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策略周报 
  
在无解处纠缠，在主线中胜出 
  
市场面对新变量时，往往会面临显著的适应性困难，且无法跳出就无解问题
做配置的同一约束，资产定价陷入无解的叙事噪音，忽视有解主线。 

◼ 市场在应对历史上首次出现、且缺乏成熟参照系的新变量时，往往会面临
显著的适应性困难。由于不存在现成答案，投资者能够依赖的推演路径无
非两条：一是借助历史经验进行类比映射，试图在旧框架中寻找与当下最
接近的情景；二是诉诸有限常识，在逻辑上推导冲击可能的传导方向与资
产结果。 

◼ 问题在于，当“新情况”（如 2025 年 4 月贸易摩擦与 2026 年中东军事
冲突）真正出现时，乐观派与悲观派通常都能构建出一套自洽的解释体
系，而且这些解释在当期往往同时具备“不可证实、也不可证伪”的特
征。也正因如此，市场上便自然分化出另一类应对方式，即不直接押注单
一结论，而是对不同情境赋予概率分布，并据此给出相应的仓位管理与行
业配置建议；更进一步，部分投资者甚至开始借助期权等复杂衍生品工
具，对尾部风险与组合期望值进行管理。 

◼ 但需要看到的是，无论是依赖历史映射的“单一叙事派/历史类比推演
派”，还是强调概率分布与情景推演的“配置派”，本质上都没有跳出同
一个约束：它们都是基于一个当下没有答案的问题在做资产配置。 

◼ 若“战”与“和”本身接近零和博弈，那么围绕这一假设所展开的复杂
推演，并不会创造更高的期望收益，反而可能因为过度围绕无法定价、无
法验证、且短期反复摆动的外生变量进行交易，导致决策成本上升、组合
效率下降，甚至使所谓“精细化配置”的期望值本身被系统性压低。换言
之，当市场把大量注意力投向一个短期没有明确答案的问题时，资产定价
往往容易陷入叙事噪音，而非回归更具确定性的主线。市场越是沉迷于对
无解问题进行高频博弈，越容易偏离真正能够产生超额收益的方向。 

◼ 站在当前时点，我们认为这恰恰是市场讨论重心出现偏移的典型表现。科
技板块已经在产业趋势、业绩预期与资金定价三重共振下持续创出新高，
而市场仍在围绕中东局势展开高频争论，这本身就说明，很多投资者仍然
停留在用地缘风险解释一切、用宏大不确定性覆盖一切的旧框架中，却忽
略了当下真正具备持续定价能力的主线并不在中东，而在科技。 

◼ 对于 A 股而言，决定中期方向的关键变量，未必是一个短期内不断扰动、
且难以形成稳定交易结论的地缘事件，而是科技产业趋势是否仍在强化、
产业映射是否仍在扩散、以及市场风险偏好是否仍愿意为“确定性的景
气成长”支付溢价。某种意义上说，科技持续新高本身就是答案。 

◼ 市场对中东局势的反复讨论，反而更像是在旧问题里内卷，却错过了新主
线的确认。所以，当前最值得警惕的并不是中东局势本身，而是市场的注
意力错配。 

◼ 风险提示：1）地缘冲突超预期升级或霍尔木兹海峡遭长期封锁，导致油
价持续走高。2）油价引发的通胀韧性超预期，可能导致全球主要央行紧
缩预期重估，推迟或减少降息。3）美元流动性快速收紧，引发全球资本
从新兴市场回流美国，对权益资产形成冲击。4）冲突持续时间与范围存
在不确定性，或持续扰动市场风险偏好，压制估值。5）国内经济基本面
修复节奏若不及预期，可能难以对冲外部流动性收紧带来的压力。 
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市场热点思考 

