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证券研究报告/行业研究 

投资要点 

➢ 2024半年报陆续披露，医药生物行业有望迎来拐点 

截至8月12日，医药生物（申万）行业共有34家公司披露2024半年报，其中22

家公司归母净利润同比增长；共有101家公司披露业绩预告，其中，59家公司

预计净利润同比增长。2024上半年行业整体业绩有望向好。 

➢ 医药生物行业估值水平处于历史底部 

截至2024年8月12日，医药生物(申万)行业估值水平(PE-TTM)为27.1倍，处于

历史底部区域。其中，化学制药\生物制品\医疗器械\医药商业\中药\医疗服务

（申万二级）行业估值水平(PE-TTM)分别为35.4\23.8\29.3\15.0\25.4\23.3

倍。 

➢ 中国医药生物市场发展空间巨大，细分行业前景广阔 

根据Frost&Sullivan数据，中国医药市场规模2022年已达2309亿美元，预计

2030年将增长至3900亿美元，年均复合增长率为6.8%。  

据恒瑞医药2023年报数据显示，我国仿制药市场规模约占整体医药市场规模的

近七成，但随着国家带量采购的持续推进，仿制药价格大幅降低，仿制药市场

规模将逐步下降，预计创新药占整体医药市场规模的比重将持续提高。 

我国医疗器械行业增长迅速，已经成为全球第二大市场，《中国医疗器械产业

发展报告现状及“十四五”展望》预计到2025年我国医疗器械产业营收可达1.88

万亿元。中国医疗器械市场规模全球第二，但人均略低，仍有巨大的发展空间。 

中医药在防治常见病、多发病、慢性病、重大疾病和新发传染病方面有独特的

优势和作用。Frost&Sullivan预计2025年中医药市场规模将超5000亿元。从中

长期看，中医药行业发展稳健。 

➢ 投资建议 

1）创新药领域建议关注贝达药业、科伦药业、恩华药业等； 

2）医疗器械领域建议关注迈瑞医疗、微电生理-U等； 

3）中药领域建议关注佐力药业、羚锐制药、片仔癀、华润三九、达仁堂、太极

集团、同仁堂等。 

➢ 风险提示 

原材料价格波动风险；药品质量风险；政策变动风险。 
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一、2024 半年报陆续披露，医药生物行业有望迎来拐点 

