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601288.SH 

增持 
原评级: 增持 

市场价格:人民币 3.06 

板块评级:强于大市 
 

本报告要点 

 收入增长较快，县域优势进一步提升  
[Table_PicQuote]  

股价表现 

(16%)

(11%)

(6%)

(2%)

3%

8%

Ma
y-
21

Ju
n-
21

Ju
l-
21

Au
g-
21

Se
p-
21

Oc
t-
21

No
v-
21

De
c-
21

Ja
n-
22

Fe
b-
22

Ma
r-
22

Ap
r-
22

农业银行 上证综指

 
 

[Table_Index] (%) 今年 

至今 

1 

个月 

3 

个月 

12 

个月 

绝对 4.1 1.0 3.4 0.4 

相对上证指数 20.2 5.9 12.7 12.8 

 
 

发行股数 (百万) 349,983 

流通股 (%) 86 

总市值 (人民币 百万) 1,070,948 

3个月日均交易额 (人民币 百万) 1,011 

资本充足(%)(2021) 17.13 

主要股东(%)  

中央汇金投资有限责任公司 40 

资料来源：公司公告，聚源，中银证券 

以 2022年 4月 1日收市价为标准 
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[Table_Titl e]  

农业银行 

1季报息费收入表现较好，县域优势持续提升 
 
[Table_Summar y]  

季报摘要：农业银行 2022 年 1 季度净利润 706 亿元，同比增长 6.7%。业

绩增长主要来自规模、拨备等的贡献。其中，利息净收入同比增长 7.75%，

手续费净收入同比增长 4.27%，其他非息同比下降 2.7%，营业收入同比增

长 5.9%；总资产较年初增长 6.3%，贷款增长 5.7%，存款增长 7.3%。不良

率 1.41%，拨备覆盖率 307.5%，核心一级资本充足率 11.36%。 

1 季报息收入和费收入均表现较好，公司客户基础优势显著，县域优势不断

提升，业务持续改善，公司估值 2022 年 PB0.46X，股息率 6.8%，长期价

值凸显，相对估值亦有提升空间。 

支撑评级的要点 

 1季报息收入和费收入均表现较好 

农业银行 2022年 1季报，净利息收入增长较快，手续费收入保持正增长，资

产质量平稳，拨备保持较高水平，相对可比同业，表现较好。第一，规模增

长较快，在息差承压背景下，保证了净利息收入增长较好，1 季度净利息收

入同比增长 7.7%，环比去年 4季度增长 1.8%，相对可比同业表现较好。第二，

手续费净收入同比增长 4.3%，市场压力下，手续费持续增长，相对表现持续

较好。第三，不良率 1.41%，较上年下降 2bp，拨备覆盖率 307.5%，拨贷比

4.32%，高位均有上升。同时我们也关注到，息差持续承压，公司其他非息

下降 2.7%，对收入增长有一定压制。 

 县域优势持续提升，县域规模增长较快，资产质量保持平稳。 

县域贷款总额 66565.19 亿元，较上年末增长 7.05%，占比达到 36.7%。县域存

款 101304.68 亿元，较上年增长 7.62%，占比 43.1%。 县域不良贷款率为 1.38%，

比上年末下降 0.04 个百分点，拨备覆盖率为 337.97%，比上年末上升 5.87 个

百分点，拨备和资产质量优于其他业务。 

估值 

 我们给予公司 2022/2023 年 EPS 至 0.75/0.81 元，目前股价对应 2022/2023

年 PB为 0.46/0.41倍，维持增持评级。 

评级面临的主要风险 

 经济下行导致资产质量恶化超预期；金融监管超预期。 

投资摘要 

年结日: 12月 31日 (人民币 百万) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入 657,961 719,915 775,670 866,176 965,240 

变动 (%) 4.89 9.42 7.74 11.67 11.44 

净利润 215,925 241,183 261,640 284,434 315,601 

变动 (%) 1.80 11.70 8.48 8.71 10.96 

净资产收益率(%) 11.89 12.24 11.97 11.56 11.43 

每股收益(元) 0.62 0.69 0.75 0.81 0.90 

市盈率 (倍) 4.99 4.47 4.12 3.79 3.42 

市净率 (倍) 0.57 0.52 0.46 0.41 0.37 

资料来源：公司公告，中银证券预测 
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季报摘要：农业银行 2022年 1季度净利润 706亿元，同比增长 6.7%。业绩增长主要来自规模、拨备