市场在应对历史上首次出现、且缺乏成熟参照系的新变量时，往往会面临显著的适应性困难。由于

不存在现成答案，投资者能够依赖的推演路径无非两条：一是借助历史经验进行类比映射，试图在

旧框架中寻找与当下最接近的情景；二是诉诸有限常识，在逻辑上推导冲击可能的传导方向与资产

结果。 

问题在于，当“新情况”（如 2025 年 4 月贸易摩擦与 2026 年中东军事冲突）真正出现时，乐观派

与悲观派通常都能构建出一套自洽的解释体系，而且这些解释在当期往往同时具备“不可证实、也

不可证伪”的特征。也正因如此，市场上便自然分化出另一类应对方式，即不直接押注单一结论，

而是对不同情境赋予概率分布，并据此给出相应的仓位管理与行业配置建议；更进一步，部分投资

者甚至开始借助期权等复杂衍生品工具，对尾部风险与组合期望值进行管理。 

但需要看到的是，无论是依赖历史映射的“单一叙事派/历史类比推演派”，还是强调概率分布与情

景推演的“配置派”，本质上都没有跳出同一个约束：它们都是基于一个当下没有答案的问题在做

资产配置。 

若“战”与“和”本身接近零和博弈，那么围绕这一假设所展开的复杂推演，并不会创造更高的期

望收益，反而可能因为过度围绕无法定价、无法验证、且短期反复摆动的外生变量进行交易，导致

决策成本上升、组合效率下降，甚至使所谓“精细化配置”的期望值本身被系统性压低。换言之，

当市场把大量注意力投向一个短期没有明确答案的问题时，资产定价往往容易陷入叙事噪音，而非

回归更具确定性的主线。市场越是沉迷于对无解问题进行高频博弈，越容易偏离真正能够产生超额

收益的方向。 

站在当前时点，我们认为这恰恰是市场讨论重心出现偏移的典型表现。科技板块已经在产业趋势、

业绩预期与资金定价三重共振下持续创出新高，而市场仍在围绕中东局势展开高频争论，这本身就

说明，很多投资者仍然停留在用地缘风险解释一切、用宏大不确定性覆盖一切的旧框架中，却忽略

了当下真正具备持续定价能力的主线并不在中东，而在科技。 

对于 A 股而言，决定中期方向的关键变量，未必是一个短期内不断扰动、且难以形成稳定交易结论

的地缘事件，而是科技产业趋势是否仍在强化、产业映射是否仍在扩散、以及市场风险偏好是否仍

愿意为“确定性的景气成长”支付溢价。某种意义上说，科技持续新高本身就是答案。 

市场对中东局势的反复讨论，反而更像是在旧问题里内卷，却错过了新主线的确认。所以，当前最

值得警惕的并不是中东局势本身，而是市场的注意力错配。 
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图表 1. 中东局势话题度保持高位，创业板指悄创近年新高 

 

资料来源：iFinD，中银证券 

 

AI 产业趋势并不会受到中东局势的明显影响。整体风偏下降或海外流动性收紧阶段，虽然板块整体

估值会受到负面影响的短期压制，但其中盈利增长确定性较强的核心细分方向仍然可以形成持续的

行情穿越。 

 

图表 2. 产业趋势强受益方向，穿越估值扰动 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

  

0

400,000

800,000

1,200,000

1,600,000

2,000,000

3,100

3,200

3,300

3,400

3,500

2026-02-24 2026-03-04 2026-03-12 2026-03-20 2026-03-30 2026-04-08

创业板指（左轴） 同花顺IFIND关键词指数-伊朗（7MA)（右轴）

0.90

0.95

1.00

1.05

1.10

0.9

1.4

1.9

2.4

2.9

3.4

3.9

4.4

4.9

2024-09 2024-11 2025-02 2025-04 2025-07 2025-09 2025-12 2026-02

CPO指数/万得全A（左轴） 比特币兑美元（左轴） 美元指数（右轴）



2026 年 4 月 12 日 策略周报 6 

 

 

 

一周数据集锦 

本周美伊停火谈判消息提振全球市场风险偏好，美元指数、布油价格出现明显回调，全球风险资产

不同程度的反弹。金油比出现反弹，自上周 32.76 反弹至本周 37.71，反弹幅度达到 15.1%。 

 

图表 3. 本周油价明显回落，全球风险资产出现不同程度反弹 

 

资料来源：万得，中银证券（注：截至 2026年 4 月 11 日） 

 

图表 4. 当前金油比 37.71，自本轮高点回落 48.66% 

 