截至 8 月 12 日，医药生物（申万）行业共有 34 家公司披露 2024 半年报。2024 上半年化

学制药（申万二级）行业中，贝达药业、科伦药业、新天地、恩华药业归母净利润实现双位

数增长，百济神州大幅减亏；生物制品（申万二级）行业中，天坛生物、凯因科技归母净利

润实现双位数增长；医疗器械（申万二级）行业中，乐心医疗归母净利润同比增长 303.72%，

健帆生物、安杰思、中科美菱、三鑫医疗、迈克生物、维力医疗、艾德生物归母净利润实现

双位数增长；中药（申万二级）行业中，佐力药业、羚锐制药、片仔癀归母净利润实现双位

数增长。 

表 1：医药生物（申万）行业中已披露 2024 半年报的公司（截至 8 月 12 日） 

代码 公司 申万二级 
营收（亿） 归母净利润（亿） 

2024H1 增速（%） 2024H1 增速（%） 

300558.SZ 贝达药业 化学制药 15.01 14.22 2.24 51.00 

002422.SZ 科伦药业 化学制药 118.27 9.52 18.00 28.24 

301277.SZ 新天地 化学制药 3.97 18.74 1.12 18.98 

002262.SZ 恩华药业 化学制药 27.63 15.13 6.29 15.46 

688117.SH 圣诺生物 化学制药 1.99 14.44 0.22 8.14 

000915.SZ 华特达因 化学制药 11.54 0.10 3.32 3.12 

688505.SH 复旦张江 化学制药 4.08 -21.94 0.70 2.97 

688235.SH 百济神州-U 化学制药 119.96 65.40 -28.77 44.87 

600079.SH 人福医药 化学制药 128.61 3.86 11.11 -16.07 

002923.SZ 润都股份 化学制药 5.97 -8.89 0.38 -45.41 

688091.SH 上海谊众 化学制药 1.22 -39.17 0.35 -66.85 

600161.SH 天坛生物 生物制品 28.41 5.59 7.26 28.12 

688687.SH 凯因科技 生物制品 5.97 4.89 0.42 10.54 

301047.SZ 义翘神州 生物制品 3.06 4.54 0.71 -47.71 

603259.SH 药明康德 医疗服务 172.41 -8.64 42.40 -20.20 

002173.SZ 创新医疗 医疗服务 4.08 0.67 -0.16 -364.12 

300562.SZ 乐心医疗 医疗器械 4.99 29.63 0.35 303.72 

300529.SZ 健帆生物 医疗器械 14.96 47.77 5.53 99.10 

688581.SH 安杰思 医疗器械 2.64 28.43 1.24 57.93 

835892.BJ 中科美菱 医疗器械 1.47 1.58 0.10 25.77 

300453.SZ 三鑫医疗 医疗器械 6.86 18.00 1.06 18.74 

300463.SZ 迈克生物 医疗器械 12.79 -7.37 2.02 15.38 

603309.SH 维力医疗 医疗器械 6.76 3.72 1.06 15.17 

300685.SZ 艾德生物 医疗器械 5.43 18.38 1.44 13.49 

300653.SZ 正海生物 医疗器械 1.98 -11.80 0.86 -21.68 

603122.SH 合富中国 医药商业 4.81 -14.94 - - 

600829.SH 人民同泰 医药商业 49.86 -5.49 1.35 -11.84 

300181.SZ 佐力药业 中药Ⅱ 14.28 41.21 2.96 49.78 
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600285.SH 羚锐制药 中药Ⅱ 19.06 12.07 4.13 30.30 

