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相关报告 
 

1 美容护理行业 2024 年 7 月月报：618 大促

表现平淡，国货品牌引领增长 2024-07-22 

2 美容护理行业 2024 年 6 月月报：板块整体

回暖，国货品牌延续高增 2024-06-21 

3 美容护理行业 2024 年 5 月月报：618 大促

临近，板块关注度持续拉升 2024-05-17 
   

重点股票  
2023A 2024E 2025E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

贝泰妮  1.79 23.28 2.86 14.57 3.13 13.32 买入  

珀莱雅  3.01 28.17 3.99 21.25 4.79 17.70 买入  

爱美客  8.59 18.99 11.65 14.00 14.85 10.98 买入  
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 市场行情回顾：上月（2024 年 7 月 16 日-8 月 15 日，下同），申万美

容护理指数下跌 4.45%，在申万一级 31 个子行业中排名第 23 位，跑

输上证、沪深 300 指数 1.2pct、0.59pct，跑赢创业板指 0.35pct。其中，

美容护理二级子板块中的个护用品、化妆品和医疗美容的月度涨跌幅

分别为-0.59%、-1.9%和-1.4%。  

 行业数据跟踪：1）渠道端：传统销售淡季来临，各渠道显著承压。据

青眼资讯统计，7 月，天猫、抖音、快手渠道合计口径（护肤 /个护+彩

妆/香水）月度 GMV分别为 73.36 亿元、129.44 亿元、18.16 亿元，环

比下滑 59.3%、33.3%、42.9%。2）品类端：彩妆品类韧性优于护肤品

类。据青眼资讯统计，7 月，护肤/个护品类，天猫、抖音、快手月度

GMV分别为 52.37 亿元、82.16 亿元、15.36 亿元，环比下滑 45.9%、

22.4%、21.5%；彩妆/香水品类，淘宝、抖音、快手渠道月度 GMV分

别为 20.99 亿元、47.28 亿元、2.8 亿元，环比变动-30.4%、7.2%、-19.1%。

3）品牌端，海外品牌集体失速，国货龙头表现相对亮眼。据青眼资讯

统计，7 月，护肤/个护品类中，天猫渠道 GMV排名前五的分别为珀

莱雅、欧莱雅、玉兰油、薇诺娜和儒意；抖音渠道 GMV排名前五的分

别为韩束、欧诗漫、娇润泉、珀莱雅和自然堂。其中，国货龙头珀莱

雅、韩束分别位列天猫、抖音榜单首位，且均为同比正增长。7 月天猫

美护 TOP10 榜单中，海外品牌欧莱雅、玉兰油、SK-II、兰蔻、科颜氏、

资生堂月环比均下滑六成以上。其中，仅科颜氏和资生堂同比微增，

其他海外品牌同比均呈现下滑趋势。彩妆/香水品类，天猫渠道排名前

五的分别为圣罗兰、卡姿兰、香奈儿、蜜丝婷和花知晓；抖音渠道排

名前五的分别为花西子、毛戈平、方里、柏瑞美和橘朵。 

 核心观点：维持行业“同步大市”评级。化妆品部分：海外品牌集体

失速，国货龙头韧性犹存。尽管 618大促的挤压效应有所减弱，但在

消费持续弱复苏、消费信心再度走弱的背景下，作为可选消费品化妆

品类表现依然乏力。2024 年 7 月，化妆品类零售总额为 245 亿元，同

比下滑 6.1%，跑输大盘 8.8 个百分点。然而，从长期视角来看，随着

后续消费信心的回升、消费持续改善，以及海外品牌为国内市场释放

更多空间，那些品牌势能强劲且具备高性价比的国货龙有望进一步承

接并扩大市场份额。建议关注：①具备强运营能力，大单品+多品牌矩

阵持续发力的国货龙头珀莱雅；②细分龙头地位稳固，预期筑底，后
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续有望迎来拐点的敏感肌龙头贝泰妮。医美部分，差异化新品获批，

