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汽车行业月报   
10 月乘用车销量稳步复苏，新能源汽车快速增长 
  
10 月沪深 300 指数下跌 3.2%，申万汽车指数上涨 2.4%，表现优于沪深 300
指数。10 月汽车销售 285.3 万辆，同比增长 13.8%、环比下降 0.2%；其中乘
用车销量 248.8 万辆，同比增长 11.4%、环比基本持平，预计主要是需求逐
步回暖、各企业促销政策推出所致。商用车销售 36.5 万辆，同比增长 33.4%、
环比下降 1.7%，客车及卡车同比均同增环降。10 月新能源汽车销售 95.6 万
辆，同比增长 33.5%，批发、零售渗透率 36.2%、37.8%。随着年底消费旺季
到来，汽车终端需求较为旺盛，预计 11 月销量同比有望增长。后续随着国内经
济复苏，预计汽车销量有望持续回暖。 
支撑评级的要点 
 10 月乘用车批发销量同增环降、零售销量同环比均增长。据乘联会数据，

10 月狭义乘用车批发销量 244.4 万辆，同比增长 11.2%、环比下降 0.4%；
零售销量达 203.2 辆，同比增长 10.2%、环比增长 0.7%。随着年底传统旺
季到来，加上部分车企促销活动延续，预计 11 月销量同比有望增长。10

月国内豪华品牌乘用车零售 21.8 万辆，同比增长 8.8%、环比下降 16.4%，
消费升级带来的高端换购需求仍旧旺盛。主流合资品牌零售 68.6 万辆，
同比下降 1.1%、环比增长 0.8%，整体表现弱于行业，预计和品牌吸引力
下降、新能源汽车发展缓慢有关。自主品牌零售 112.9 万辆，同比增长
18.7%、环比增长 4.8%，自主车企产品、技术、品牌持续提升，新能源汽
车领域优势明显。比亚迪等表现相对较好，建议持续关注。 

 10 月商用车销量持续增长。据中汽协数据，10 月商用车销售 36.5 万辆，
同比增长 33.4%。其中卡车销售 32.2 万辆，同比增长 35.2%；随着国内外
需求提升，重卡等销量有望持续回暖。客车销售 4.3 万辆，同比增长 21.2%，
其中中型、轻型客车销量同比增长 7.8%、37.3%，大型客车同比下降 41.1%。
随着国内经济复苏，出行需求增长，预计后续大中客车销量有望回暖。 

 10 月新能源汽车销量同比大幅增长。据中汽协数据，10 月新能源汽车销
售 95.6 万辆，同比增长 33.5%。新能源乘用车销量 91.0 万辆，同比增长
33.3%，批发、零售渗透率分别为 36.2%、37.8%。其中受益于比亚迪秦/

汉/宋/元/海鸥、吉利熊猫/银河 L7、五菱缤果/宏光 MINI 等车型热销，相
关车企及产业链有望受益。新能源商用车销量 4.6 万辆，同比增长 38.0%；
6 米以上新能源客车销售 2814 辆，同比下降 56.2%，其中比亚迪、苏州
金龙、中通客车销量位居前三。新能源汽车销量有望延续高增长，建议
持续关注相关产业链投资机会。 

 1-9 月汽车行业收入同比增长、利润同比下降。据中汽协数据，2023 年
1-9 月汽车工业重点企业集团实现营业收入 33416.0 亿元，同比增长 8.3%；
实现利润总额 1839.9 亿元，同比下降 20.3%。10 月车市表现良好，销量
同比稳步上升，我们预计营收增速有望改善，但受大量厂商价格战影响，
利润增速短期承压。随着车市后续持续回暖，汽车企业的营业收入及利
润总额增速有望实现增长。 

投资建议 
 整车：乘用车销量有望稳步复苏，车企分化加剧，推荐比亚迪、长安汽

车，关注长城汽车、广汽集团。 
 零部件：建议布局产品升级、客户拓展以及低估值修复的个股，推荐文灿股

份、银轮股份等，关注拓普集团、星宇股份、继峰股份、腾龙股份等。 
 新能源：新能源汽车销量 2023 年有望持续高增长，后续高增长确定性强。

推荐国内龙头比亚迪，以及受益比亚迪、特斯拉、理想及华为产业链和
新技术的银轮股份，关注拓普集团、旭升股份、赛力斯、秦安股份等。 

 智能网联：智能驾驶、智能座舱及智能底盘渗透率快速提升，重点关注
渗透率上升及国产替代强的零部件供应商，推荐伯特利、经纬恒润、保
隆科技、均胜电子、德赛西威，关注光庭信息等。 

