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金地集团 
  
业绩短期承压，地产业务盈利能力有所改善 
  
摘要：金地集团公布 2022 年年报和 2023 年一季报。公司 2022 年实现营业总收入 1202.1 亿元，同比增长 21.1%；归母净利润

61.1 亿元，同比下降 35.1%。公司拟每 10 股派发现金股息 1.36 元（含税），分红率为 10.1%。公司 2023 年一季度实现营业收

入 143.6 亿元，同比增长 7.5%；归母净利润 5.1 亿元，同比下降 18.8%。 

 受投资收益规模下降、计提减值准备增加的影响，公司业绩承压；房地产业务毛利率有所提升。2022 年公司总营收同比增
长 21.1%，公司房地产项目结算面积 617 万平，同比上升 9.4%，结算收入 1092 亿元，同比上升 23.6%。归母净利润同比下
降 35.1%，主要是因为投资收益规模下降以及计提资产减值准备增加。1）2022 年公司投资收益 39.7 亿元，同比下降 44.7%。
2）因市场变化，公司计提资产和信用减值准备同比增加 32.8 亿元。不过公司持续加强各项费用管控，销售费用率和管理费
用率同比分别下降 0.8 和 1.2 个百分点至 2.4%和 4.2%。2022 年公司毛利率、净利率、归母净利润率分别为 20.7%、7.6%、
5.1%，同比分别下降 0.5、5.5、4.4 个百分点，ROE 也因利润率下行同比下降了 5.5 个百分点至 9.4%。毛利率小幅下滑主要
是因为物业管理业务毛利率同比下降 0.93 个百分点至 9.14%，而房地产业务毛利率为 19.96%，同比提升了 0.31 个百分点。
2023Q1 公司总营收同比增长 7.5%，归母净利润同比下降 18.8%，一方面是因为毛利率下行，另一方面是因为投资收益亏损
2 亿元（2022Q1 盈利 5 亿元）。2023Q1 公司毛利率、净利率、归母净利润率分别为 17.5%、1.5%、3.5%，同比分别下降 2.2、
3.4、1.2 个百分点，年化 ROE 因此下降 0.8 个百分点至 3.1%。公司短期业绩保障程度或持续承压，2022 年末公司预收账款
771 亿元，同比下降 31.6%，预收账款/营业收入为 0.64X，同比下降 0.5X；2023Q1 末，公司预收账款 913 亿元，同比下降
22.7%，预收账款/上年营收 0.76X，同比下降 0.4X。 

 公司有息负债规模稳中有降，融资成本持续改善。截至 2022 年末，公司有息负债 1152.2 亿元，同比下降 8.3%，其中，银
行借款占比 60.8%，公开市场融资占比 38.1%，其他融资占比 1.0%。2022 年平均融资成本为 4.53%，同比下降 0.03 个百分
点。公司短期负债占全部有息负债比重的 35.9%，同比提升 3 个百分点，债务期限结构合理。截至 2022 末，公司有息负债
中，境内负债占比 94.4%，境外负债占比 5.6%。公司与银行等金融机构均建立了良好的长期合作关系，债务融资能力强，
银行授信额度较为充裕。截至 2022 年末，公司获得各银行金融机构授信总额 2549 亿元，尚有 64%的额度未使用。2022 年
末公司剔除预收账款后的资产负债率为 66.0%，净负债率为 52.2%，同比分别下降 1.5、3.0 个百分点，现金短债比 1.32X，
同比下降 0.25X。2023Q1 末，公司有息负债同比下降 5.9%至 1180 亿元，其中短债占比同比提升 2.6 个百分点至 35.9%，剔
除预收账款后的资产负债率、净负债率、现金短债比分别为 65.0%、58.6%、1.24X。 

 公司持续强化经营现金流管理。截至 2022 年末，公司持有现金 545 亿元，同比下降 15.9%。经营性现金流明显改善，2022
年经营性现金净流入 199 亿元，同比增长 111.8%，主要是因为公司量入为出适量减少投资，销售商品、提供劳务收到的现
金同比下降 24.0%至 773 亿元。截至 2023Q1 末，公司持有现金 500 亿元，同比下降 18.5%，经营性现金流净流出 46 亿元，
较 2022 年同期净流出增加 44 亿元。 