为行业增长注入新动力。7月 30日，华熙生物“注射用透明质酸钠复

合溶液”（润致·格格）成功获得 NMPA 的上市批准，成为我国第二

张复合溶液 III类械批证，主要用于纠正颈部皱纹。华熙生物的入局不

仅打破了行业长期以来的垄断格局，更预示着复合溶液赛道迎来加速

变革。7月 25日，吴中美学取得丽徕科技注射用透明质酸钠-多聚脱氧

核糖核苷酸（简称“PDRN”）复合溶液产品的独家权益。目前，丽徕

科技的 PDRN溶液已进入临床试验阶段，在国内进度相对靠前，有望

成为首批上市的PDRN三类械产品。供给端的不断推新为行业发展注

入了新的增长点，具备差异化优势定位的合规产品有望迎来高速成长。

建议关注：拿证壁垒强、业绩增长确定性强的合规医美龙头爱美客。 

 风险提示：行业政策风险；消费需求增长不及预期风险；行业竞争加

剧风险；电商平台流量增速放缓以及流量成本上升风险等。 
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1 核心观点 

维持行业“同步大市”评级。化妆品部分：从社零数据来看，7 月化妆品社零总额为

245.4 亿元，同比下滑 6.1%，下滑幅度收窄 8.5 个百分点，主要是受 618 大促挤压效应减

弱影响。但整体表现仍拖累大盘。1）从渠道来看，传统销售淡季来临，各渠道显著承压。

据青眼资讯统计，2024 年 7 月，天猫、抖音、快手渠道合计口径（护肤/个护+彩妆/香水）

月度 GMV 分别为 73.36 亿元、129.44 亿元、18.16 亿元，环比下滑 59.3%、33.3%、42.9%。

其中，天猫渠道月环比降幅最为显著，猜测主要为海外品牌销售疲软影响。2）品类端：

彩妆品类韧性优于护肤品类。据青眼资讯统计，2024 年 7 月，护肤/个护品类，天猫、抖

音、快手月度 GMV 分别为 52.37 亿元、82.16 亿元、15.36 亿元，环比下滑 45.9%、22.4%、

21.5%；彩妆/香水品类，淘宝、抖音、快手渠道月度 GMV 分别为 20.99 亿元、47.28 亿

元、2.8 亿元，环比变动-30.4%、7.2%、-19.1%。3）品牌端，海外品牌集体失速，国货龙

头表现亮眼。据青眼资讯统计，2024 年 7 月，护肤/个护品类中，天猫渠道 GMV 排名前

五的分别为珀莱雅、欧莱雅、玉兰油、薇诺娜和儒意；抖音渠道 GMV 排名前五的分别为

韩束、欧诗漫、娇润泉、珀莱雅和自然堂。其中，国货龙头珀莱雅、韩束分别位列天猫、

抖音榜单首位，且均为同比正增长。而 7 月天猫美护 TOP10 榜单中，海外品牌欧莱雅、

玉兰油、SK-II、兰蔻、科颜氏、资生堂月环比均下滑六成以上。其中，仅科颜氏和资生

堂同比微增，其他海外品牌同比均呈现下滑趋势。彩妆/香水品类，天猫渠道排名前五的

分别为圣罗兰、卡姿兰、香奈儿、蜜丝婷和花知晓；抖音渠道排名前五的分别为花西子、

毛戈平、方里、柏瑞美和橘朵。 

尽管 618 大促的挤压效应有所减弱，但在消费持续弱复苏、消费信心再度走弱的背

景下，作为可选消费品化妆品类表现依然乏力。2024 年 7 月，化妆品类零售总额为 245

亿元，同比下滑 6.1%，跑输大盘 8.8 个百分点。然而，从长期视角来看，随着后续消费

信心的回升、消费持续改善，以及海外品牌为国内市场释放更多空间，那些品牌势能强劲

且具备高性价比的国货龙有望进一步承接并扩大市场份额。建议关注：①具备强运营能

力，大单品+多品牌矩阵持续发力的国货龙头珀莱雅；②细分龙头地位稳固，预期筑底，

后续有望迎来拐点的敏感肌龙头贝泰妮。 

医美部分：差异化新品获批，为行业增长注入新增长引擎。7 月 30 日，华熙生物“注

射用透明质酸钠复合溶液”（润致·格格）成功获得 NMPA 的上市批准，成为我国第二张

复合溶液 III 类械批证，主要用于纠正颈部皱纹。华熙生物的入局不仅打破了行业长期以

来的垄断格局，更预示着复合溶液赛道将迎来加速变革。7 月 25 日，吴中美学取得丽徕

科技注射用透明质酸钠-多聚脱氧核糖核苷酸（简称“PDRN”）复合溶液产品的独家权益。

