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 ■10 月 29 日的新三板做市指数最终报收于 1322.82 点，上升 0.07%。（安信新

三板诸海滨团队）成指指数最终报收于 1314.79 点, 下跌 3.46%。市场总成交

金额为 4.80 亿元。其中做市转让成交 3.38 亿元，协议转让部分 1.42 亿元。

新挂牌公司共计 22 家，新转为做市转让的公司共计 1 家。截止 29 日，共有

3874 家挂牌企业，有 916 家做市企业。  

估值方面：新三板整体估值为 29.81X，做市转让整体估值 39.35X，协议转让

整体估值为 17.81X。（安信新三板诸海滨团队）共有 611 只股票发生成交，

其中做市转让 459 只，市场整体换手率为 0.16%。 

 

■10 月 29 日定增情况： 

 颁布定增预案的公司共有 5 家：景津环保（832899）、神州电子

（832451）、鹿城银行（832792）、鼎泰盛（833169）、策源股份

（833517）。 

 

■重要公司公告： 

 泰安科技（833800）、森诺特（833805）、菁茂农业（832482）、

中安股份（ 832620）、明利仓储（430173.OC）、和君商学

（831930.OC）、中兵环保（831847）发布重要公告。 
 

■新三板重要新闻： 

 新三板市场利好四大措施 分层转板齐上阵 

 百家新三板企业更换券商 良性竞争致资源流动 

 

 安信新三板诸海滨团队也将在日后为您带来后续的分析，请密

切关注。 

 

■风险提示：系统性风险 
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1. 市场回顾 
10 月 29 日的新三板做市指数最终报收于 1322.82 点，上升 0.07%。（安信新三板诸海滨团

队）成指指数最终报收于 1314.79 点, 下跌 3.46%。市场总成交金额为 4.80 亿元。其中做

市转让成交 3.38 亿元，协议转让部分 1.42 亿元。新挂牌公司共计 22 家，新转为做市转让

的公司共计 1 家。截止 29 日，共有 3874 家挂牌企业，有 916 家做市企业。  

估值方面：新三板整体估值为 29.81X，做市转让整体估值 39.35X，协议转让整体估值为

17.81X。（安信新三板诸海滨团队）共有 611 只股票发生成交，其中做市转让 459 只，市

场整体换手率为 0.16%。 

表 1：10 月 29 日指数概况 

代码 名称 最新价 涨跌 涨跌幅 

899001 三板成指 1322.82 0.91 0.07% 

899002 三板做市 1314.79 -47.17 -3.46% 

数据来源：安信证券研究中心，全国中小企业股份转让系统 

 

表 2：市场概况 

项目 做市转让 协议转让 合计 

挂牌公司家数 916 2958 3874 

当日新增家数 1 21 22 

成交股票只数 459 152 611 

成交金额（万元） 33800.23 14243.06 48043.29 

待挂牌总家数 - - 226 

申报中总家数 - - 1688 

数据来源：安信证券研究中心，choice 数据 

 