资料来源：万得，中银证券（注：截至 2026年 4 月 10 日） 
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3 月国内名义价格持续回暖。PPI 同比 0.5%，时隔 41 个月首次回正。3 月美国 CPI 同比回升 0.9 个

百分点至 3.3%，但 3 月核心通胀维持平稳。国内名义价格回升趋势下，盈利因子有望重回优势。 

 

图表 5. 生产资料价格上行带动 3 月国内 PPI 回正  图表 6. 美国 3 月核心通胀维持平稳 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 7. 本周小盘成长风格表现相对占优  图表 8. 4 月盈利因子有望修复 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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截至 4 月 10 日周五，BOCIASI 慢线情绪回升至 69.3%，快线情绪回升至 42.3%。 

 

图表 9. BOCIASIA 股情绪指标 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

截至 4 月 10 日周五，万得全 A 股权风险溢价（ERP）为 2.40%，较 4 月 3 日变动 0.13Pct，万得全 A

指数报 6603.55，3 年滚动 2 倍标准差（逆序）上沿对应理论值为 7068.43，空间为 6.6%。 

 

图表 10. 万得全 A 三年滚动股权风险溢价 

 

资料来源：万得，中银证券 
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A 股一级行业整体呈现修复态势。全周来看，受中东局势缓和消息影响，大部一级行业呈现修复反

态势，科技和高端制造行业修复力度较强，仅偏防御属性的银行行业本周绝对收益为负。 

 

图表 11. 本周一级行业表现  图表 12. 本周二级行业表现（前后 15） 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

4 月 10 日当周，A 股行业轮动强度指数自底部震荡回升，市场趋于从前期的强主线行情向轮动加速

转变，近三周行业轮动指数的底部回升显示在行情演绎相对极致后，行业轮动强度有所增大、市场

出现分歧的概率加大。 

 

图表 13. 4 月 3 日当周，A 股行业轮动强度指数自底部震荡回升 

 

资料来源：万得，中银证券 
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图表 14. 科技等行业本周市场表现较优 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

从估值-盈利性价比角度来看，当前计算机、消费者服务、传媒、医药、有色金属等具备较优估值-盈

利性价比，2026 年预测净利润增速维持较高水平且市盈率分位数处于 80%分位数以下，仍具备一定

配置价值。 

 

图表 15. 消费者服务、有色金属、传媒、计算机等具备较优估值-盈利性价比 

 