评级面临的主要风险 

 1）汽车销量不及预期；2）原材料短缺及涨价；3）产品大幅降价引起新

一轮价格战。 
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10 月汽车板块上涨 2.4%，短期表现优于沪深 300 指数 

10 月沪深 300 指数下跌 3.2%，申万汽车指数上涨 2.4%，表现优于沪深 300 指数。其中乘用车、商

用载货车、商用载客车、零部件板块分别上涨 7.9%、8.3%、3.8%、0.3%，汽车服务板块下跌 5.2%。 

 

图表 1.汽车板块 10 月市场表现 

 
资料来源：同花顺 iFinD，中银证券，以 2023 年 10 月 31 日收盘数据为准 

 

个股方面，圣龙股份、赛力斯、常青股份等涨幅居前，明阳科技、春风动力、骏创科技等跌幅居前。 

 

图表 2.10 月汽车行业涨幅较大个股 

排序 股票代码 名称 涨跌幅(%) 

1 603178.SH 圣龙股份 236.7  

2 601127.SH 赛力斯 46.2  

3 603768.SH 常青股份 40.1  

4 600418.SH 江淮汽车 38.1  

5 603788.SH 宁波高发 37.0  

6 603158.SH 腾龙股份 36.3  

7 603009.SH 北特科技 35.5  

8 300375.SZ 鹏翎股份 32.0  

9 600733.SH 北汽蓝谷 30.2  

10 603239.SH 浙江仙通 26.1  

资料来源：同花顺 iFinD，中银证券，以 2023 年 10 月 31 日收盘价为准 

 

图表 3.10 月汽车行业跌幅较大个股 

排序 股票代码 名称 涨跌幅(%) 

1 837663.BJ 明阳科技 (51.1) 

2 603129.SH 春风动力 (29.0) 

3 833533.BJ 骏创科技 (27.3) 

4 603305.SH 旭升集团 (24.7) 

5 603767.SH 中马传动 (23.0) 

6 300258.SZ 精锻科技 (22.7) 

7 002406.SZ 远东传动 (18.8) 

8 002703.SZ 浙江世宝 (16.8) 

9 301039.SZ 中集车辆 (16.3) 

10 600933.SH 爱柯迪 (13.1) 

资料来源：同花顺 iFinD，中银证券，以 2023 年 10 月 31 日收盘价为准 
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10 月汽车销量同比增长、环比微降，新能源汽车快速增长 

10 月汽车销量同比增长 13.8%、环比下降 0.2% 

根据中汽协数据，2023 年 10 月汽车销售 285.3 万辆，同比增长 13.8%、环比下降 0.2%。 

乘用车销量同增环平，商用车销量同增环降。据中汽协数据，乘用车 10 月批发销量达到 248.8 万辆，

同比增长 11.4%、环比基本持平，预计主要是旺季需求逐步回暖、各企业促销政策推出所致。商用

车 10 月销售 36.5 万辆，同比增长 33.4%、环比下降 1.7%；其中客车及卡车均同增环降，预计主要

是需求季节性变化、商用车需求回暖所致。 

随着年底传统汽车消费旺季到来，终端需求较为旺盛，预计 11 月销量同比有望增长。后续随着经济

复苏，预计汽车销量有望持续回暖。 

 

图表 4.汽车 10 月销量同比增长、环比微降 

 10 月（万辆） 同比增长（%） 环比增长（%） 1-10 月累计（万辆） 
同比累计增长

(%) 

汽车 285.3  13.8  (0.2) 2,396.7  9.1  

乘用车 248.8  11.4  0.0  2,066.4  7.5  

轿车 107.4  2.8  (0.0) 911.6  0.3  

MPV  10.4  15.1  (9.9) 88.2  17.1  

SUV 128.3  19.9  0.8  1,045.1  14.7  

交叉型乘用车 2.6  (5.4) 9.5  21.4  (18.7) 

商用车 36.5  33.4  (1.7) 330.3  19.8  

客车 4.3  21.2  (5.6) 38.9  22.2  

卡车 32.2  35.2  (1.2) 291.4  19.5  

资料来源：中汽协，中银证券 

 

图表 5.2023 年 10 月汽车销量同比增长 13.8% 

 
资料来源：中汽协，中银证券 

 

10 月乘用车批发销量同增环降、零售销量同环比均增长 

据乘联会数据，10 月狭义乘用车零售销量达 203.2 辆，同比增长 10.2%、环比增长 0.7%；批发销量

244.4 万辆，同比增长 11.2%、环比下降 0.4%。随着旺季到来，叠加同环比低基数影响，以及部分车

企促销活动延续，预计 11 月产销量同比有望增长。 
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图表 6.2023 年 10 月狭义乘用车批发与零售销量 