等的贡献。其中，利息净收入同比增长 7.75%，手续费净收入同比增长 4.27%，其他非息同比下降 2.7%，

营业收入同比增长 5.9%；总资产较年初增长 6.3%，贷款增长 5.7%，存款增长 7.3%。不良率 1.41%，

拨备覆盖率 307.5%，核心一级资本充足率 11.36%。 

1季报息收入和费收入均表现较好，公司客户基础优势显著，且县域优势不断强化，业务经营持续提

升，公司估值 2022年 PB0.46X，股息率 6.8%，长期价值凸显，相对估值亦有提升空间。 

农业银行 2022年 1季报，净利息收入增长较快，手续费收入保持正增长，资产质量平稳，拨备保持

较高水平，相对可比同业，表现较好。第一，规模增长较快，在息差承压背景下，保证净利息收入

增长较好，净利息收入同比增长 7.7%，环比去年 4季度增长 1.8%，相对可比同业表现较好。第二，

手续费净收入同比增长 4.3%，市场压力下，手续费持续增长，相对可比同业持续表现较好。第三，

不良率 1.41%，较上年下降 2bp，拨备覆盖率 307.5%，拨贷比 4.32%，高位均有上升。同时，我们也

关注到，息差持续承压，公司其他非息下降 2.7%，对收入增长有一定压制。 

县域优势持续提升，业绩增长较快，资产质量保持平稳。县域贷款总额 66565.19 亿元，较上年末增

长 7.05%，占比达到 36.7%。县域吸收存款 101304.68 亿元，较上年增长 7.62%，占比 43.1%。 县域不

良贷款率为 1.38%，比上年末下降 0.04 个百分点；拨备覆盖率为 337.97%，比上年末上升 5.87 个百分

点，拨备和资产质量优于其他业务。 

 

资本实力同比提升 

公布 ROE11.57%，同比下降 0.18个百分点，总资产收益率 0.94%，同比微降 0.01百分点。核心一级资

本充足率、一级资本充足率、资本充足率 11.36%、13.58%、17.18%，同比上升 0.38、0.79 和 0.811 个

百分点。1季度加权风险资产增长 3.5%，低于总资产和信贷增长，RORWA（测算）1.56%同比上升 3bp。 

 

规模增长提速，贷款、债券投资和同业均增长较快 

2022年 1季度总资产规模较上年增长 6.3%，贷款增长 5.7%，债券投资 3.1%，同业增长 22.4%，均保

持加快增速。同比看，总资产、生息资产和债券投资增速提升，贷款同比增速保持 13%的较高水平。 

 

净息差环比或承压。 

1季度公布净息差 2.09%，较上年下降 3bp，测算单季净息差环比下降 3bp，预计在季度环比承压。 

 

费用表现较好 

1季度成本收入比为 21.66%，同比下降 0.69个百分点，费用同比增长 2.6%。 

 

资产质量持续平稳，拨备优势持续保持 

不良率 1.41%，较上年下降 2bp，不良贷款余额同比上升 3.53%。不良贷款生成率（年化）0.31%，持

续较低水平。信用减值损失 529亿，同比增长 5.3%，贷款拨备覆盖率 307.5%，较上年上升 7.8个百分

点，拨贷比 4.32%，较上年增加 2bp。增量拨备未减，存量拨备平稳。 
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风险提示： 

经济下行导致资产质量恶化超预期。银行作为顺周期行业，公司业务发展与经济发展相关性强。宏

观经济发展影响实体经济的经营以及盈利状况，从而影响银行业的资产质量表现。如果经济超预期

下行，银行的资产质量存在恶化风险，从而影响银行的盈利能力。 

金融监管超预期。2021 年以来监管对政府隐性债务、房地产监管力度加大，同时继续引导银行让利

实体经济，但若金融监管或者让利政策超市场预期，或将影响银行盈利表现。 
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图表 1. 农业银行财报摘要 