资料来源：万得，中银证券；注：数据统计时间截至 2026年 4 月 10日 

证券代码 证券简称

区间涨跌幅

[区间首日] 2026-01-01

[区间尾日] 2026-01-31

[单位] %

区间涨跌幅

[区间首日] 2026-02-01

[区间尾日] 2026-02-28

[单位] %

区间涨跌幅

[区间首日] 2026-03-01

[区间尾日] 2026-03-29

[单位] %

区间涨跌幅

[区间首日] 2026-03-30

[区间尾日] 2026-04-06

[单位] %

区间涨跌幅

[区间首日] 2026-04-07

[区间尾日] 2026-04-12

[单位] %

CI005844.WI 云服务 18.6261 6.2338 -16.5224 -3.3933 5.9903

CI005834.WI 半导体 18.6338 -1.3021 -12.0085 -3.8532 10.5262

CI005835.WI 元器件 2.0380 13.6105 -12.1374 -3.1030 12.5123

CI005842.WI 计算机设备 -0.1620 0.2996 -10.5748 -1.9482 8.6058

CI005843.WI 计算机软件 7.9721 -0.3435 -14.6325 -4.0708 5.4915

CI005181.WI 通信设备 6.7339 -0.4252 2.1198 3.2674 11.9984

CI005837.WI 消费电子 -1.0037 4.3071 -7.9894 -1.5067 13.9716

CI005122.WI 造纸 4.0513 3.7857 -7.0995 -2.9972 3.5643

CI005823.WI 食品 0.7618 0.7164 -3.0567 0.3170 1.9377

CI005822.WI 饮料 -4.7876 -1.6413 -2.5034 -2.0067 0.2703

CI005154.WI 生物医药 0.9999 -2.7339 -5.0364 2.8855 0.0898

CI005156.WI 酒类 1.1974 0.5648 -4.0056 1.6911 -0.5285

CI005144.WI 酒店及餐饮 5.6311 1.7367 -6.0066 -2.0089 0.7620

CI005802.WI 家居 7.4383 0.7114 -8.9205 -4.2900 2.8465

CI005143.WI 旅游及休闲 -1.4574 -7.0988 -8.1041 -4.1862 1.6834

CI005160.WI 畜牧业 -2.4119 0.4846 -3.3731 -2.6648 0.8250

CI005145.WI 白色家电 -1.3289 0.3044 -4.8454 0.1652 -0.0538

CI005136.WI 乘用车 -5.4124 -0.2065 1.3657 -4.6278 2.8167

CI005810.WI 新能源动力系统 -3.3933 0.2269 12.7838 -7.4420 8.5301

CI005134.WI 兵器兵装 -0.5009 3.9632 -10.0417 -4.9725 3.4197

CI005133.WI 航空航天 4.4711 6.4922 -15.0039 -2.0638 4.6525

CI005138.WI 汽车零部件 0.7778 2.8777 -12.8778 -1.5596 6.0487

8841877.WI 商业航天 2.0304 3.5300 -15.1936 -1.8413 4.6344

CI005124.WI 工程机械 0.9769 7.8844 -15.2435 -0.3191 4.2902

CI005172.WI 航运港口 5.2301 9.6170 0.4771 3.2357 -1.1123

CI005104.WI 煤炭开采洗选 7.9212 7.3167 6.1075 -4.4506 -0.3103

CI005107.WI 工业金属 21.7468 -1.2053 -18.9327 0.3206 5.5665

CI005106.WI 贵金属 53.9024 -10.8917 -14.6811 4.6987 2.4833

CI005101.WI 石油开采 13.8395 1.3353 12.5518 -1.9907 -2.5670

CI005187.WI 油服工程 23.4310 2.5557 -6.6152 0.2051 1.0378

CI005102.WI 石油化工 13.6440 1.8567 -13.1684 -0.8326 5.1067

CI005188.WI 稀有金属 16.2901 14.9125 -16.6047 -3.0520 7.3790

CI005152.WI 化学制药 1.6752 -0.2753 0.3560 3.5325 -0.3715

CI005191.WI 化学纤维 13.3328 0.1064 -8.2162 -5.2382 8.3428

CI005190.WI 特材 7.4429 12.3843 -16.4157 -2.2849 4.4658

CI005111.WI 普钢 5.3401 7.8917 -15.1657 -0.4734 3.2872

CI005168.WI 房地产开发和运营 5.1729 -0.0319 -9.6160 -5.6275 4.4002

CI005165.WI 证券 -1.4897 -2.0840 -10.6774 -2.3880 5.0598

CI005166.WI 保险 1.3291 -6.8730 -10.7155 0.1080 2.6120

CI005163.WI 国有大型银行 -8.9789 -2.9801 4.8582 2.4620 -2.7972

CI005164.WI 全国性股份制银行 -8.3129 0.5154 2.1983 -0.2589 -0.7323
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本周在美以伊冲突谈判、风险偏好回暖之下，受风险偏好影响较大的 AI 产业链本周整体呈现反弹态

势，其中 AI 广告、光模块、存储芯片等涨幅最为明显。 

 

图表 16. 本周 AI 产业链整体呈现回调态势，仅光模块、铜连接表现相对坚挺 

 

资料来源：万得，中银证券；注：数据统计时间截至 2026年 4 月 10日 

 

创新药：创新药出海高景气+政策扰动逐步消散催化创新药结束 2022 年以来的 ROE 持续下滑，迎来

上行拐点，历史上，创新药 ROE（TTM）的上行均对应创新药趋势性行情。 

 

图表 17. 创新药 ROE 的上行均对应创新药趋势性行情 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

 

 

 

 

 

 

 

