加前期涨价函的发布，提价落地后

利润有望修复改善。下半年浆价下行空间有限，提前布局林浆纸一体

化的纸企有望受益。建议关注拥有海外产线布局和国废渠道建设的

箱板纸龙头山鹰国际。木浆系建议关注全品类造纸龙头太阳纸业，

林浆纸一体化平滑经营周期波动。 

 

必选轻工板块：日用品和文化办公用品板块社零景气度延续。6 月文

化办公用品零售额为 433 亿元，同比增长 25.9%；1-6 月累计零售额

为 1804 亿元，累计同比增长 22.9%。与 2019 年同期相比，2021 年 6

月文化办公用品零售额同比增长 34.8%，累计同比增长 21.7%。持续

推荐晨光文具，公司中期业绩预告超出预期，新五年战略顺利起步。 

 

风险提示 

宏观经济增长不及预期导致居民购买力下降、整体消费景气度低迷；

地产调控严峻对下游家居需求产生负面影响。 
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1 地产端：6 月销售增速回落，竣工增长强劲 

 

6 月全国住宅销售面积较 2019 年同期增长 10.96%，地产销售增速回落。2021 年 6

月全国住宅销售面积较 2019 年同期增长 19.5%至 19388 万平方米，较 2020 年同比增加

6.66%。1-6 月住宅销售面积累计同比较 2020 年增长 29.40%，较 2019 年增长 19.5%至

79081 万平方米。 

 

6 月单月全国住宅竣工面积单月增速出现大幅增长，涨幅超 60%，累计竣工同比仍

维持双位数高增长。2021 年 6 月全国住宅竣工面积较 2019 年同期增长 55.67%至 6373.74

万平方米，较 2020 年同比增加 63.22%。1-6 月竣工累计同比 2020 年增长 27%至 26254

万平方米，较 2019 年累计同比增长 14.50%。 

  

图表 1 全国商品房住宅销售面积累计值及同比 图表 2 全国商品房住宅销售面积当月值及同比 

 

 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

图表 3 全国住宅竣工面积累计值及同比 图表 4 全国住宅竣工面积当月值及同比 

  

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

2021 年 6 月全国住宅新开工面积同比减少 3.36%，房地产开发投资完成额单月同比

增长 5.5%。2021 年 6 月全国住宅新开工面积 20000 万平方米，单月同比减少 3.36%；1-

6 月全国住宅新开工面积累计 75515 万平方米，同比增长 5.5%。 2021 年 6 月全国房地
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产开发投资完成额 17860.92 亿元，单月同比上升 5.93%。1-6 月全国房地产开发投资完

成额累计 72179 亿元，累计同比上升 15%。 

 

图表 5 全国住宅新开工面积累计值及同比 图表 6 全国住宅新开工面积当月值及同比 

 
 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

图表 7 全国房地产开发投资完成额累计值及同比 图表 8 全国房地产开发投资完成额当月值及同比 

 

 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

美国地产端（月度）：2021 年 5 月美国新建住房销售数量单月同比增加 7.81%。

2021 年 5 月美国新建住房销售数量单月同比增加 7.81%至 6.9 万套，较 2019 年同期

增长 23.2%；1-5 月美国新建住房销售数量累计约 37.4 万套，同比 2020 年同期上升

25.93%，较 2019 年同期增长 27.21%。 
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2 社零方面： 6 月增速持续放缓，消费景气度

下行 

 

2021 年 6 月社会消费品零售同比增长 12.1%，消费增速持续放缓。2021 年 6 月社

会消费品零售总额为 37586 亿元，同比增加 12.1%；2021 年 1-6 月社会消费品零售总额

累计 211904 亿元，累计同比上升 23%。 

 

图表 10 社会消费品零售总额累计值及同比 图表 11 社会消费品零售总额当月值及同比 

 

 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 
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图表 9 美国新建住房销售及同比 

 

资料来源：美国商务部，华安证券研究所 
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图表 12 全品类累计同比 图表 13 全品类单月同比 

  

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

 

家具类零售额：2021 年 6 月家具类零售额 161 亿元，同比增加 13.4%，1-6 月累计

额 781 亿元，累计同比增加 30%。但与 2019 年同期对比，2021 年 6 月家具类零售额同

比减少 12.6%，累计同比减少 12.9 %。 

 

图表 14 全国家具类零售额累计值及同比 图表 15 全国家具类零售额当月值及同比 

  

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

日用品：6 月单月日用品社零额 693 亿元，同比增长 14%；1-6 月累计 3540 亿元，

累计同比增长 22.9%。与 2019 年同期相比，2021 年 6 月日用品零售额同比增长 32.5%，

累计同比增长 25.2%。  
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图表 16 日用品类销售额累计值及同比 图表 17 日用品类销售额当月值及同比 