 
资料来源：乘联会，同花顺 iFinD，中银证券 

 

根据汽车流通协会数据，10 月汽车经销商综合库存系数为 1.70，同比下降 3.4%、环比上升 12.6%，

库存水平在警戒线以上。据乘联会数据，10 月份经销商库存环比增长 2.1 万辆，库存量有所增长。 

随着车企新一轮促销方案推出，加之部分新车型上市，乘用车销量有望持续回暖，加上国六 B 部分

车型销售时间延迟到年底，库存及降价压力有望缓解。 

 

图表 7.2023 年 10 月经销商库存系数为 1.70 

 

资料来源：汽车流通协会，中银证券 

 

车型方面，10 月乘用车四大细分市场中，轿车、MPV、SUV 同比均增长，交叉型乘用车同比下降；

轿车环比基本持平，MPV 环比下降，SUV、交叉型乘用车环比上升。预计主要是消费需求逐步恢复、

需求结构性变化等所致。 
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图表 8.2023 年 10 月乘用车分车型销量 

车型 10 月(万辆) 同比（%） 环比(%) 1-10 月累计（万辆） 同比累计（%） 

乘用车 248.8  11.4  0.0  2,066.4  7.5  

轿车 107.4  2.8  (0.0) 911.6  0.3  

MPV  10.4  15.1  (9.9) 88.2  17.1  

SUV 128.3  19.9  0.8  1,045.1  14.7  

交叉型乘用车 2.6  (5.4) 9.5  21.4  (18.7) 

资料来源：中汽协，中银证券 

 

按车系来看，2023 年 1-10 月乘用车自主品牌市场占比为 55.3%，较 2022 年同期上升 6.6pct，其中比

亚迪、一汽大众、长安、吉利、上汽大众等品牌表现较好。德系、日系、美系份额分别下降至 18.1%、

14.5%、9.0%。自主车企在产品、技术、品牌的快速提升以及在新能源汽车领域的优势较强，长期看

好优质自主品牌发展。 

 

图表 9.2023 年 10 月乘用车各系别市场份额 

 
资料来源：中汽协，中银证券 

 

根据乘联会数据，10 月国内豪华品牌乘用车零售 21.8 万辆，同比增长 8.8%、环比下降 16.4%，消费

升级带来的高端换购需求仍旧旺盛。主流合资品牌零售 68.6 万辆，同比下降 1.1%、环比增长 0.8%，

整体表现弱于行业，预计和品牌吸引力下降、新能源汽车发展缓慢有关。自主品牌零售 112.9 万辆，

同比增长 18.7%、环比增长 4.8%，自主头部企业产品竞争力快速提升，此外新能源汽车销量表现较

好。 

10 月乘用车销量排名前十厂商中，比亚迪汽车、一汽大众、吉利汽车位列前三，前十厂商中比亚迪、

奇瑞汽车等增速较快，上汽通用等下滑幅度较大。 

 

图表 10.2023 年 10 月乘用车前十家生产企业零售销量排名 

排名 企业名称 
10 月销量 

（万辆） 
同比（%） 排名 企业名称 

1-10 月累计 

（万辆） 

累计同比

（%） 

1 比亚迪汽车 25.8  25.4  1 比亚迪汽车 214.3  57.2  

2 一汽大众 15.4  12.3  2 一汽大众 146.6  (1.1) 

3 吉利汽车 15.2  13.4  3 长安汽车 113.1  12.5  

4 长安汽车 13.8  11.2  4 吉利汽车 111.3  13.4  

5 上汽大众 11.1  (2.3) 5 上汽大众 96.9  (3.8) 

6 奇瑞汽车 9.1  38.7  6 广汽丰田 74.8  (5.7) 

7 广汽丰田 8.4  (5.4) 7 上汽通用 73.2  (14.2) 

8 长城汽车 8.2  16.9  8 一汽丰田 65.2  0.8  

9 上汽通用 7.3  (16.4) 9 长城汽车 61.6  (5.5) 

10 上汽通用五菱 7.1  (1.5) 10 奇瑞汽车 60.3  3.6  

 合计（万辆） 121.4  合计（万辆） 1017.3 

 所占比重（%） 59.7%  所占比重（%） 58.9% 

资料来源：乘联会，中银证券 
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10 月卡车及客车销量同比均增长 

10 月商用车销售 36.5 万辆，同比增长 33.4%、环比下降 1.7%。 

根据中汽协数据，10 月卡车销售 32.2 万辆，同比增长 35.2%；其中重卡、中卡、轻卡、微卡同比分

别增长 68.5%、36.8%、29.7%、19.0%。随着国内外需求提升，重卡等销量有望持续回暖。 

 