板块 周涨跌幅（%） 月涨跌幅(%) 2026年以来涨跌幅（%）
2025年年报归母净
利润增速（%）

预测PEG
2026年预测归母净利

润增速（%）

光模块 12.78 22.51 45.64 86.03 1.70 18.94%

PCB 11.51 10.07 18.43 55.43 0.60 5883.89%

高速铜连接 11.41 13.49 21.45 -1.31 0.66 -16.72%

服务器 10.07 9.77 2.15 2.65 0.75 148.61%

存储芯片 12.02 10.13 22.56 35.19 -1.45 -12.67%

国产算力 9.05 10.98 21.34 110.89 1.20 1365.59%

AI电力 8.52 6.99 24.32 13.46 0.81 313.53%

AIDC及云服务 4.56 4.27 30.41 194.42 0.56

基础大模型 5.92 2.28 4.02 -11.58 1252.22%

AIagent 6.70 5.29 4.37 28.92 -0.38 163.19%

AI医疗 2.77 0.60 -10.64 0.69 3488.64%

AI编程 5.71 7.63 25.61 28.90 1.07

AI广告 14.36 2.95 36.16 -30.25 4.29 13.72%

AI端侧 9.45 8.69 1.94 36.92 0.79 -25.68%
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本周 A 股市场主力资金净买入 2421.51 亿元，单周净买入规模创 3 个月以来最大。具体行业上，本

周最受市场资金青睐的行业是电子，资金净流入规模达 869.44 亿元；电力设备、机械设备分列二、

三，资金净流入规模分别是 289.08 亿元和 259.63 亿元；资金净流出规模最大的三个行业是银行、医

药生物和公用事业。本周股票型 ETF 场内净赎回金额 306.70 亿元，为连续第 5 周净赎回，净赎回环

比增加 292.16 亿元，单周净赎回规模创 2 个月以来最大。其中，份额增加最多的五只 ETF 分别是南

方中证 500ETF、国泰中证全指通信设备 ETF、鹏华中证细分化工产业主题 ETF、嘉实中证 500ETF、

南方中证 1000ETF；减少最多的五只 ETF 分别是华泰柏瑞沪深 300ETF、易方达创业板 ETF、国泰

中证全指证券公司 ETF、南方中证 A500ETF、华夏上证科创板 50 成份 ETF。 

 

图表 18. 本周主力资金结束净卖出  图表 19. 本周股票型 ETF 继续净赎回 

 

 

 

资料来源：通联数据，中银证券  资料来源：通联数据，中银证券 

 

图表 20.主力资金行业流向情况（单位：亿元） 

 近一周 近一月 近三月 近半年  近一周 近一月 近三月 近半年 

电子 869.44  513.24  877.53  686.48  环保 20.68  (40.32) (20.93) (88.42) 

电力设备 289.08  (285.13) 608.09  484.46  家用电器 17.63  (39.54) (283.55) (371.76) 

机械设备 259.63  110.22  486.35  898.55  商贸零售 15.36  (43.42) (282.41) (160.55) 

通信 228.90  617.20  1067.20  1502.18  纺织服饰 14.14  (2.72) (2.50) 51.57  

有色金属 146.71  (137.42) (364.85) (151.60) 社会服务 10.28  (26.43) (85.32) (155.13) 

基础化工 133.36  (215.36) 564.26  661.18  食品饮料 3.43  18.89  (133.37) (290.79) 

计算机 119.87  (208.25) 210.78  (634.81) 农林牧渔 (0.57) (52.42) (142.30) (211.43) 

汽车 102.70  0.80  (433.28) (658.29) 综合 (1.90) (14.92) (4.01) 13.39  

传媒 72.46  (62.45) 33.28  (154.35) 煤炭 (2.55) (72.56) 118.86  125.61  

非银金融 51.91  (143.39) (1044.25) (1770.54) 美容护理 (4.85) (3.94) (19.11) (53.08) 

国防军工 51.58  (196.53) (438.25) 132.13  石油石化 (6.23) (96.37) 211.37  320.31  

建筑装饰 37.88  (193.38) 30.55  (17.24) 交通运输 (8.54) (19.96) (160.01) (186.73) 

轻工制造 32.39  58.49  34.92  261.87  公用事业 (24.67) (194.34) (1.31) (222.45) 