 城市深耕战略下市占率稳步提升，22 年销售排名首次进入 TOP10。2022 年公司实现合同销售金额 2218 亿元，销售面积 1020
万平，同比分别下降 22.6%和 25.9%；销售均价约 21750 元/平，同比增长 4.5%，销售均价连续十年稳步提升；市占率提升
0.1 个百分点至 1.7%；全口径销售金额排名第 7，较 2021 年上升了 4 个名次，首次进入 TOP10。公司持续深耕一、二线城
市，货源主要分布于长三角和珠三角等市场基本面良好的区域和城市，为可持续发展奠定了坚实的基础。2022 年公司在深
圳、上海、南京、大连、 福州等城市销售市占率位居当地前列。2023 年一季度实现签约销售面积 243 万平，同比增长 32.6%，
销售金额 441 亿元，同比下降 3.1%，销售排名第 12 位，销售均价 18164 元/平，同比下降 26.9%。 

 公司严把投资标准，迅速适应市场变化，量入为出开展投资工作，聚焦高能级城市，加强上海、北京、深圳的深耕力度。
2022 年公司拿地金额 368 亿元，同比下降 72%，新增总土地储备 248 万平，同比下降 85%，拿地强度（拿地金额/销售金额）
为 17%，同比下降 29 个百分点，由于布局能级提升，楼面均价同比提升 85%至 1.48 万元/平。截止 2022 年末，公司共进入
了全国 78 个城市，总土地储备 5182 万平，权益土地储备 2345 万平，其中，一、二线城市占比约 71%。2023Q1 公司拿地
金额 88 亿元，同比增长 13%，拿地强度同比提升 3 个百分点至 20%，新增土地储备面积 54 万平，同比持平，楼面均价同
比提升 13%至 1.63 万元/平。 

 从地产业务的结算与开发规模来看，公司 2022 年新开工计划顺利完成，结算规模稳定提升。2022 年公司新开工面积 522 万
平，竣工面积 1418 万平，同比分别下降 71.7%和 7.6%，顺利完成了年中制定的全年 517 万平的开工规模计划，实际竣工略
低于计划（1496 万平）。2023Q1 公司新开工面积 58 万平，同比下降 60.9%，竣工面积 134 万平，同比增长 26.6%。2023
年公司计划新开工面积 355 万平，竣工面积 1295 万平。2022 年公司房地产项目结算面积 617 万平，同比上升 9.4%；结算
收入 1092 亿元，同比上升 23.6%；结算均价同比提升 13%至 1.77 万元/平，公司的房地产业务结算毛利率为 19.96%，同比
提升 0.31 个百分点。2023Q1 房地产项目结算面积 55 万平，结算收入 117 亿元，同比分别增长 4.0%、3.6%。 

 多元业务发展成效显著，均已迈入各领域第一梯队。1）公司继续精心打造“三横九纵”服务矩阵，住宅物业、商业物业以及
城市服务三大业务版块从社区走向城区，增值业务全面发力，向更广阔服务范围延伸。2022 年公司物业管理业务收入 66.6
亿元，同比增长 26.2%，毛利率 9.14%，同比下降 0.93 个百分点。2022 年金地智慧服务（金地集团 100%控股）实现院校及
银行类项目集中突破，中标项目 27 个，市场拓展新增外拓合约面积达 5000 余万平。截至 2022 年末，合同管理面积达 3.85
亿平。旗下楼宇工程公司战略升维为空间科技公司，依托科技+服务双轮驱动，提供空间智慧化一站式解决方案。年内成功
收购华东团餐龙头企业杭州速派，迅速强化 TOB 产业服务能力。2）在商办与产业园区业务上，通过金地商置（金地集团持
股 40.28%）上市平台布局。2022 年金地商置销售额 618 亿元，同比下跌 21%；实现营收 103 亿元，同比下降 27%。截至 2022
年末，土储 1934 万平，20%位于一线城市，59%位于二线城市。截至 2022 年末，公司持有在营运的商业项目总建面 92 万
平。深圳威新科技园 1、2 期出租率达 95%，2022 年开业的 3 期出租率约 80%，入驻企业包括英特尔、英伟达、腾讯等大型
上市公司。南京雨花创新中心、南京河西金地广场、上海闵行科创园、上海嘉定智造园、成都科陆等的出租率也均达 90%
以上。2023 年即将开业 8 个商业项目，位于北京、上海、苏州、杭州、南昌等地，建面 40万平。同时，公司持有在营运的
产业园项目总建面 138 万平。由于租金增长及更多新商业项目开业，2022 年商业及产业园项目收入 16.9 亿元，同比增长 47%。
3）代建业务稳步高速增长，培养第二增长曲线。截至 2022 年末，金地集团代建业务已布局全国超 40 座城市，管理服务项
目超 115 个，累计签约管理面积超 1832 万平，其中住宅签约面积 1196 万平，商办签约面积 195 万平，政府代建面积 439
万平，住宅项目累计可售货值超 1280 亿元。 