600436.SH 片仔癀 中药Ⅱ 56.50 11.99 17.20 11.61 

002287.SZ 奇正藏药 中药Ⅱ 10.10 21.70 3.26 4.42 

600557.SH 康缘药业 中药Ⅱ 22.60 -11.49 2.65 -3.73 

002107.SZ 沃华医药 中药Ⅱ 3.95 -19.73 0.11 -70.21 

002728.SZ 特一药业 中药Ⅱ 3.14 -41.72 0.03 -98.23 

资料来源：Wind，源达信息证券研究 

此外，截至 8 月 12 日，医药生物（申万）行业中有 101 家公司披露 2024 上半年业绩预

告，见下表。 

表 2：医药生物（申万）行业中已披露 2024H1 业绩预告的公司（截至 8 月 12 日） 

代码 公司 申万二级 
预计净利润（亿） 预计净利润增速（%） 

下限 上限 下限 上限 

000953.SZ 河化股份 化学制药 0.02 0.03 502.75 797.11 

002399.SZ 海普瑞 化学制药 6.42 7.35 420.70 495.72 

002437.SZ 誉衡药业 化学制药 1.00 1.30 253.99 360.19 

000813.SZ 德展健康 化学制药 0.08 0.12 205.76 258.64 

600812.SH 华北制药 化学制药 0.70 0.70 164.00 164.00 

000788.SZ 北大医药 化学制药 0.83 0.95 161.41 199.21 

002755.SZ 奥赛康 化学制药 0.66 0.85 141.65 153.64 

002019.SZ 亿帆医药 化学制药 2.46 2.80 126.39 157.68 

002826.SZ 易明医药 化学制药 0.32 0.45 123.92 221.86 

600789.SH 鲁抗医药 化学制药 2.91 3.11 122.00 137.00 

002653.SZ 海思科 化学制药 1.50 1.65 99.80 119.78 

600420.SH 国药现代 化学制药 6.88 7.48 99.42 116.81 

301301.SZ 川宁生物 化学制药 7.30 7.70 86.76 97.00 

605116.SH 奥锐特 化学制药 1.75 2.15 82.00 124.00 

600664.SH 哈药股份 化学制药 3.12 3.75 71.00 105.00 

002550.SZ 千红制药 化学制药 1.83 1.83 53.57 53.57 

688690.SH 纳微科技 化学制药 0.45 0.45 41.51 41.51 

603669.SH 灵康药业 化学制药 -0.41 -0.34 41.19 51.23 

300558.SZ 贝达药业 化学制药 2.08 2.37 40.00 60.00 

000931.SZ 中关村 化学制药 0.35 0.40 35.86 55.27 

600521.SH 华海药业 化学制药 7.28 7.85 28.00 38.00 

300194.SZ 福安药业 化学制药 2.05 2.25 27.42 39.85 

002742.SZ ST 三圣 化学制药 -0.80 -0.65 17.97 33.35 

002793.SZ 罗欣药业 化学制药 -1.20 -0.60 5.43 52.71 

002872.SZ ST 天圣 化学制药 -0.56 -0.40 -10.27 21.23 

002900.SZ 哈三联 化学制药 0.23 0.29 -55.93 -44.43 

002370.SZ 亚太药业 化学制药 0.05 0.07 -77.23 -67.12 

600774.SH 汉商集团 化学制药 0.08 0.08 -83.41 -83.41 

002102.SZ 能特科技 化学制药 0.50 0.70 -83.42 -76.78 

002038.SZ 双鹭药业 化学制药 0.28 0.42 -91.17 -86.76 



 

5 
 

000908.SZ *ST 景峰 化学制药 -0.25 -0.15 -94.62 -16.77 

603168.SH 莎普爱思 化学制药 -0.30 -0.20 -140.22 -126.99 

002693.SZ 双成药业 化学制药 -0.19 -0.13 -316.15 -247.89 

000952.SZ 广济药业 化学制药 -1.34 -1.06 -419.29 -310.78 

600624.SH 复旦复华 化学制药 -0.23 -0.15 -1,707.60 -1,171.73 

000566.SZ 海南海药 化学制药 -1.70 -1.30 -1,880.83 -1,461.81 

688105.SH 诺唯赞 生物制品 0.47 0.49 158.39 160.86 

000403.SZ 派林生物 生物制品 3.15 3.44 120.00 140.00 

603087.SH 甘李药业 生物制品 2.90 3.30 116.17 145.98 

000518.SZ 四环生物 生物制品 -0.20 -0.10 47.06 73.53 

002581.SZ 未名医药 生物制品 -0.42 -0.23 21.87 57.22 

688177.SH 百奥泰 生物制品 -2.80 -2.20 -10.40 13.26 

603392.SH 万泰生物 生物制品 2.40 2.90 -85.90 -82.96 

600867.SH 通化东宝 生物制品 -2.24 -2.24 -146.19 -146.19 

688076.SH 诺泰生物 医疗服务 1.80 2.50 330.08 497.34 

000710.SZ 贝瑞基因 医疗服务 0.08 0.12 108.41 112.62 

600568.SH ST 中珠 医疗服务 -0.78 -0.52 67.71 78.47 

600721.SH 百花医药 医疗服务 0.18 0.26 35.38 103.08 

000516.SZ 国际医学 医疗服务 -1.76 -1.68 20.81 24.41 

000504.SZ 南华生物 医疗服务 -0.11 -0.09 -17.02 5.27 

300759.SZ 康龙化成 医疗服务 6.71 7.18 -28.00 -23.00 

002821.SZ 凯莱英 医疗服务 4.80 5.50 -71.54 -67.39 

603882.SH 金域医学 医疗服务 0.80 1.00 -71.91 -64.89 

002524.SZ 光正眼科 医疗服务 0.01 0.02 -80.67 -71.00 

603127.SH 昭衍新药 医疗服务 -1.84 -1.36 -303.42 -250.36 

002173.SZ 创新医疗 医疗服务 -0.19 -0.15 -450.12 -334.30 

002044.SZ 美年健康 医疗服务 -2.57 -1.77 -5,017.34 -3,486.65 

688026.SH 洁特生物 医疗器械 0.31 0.31 929.77 929.77 

688351.SH 微电生理-U 医疗器械 0.15 0.20 595.92 827.89 

688253.SH 英诺特 医疗器械 2.06 2.06 166.11 166.11 

301033.SZ 迈普医学 医疗器械 0.27 0.33 127.05 177.51 

688108.SH 赛诺医疗 医疗器械 0.08 0.08 125.88 125.88 

300529.SZ 健帆生物 医疗器械 5.27 5.83 90.00 110.00 

300677.SZ 英科医疗 医疗器械 5.50 6.20 87.61 111.49 

300049.SZ 福瑞股份 医疗器械 0.80 0.90 83.00 105.00 

688289.SH 圣湘生物 医疗器械 1.50 1.65 64.00 80.00 

605369.SH 拱东医疗 医疗器械 0.99 0.99 62.41 62.41 

600807.SH 济南高新 医疗器械 -0.25 -0.25 46.74 46.74 

688016.SH 心脉医疗 医疗器械 3.91 4.19 40.00 50.00 

301580.SZ 爱迪特 医疗器械 0.77 0.95 21.20 49.47 

002382.SZ 蓝帆医疗 医疗器械 -2.00 -1.40 15.47 40.83 

688212.SH 澳华内镜 医疗器械 0.05 0.07 -87.79 -81.62 

002086.SZ 东方海洋 医疗器械 -0.45 -0.39 -108.14 -80.39 
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002030.SZ 达安基因 医疗器械 -4.30 -3.50 -206.76 -186.90 