表 3：10 月 29 日新挂牌 

证券代码 证券简称 主营产品 主办券商 

833889.OC 雪阳坯衫 坯衫(基础服装)的科研、设计、生产等 中原证券 

833961.OC 通发传媒 婚礼庆典服务等 大通证券 

833585.OC 千叶珠宝 黄金、钻石及其他镶嵌类饰品的研发、设计和销售等 东北证券 

833822.OC 铭慧股份 
液态食品包装机械和纸铝复合无菌材料的研发、 

生产与销售等 
招商证券 

833699.OC 联网科技 因特网数据中心(IDC)服务、因特网接入(ISP)服务、云服务及域名等 东兴证券 

834024.OC 华夏科创 分析仪器研发、 制造、 销售和服务的高新技术企业等 中金公司 

833714.OC 安世亚太 面向高端制造业的工业软件及工业品再设计的技术服务提供商等 中金公司 

833954.OC 飞天经纬 
为中小务型企业提供基于挂机短信、移动互联网等模式的精准营销

服务等 
银河证券 

833845.OC 人之初 婴幼儿配方奶粉及婴幼儿辅助食品的研发、生产和销售等 东兴证券 

833835.OC 天鸿设计 市政工程规划咨询、勘察设计和项目总承包等 中信证券 

833972.OC 司南导航 高精度卫星导航差分定位技术的研究与开发等 申万宏源证券 

833795.OC 十方环能 
专注于高浓度有机废水、城乡有机废弃物处理及生物质能源综合利

用行业等 
广发证券 

833969.OC 江淮园艺 
蔬菜种子研发、销售、服务;蔬菜种子生产;蔬菜及种苗的培育、种植

和销售等 
国元证券 

833995.OC 黄河文化 艺术品交易及艺术品 O2O 平台的开发和运维等 财通证券 

833919.OC 酒仙网 
中国领先的酒类垂直电子商务综合服务商,专业从事酒类商品的线上

零售等 
广发证券 

833996.OC 花集网 向花店、花卉交易商、消费者等会员提供商品信息、转单支持等 东海证券 

833803.OC 勃朗科技 卫生级(日用化工、生物制药、食品等行业)流体工艺系统的设计、研 东吴证券 
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发、生产、销售及工程技术服务等 

833927.OC 宁宇科技 钨钼丝的研发、制造与销售等 华融证券 

833870.OC 创想天空 
经营移动互联网平台,通过游戏联运、广告发布等方式运营该移动互

联网平台实现流量的变现 等 
国海证券 

834046.OC 金锐同创 统一通信解决方案以及与其相关的专业技术服务等 西南证券 

833924.OC 华讯投资 
致力于为广大投资者提供专业、专属、专注的高端证券投资咨询服

务等 
国海证券 

834037.OC 龙盛世纪 
以 IT 产品的销售为起点,基于对设备数据信息的管理和服务工作流

程的规范等 
恒泰证券 

数据来源：安信证券研究中心，wind 资讯 

 

表 4：交易金额前十 

序号 代码 名称 现价 
交易金额

（万股） 

交易金额

（万元） 

 

转让方式 

所属行业 

（wind 三级） 

1 830899.OC 联讯证券 2.23 10210.16  4573.50  做市 资本市场 

2 830978.OC 先临三维 13.17 3816.754 289.95 做市 软件 

3 833677.OC 芯能科技 10.5 3675.00  350.00  协议 
半导体产品与半导体

设备 

4 831379.OC 融信租赁 9.6 1940.58 202.60  做市 多元金融服务 

5 831988.OC 乐普四方 14.01 1096.939 79.6 做市 专业服务 

6 831221.OC 聚阳环保 10 1000 100.00  协议 金属、非金属与采矿 

7 430462.OC 树业环保 17.36 720.353 41.4 做市 化工 

8 430208.OC 优炫软件 15.66 708.19  45.20  做市 软件 

9 833532.OC 福慧达 20 679.94 60.40  协议 食品 

10 831397.OC 康泽药业 16.25 662.23  43.60  做市 医疗保健设备与用品 

数据来源：安信证券研究中心，choice 数据 
 
表 5：涨跌幅前十 

序号 代码 名称 现价（元） 涨跌幅（%） 
所属行业 

（wind 三级） 

1 833290.OC 瑞必达 5.41 21.57% 电子设备、仪器和元件 

2 430629.OC 国科海博 7.65 17.69% 互联网软件与服务Ⅲ 

3 430680.OC 联兴科技 7.29 12.15% 金属、非金属与采矿 

4 831196.OC 恒扬科技 13.35 11.25% 通信设备Ⅲ 

5 430451.OC 万人调查 3.2 10.34% 专业服务 

6 832586.OC 圣兆药物 12 9.09% 制药 

7 830833.OC 九生堂 8.3 9.07% 医疗保健设备与用品 

8 830938.OC 可恩口腔 15.1 7.86% 医疗保健提供商与服务 

9 831509.OC 中科英泰 9.2 7.60% 电子设备、仪器和元件 

10 430413.OC 沄辉科技 3 7.14% 机械 

数据来源：安信证券研究中心，choice 数据 

 

表 6：10 月 29 日股权质押 

名称及代码 股东名称 质押权人 质押股数

(万股) 