投资建议与盈利预测： 

 公司长期凭借高能级布局和融资优势在行业格局优化之下实现市占率的提升。地产主业稳健发展的同时，多元业务稳中有
进，预计物业管理板块将持续实现高速增长。我们预计公司 2023-2025 年营业收入分别为 1395/ 1650 / 1954 亿元，同比增速
分别为 16%/18%/19%；归母净利润分别为 65 / 70 / 76 亿元，同比增速分别为 6%/8%/9%；对应 EPS 分别为 1.44 / 1.55 / 1.68
元。当前股价对应的 PE 分别为 5.7X / 5.3X /4.9X。维持“买入”评级。 

评级面临的主要风险：销售与结算不及预期；房地产调控收紧；融资收紧；多元业务发展不及预期。   
[Table_FinchinaSimple]      投资摘要 

年结日: 12 月 31 日 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

主营收入(人民币 百万) 98,935  120,035  139,467  164,959  195,405  

增长率(%) 18.3  21.3  16.2  18.3  18.5  

归母净利润(人民币 百万) 9,410  6,107  6,483  6,993  7,586  

增长率(%) (9.5) (35.1) 6.2  7.9  8.5  

最新股本摊薄每股收益(人民币) 2.08  1.35  1.44  1.55  1.68  

原先预测摊薄每股收益(人民币)   2.32 2.5 - 

调整幅度（%）   -33.23 -32.78 - 

市盈率(倍) 3.9  6.0  5.7  5.3  4.9  

市净率(倍) 0.6  0.6  0.5  0.5  0.4  

EV/EBITDA(倍) 19.8  14.5  7.0  3.1  1.4  

每股股息(人民币) 0.6  0.1  0.1  0.2  0.2  

股息率(%) 4.9  1.4  1.8  2.0  2.1  

资料来源：公司公告，中银证券预测 
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附录： 

图表 1. 2022 年金地集团实现营业总收入 1202 亿元，同比

增长 21.1%，2023Q1 实现收入 144 亿元，同比增长 7.5% 

 图表 2. 2022 年金地集团实现归母净利润 61 亿元，同比下

降 35.1%，2023Q1 归母净利润 5 亿元，同比下降 18.8% 

 

 

 

 

资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 3. 2022 年金地集团毛利率、净利率、归母净利润率

分别为 20.7%、7.6%、5.1% 

 图表 4. 2022 年金地集团业绩保障倍数为 0.64X 

 

 

 

 
资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 5. 2022 年金地集团 ROE 为 9.4% 

 

 图表 6. 2022 年末金地集团有息负债规模 1152 亿元，同比

下降 8.3%；2023Q1 末为 1180 亿元，同比下降 5.9% 

 

 

 

资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 
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图表 7. 2022 年金地集团剔除预收账款后的资产负债率、

净负债率、现金短债比分别为 66.0%、52.2%和 1.32X 

 图表 8. 截至 2022 年末，金地集团货币资金 545 亿元，同

比下降 15.9% 

 

 

 

资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 9. 2022 年金地集团经营性现金流净额为 199 亿元 

 

 图表 10. 2022 年金地集团融资成本 4.53%，同比下降 0.03

个百分点 

 

 

 

资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 11. 2022 年金地集团销售金额 2218 亿元，同比下降
22.6% 

 图表 12. 2022 年金地集团销售面积 1020 万平，同比下降
25.9% 

 

 

 

资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 

 

2.04

4.03

1.25 1.28
1.57

1.32 1.24

61.4%

68.1% 67.2%
69.4% 68.5%

66.0% 65.0%

43.8%
48.0%

57.7% 58.0%
55.2%

52.2%

58.6%

0

1

2

3

4

5

25%

35%

45%

55%

65%

75%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023Q1

金地集团三道红线指标

现金短债比（右） 剔除预收账款后的资产负债率

净负债率

274

440 451

542

648

545
500

27.1%

60.6%

2.6%

20.1% 19.6%

-15.9% -18.5%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

0

100

200

300

400

500

600

700

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023Q1

金地集团货币资金

货币资金（亿元） 同比增速

-70

-18

79 75
94

199

-46

-100

-50

0

50

100

150

200

250

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023Q1

金地集团经营性现金流净额

经营性现金流净额（亿元）

5.32%

4.52% 4.56%

4.83%

4.99%

4.74%

4.56% 4.53%

4.00%

4.20%

4.40%

4.60%

4.80%

5.00%

5.20%

5.40%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

金地集团融资成本

融资成本

1006

1408
1623

2106

2427

2867

2218

441

63.0%

40.0%

15.3%

29.7%

15.2% 18.1%

-22.6%

-3.1%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023.1-3

金地集团销售金额及增速

销售金额（亿元） 同比增速(%)