房地产 26.80  (52.65) (117.66) (204.73) 医药生物 (39.61) 146.63  (172.92) (941.10) 

钢铁 26.61  (53.01) 74.68  131.86  银行 (44.97) (29.38) (409.70) (573.02) 

建筑材料 24.56  44.75  179.85  252.28       

资料来源：万得，中银证券；数据截至 2026/4/10 
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从主题热点分布看，近期市场关注主线已由单一的新能源电力链，转向科技成长与避险资产并行轮

动。除科技成长和避险资产外，足球概念也是近期新冒出的活跃方向之一，体现出事件催化下的阶

段性升温特征。不过从当前分布看，这类题材更多偏短线交易驱动，持续性仍需继续观察。人工智

能维持较强关注度，黄金概念虽有所降温，但仍具备一定避险交易特征。与此同时，储能以及 CPO、

光纤、数据中心、铜缆高速连接、PCB、液冷服务器等算力硬件链条整体仍有一定活跃基础，后续仍

值得持续跟踪。 

 

图表 21.热点主题筛选结果及近期变化 

序号 入选主题 指数代码 主题交易热度  量分项   价分项 舆情热度 综合热度 区间评级 Δ 两周 

1 旅游概念 885497.TI 0.27  0.14  0.39  8.13  1.84  Hₜ>=90% 0.68  

2 百度概念 885797.TI 0.22  0.25  0.19  7.96  1.77  Hₜ>=90% (0.07) 

3 黄金概念 885530.TI 0.24  0.38  0.11  4.80  1.15  Hₜ>=90% (0.48) 

4 人工智能 885728.TI 0.20  0.24  0.16  4.00  0.96  Hₜ>=90% 0.19  

5 储能 885921.TI 0.78  0.76  0.80  0.91  0.81  75%=<Hₜ<90% (0.18) 

6 

共封装光学

(CPO) 886033.TI 
0.94  0.90  0.99  (0.38) 0.68  50%=<Hₜ<75% 0.03  

7 光纤概念 886084.TI 0.92  0.84  0.99  (0.38) 0.66  50%=<Hₜ<75% 0.01  

8 数据中心 885887.TI 0.84  0.87  0.82  (0.14) 0.65  50%=<Hₜ<75% 0.01  

9 铜缆高速连接 886073.TI 0.83  0.68  0.99  (0.14) 0.64  50%=<Hₜ<75% 0.05  

10 华为概念 885806.TI 0.46  0.50  0.41  1.35  0.63  50%=<Hₜ<75% 0.19  

11 足球概念 885580.TI 0.51  0.13  0.89  1.10  0.63  50%=<Hₜ<75% 0.23  

12 PCB 概念 885959.TI 0.82  0.75  0.88  (0.17) 0.62  50%=<Hₜ<75% 0.04  

13 液冷服务器 886044.TI 0.85  0.80  0.90  (0.39) 0.61  50%=<Hₜ<75% 0.06  

14 锂电池概念 885710.TI 0.77  0.75  0.78  (0.06) 0.60  50%=<Hₜ<75% (0.13) 

15 存储芯片 886042.TI 0.68  0.72  0.65  0.27  0.60  50%=<Hₜ<75% 0.07  

资料来源：同花顺 iFind，中银证券；数据截至 2026/4/10 
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图表 22. 当前热门主题分布情况 

 

资料来源：同花顺 iFind，中银证券；气泡大小表示主题流通市值；数据截至 2026/4/10 
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风险提示 

1）地缘冲突超预期升级或霍尔木兹海峡遭长期封锁，导致油价持续走高。 

2）油价引发的通胀韧性超预期，可能导致全球主要央行紧缩预期重估，推迟或减少降息。 

3）美元流动性快速收紧，引发全球资本从新兴市场回流美国，对权益资产形成冲击。 

4）冲突持续时间与范围存在不确定性，或持续扰动市场风险偏好，压制估值。 

5）国内经济基本面修复节奏若不及预期，可能难以对冲外部流动性收紧。
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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%； 

中    性：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

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； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现弱于基准指数； 

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。 

 

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
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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