累积同比 季度环比 季度同比
1Q21 1Q22 YoY(%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 QoQ(%) YoY(%) 返回汇总指标

利润表（百万元） 返回目录
利息收入 242,509 267,363 10.2 242,509 250,962 255,074 259,469 267,363 3.0 10.2

利息支出 (102,397) (116,395) 13.7 (102,397) (107,717) (108,714) (111,199) (116,395) 4.7 13.7

净利息收入 140,112 150,968 7.75 140,112 143,245 146,360 148,270 150,968 1.8 7.7

净手续费收入 30,371 31,669 4.27 30,371 17,779 17,326 14,853 31,669 113.2 4.3

净其他非息收入 23,969 23,312 (2.7) 23,969 10,061 15,674 11,895 23,312 96.0 (2.7)

净非利息收入 54,340 54,981 1.2 54,340 27,840 33,000 26,748 54,981 105.6 1.2

营业收入 194,452 205,949 5.9 194,452 171,085 179,360 175,018 205,949 17.7 5.9

税金及附加 (1,494) (1,564) 4.7 (1,494) (1,694) (1,479) (1,939) (1,564) (19.3) 4.7

业务及管理费 (43,459) (44,601) 2.6 (43,459) (46,229) (49,672) (79,948) (44,601) (44.2) 2.6

营业费用及营业税 (44,953) (46,165) 2.7 (44,953) (47,923) (51,151) (81,887) (46,165) (43.6) 2.7

营业外收入及其他费用 (18,432) (21,089) 14.4 (18,432) (4,550) (4,963) (4,176) (21,089) 405.0 14.4

拨备前利润 131,067 138,695 5.8 131,067 118,612 123,246 88,955 138,695 55.9 5.8

资产减值损失 (50,237) (52,883) 5.3 (50,237) (45,904) (45,488) (24,371) (52,883) 117.0 5.3

税前利润 80,830 85,812 6.2 80,830 72,708 77,758 64,584 85,812 32.9 6.2

所得税 (14,642) (15,176) 3.6 (14,642) (16,063) (13,221) (10,018) (15,176) 51.5 3.6

税后利润 66,188 70,636 6.7 66,188 56,645 64,537 54,566 70,636 29.5 6.7

归母利润 65,861 70,750 7.4

资产负债（百万元） 较年初(%)
生息资产 27,897,951 30,447,968 9.1 27,897,951 28,057,989 28,534,607 28,694,752 30,447,968 6.1 6.1

贷款总额 16,065,957 18,151,723 13.0 16,065,957 16,539,337 16,911,540 17,175,073 18,151,723 5.7 5.7

计息负债 25,675,213 27,805,905 8.3 25,675,213 25,859,414 26,117,904 26,111,501 27,805,905 6.5 6.5

存款 21,848,987 23,510,299 7.6 21,848,987 21,926,574 22,035,457 21,907,127 23,510,299 7.3 7.3

加权风险资产 17,618,525 18,482,484 4.9 17,618,525 17,747,527 17,775,020 17,849,566 18,482,484 3.5 3.5

业绩增长拆分 1Q21 1Q22 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

规模增长 9.17 8.08 2.31 2.48 0.96 1.09 3.33

净息差扩大 (1.11) (0.33) (9.70) (0.24) 1.21 0.22 (1.52)

非息收入 (3.91) (1.84) 29.14 (14.25) 2.66 (3.73) 15.85

成本 (0.33) (0.09) 22.40 2.51 (0.93) (25.40) 38.24

拨备 (4.51) 0.34 (20.24) (0.55) 3.04 10.88 (23.05)

税收 3.52 0.56 7.18 (4.37) 6.99 1.49 (3.42)

净息差 年累计同比 季度环比
单季度指标（年化） QoQ(bp)

净息差-测算2 2.06 2.04 (0.02) 2.06 2.05 2.07 2.07 2.04 (0.03)

生息资产收益率-测算2 3.56 3.62 0.05 3.56 3.59 3.61 3.63 3.62 (0.01)