658
767

878

1079
1195

1377

1020

243

47.5%

16.5% 14.5%

22.9%

10.8%
15.2%

-25.9%

32.6%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023.1-3

金地集团销售面积及增速

销售面积（万平方米） 同比增速(%)



2023 年 5 月 2 日 金地集团 4 

 

 

 

图表 13. 2022 年金地集团市占率提升至 1.7% 

 

 图表 14. 2022 年金地集团销售均价 21750 元/平，同比增长
4.5% 

 

 

 
资料来源：公司公告，国家统计局，中银证券 

数据说明：金地集团市占率=金地集团销售额/全国商品房销售金额 

 资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 15. 截至 2022 年末，金地集团土地储备 5182 万平，

同比下降 19.0% 

 图表 16. 2022 年金地集团拿地金额 368 亿元，同比下降
72% 

 

 

 

资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 17. 2022 年金地集团拿地建面 248 万平，同比下降
85% 

 图表 18. 2022 年金地集团楼面均价 1.48 万元/平，同比增长
85% 

 

 

 

资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 
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图表 19. 2022 年金地集团拿地强度为 17% 

 

 图表 20. 2022 年金地集团新开工面积 522 万平，同比下降
71.7% 

 

 

 
资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 21. 2022 年金地集团竣工面积 1418 万平，同比下降
7.6% 

 图表 22. 2022 年金地集团结算面积 617 万平，同比增长
9.4% 

 

 

 

资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 23. 2022 年金地集团结算金额 1092 亿元，同比增长
23.6% 

 图表 24. 2022 年金地集团结算均价 1.77 万元/平，同比增长
13% 

 

 

 
资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 
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[Table_FinchinaDetail] 损益表(人民币 百万)  现金流量表(人民币 百万) 

年结日：12 月 31 日 2021 2022 2023E 2024E 2025E  年结日：12 月 31 日 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 99,232  120,208  139,640  165,132  195,578   净利润 12,951  9,166  10,806  11,280  13,793  

营业收入 98,935  120,035  139,467  164,959  195,405   折旧摊销 530  599  637  701  861  

营业成本 77,981  95,239  109,605  128,617  151,161   营运资金变动 (1,707) 2,857  7,851  16,821  1,798  

营业税金及附加 3,609  3,850  4,473  5,291  6,267   其他 (2,374) 7,285  (1,193) 825  1,341  

销售费用 3,093  2,830  3,434  4,030  4,729   经营活动现金流 9,400  19,907  18,101  29,626  17,794  

管理费用 5,341  5,054  6,133  7,196  8,445   资本支出 (616) (695) (455) (655) (2,450) 

研发费用 150  185  215  255  302   投资变动 (17,225) (6,122) (4,503) (4,852) (5,590) 

财务费用 650  846  2,889  1,594  708   其他 8,286  4,410  4,438  4,831  5,340  

其他收益 155  137  143  158  173   投资活动现金流 (9,555) (2,407) (520) (676) (2,701) 

资产减值损失 (1,208) (3,690) (2,214) (7,605) (7,701)  银行借款 3,887  6,186  (15,719) (17,177) (3,283) 

信用减值损失 (242) (1,035) (1,122) (1,004) (2,657)  股权融资 (4,745) (18,255) (671) (724) (785) 

资产处置收益 3  58  35  38  42   其他 11,404  (15,674) 4,529  (5,292) 1,153  

公允价值变动收益 1,758  1,314  1,202  1,425  1,314   筹资活动现金流 10,545  (27,744) (11,861) (23,193) (2,915) 

投资收益 7,182  3,974  4,372  4,809  5,290   净现金流 10,390  (10,244) 5,719  5,757  12,178  

汇兑收益 0  0  0  0  0   资料来源：公司公告，中银证券预测 

营业利润 16,055  12,961  15,306  15,970  20,429         

营业外收入 91  91  101  111  122   财务指标 

营业外支出 327  (27) (30) (33) (37)  年结日：12 月 31 日 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

利润总额 15,819  13,080  15,437  16,114  20,587   成长能力      

所得税 2,868  3,913  4,631  4,834  6,794   营业收入增长率(%) 18.3  21.3  16.2  18.3  18.5  

净利润 12,951  9,166  10,806  11,280  13,793   营业利润增长率(%) (21.1) (19.3) 18.1  4.3  27.9  