  

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

文化办公用品：6 月文化办公用品零售额为 433 亿元，同比增长 25.9%。1-6 月累计

零售额为 1804 亿元，累计同比增长 22.9%，增速较 1-5 月小幅上扬 0.9 个 pct。与 2019

年同期相比，2021 年 6 月文化办公用品零售额同比增长 34.8%，累计同比增长 21.7%。 

 

图表 18 文化办公用品类销售额累计值及同比 图表 19 文化办公用品类销售额当月值及同比 

 

 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

3 国内家具建材景气跟踪 

 

全国建材家居景气指数：商务部最新的数据显示，2021 年 5 月全国建材家居景气指

数（BHI)为 130.03，单月同比上升 46%，较 2019 年同期增长 14.8%。 
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建材家居卖场销售额：5月单月建材家居卖场销售额为 985.9亿元，同比增长 52.33%，

较 2019 年同期增长 5.3%；1-5 月建材家居卖场销售总额累计 3840.9 亿元，累计同比增

加 82.23%，较 2019 年同期增长 1.4%。说明自二季度以来，家居卖场景气度已逐步恢复

至 2019 年同期水平。 

 

图表 21 建材家居卖场销售额累计值及同比 图表 22 建材家居卖场销售额当月值及同比 

 

 

资料来源：商务部，华安证券研究所 资料来源：商务部，华安证券研究所 

 

家具制造业亏损企业：根据国家统计局数据，5 月家具制造业亏损企业单位数单月

同比减少 10.5%至 1496 个。 

 

 

 

 

 

图表 20  全国建材家居景气指数及同比 

 

资料来源：商务部，华安证券研究所 
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4 家具和医用敷料出口数据跟踪 

 

家具及其零件出口额：6 月家具及其零件出口额单月实现 25%的同比增长，出口景

气度略有下滑。6 月家具及其零件出口金额同比增长 25%至 61.81 亿美元；1-6 月家具及

其零件累计出口金额达到 348.85 亿美元，累计同比增长 56.4%。 

 

图表 24 家具及其零件出口额累计值及同比 图表 25 家具及其零件出口额当月值及同比 

 

 

资料来源：海关总署，华安证券研究所 资料来源：海关总署，华安证券研究所 

 

弹簧床垫出口额：根据海关总署的细分品类出口最新数据，2021 年 5 月弹簧床垫出

口额同比增长 19%至 4.3 亿元，较 2019 年同期增长 19.23%。 
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图表 23 家具制造业亏损企业单位数当月值及同比 

 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 
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金属框架沙发出口额：2021 年 5 月金属框架沙发出口额单月实现 53%的高增长，

较 2019 年同期增长 59%。5 月单月金属框架沙发出口金额 55.13 亿元，单月实现 53%的

高增长，较 2019 年同期增长 59%。 

 

 

办公椅出口额：2021 年 5 月办公椅出口额单月实现 43%的高增长，较 2019 年同期

增长 75.67%。5 月办公椅出口金额单月同比增长 43%至 30.23 亿元，较 2019 年同期增

长 75.67%。 

 

 

图表 26 弹簧床垫出口额当月值及同比 

 

资料来源：海关总署，华安证券研究所 

图表 27 金属框架沙发出口额当月值及同比 

 

资料来源：海关总署，华安证券研究所 
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跨境电商出口额：2021 年 5 月跨境电商出口累计金额为 45.87 亿元，当月金额为

13.65 亿元。 

 

图表 29 跨境电商出口额累计值 图表 30 跨境电商出口额当月值 

 

 

资料来源：海关总署，华安证券研究所 资料来源：海关总署，华安证券研究所 

 

医用敷料出口额：2021 年 5 月医用敷料出口额单月下降-18%。5 月医用敷料出口金

额同比下降 18%至 1.54 亿美元。 

 

图表 31 医用敷料出口额累计值及同比 图表 32 医用敷料出口额当月值及同比 

 

 

资料来源：海关总署，华安证券研究所 资料来源：海关总署，华安证券研究所 
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图表 28 办公椅出口额当月值及同比 

 

资料来源：海关总署，华安证券研究所 
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中国出口集装箱运价综合指数（CCFI）：2021 年 7 月 9 日中国出口集装箱运价综合

指数环比增长 10.5%至 2698.83，同比增长 212.1%。  

 

 

5 家具原材料价格跟踪 

 

TDI：2021 年 7 月 15 日华北地区 TDI 价格为 1.42 万元/吨，2021 年 3 月以来 TDI

价格持续下降，7 月价格有小幅回弹，环比上升 5.2%（6 月 15 日-7 月 15 日）。 

 