目前，丽徕科技的 PDRN溶液已进入临床试验阶段，在国内进度相对靠前，有望成为首

批上市的 PDRN三类械产品。供给端的不断推新为行业发展注入了新的增长点，具备差

异化优势定位的合规产品有望迎来高速成长。建议关注：拿证壁垒强、业绩增长确定性强

的合规医美龙头爱美客。 
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2 市场表现回顾 

2.1 行情回顾 

上月（2024 年 7 月 16 日-8 月 15 日，下同），申万美容护理指数下跌 4.45%，在申万

一级 31 个子行业中排名第 23 位，跑输上证、沪深 300 指数 1.2pct、0.59pct，跑赢创业板

指 0.35pct。其中，美容护理二级子板块中的个护用品、化妆品和医疗美容的月度涨跌幅

分别为-0.59%、-1.9%和-1.4%。 

图 1： 2024.07.16-2024.08.15 市场表现  图 2：申万美容护理行业板块涨跌情况（%） 

 

 

 

资料来源：iFind，财信证券  资料来源：iFind，财信证券 

 

图 3： 2024.07.16-2024.08.15 申万一级行业涨跌幅情况（%） 

 

资料来源：iFind，财信证券 

截至 2024 年 8 月 15 日，申万美容护理指数下跌 19.82%，居申万 31 个一级子行业

中第 22 位。 
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图 4：申万一级子行业 2024 年 1-7 月涨跌幅情况（%） 

 

资料来源：iFind，财信证券 

2.2 行业估值 

截至 2024 年 8 月 15 日，申万美容护理板块市盈率（TTM，整体法，剔除负值，下

同）为 27.92 倍，位于 2016 年以来的历史后 1%分位。此外，沪深 300 市盈率为 18.33 倍，

全部 A 股市盈率为 26.96 倍，申万美容护理较沪深 300 溢价 0.52 倍、较全部 A 股溢价

0.04 倍。 

图 5：美容护理、沪深 300 和全部 A 股历史估值情况   图 6：美容护理板块相对市盈（中位数，剔除负值） 

 

 

 

资料来源：iFind，财信证券  资料来源：iFind，财信证券 

2.3 个股情况 

上月，申万美容护理行业 34 只个股中 18 只上涨、16 只下跌。涨幅前五位的分别是

倍加洁(9.21%)、华业香料(7.27%)、青松股份(5.81%)、芭薇股份(5.32%)、延江股份(5.12%)；

跌幅前五位的分别是珀莱雅(-18.33%)、水羊股份(-13.77%)、依依股份(-9.51%)、丸美股份

(-9.45%)、ST 美谷(-9.38%)。 
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图 7：美护行业 2024.7.16-2024.8.15 涨跌幅前五（%）  图 8：美护行业 2024 年 1-7 月涨跌幅前五（%） 

 

 

 

资料来源：iFind，财信证券  资料来源：iFind，财信证券 

3 行业信息跟踪 

3.1 社零数据跟踪 

根据国家统计局，7 月份，社会消费品零售总额 37757 亿元，同比增长 2.7%。其

中，除汽车以外的消费品零售额 33959 亿元，增长 3.6%。1—7 月份，社会消费品零

售总额 273726 亿元，同比增长 3.5%。其中，除汽车以外的消费品零售额 246990 亿

元，增长 4.0%。 

其中，7 月社零化妆品类零售总额为 245 亿元，同比下滑 6.1%，猜测主要为消费

大环境疲软、消费者信心减弱等因素影响。1-7 月份，我国化妆品类零售总额为 2410

亿元，同比增长 0.3%，跑输社零大盘 3.2 个百分点。 

图 9：社零累计同比情况（%）  图 10：7 月化妆品社零消费情况（亿元，%）  

 

 

 