计息负债成本率-测算2 1.64 1.73 0.09 1.64 1.67 1.67 1.70 1.73 0.02

累计指标（年化） 年累计同比
净息差-公告 0.00 2.09 N.A. 0.00 2.12 2.12 2.12 2.09

净息差-测算2 2.06 2.04 (0.02) 2.06 2.05 2.06 2.06 2.04

生息资产收益率-测算2 3.56 3.62 0.05 3.56 3.58 3.59 3.60 3.62

计息负债成本率-测算2 1.64 1.73 0.09 1.64 1.65 1.66 1.67 1.73

规模 年累计同比 季度环比
QoQ(%)

季度环比
总资产 28547154 30888302 8.20 28547154 28652363 28988663 29069155 30888302 6.26

生息资产-期末时点 27897951 30447968 9.14 27897951 28057989 28534607 28694752 30447968 6.11

贷款总额--期末时点 16065957 18151723 12.98 16065957 16539337 16911540 17175073 18151723 5.69

债券投资-期末时点 7822794 8486307 8.48 7822794 7967035 8003295 8230043 8486307 3.11

交易类-期末时点 724367 630361 (12.98) 724367 694571 573894 578723 630361 8.92

计息负债--期末时点 25675213 27805905 8.30 25675213 25859414 26117904 26111501 27805905 6.49

存款--期末时点 21848987 23510299 7.60 21848987 21926574 22035457 21907127 23510299 7.32

规模同比

总资产 8.8 8.2 8.8 8.2 6.2 6.9 8.2

生息资产 10.7 9.1 10.7 10.4 8.2 8.0 9.1

贷款总额 13.6 13.0 13.6 14.0 12.9 13.2 13.0

债券投资 8.7 9.9 8.7 7.4 4.4 7.3 9.9

交易类 (30.8) (13.0) (30.8) (34.2) (39.6) (21.0) (13.0)

计息负债 9.8 8.3 9.8 8.7 6.4 7.1 8.3

存款 11.8 7.6 11.8 7.7 6.0 7.5 7.6

结构占比
生息资产/总资产 97.7 98.6 0.85 97.7 97.9 98.4 98.7 98.6 (0.14)

贷款总额/生息资产 57.6 59.6 2.03 56.3 57.7 58.3 59.1 58.8 (0.54)

债券投资/生息资产 28.0 27.9 (0.17) 28.0 28.4 28.0 28.7 27.9 (2.82)

交易类/总资产 2.5 2.0 (0.50) 2.5 2.4 2.0 2.0 2.0 2.51

计息负债/生息资产 92.0 91.3 (0.71) 92.0 92.2 91.5 91.0 91.3 0.36

存款/计息负债 85.1 84.6 (0.55) 85.1 84.8 84.4 83.9 84.6 0.78

贷存比 73.5 77.2 3.68 73.5 75.4 76.7 78.4 77.2 (1.52)

手续费 季度环比
年累计 QoQ(%)

手续费 30,371         31,669         30,371           17,779           17,326           14,853           31,669            113.22

手续费占比 15.62 15.38 (0.24) 15.62 10.39 9.66 8.49 15.38

其他非息占比 12.33 11.32 (1.01) 12.33 5.88 8.74 6.80 11.32

投资收益 7,405 1,574

公允价值 (3,176) (1,650)

资产质量和拨备 季度环比
不良贷款率 1.53 1.41 (0.12) 1.53 1.50 1.48 1.43 1.41 (0.03)

不良余额 244,563 254,449 4.04 244,563 247,344 250,163 245,782 254,449 3.53

不良生成率（年累计） N.A. N.A. N.A. 0.57 N.A. 0.45 N.A. N.A.

单季度测算不良净生成率 1.05 0.12 0.36 0.07 0.39 0.32

测算仅供参考
关注类占比 N.A. N.A. N.A. 1.57 N.A. 1.48 N.A.