002022.SZ 科华生物 医疗器械 -0.57 -0.40 -369.78 -289.32 

600833.SH 第一医药 医药商业 1.15 1.45 150.93 216.39 

600272.SH 开开实业 医药商业 0.28 0.34 66.65 99.75 

301126.SZ 达嘉维康 医药商业 0.25 0.32 37.46 75.95 

301015.SZ 百洋医药 医药商业 3.60 3.75 19.00 24.00 

002727.SZ 一心堂 医药商业 2.62 3.40 -48.04 -32.63 

000950.SZ 重药控股 医药商业 2.20 2.60 -57.17 -49.38 

605266.SH 健之佳 医药商业 0.60 0.66 -62.05 -58.25 

600538.SH 国发股份 医药商业 -0.16 -0.16 -64.08 -64.08 

603716.SH 塞力医疗 医药商业 -0.05 -0.05 -426.67 -426.67 

600222.SH 太龙药业 中药Ⅱ 0.25 0.30 165.22 178.26 

600080.SH 金花股份 中药Ⅱ 0.08 0.10 160.63 239.18 

600518.SH 康美药业 中药Ⅱ 0.14 0.21 111.12 116.69 

002750.SZ *ST 龙津 中药Ⅱ -0.05 -0.04 68.94 77.18 

300181.SZ 佐力药业 中药Ⅱ 2.95 3.10 49.24 56.83 

000423.SZ 东阿阿胶 中药Ⅱ 6.95 7.60 31.00 43.00 

600671.SH ST 目药 中药Ⅱ -0.22 -0.17 4.08 25.42 

603963.SH *ST 大药 中药Ⅱ -0.14 -0.11 -29.84 -2.02 

002317.SZ 众生药业 中药Ⅱ 0.80 1.00 -61.64 -52.05 

002603.SZ 以岭药业 中药Ⅱ 4.34 6.42 -73.00 -60.00 

002198.SZ 嘉应制药 中药Ⅱ 0.05 0.06 -75.00 -68.00 

603858.SH 步长制药 中药Ⅱ 1.86 2.68 -75.07 -64.08 

002107.SZ 沃华医药 中药Ⅱ 0.09 0.13 -76.08 -64.52 

002728.SZ 特一药业 中药Ⅱ 0.02 0.03 -98.49 -97.90 

603139.SH 康惠制药 中药Ⅱ -0.10 -0.07 -179.37 -155.56 

600594.SH 益佰制药 中药Ⅱ -1.25 -1.00 -197.73 -178.18 

000590.SZ 启迪药业 中药Ⅱ -0.27 -0.21 -523.03 -429.02 

资料来源：Wind，源达信息证券研究 

二、医药生物行业估值水平处于历史底部 

截至 2024 年 8 月 12 日，医药生物(申万)行业估值水平(PE-TTM)为 27.1 倍，处于历史底

部区域。 
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图 1：2000 至 2024/08/12 医药生物(申万)行业 PE-TTM（倍） 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

截至 2024 年 8 月 12 日，化学制药\生物制品\医疗器械\医药商业\中药\医疗服务行业估值

水平(PE-TTM)分别为 35.4\23.8\29.3\15.0\25.4\23.3 倍，其中，生物制品、医药商业、中

药、医疗服务行业估值水平低于总行业估值水平。 

图 2：2000 至 2024/08/12 医药生物申万二级行业 PE-TTM（倍） 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

三、中国医药市场发展空间巨大 

1.中国医药市场发展显著高于全球增长率水平 

根据 Frost&Sullivan 数据，全球医药市场规模 2022 年已达 14950 亿美元，预计 2030 年

将增长至 20908 亿美元，年均复合增长率为 4.3%。在中国经济快速发展和医疗需求不断增

长的共同影响下，中国医药市场同样保持着较高增速，中国医药市场规模 2022 年已达 2309
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亿美元，预计 2030 年将增长至 3900 亿美元，年均复合增长率为 6.8%，显著高于全球增