资料来源：iFind，财信证券  资料来源：iFind，财信证券 

3.2 化妆品数据月度跟踪 

从渠道来看，传统销售淡季来临，各渠道显著承压。据青眼资讯统计，2024 年 7 月，

天猫、抖音、快手渠道合计口径（护肤/个护+彩妆/香水）月度 GMV 分别为 73.36 亿元、

129.44 亿元、18.16 亿元，环比下滑 59.3%、33.3%、42.9%。其中，天猫渠道环比降幅最

为显著，猜测主要系海外品牌天猫渠道销售失速影响。 
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图 11：淘系美妆类月度 GMV 数据（亿元，%）  

 

资料来源：青眼资讯，财信证券 

品类端，彩妆品类韧性优于护肤品类。据青眼资讯统计，2024 年 7 月，护肤/个护品

类，天猫、抖音、快手月度 GMV 分别为 52.37 亿元、82.16 亿元、15.36 亿元，环比下滑

45.9%、22.4%、21.5%；彩妆/香水品类，淘宝、抖音、快手渠道月度 GMV 分别为 20.99

亿元、47.28 亿元、2.8 亿元，环比变动-30.4%、7.2%、-19.1%。 

表 1： 2024 年 7 月抖音渠道品类 GMV 变化  

品类  GMV 环比  商品均价  

美容护肤 82.16 亿元 -22.43% 90.51 元 

彩妆香水 47.28 亿元 7.21% 45.33 元 

美容仪器 2.47 亿元 -55.89% 820.81 元 

美容美体器械 3.09 亿元 -9.12% 45.76 元 

资料来源：青眼资讯，财信证券  

 

表 2： 2024 年 7 月快手渠道品类 GMV 变化  

品类  GMV 环比  商品均价  

护肤  15.36 亿元  -21.53% 56.34 元  

彩妆/香水  2.8 亿元  -19.1% 38.04 元  

美容仪  0.2 亿元  -72.87% 304.59 元  

个护家清 6.89 亿元  -7.22% 37.17 元  

资料来源：青眼资讯，财信证券  

品牌端，海外品牌销售有所失速，国货品牌表现相对亮眼。据青眼资讯统计，2024

年 7 月，护肤/个护品类中，天猫渠道 GMV 排名前五的分别为珀莱雅、欧莱雅、玉兰油、

薇诺娜和儒意；抖音渠道 GMV 排名前五的分别为韩束、欧诗漫、娇润泉、珀莱雅和自然

堂。其中，国货品牌珀莱雅、韩束分别位列天猫、抖音渠道首位，且均为同比正长。而 7

月天猫品牌销售 TOP10 榜单中，海外品牌欧莱雅、玉兰油、SK-II、兰蔻、科颜氏、资生

堂月度环比均下滑六成以上。其中，仅科颜氏和资生堂同比微增，其他海外品牌同比均呈

现下滑趋势。彩妆/香水品类，天猫渠道排名前五的分别为圣罗兰、卡姿兰、香奈儿、蜜
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丝婷和花知晓；抖音渠道排名前五的分别为花西子、毛戈平、方里、柏瑞美和橘朵。 

表 3：天猫、抖音渠道 7 月美容护肤类品牌 TOP10 

排名  
天猫渠道  抖音渠道  

品牌名称  GMV(亿元 ) 品牌名称  GMV(亿元) 

1 珀莱雅  1.13 韩束  2.68 

2 欧莱雅  1.07 欧诗漫  1.37 

3 玉兰油  0.68 娇润泉  1.22 

4 薇诺娜  0.66 珀莱雅  1.09 

5 儒意  0.65 自然堂  1.08 

6 SK-II 0.58 蜜丝婷  1.03 

7 兰蔻  0.55 谷雨  0.89 

8 科颜氏  0.53 澳容  0.87 

9 资生堂  0.51 雅诗兰黛 0.84 

10 自然堂  0.48 海蓝之谜 0.8 

 
TOP10 品牌 GMV

占比  
13% 

TOP10 品牌 GMV

占比  
14% 

资料来源：青眼资讯，财信证券  

 

表 4：天猫、抖音渠道 7 月彩妆/香水类品牌 TOP10 

排名  
天猫渠道  抖音渠道  

品牌名称  GMV(亿元 ) 品牌名称  GMV(亿元 ) 