逾期占比 0.00% 0.00% 0.00 1.10 0.00 1.08 0.00

90天以内逾期贷款增速 0.00% 0.00% (6.71) 1.89 相比上一个报告期增速（半年）

逾期/不良 0.00% 0.00% 0.00 73.69 0.00 75.24 0.00

90天以上逾期/不良 0.00% 0.00% 0.00 0.44 0.00 0.45 0.00

年累计核销-公告 0 0 0 33,036 0 59,252 0

信用成本-年累计 N.A. N.A. N.A. 1.16 N.A. 1.05 N.A.

资产减值损失/总资产
拨备覆盖率 264.61 307.50 42.89 264.61 278.52 288.04 299.73 307.50 7.77

拨备/贷款总额 4.04 4.32 0.28 4.04 4.18 4.27 4.30 4.32 2.19

拨备余额 647,138       782,431       647,138         688,906         720,570         736,687         782,431          

成本和税收 季度环比
年累计

成本收入比(年累计) 22.35 21.66 (0.69)

成本收入比（单季度） 22.35 27.02 27.69 45.68 21.66

费用增速 (44.21)

有效税率(年累计) 18.11 17.69

有效税率（单季度） 18.11 22.09 17.00 15.51 17.69

资本和盈利能力 季度环比
年累计同比 QoQ(bp)

核心一级资本充足率 10.98 11.36 0.38 10.98 10.85 11.18 11.44 11.36 (0.08)

一级资本充足率 12.79 13.58 0.79 12.79 12.65 12.98 13.46 13.58 0.12

资本充足率 16.37 17.18 0.81 16.37 16.23 16.70 17.13 17.18 0.05

融资进度

ROAA-公布 0.95 0.94 (0.01) 0.95 0.88 0.89 0.86 0.94 0.08

ROAE-公布 13.65 13.47 (0.18) 13.65 12.40 12.17 11.57 13.47 1.90

RORWA-计算 1.53 1.56 0.03 1.53 1.41 1.44 1.39 1.56 0.17

 

资料来源：公司年报，中银证券 

单位：除百分比外，其他为 RMB 百万元 
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主要比率 (人民币 百万元) 

[Table_ProfitAndLost]      年结日：12月 31日 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

每股指标 (RMB)      

PE 4.99  4.47  4.12  3.79  3.42  

PB 0.57  0.52  0.46  0.41  0.37  

      

EPS 0.62  0.69  0.75  0.81  0.90  

BVPS 5.39  5.87  6.62  7.44  8.34  

      