质押期限 质押事由 

430555.OC 英派

瑞  

长虹塑料集团

有限公司 

平安银行股份有限公

司温州乐清支行 
150 

2015-10-20/2018-10

-19 
贷款 

833001.OC 三江

股份 

新疆阿克苏三

江养殖有限公

司、温宿县三江

养殖有限公司 

阿克苏农商银行股份

有限公司 
2500 

2015-10-28/2017-10

-27 
贷款 

832910.OC 伊赛

牛肉   
买银胖 

河南省畜牧业投资担

保股份有限公司 
300 

2015-10-27/2016-4-

27 
贷款 

数据来源：安信证券研究中心，全国中小企业股份转让系统 

 

2. 定增 
景津环保（832899） 

募资 4.86 亿元 
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公司拟发行股票数量不超过 5000 万股，发行价格为人民币 9.72 元/股，预计募集资金总

额不超过 4.86 亿元人民币。发行对象为前海开源资产管理（深圳）有限公司， 嵩山资本

管理有限公司，九泰基金管理有限公司，闫晓鹏。 

神州电子（832451） 

募资 1 亿元 

本次拟发行股票数量不超过 1000 万股，发行价格在人民币 8.2 元/股-10 元/股之间，募集

资金总额不超过 1 亿元。发行对象为符合规定的投资者。 

鹿城银行（832792） 

募资 8250 万元 

本次拟发行股票数量为 5000 万股，发行价格为人民币 1.65 元/股，募集资金总额为 8250

万元，发行对象为南京银行股份有限公司和朱凤明等。 

鼎泰盛（833169） 

募资 2999.9997 万元 

本次实际发行股票数量不超过 222.2222 万股，发行价格为人民币 13.50 元/股，募集资金

总额为 2999.9997 万元，发行对象为济南豪迈动力股权投资 

基金合伙企业（有限合伙）。 

策源股份（833517） 

募资 1.65 亿元 

本次实际发行股票数量不超过 1500 万股，发行价格为人民币 11 元/股，募集资金总额为

1.65 亿元，发行对象为海通证券股份有限公司，德邦证券股份有限公司，中信证券股份

有限公司，申万宏源证券有限公司，天风证券股份有限公司，九州证券有限公司，长安

财富资产管理有限公司，珠海市胡桃夹子投资管理有限公司，北京天星资本股份有限公

司或其关联方等。 

 

3. 重要挂牌公司公告 
泰安科技（833800） 

1000 万元设立全资子公司 

公司拟设立全资子公司广州金泰安汽车饰件有限公司，注册地为番禺区化龙镇国贸大道

南 43 号厂房 2，注册资本为人民币 1000 万元。设立子公司是扩大产能、更好的配套客

户现有的和后续的新项目，以及节约物流成本。  

森诺特（833805） 

1000 万元设立全资子公司 

公司拟设立全资子公司临沂新纳特进出口有限公司，注册地为山 东 省 临 沂 市 河 东 

区 郑 旺 镇 仁 里 联 村 ， 注 册 资 本 为 人 民 币 1000 万 元。在山东省临。沂

市注册成立全资子公司是充分利用公司多年进出口经验优势，迅速拓展公司业务，打通

进、出两大重要贸易环节，加强公司原材料采购及下游产品的出口，提高公司抵御风险

能力。  

菁茂农业（832482） 

1000 万元设立全资子公司 

公司拟设立全资子公司景泰兴和中药饮片有限公司(以工商登记为准），注册地为甘肃省

白银市景泰县一条山镇黄河路（县邮政局对面）(以工商登记为准），注册资本为人民币

1000 万元。本次设立全资子公司是根据公司未来发展战略及公司业务需要，提高公司资

源的有效配臵水平，提升公司综合实力和竞争优势，确保公司可持续发展。 

中安股份（832620） 

签订 1776.44 万元合同 

公司与山东省人民政府办公厅签订《安防系统升级项目合同》，合同金额 239.99 万元； 与

济南市公安局历下区分局签订《电子防控城监控系统二期项目合 同》，合同金额 959.61

万元；与临沂市公安局交通警察支队签订 《高速公路智能交通安全系统三期及机房建设
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项目合同》，合同金额 185.98 万元；与高青县公安局签订《视频监控全覆盖设备采购合同》，