长率水平。据恒瑞医药 2023 年年报数据显示，随着我国人口老龄化程度持续加深以及全国

居民人均可支配收入的逐年提高，以医药救助为兜底、医保为基础、商业保险等为补充的医

疗保障制度逐渐完善，国民药品消费刚需持续扩大，中国药品总支出已从 2014 年的 1030

亿美元上涨至 2023 年的 1630 亿美元。 

从仿创产品结构看，以仿制药为主的化学药品制剂仍占据我国药品市场容量的主导地位。据

恒瑞医药 2023 年年报数据显示，我国仿制药市场规模约占整体医药市场规模的近七成。随

着国家带量采购的持续推进，仿制药价格大幅降低，重复、低端仿制药将逐步被市场淘汰或

被优质产品替代，仿制药市场规模将逐步下降。中国创新药市场覆盖规模目前较全球创新药

市场还有较大差距，但随着国内创新药的不断获批上市及支持创新政策的逐步落地，预计创

新药占整体医药市场规模的比重将持续提高，我国创新药市场未来增长空间巨大。 

图 3：中国与美国创新药销售收入占其药物总销售收入比重情况对比 

资料来源：恒瑞医药 2023 年报，源达信息证券研究所 

2.细分赛道：减肥药市场前景广阔 

GLP-1 受体是近年来糖尿病治疗领域中最热门的靶点之一，全球糖尿病药物巨头如诺和诺

德、礼来、赛诺菲、阿斯利康、葛兰素史克等纷纷针对该靶点布局了一个或数个创新药，并

已有司美格鲁肽、利拉鲁肽、度拉糖肽、艾塞那肽等多个 GLP-1 受体激动剂上市，并形成

了百亿级美元的销售规模，这些药物在降糖、减重、心血管获益、患者使用依从性、有效性

和安全性等方面展开了差异化的竞争。 
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图 4：GLP-1 的影响 

资料来源：广东省药学会《GLP‐1 受体激动剂临床应用医药专家共识》，源达信息证券研究所 

据辉瑞预测，美国 GLP-1 类药物市场规模将在 2030 年达到约 900 亿美金的量级,其中 2 型

糖尿病药物市场约占 350-400 亿美元，减肥药物市场约占 500-550 亿美元。GLP-1 药物在

糖尿病和减肥药布局上，礼来和诺和诺德占据全球领先位置。 

据诺和诺德公告披露，除美国外的其他海外地区利拉鲁肽制剂专利将于2024年11月到期，

2026 年司美格鲁肽国内专利将到期。到期后仿制药产品上市，将大幅拉动原料药的需求。 

3.细分赛道：部分维生素品类价格涨幅超过 100% 

维生素也称作维他命（Vitamin），其主要功能是与酶类一起参与肌体的新陈代谢，使肌体

机能得到有效调节，是人和动物维持正常生理功能而从食物中获取的微量有机物质，在生长、

代谢、发育过程中发挥着重要作用。维生素下游行业主要为饲料、医药及食品行业，下游消

费结构相对稳定，但市场价格呈现周期性波动。 

2023 年维生素行业产能惯性释放，供过于求形势加剧，行业竞争激烈，终端成交清淡，市

场价格持续下探。2024 年 7 月 29 日，化工巨头巴斯夫位于德国路德维希港基地的一个化

工厂发生爆炸并起火，该工厂维生素等产品的生产受到影响。此次爆炸事故使得维生素 A 和

维生素 E 的供应大幅下降，使得全球维生素产品价格大幅上涨。从巴斯夫 7 月底发生火灾

到现在为止，国内部分维生素品类价格涨幅已经超过 100%。 
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图 5：主要维生素中国报价（元/kg）（截至 2024/08/13） 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