图表 33 中国出口集装箱运价综合指数（CCFI） 

 

资料来源：华安证券研究所整理 

图表 34 TDI 价格走势（元/吨） 

 

资料来源：隆众化工，华安证券研究所 
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刨花板：2021 年 7 月 13 日 18 厘刨花板价格为 66 元/张，价格较上月基本保持不

变。 

 

MDI：2021 年 7 月 15 日山东地区聚合 MDI 价格为 2.08 万元/吨，环比上升 22.4%

（6 月 15 日-7 月 15 日）。 

 

 

IMF 全球皮革实际市场价格：2021 年 6 月全球皮革实际市场价格为 55.27 美分/磅，

同比增长 125.6%，环比增长 2.36%。 

 

 

图表 35 刨花板价格走势（元/张） 

 

资料来源：鱼珠国际木材市场，华安证券研究所 

图表 36 MDI 价格走势（元/吨） 

 

资料来源：隆众化工，华安证券研究所 
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6 纸价和浆价数据跟踪 

 

针叶浆：7 月 14 日银星(智利)漂白针叶浆价格为 860 美元/吨，价格较 6 月 15 日下

降 70 美元/吨。 

 

 

 

阔叶浆：7 月 14 日鹦鹉(巴西)漂白阔叶浆价格为 780 美元/吨，价格较上月保持不

变。 

 

图表 37 IMF 全球皮革实际市场价格（美分/磅） 

 

资料来源：国际货币基金组织，华安证券研究所 

图表 38 针叶浆价格走势（美元/吨） 

 

资料来源：中纸在线，华安证券研究所 
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国废：2021 年 6 月天津玖龙(B 级)国废价格为 2390 元/吨，同比增长 35%，环比增

长 7.7%。 

 

 

白卡纸：7 月 14 日山东博汇纸业白卡纸价格为 7210 元/吨，环比下降 27.2%（6 月

15 日-7 月 14 日）。 

 

 

 

 

 

图表 39 阔叶浆价格走势（美元/吨） 

 

资料来源：中纸在线，华安证券研究所 

图表 40 国废价格走势（元/吨） 

 

资料来源：中纸在线，华安证券研究所 
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瓦楞纸：7 月 10 日高强瓦楞纸价格为 4131.80 元/吨，环比上涨 1.5%（6 月 10 日-7

月 10 日）。 

 

 

箱板纸：7 月 14 日玖龙箱板纸价格为 5500 元/吨，价格较上月一致。 

 

 

 

 

 

 

图表 41 白卡纸价格走势（元/吨） 

 

资料来源：华安证券研究所整理 

图表 42 瓦楞纸价格走势（元/吨） 

 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 
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双胶纸：2021 年 6 月金太阳(70 克)华东双胶纸价格为 5950 元/吨，环比下降 7.8%。 

 

 

铜版纸：6 月 1 日华夏太阳(157g)铜版纸价格为 7500 元/吨，价格较上月下降 100 元

/吨（5 月 14 日-6 月 1 日）。 

 

 

 

 

 

 

图表 43 箱板纸价格走势（元/吨） 

©  

资料来源：华安证券研究所整理 

图表 44 双胶纸价格走势（元/吨） 

 

资料来源：中纸在线，华安证券研究所 
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溶解浆：7 月 14 日溶解浆内盘价格为 7650 元/吨，价格较上月下降 950 元/吨（6 月

15 日-7 月 14 日）。 

 

 

7 投资建议 

 

家居板块：6 月家居上游地产数据表现靓丽，销售景气度略有回落，竣工单月增长

强劲，增幅超 60%。6 月全国住宅销售面积同比增长 6.66%，较 2019 年同期增长 10.96%。

1-6 月住宅销售面积累计同比较 2020 年增长 29.40%，较 2019 年增长 19.5%。6 月单月的

图表 45 铜版纸价格走势（元/吨） 

 

资料来源：华安证券研究所整理 

图表 46 溶解浆价格走势（元/吨） 

 

资料来源：华安证券研究所整理 
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全国住宅竣工面积同比增长 63.22%，较 2019 年同期增长 55.67%，增长强劲。1-6 月竣

工累计同比增长 27%，较 2019 年累计同比增长 14.50%。 

 

同时，5 月商务部发布的家居景气数据也表现亮眼，5 月全国建材家居景气指数（BHI)