1 圣罗兰 0.53 花西子 1.48 

2 卡姿兰 0.49 毛戈平 0.97 

3 香奈儿 0.47 方里 0.73 

4 蜜丝婷 0.31 柏瑞美 0.67 

5 花知晓 0.29 橘朵 0.65 

6 花西子 0.28 AKF 0.64 

7 NARS 0.28 圣罗兰 0.63 

8 3CE 0.25 卡姿兰 0.63 

9 肌肤之钥 0.25 烙色 0.6 

10 尔木葡 0.24 恋火 0.56 

 
TOP10 品牌 GMV

占比  
16% 

TOP10 品牌

GMV占比  
16% 

资料来源：青眼资讯，财信证券  

3.3 行业要闻资讯 

7 月化妆品进口金额下降 3.2% 

8 月 7 日，海关总署发布统计快讯，公布了 2024 年 1-7 月及 7 月我国重点商品进出

口情况。7 月，全国进口“美容化妆品及洗护用品”总量为 27098.8 吨，同比下滑

2.6 %；进口金额为 93.0 亿元，同比下滑 3.2 %。另外，今年 1-7 月，我国化妆品累计进
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口总量为 184528.6 吨，同比下滑 12.1%；进口金额为 686.0 亿元，同比下滑 8.8%。 