每股拨备前利润 1.23  1.32  1.42  1.59  1.77  

驱动性因素(%)：      

生息资产增长 9.23  7.38  9.05  10.05  10.15  

贷款增长 13.55  13.21  12.90  12.50  12.50  

存款增长 11.23  7.53  8.50  8.50  8.50  

贷款收益率 4.43  4.29  4.20  4.20  4.20  

生息资产收益率 3.58  3.58  3.58  3.61  3.62  

存款付息率 1.47  1.56  1.57  1.57  1.57  

计息负债付息率 1.67  1.70  1.72  1.72  1.73  

净息差 2.10  2.05  2.04  2.08  2.11  

风险成本 1.16  1.03  0.96  1.00  1.00  

净手续费增速 11.96  6.04  7.61  11.54  11.87  

成本收入比 29.23  30.46  30.46  30.46  30.46  

所得税税率 18.36  18.23  18.30  18.30  18.30  

盈利及杜邦分析(%)：      

ROAA 

ROAE 

净利息收入 

非净利息收入 

营业收入 

营业支出 

拨备前利润 

拨备 

税前利润 

税收 

0.83  0.86  0.86  0.86  0.88  

ROAE 11.89  12.24  11.97  11.56  11.43  

净利息收入 2.09  2.05  2.05  2.10  2.15  

非净利息收入 0.43  0.50  0.51  0.52  0.53  

营业收入 2.53  2.56  2.55  2.62  2.68  

营业支出 0.76  0.80  0.80  0.82  0.84  

拨备前利润 1.65  1.64  1.64  1.68  1.72  

拨备 0.63  0.59  0.58  0.62  0.64  

税前利润 1.02  1.05  1.06  1.06  1.08  

税收 0.19  0.19  0.19  0.19  0.20  

业绩年增长率(%)：      

净利息收入 

营业收入 

拨备前利润 

归属母公司利润 

11.96  6.04  7.61  11.54  11.87  

营业收入 4.89  9.42  7.74  11.67  11.44  

拨备前利润 6.08  7.43  7.55  11.78  11.53  

归属母公司利润 1.80  11.70  8.48  8.71  10.96  

资产质量(%)：      

不良率 1.59  1.45  1.39  1.55  1.66  

拨备覆盖率 255.95  289.16  295.24  276.59  266.41  

拨贷比 4.07  4.20  4.11  4.29  4.41  

不良净生成率（测算） 0.79  0.45  0.70  0.70  0.70  

资料来源：公司公告，中银证券预测 

 

损益表(人民币 百万元) 

[Table_CashFlow]      年结日：12月 31日 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

利润表:      

利息收入 930,932  1,008,014  1,091,553  1,204,881  1,332,478  

利息支出 (385,853) (430,027) (469,593) (511,174) (556,456) 

净利息收入 545,079  577,987  621,959  693,706  776,021  

手续费净收入 74,545  80,329  85,952  94,547  101,166  

营业收入 657,961  719,915  775,670  866,176  965,240  

业务及管理费 (192,348) (219,308) (236,293) (263,864) (294,041) 

拨备前利润 429,953  461,880  496,760  555,258  619,277  

拨备 (164,903) (166,000) (175,516) (206,026) (231,779) 

税前利润 265,050  295,880  321,245  349,232  387,498  

税后利润 216,400  241,936  262,457  285,322  316,586  

归属母公司净利 215,925  241,183  261,640  284,434  315,601  

资产负债表      

贷款总额 15,170,442  17,175,073  19,390,657  21,814,490  24,541,301  

 贷款减值准备 (618,011) (720,570) (796,406) (934,996) (1,082,264) 

贷款净额 14,552,431  16,454,503  18,594,251  20,879,494  23,459,037  

债券投资 7,822,659  8,230,043  8,641,545  9,073,622  9,527,304  

存放央行 2,360,994  2,246,796  2,437,774  2,644,984  2,869,808  

同业资产 1,797,339  1,503,081  1,322,711  1,454,982  1,600,481  

其他资产 671,622  634,732  661,858  424,789  94,760  

生息资产 27,151,434  29,154,993  31,792,688  34,988,079  38,538,893  

资产总额 27,205,045  29,069,155  31,658,139  34,477,872  37,551,389  

      

存款 20,372,901  21,907,127  23,769,233  25,789,618  27,981,735  

同业负债 2,631,532  2,696,717  2,966,389  3,263,028  3,589,330  

发行债券 1,371,845  1,507,657  1,658,423  1,824,265  2,006,691  

计息负债 24,376,278  26,111,501  28,394,044  30,876,910  33,577,757  

负债总额 24,994,301  26,647,796  28,973,514  31,507,051  34,263,017  

      

股本 349,983  349,983  349,983  349,983  349,983  

资本公积 173,556  173,556  173,556  173,556  173,556  

盈余公积 196,071  220,792  247,038  275,570  307,229  

一般风险准备 311,449  351,616  369,412  387,144  405,727  

未分配利润 828,240  925,955  1,144,370  1,383,428  1,649,773  

股东权益 2,210,746  2,421,359  2,684,624  2,970,821  3,288,372  

      

资本状况(%)：      

资本充足率 16.59  17.13  19.63  22.02  24.30  

核心一级资本充足率 11.04  11.44  12.29  13.19  14.13  

杠杆率 12.31  12.01  11.79  11.61  11.42  

RORWA 1.33  1.39  1.43  1.49  1.57  

风险加权系数 62.43  61.38  59.22  56.98  54.83  

资料来源：公司公告，中银证券预测 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客观

性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何财务

权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报告

有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以

防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6-12个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6-12个月内超越基准指数 10%-20%； 
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减        持：预计该公司股价在未来 6-12个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12个月内表现强于基准指数； 

中         性：预计该行业指数在未来 6-12个月内表现基本与基准指数持平； 
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沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数或
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