为 130.03，单月同比上升 46%，较 2019 年同期增长 14.8%。5 月单月建材家居卖场销售

额为 985.9 亿元，同比增长 52.33%，较 2019 年同期增长 5.3%；1-5 月建材家居卖场销售

总额累计 3840.9 亿元，累计同比增加 82.23%，较 2019 年同期增长 1.4%。说明自二季度

以来，家居卖场景气度已逐步恢复至 2019 年同期水平。 

 

出口方面，5 月美国地产销售增速回落，受海运成本飙升影响，家居 6 月的出

口数据增速出现下滑。5 月美国新建住房销售数量单月同比增加 7.81%，较 2019 年

同期增长 23.2%；1-5 月美国新建住房销售数量累计约 37.4 万套，同比上升 25.93%，

较 2019 年同期增长 27.21%。6 月家具及其零件出口额单月同比增长 25%，增速出现下

滑；1-6 月家具及其零件累计出口金额达到 348.8 亿美元，累计同比增长 56.4%。海运成

本继续走高，2021 年 7 月 9 日中国出口集装箱运价综合指数环比增长 10.5%至 2698.83，

同比增长 212.1%。海运成本攀升至高位，家居外销利润端承压，出口增速下滑明显。 

 

原材料方面，皮革仍处高位，TDI 等 7 月价格出现反弹。7 月 15 日华北地区 TDI

价格为 1.42 万元/吨，环比上涨 5.2%（6 月 15 日-7 月 15 日），一改 3-6 月 TDI 价格持续

下降趋势，7 月开始出现反弹。与此同时 2021 年 6 月全球皮革实际市场价格为 55.27 美

分/磅，同比增长 125.6%，环比增长 2.36%。本月主要原材料价格攀升，家居企业利润

端承压。 

 

持续推荐顾家家居。在软体家居内销市场格局持续优化的背景下，公司通过渠

道数字化改革及品牌矩阵完善加快抢占市场，看好具有技术、资金、渠道优势的顾

家家居，公司市占率有望得到进一步提升，持续推荐。定制家居板块建议关注龙头

欧派家居、志邦家居、金牌厨柜、索菲亚，上半年大宗+整装业务驱动，龙头发力渠

道建设、加快开店进度，并通过品类扩张和客单价提升改善业绩表现。我们预期龙

头 21H1 业绩对比 20H1 有较大改善空间。 

 

造纸板块：行业淡季低点已过，看好传统旺季景气回升。21 年上半年浆价维持

高位，Q2 进入行业淡季浆价下跌但降幅有限，价格持续高位震荡。下半年随着海内

外工厂开工率回暖，木浆产能逐渐释放，原材料压力或略有缓解。随着 Q3 行业旺季

的到来，下游景气度回升，预计浆厂开工率有所提高。叠加前期涨价函的发布，提价

落地后利润有望修复改善。下半年浆价下行空间有限，提前布局林浆纸一体化的纸

企有望受益。建议关注拥有海外产线布局和国废渠道建设的箱板纸龙头山鹰国际。

木浆系建议关注全品类造纸龙头太阳纸业，林浆纸一体化平滑经营周期波动。 

 

必选轻工板块：日用品和文化办公用品板块社零景气度延续。6 月文化办公用品

零售额为 433 亿元，同比增长 25.9%；1-6 月累计零售额为 1804 亿元，累计同比增

长 22.9%。与 2019 年同期相比，2021 年 6 月文化办公用品零售额同比增长 34.8%，

累计同比增长 21.7%。持续推荐晨光文具，公司中期业绩预告超出预期，新五年战略

顺利起步。 
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风险提示：  

宏观经济增长不及预期导致居民购买力下降、整体消费景气度低迷；地产调控严峻对下

游家居需求产生负面影响。 
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[Table_Introduction] 分析师与研究助理简介 

分析师：虞晓文，约翰霍普金斯大学金融学硕士，浙江大学经济学学士。2018 年以来从事轻工行业研究，重点覆

盖家居、文具、电子烟和日用品板块。 

  

[Table_Reputation] 重要声明 
分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的执业态度、专业审慎的研究方法，

使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，本报告所采用的数据和信息均来自市场公开信息，本人对这些

信息的准确性或完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的信息和意见仅

供参考。本人过去不曾与、现在不与、未来也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收任何形式

的补偿，分析结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

免责声明 

华安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。本报告由华安证券股份

有限公司在中华人民共和国（不包括香港、澳门、台湾）提供。本报告中的信息均来源于合规渠道，华安证券研

究所力求准确、可靠，但对这些信息的准确性及完整性均不做任何保证。在任何情况下，本报告中的信息或表述

的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，

不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必
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本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形

式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如欲引用或

转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对本文进行有悖
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[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准，A

股以沪深 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；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因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，致使无

法给出明确的投资评级。 
 

 