数据来源：中华人民共和国海关总署 

资生堂上半年净利润同比下降 99.9%，中国市场失速 

8 月 7 日晚，资生堂发布 2024 年上半年业绩报告。2024 年上半年，资生堂集团销

售额为 5085.36 亿日元(约合人民币 249.08 亿元)，同比增长 2.9%；1—6 月，公司核心营

业利润 193 亿日元，同比减少 88 亿日元，同比下跌 31.3%；营业利润亏损 27 亿日元，

同比减少 164 亿日元；归母净利润同比下降 99.9%，上年同期为 118 亿日元。资生堂

称，销售下降主要系旅游零售、中国和美洲市场的下降所致，中国消费者信心减弱和购

买行为变化，旅游零售的盈利能力急剧下降，以及美洲产量和货运量下降均影响了销

售，总体低于预期。 

数据来源：资生堂 

海口美兰机场完成海南自贸港首批跨境电商化妆品类货物出口业务 

7 月 24 日，一批化妆品搭乘由英国欧洲货运航空公司运营的全货机航班，从海南控

股旗下的海口美兰国际机场顺利飞往英国伯恩茅斯机场，标志着海南自贸港跨境电商化

妆品类出口运输实现零的突破，进一步促进航空物流提质增效。经统计，今年截至 7 月

23 日，美兰机场累计完成跨境电商 576 万单，重量 7349 吨，申报价值约 5.7 亿元，同

比分别增长 107 倍、106 倍、65 倍。 

数据来源：海南日报 

国家药监局召开化妆品标准化技术委员会成立会议 

7 月 24 日，国家药监局在京召开化妆品标准化技术委员会（以下简称标委会）成立

会议。国家药监局党组成员、副局长雷平出席会议。会议指出，标委会成立是我国化妆品

监管领域具有里程碑意义的大事。全体委员要深刻认识化妆品标准工作的重要意义，严

格遵守委员管理办法要求，珍惜荣誉、积极履职，高水平做好化妆品标准化建设各项工

作，全力保障人民群众用妆安全，推动化妆品产业高质量发展。会议审议并通过国家药监

局化妆品标准化技术委员会章程、委员管理办法和化妆品标准制修订工作程序规定等。7

月 24 日下午，标委会第一次主任会议在京召开。国家药监局党组成员、副局长，标委会

主任委员雷平出席会议。会议审查了 2024 年化妆品标准立项计划草案和拟发布的化妆品

标准草案，形成了审查意见，并要求尽快按程序做好后续工作。会议还审议通过了标委会

增补委员名单。会议强调，标委会要进一步做好以下工作：一是要优化完善工作程序，加

强各层级的审核把关；二是要重点关注行业发展和国际相关技术法规动态，为化妆品标

准体系建设精准施策；三是要将本次会议精神、工作要求传达到标委会全体委员，共同做

好化妆品标准化工作。 

数据来源：中国食品药品检定研究院 
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4 相关公司公告 

4.1 科思股份发布 2024 年半年报，归母净利润同比增加 20.24% 

8 月 16 日晚间，科思股份发布了 2024 年半年度报告。据披露，报告期内，公司实现

营业收入 14.05 亿元，同比增加 18.01%；归属于上市公司股东的净利润 4.21 亿元，同比

增加 20.24%。随着公司市场地位的稳步提升和防晒市场需求的持续增长，以及以新型防

晒剂为代表的募投项目产品进一步放量，报告期内营业收入继续保持较快增长态势；同

时，公司新产品产能的逐步释放也有力支撑了报告期内的综合毛利率水平。报告期内，公

司持续加大市场开拓力度，积极响应客户需求，并根据行业发展趋势和动态及时调整市

场策略，扩大品牌影响力；高效完成了年产 1000 吨 P-S 产线的投产试运行，并加快推进

氨基酸表面活性剂和新型去屑剂吡罗克酮乙醇胺盐等洗护类新产品的市场推广；全面推

进马来西亚年产 1 万吨防晒系列产品项目建设，进一步提高公司国际化水平和抗风险能

力；持续提升研发实力和创新活力，围绕现有核心技术和总体发展战略，开展市场和客户

需求导向的新产品、新工艺开发，并继续深化在配方应用和解决方案领域的研究和推广。 

4.2 润本股份发布 2024 年半年报：归母净利润同比增长 50.69% 

8 月 15 日，润本股份发布 2024 年半年报。据披露，报告期内，公司实现营业收入

7.44 亿元，同比增长 28.47%；归属于上市公司股东的净利润1.80 亿元，同比增长50.69%。

2024 年上半年，公司针对行业竞争激烈、加速迭代的发展趋势，坚持“大品牌、小品类”

的研产销一体化战略，借助公司成功在上海证券交易所主板挂牌上市的推动作用，积极

开拓线上、线下渠道，全渠道多场景触达更多消费人群；全体员工团结一致、群策群力，

进一步丰富产品矩阵，公司品牌价值进一步提升，经营业绩稳步增长。渠道端，今年上半

年，公司基于自身实力及品牌定位，继续深耕线上渠道，并积极拓展线下渠道，已形成线

上线下相融合的全渠道销售网络。公司产品在天猫、京东、抖音等电商平台保持一定的市

场占有率。“润本”品牌获得 2024 年天猫平台“天猫 618 母婴洗护用品第一”、在京东平

台获得 2024 年“京东 618 母婴洗护用品第一”、在拼多多平台获得 2024 年“拼多多 618

母婴洗护用品第一”。产品端，公司非常注重消费使用体验，根据细分市场的需求，持续

开发满足消费者痛点需求的新产品，报告期内，公司推出了 50 余款新产品，满足了消费

者差异化的需求。 

4.3 水羊股份 2024 年上半年实现营业收入 22.93 亿元，同比增长 0.14% 

7 月 30 日晚，水羊股份发布了 2024 年半年报。据披露，报告期内，公司实现营业收

入 22.93 亿元，同比增长 0.14%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.06 亿元，同比下降

25.74%；实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 1.19 亿元，同比下降

19.07%。本期归属于上市公司股东的净利润以及归属于上市公司股东的扣除非经常性损

益的净利润下滑的主要原因是本报告期公司聚焦品牌资产建设，力求实现品牌势能放大
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与品牌长期发展，加大了主要品牌的品牌种草、市场投放等相关费用支出，影响公司本期

经营业绩。 

4.4 华熙生物发布 2023 年年度权益分派实施公告 

根据公司 2023 年年度股东大会审议通过的《关于公司 2023 年度利润分配预案的议

案》，公司拟以实施权益分派股权登记日登记的总股本扣除公司回购专用证券账户中股份

数为基数，每 10 股派发现金红利 3.80 元（含税），不进行资本公积转增股本，亦不派发

红股。若在实施权益分派的股权登记日前公司总股本扣除公司回购专用证券账户中股份

数发生变动的，拟维持每股分配现金红利金额不变，相应调整分配总额。截至 8 月 2 日，

扣除公司回购专用证券账户中股份数后的总股本为 478,362,704 股，拟派发现金红利总额

为 181,777,827.52 元。 

5 风险提示 

行业政策风险；消费需求增长不及预期风险；行业竞争加剧风险；电商平台流量增速

放缓以及流量成本上升风险等。 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 
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