合同金额 168.15 万元；与中国工商银行股份有限公司潍坊分行签订《监控联网项目合同》，

合同金额 222.89 万元。 

明利仓储（430173.OC） 

9.74 亿元购买明利化工 100%股权 

公司拟通过支付现金的方式向林军、广州溪石、广西鼎宇、李超雄、卢敏坚、阮启三、

黄钊鹏、上海众汇、徐赞枢、洪小彬、何忠华、吴小海、陈金齐、吴德育、李志迁、郑

建家、邱俊、马秀芳、蒙芳铭、姜红、孙素梅购买其持有的明利化工 100%股权。 

公司目前处于仓储行业，受公司主营业务单一、宏观经济状况等因素的影响， 

公司经营业绩及效益在短期内难以保持快速增长。针对经营形势的变化，公司一方面在

原有仓储业务方面深挖潜力、扩展客户以夯实主业根基，另一方面也在主动积极寻找其

他战略性产业的业务发展机会，以优化改善公众公司的业务组合和盈利能力，提高公众

公司的可持续发展能力。 本次重组，公司通过收购国内领先的磷酸及磷酸盐生产企业明

利化工，进入磷化工行业，从而进一步丰富公司的盈利增长点，多元化公司的产业布局，

降低整体业绩波动风险，提高投资者回报。 本次交易完成后，公司将成功实现从传统仓

储行业进入磷化工领域，并进一步确保了公众公司的可持续发展能力。 

和君商学（831930.OC） 

13.9347 亿元受让汇冠股份 2786.94 万股流通股股份 

和君商学受让西藏丹贝投资有限公司所持有的 2786.94 万股汇冠股份流通股股份并现金

支付转让价款。交易双方确认，自《股份转让协议》签署之日起至转让标的实际交割日

期间的股票价值损益和上市公司的分红派息、配股、转股、送股等收益归和君商学所有。  

本次交易的目的在于，和君商学与汇冠股份结成战略联盟，对双方的发展，均有重大意

义：一方面，和君商学的人才嫁接到汇冠股份，将对汇冠股份的经营管理、精益生产、

研发管理、员工创业创新，产生重大促进作用，既有利于汇冠股份现有三块业务的效率

改进和效益提升，又有利于汇冠股份开拓创新未来的新格局。另一方面，和君商学可以

通过汇冠股份为经营管理人才提供事业舞台、为科技创业创新人才提供孵化平台，最终

使得和君商学与汇冠股份形成类似于美国斯坦福大学与硅谷创新的那种生态共生效应，

和君商学吸引和培养人才，汇冠股份作为一个创业板 IT 上市公司，成为孵化科技创业

和创新的平台。最终，把和君商学与汇冠股份打造成为运作规范、质地优良、效应良好、

创新动力强劲、产业可持续发展的两家优质公众公司。 

中兵环保（831847） 

停牌 

 

4. 新三板重要新闻 
新三板市场利好四大措施 分层转板齐上阵 

【导语】业内人士认为：新三板的设立弥补了多层次资本市场断层和券商业务断层的先

天不足，完善了与中小微企业特性相适应的风险投资体系和综合金融服务体系。 

“新三板内部已具备分层的条件，分层方案今年年底前一定推出，大家不必担忧。”全国

中小企业股份转让系统有限公司副总经理隋强 10 月 28 日在出席“2015 金融街论坛”时

表示。 

隋强表示，新三板的设立弥补了多层次资本市场断层和券商业务断层的先天不足，完善

了与中小微企业特性相适应的风险投资体系和综合金融服务体系。“新三板是我国多层次

资本市场最大的改革增量，也是最新的创新变量。” 

某负责人表示，虽然现在新三板功能还没那么强大，但却实实在在地解决了企业的融资

和估值问题。 

“设立新三板市场是中国资本市场具有里程碑性质的重大制度改革，其意义甚至可以与

股权分臵改革相比。”新三板扩容到全国后迅猛发展，充分展示了巨大的发展潜力。 

谈及下一步的工作着力点，隋强称主要包括四个方面：一是进一步强化市场融资功能。
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将在优化挂牌审查、股票发行和并购审查工作机制的前提下，完善股票发行制度，鼓励