少数股东损益 3,542  3,059  4,322  4,286  6,207   归属于母公司净利润增长率(%) (9.5) (35.1) 6.2  7.9  8.5  

归母净利润 9,410  6,107  6,483  6,993  7,586   息税前利润增长(%) (49.5) 11.5  50.5  (10.7) 29.0  

EBITDA 7,841  8,750  12,907  11,662  15,006   息税折旧前利润增长(%) (47.7) 11.6  47.5  (9.6) 28.7  

EPS(最新股本摊薄，元) 2.08  1.35  1.44  1.55  1.68   EPS(最新股本摊薄)增长(%) (9.5) (35.1) 6.2  7.9  8.5  

资料来源：公司公告，中银证券预测  获利能力      

       息税前利润率(%) 7.4  6.8  8.8  6.6  7.2  

资产负债表(人民币 百万)  营业利润率(%)      

年结日：12 月 31 日 2021 2022 2023E 2024E 2025E  毛利率(%) 21.2  20.7  21.4  22.0  22.6  

流动资产 365,099  313,984  296,209  273,785  277,405   归母净利润率(%) 9.5  5.1  4.6  4.2  3.9  

现金及等价物 64,806  54,507  60,226  65,984  78,162   ROE(%) 14.9  9.4  9.1  9.0  9.0  

应收账款 761  1,539  1,133  2,027  1,717   ROIC(%) 2.9  2.9  4.8  5.7  7.1  

应收票据 36  3  42  11  52   偿债能力           

存货 188,801  151,004  123,009  91,352  76,604   资产负债率 0.8  0.7  0.7  0.6  0.6  

预付账款 1,931  1,585  2,461  2,287  3,293   净负债权益比 0.6  0.5  0.4  0.2  0.1  

合同资产 0  0  0  0  0   流动比率 1.4  1.4  1.4  1.4  1.4  

其他流动资产 108,764  105,347  109,337  112,124  117,578   营运能力           

非流动资产 97,710  105,399  110,788  110,810  112,366   总资产周转率 0.2  0.3  0.3  0.4  0.5  

长期投资 63,363  68,845  74,551  74,551  74,551   应收账款周转率 165.6  104.4  104.4  104.4  104.4  

固定资产 1,563  1,336  1,370  1,609  3,355   应付账款周转率 2.9  3.3  4.6  6.6  9.3  

无形资产 30  29  80  134  188   费用率           

其他长期资产 32,754  35,189  34,788  34,517  34,272   销售费用率(%) 3.1  2.4  2.5  2.4  2.4  

资产合计 462,810  419,383  406,997  384,595  389,771   管理费用率(%) 5.4  4.2  4.4  4.4  4.3  

流动负债 258,078  221,183  205,023  200,228  192,825   研发费用率(%) 0.2  0.2  0.2  0.2  0.2  

短期借款 4,037  2,906  3,487  9,503  9,135   财务费用率(%) 0.7  0.7  2.1  1.0  0.4  

应付账款 39,500  33,629  27,262  22,755  19,234   每股指标(元)           

其他流动负债 214,540  184,648  174,274  167,969  164,457   每股收益(最新摊薄) 2.1  1.4  1.4  1.5  1.7  

非流动负债 94,525  81,944  75,583  47,420  46,990   每股经营现金流(最新摊薄) 2.1  4.4  4.0  6.6  3.9  

长期借款 44,214  51,532  35,231  12,038  9,124   每股净资产(最新摊薄) 14.0  14.4  15.7  17.1  18.6  

其他长期负债 50,311  30,412  40,351  35,382  37,867   每股股息 0.6  0.1  0.1  0.2  0.2  

负债合计 352,603  303,126  280,606  247,648  239,815   估值比率           

股本 4,515  4,515  4,515  4,515  4,515   P/E(最新摊薄) 3.9  6.0  5.7  5.3  4.9  

少数股东权益 47,226  51,027  55,349  59,636  65,843   P/B(最新摊薄) 0.6  0.6  0.5  0.5  0.4  

归属母公司股东权益 62,981  65,230  71,042  77,312  84,113   EV/EBITDA 19.8  14.5  7.0  3.1  1.4  

负债和股东权益合计 462,810  419,383  406,997  384,595  389,771   价格/现金流(倍) 3.9  1.9  2.0  1.2  2.1  

资料来源：公司公告，中银证券预测  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%； 

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。 
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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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