四、我国医疗器械行业增长迅速，已成为全球第二大市场 

医疗器械包括医疗设备、医用耗材以及体外诊断。行业上游包括原材料、零部件、医疗器械

技术研发、设备供应、加工商等；下游主要为科研机构、医院、第三方检验机构和个人患者。 

图 6：中国医疗器械产业链 

资料来源：艾瑞咨询，源达信息证券研究所 

医疗器械属于人类生命健康关系密切的行业，需求刚性较强，受经济周期影响较小，行业稳

定性较高。随着经济水平的提高和医疗保健意识的增强，以及人口老龄化的持续加速，全球

范围内居民对医疗保健的需求大幅增加，医疗支出逐年递增。特别是近年来，全球各国显著

意识到在重大传染病防控机制、公共卫生应急管理体系等方面存在短板和不足，开始掀起医

疗新基建浪潮，医疗器械市场规模持续扩容。 

据迈瑞医疗 2023 年报数据显示，2023 年全球医疗器械市场规模为 5952 亿美元，并将以
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5.71%的年复合增长率保持增长，至 2027 年全球医疗器械产业规模将达到 7432 亿美元。

国内医疗器械产业起步较晚，但保持高速增长。我国是人口大国，人口老龄化程度不断提高。

随着经济的快速发展，民众支付能力不断增强，医疗体系逐步完善，我国医疗器械行业增长

迅速，已经成为全球第二大市场。2023 年中国医学装备市场规模达 1.27 万亿元，同比增长

10.4%。《中国医疗器械产业发展报告现状及“十四五”展望》预测到 2025 年我国医疗器

械产业营业收入可达 1.88 万亿元。中国医疗器械市场规模全球第二，但人均远低于美国，

仍有巨大的发展空间。 

受到 COVID-19 驱动，中国医疗器械出口额 IVD 占比增长，国产的高端医疗器械逐渐获得

国际认可，更大的海外市场将逐渐成为国内器械企业的重要战略布局。据九安医疗 2023 年

报数据显示，2023 年全球 IVD 市场规模达到 1062.6 亿美元，其中 Covid 市场份额约占

7.2%（76.6 亿美元），非 Covid IVD 市场规模约为 985.9 亿美元。预计到 2028 年，全

球 IVD 市场规模将进一步增长至 1280 亿美元，年复合增长率约为 3.8%。2023 年中国 IVD

市场规模为 58.55 亿美元，占全球市场的 6%。预计到 2028 年，中国 IVD 市场规模将达到

79.6 亿美元，复合增长率约为 6%，高于全球平均水平。 

五、中药行业增速稳健 

中医药在预防、治疗、康复等多个环节都展现出了独特的优势，未来，随着健康需求的不断

升级和医疗技术的持续进步，中医药行业将迎来更加广阔的发展空间和无限的可能性。据弗

诺斯特沙利文数据显示，2020 年中国中药行业市场规模有所下降，2021 年中药行业市场

规模为 4578 亿元，预计 2025 年市场规模将超 5000 亿元，2020-2025 年复合增速约为

5.84%。 

图 7：2014-2023 中国中药市场规模及预测（十亿元人民币） 

资料来源：弗诺斯特沙利文分析，源达信息证券研究所 
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从长期来看，现如今全民健康意识提高，重视日常保健。社会经济发展及人口老龄化问题日

益突出也将带动医药商品需求增长，大健康产业市场将进一步扩张。从中、短期看，感冒、

流感病毒多发，居民家中需常备药品。中医药在防治常见病、多发病、慢性病、重大疾病和

新发传染病方面有独特的优势和作用。 

六、投资建议 

医药生物行业估值水平处于历史底部，2024 中报开始陆续披露，创新药企业整体业绩向好

趋势明显；我国医疗器械行业已经成长为全球第二大市场，但人均远低于发达国家，仍有巨

大的发展空间；中药在预防、治疗、康复等多个环节都展现出了独特的优势。建议关注创新

药、医疗器械、中药等领域。 

1） 创新药领域建议关注贝达药业、科伦药业、恩华药业等； 

2） 医疗器械领域建议关注迈瑞医疗、微电生理-U等； 

3） 中药领域建议关注佐力药业、羚锐制药、片仔癀、华润三九、达仁堂、太极集团、同仁

堂等。 

七、风险提示 

原材料价格波动风险； 

药品质量风险； 

政策变动风险。 
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投资评级说明 

行业评级 以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，投资建议的评级标准为： 

 看    好： 行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上 

 中    性： 行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%~＋10%以上 

 看    淡： 行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下 

公司评级 以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对于恒生沪深 300 指数表现＋20％以上 

 增    持： 相对于沪深 300 指数表现＋10％~＋20％ 

 中    性： 相对于沪深 300 指数表现－10％~＋10％之间波动 

 减    持： 相对于沪深 300 指数表现－10％以下 
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