挂牌同时发行，发展适合中小微企业的债券品种，推出资产支持证券，开展挂牌式回购

业务试点。 

二是完善市场体系。新三板内部分层方案今年年底一定推出。围绕着市场体系建设，还

将推出新三板向创业板的转板试点，推出和建立市场的合作对接机制。 

三是改善市场的流动性。要解决新三板的流动性问题，必须基于新三板市场的特点，基

于服务中小微企业的特点提供一整套行之有效的解决方案。解决方案包括优化协议转让

方式，大力发展做市业务，完善市场效益机制，引导做市商加大做市投入，提升做市能

力和水平，充分发挥做市商的作用，发展多元化的投资机构和队伍，扩大市场长期资金

的市场供给。 

四是要加强市场监管，牢牢守住不发生系统性风险的底线。将坚持创新发展与风险控制

相匹配，强化风险融资能力，探索研究运用大数据等技术提高监管效能。 

相关负责人对新三板市场的发展提出三点建议：一是明确制度预期；二是提升市场功能；

三是加强市场监管。。 

   

百家新三板企业更换券商 良性竞争致资源流动 

【导语】2014 年全年，仅 8 家公司在公告中称更换或拟更换持续督导主办券商，而 2015

年以来截至 10 月 28 日，宣布更换督导主办券商的挂牌企业，已经达到 100 家。 

10 月 28 日，高捷联（831894）发布公告称，安信证券将准备承接其主办券商工作，并对

其履行持续督导职责。 

就在 10 月 27 日，高捷联在公告中称与民生证券解除持续督导协议，双方于 2014 年 5 月

30 日签订了《推荐挂牌并持续督导协议书》，民生证券辅导高捷联在 2015 年 2 月 5 日挂

牌，后因“高捷联战略发展需要”，双方解约。 

近期公告显示，挂牌公司密集更换持续督导主办券商。自 10 月 20 日，全国股转系统指

定发布了新修订的《全国中小企业股份转让系统主办券商和挂牌公司协商一致解除持续

督导协议操作指南》（下称“操作指南”）后，已有 9 家挂牌公司发布拟更换督导主办券

商公告。 

“股转发布的文件是对新三板挂牌持续督导制度的进一步完善，相当于一份补充性的文

件，对于新旧主办券商如何厘清责任，规范化、制度化地做好更换工作是一种指引，有

利于市场的良性竞争。”安信证券新三板研究团队负责人诸海滨对 21 世纪经济报道记者

表示。 

越来越多的挂牌企业更换持续督导主办券商是促使监管层下发上述操作指南的原因之一。 

据 21 世纪经济报道记者统计，2014 年全年，仅 8 家公司在公告中称更换或拟更换持续督

导主办券商，而 2015 年以来截至 10 月 28 日，宣布更换督导主办券商的挂牌企业，已经

达到 100 家。 

100 家企业更换主办券商 

根据全国股转系统官网的公告，2014 年有 8 家公告更换或拟更换督导主办券商，分别是

在扩容之前便挂牌的久日化学（430141）、优炫软件（430208）、尚远环保（430206）、指

南针（430011）、同济医药（430359），及扩容之后挂牌的天佑铁道（430673）、星立方（430375）

和荆楚网（830836）。 

随着新三板挂牌企业总数的激增，更换持续督导主办券商在挂牌企业中并不罕见。 

据记者统计，自 2015 年以来截至 10 月 28 日，包括赫宸环境（430365）、普瑞物联（430185）

等 100 家企业宣布更换持续督导主办券商。 

与高捷联类似，多数公司给出的理由都是“公司战略发展需要”。 

“企业会有自身的考虑，例如重组并购的时候换一家券商会有助于项目的推进。” 北京

地区一家大型券商新三板部门的人士告诉记者。 

业内分析人士也指出，企业另找合作的主办券商的原因不止于此。 

华南一家券商新三板业务负责人对 21世纪经济报道记者表示，随着挂牌企业数量的增加，
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部分券商手头上囤积的项目多了，券商的持续督导服务难以匹配挂牌企业的诉求。 

"服务’的态度，很多券商都难以做到。” 安信证券新三板研究团队负责人诸海滨也对记

者表示。 

他指出，除此之外，随着做市制度的运行、分层制度的即将实施，市场对于主办券商的

综合能力要求也越来越高，部分券商在新三板的业务能力结构上失衡，难以跟上企业发

展的需求，比如很多挂牌能力强的券商，在持续督导能力上欠缺。 

“就拿分层制度来说，实际上非常考验持续督导券商的综合能力，在与其他挂牌企业同

等条件下，如何能帮助服务的挂牌企业登上创新层，这不仅需要券商给出合理的财务建

议，也要求它们帮助企业制定发展规划、拟定并购战略、提供融资建议和资源等。” 诸

海滨分析。 

此外，前述北京地区大型券商新三板部门的人士告诉记者，一些券商在承揽业务时做出

了一些日后不能履行的承诺，比如承诺的做市交易实现时间没有兑现等，也促使了挂牌

企业更换主办券商。 

实际上，主办券商之间，对于项目的竞争也一直都存在。“以前企业要换持续督导券商，

往往是旧的券商拿着项目不放，新的券商想签约签不下来，这次股转发文，无非是在新

旧主办券商的衔接上做一些规范。”前述华南券商新三板业务负责人对记者表示。 

项目资源流动 

多位新三板研究人士指出，修订后的《操作指南》有四个亮点：第一，原股东大会后 5

个转让日内向股转公司报送材料延长为 10 个转让日；第二，规定材料提交前三方应签订

附生效条件的协议，以防止更换主办券商期间内出现一方反悔的风险；第三，新规首次

明确材料报送主体为原主办券商；第四，主办券商和两网及退市公司协商一致决定解除

持续督导协议的，也被纳入规范范畴。 

在此前的制度中，也明确了主办券商和挂牌公司协商一致决定解除持续督导协议的适用

指南，但强调了“更换主办券商需评估影响”。 

全国股转系统于 2014 年 3 月 31 日曾发布《主办券商和挂牌公司协商一致解除持续督导

协议操作指南》指出，主办券商和挂牌公司协商一致决定解除持续督导协议的，相关议

案要经董事会审议并提交股东大会表决，并要求挂牌公司说明双方解除督导协议的原因

和具体安排，评估更换主办券商对挂牌公司的影响。 

诸海滨对此分析，新三板的挂牌并持续督导制度较为特殊，其实是考虑到企业较小，处

于初创期，需要持续督导，但随着挂牌企业更换的需求越来越多，市场需要一个指引去

明确各方的责任，这对于市场的良性竞争是有利的。 

他也指出，随着更换持续督导主办券商规则的规范，能够减少更换持续督导主办券商的

障碍，增加了项目自由流动的可能，挂牌企业与主办券商的双向选择将更加灵活。“好的

机构将会做得更好，服务能力差的机构会流失更多资源。” 前述华南券商新三板业务负

责人说。 

“据我的观察，从流动的项目资源来看，正由挂牌能力较强的中小券商转向二三线投研

实力和融资能力强的券商了。”诸海滨说。 

根据记者的初步统计，在业内主办券商中，安信证券、兴业证券是获得较多新签持续督

导协议的两家券商。 

此前，市场多以挂牌企业数量、持续督导企业数量、做市商数量、做市交易金额等主要

量化指标来衡量券商在新三板领域的竞争实力，此后新三板领域券商的竞争格局是否会

发生变化，值得市场期待。 

“主办竞争格局的变化需看市场的变化，但一些标准我认为是确定的：首先是投研能力，

其次是融资发行能力，再次是服务能力，最后是内部管理能力。”诸海滨说。 
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 公司评级体系 

收益评级： 
买入—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 15%以上； 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%至 15%； 

中性—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 15%以上； 

风险评级： 
A—正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B—较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
 

Table_A utho rState me nt  

 分析师声明 

诸海滨、桑威分别声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业
资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息来

源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依
据，特此声明。 
 

 本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得

证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投

资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资

咨询业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相

关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，

并向本公司的客户发布。 
 

 免责声明 

本报告仅供安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因

为任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确

性。本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本

报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公

司可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告

所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但

不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出

修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表

本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完整版本为准，如有需要，

客户可以向本公司投资顾问进一步咨询。 

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务

顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分注意。客户不应将本报告为作出其投资决

策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。在任何情

况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议，无论是否已经明

示或暗示，本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证。在任何情况下，本

公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、

复制、发表、转发或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需

在允许的范围内使用，并注明出处为“安信证券股份有限公司研究中心”，且不得对本

报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

安信证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 
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