图表 11.2023 年 10 月卡车分车型销售情况 

车型 10 月(万辆) 同比(%) 1-10 月累计(万辆) 同比累计(%) 

卡车总计 32.2  35.2  291.4  19.5  

重卡 8.1  68.5  78.8  37.9  

中卡 0.9  36.8  9.2  9.6  

轻卡 16.4  29.7  152.9  12.2  

微卡 6.8  19.0  50.6  20.1  

资料来源：中汽协，中银证券 

 

根据中汽协数据，10 月客车销售共计 4.3 万辆，同比增长 21.2%，其中中型、轻型客车销量同比增长

7.8%、37.3%，大型客车同比下降 41.1%。随着经济持续复苏，出行需求快速增长，预计后续大中客车

销量有望持续回暖。 

 

图表 12.2023 年 10 月客车分车型销量 

车型 10 月(万辆) 同比(%) 1-10 月累计(万辆) 同比累计(%) 

客车总计 4.3  21.2  38.9  22.2  

大型客车 0.4  (41.1) 4.1  15.9  

中型客车 0.3  7.8  2.9  13.3  

轻型客车 3.6  37.3  31.8  24.0  

资料来源：中汽协，中银证券 

 

10 月新能源汽车销量同比增长 33.5%，销量快速增长 

根据中汽协数据，10 月新能源汽车销售 95.6 万辆，同比增长 33.5%，环比增长 5.7%。10 月新能源

汽车销量大幅增长，主要是国内新能源需求提升，出口销量增长，加之去年同期基数较低所致。 

 

图表 13.2023 年 10 月新能源汽车销售情况 

车型 10 月(万辆) 同比(%) 环比(%) 1-10 月累计（万辆） 累计同比（%） 

新能源汽车 95.6  33.5  5.7  728.0  37.8  

新能源乘用车 91.0  33.3  6.0  694.6  37.7  

纯电动 60.3  18.1  3.3  484.0  24.4  

插电式混合动力 30.7  78.5  11.7  210.6  82.1  

新能源商用车 4.6  38.0  0.7  33.4  40.8  

纯电动 4.3  29.0  (0.6) 32.0  37.9  

插电式混合动力 0.3    4.5  1.0  295.5  

资料来源：中汽协，中银证券 

 

根据乘联会数据，10 月份新能源乘用车零售销量达 76.7 万辆，同比增长 37.5%、环比增长 2.7%。随

着消费者逐渐认可，产品供给日益丰富以及双碳目标的推动，新能源车对于传统燃油车市场的替代

效应逐渐凸显，销量高增长态势有望延续。 

根据乘联会数据，10 月新能源乘用车市场批发及零售渗透率分别为 36.2%、37.8%，同比仍有较大幅

度增长，主要是供给改善、去年同期基数较低及新车型上市使得新能源车销量较高所致。其中自主

品牌批发及零售渗透率分别为 51.0%、60.4%，豪华车分别为 33.6%、19.6%，而合资品牌分别仅有

6.4%、6.5%。新能源汽车销量有望延续高增长，但需关注芯片及功率半导体等短缺风险。 

从销量结构来看，纯电动 A0/B 级、插混 A/B 级占比较高；纯电动 A0/C 级、插混 A/B 级同比增速较

高。  
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图表 14.2023 年 10 月新能源乘用车分级别批发销量与同比情况 

 级别 
10 月销量 

（辆） 

同比 

(%) 

份额 

（%） 

1-10 月累计销量

（辆） 

累计同比 

(%) 

份额 

（%） 

纯电动 

A00 106,644 (17.4) 12.1  713,779 (35.4) 10.5  

A0 200,881 100.6  22.8  1,483,790 113.2  21.8  

A 96,827 (27.9) 11.0  948,932 (2.7) 14.0  

B 164,444 24.9  18.6  1,445,255 40.1  21.3  

C 15,554 27.2  1.8  119,361 71.1  1.8  

 纯电动合计 584,350 15.2  66.2  4,711,117 21.4  69.3  

插电混动 

A0 1,570  0.2  4,188 (31.9) 0.1  

A 158,938 57.4  18.0  1,132,299 68.3  16.7  

B 117,979 127.5  13.4  804,381 101.2  11.8  

C 19,515 33.5  2.2  141,970 159.7  2.1  

插电混动合计 298,002 78.0  33.8  2,082,838 83.8  30.7  

新能源乘用车总计 882,352 30.7  30.7  6,793,955 35.5  100.0  

资料来源：乘联会，中银证券  

 

车企方面，10 月新能源车前十车企中均实现同比增长，预计是去年同期基数较低、产品力提升及需

求增长所致。受益于比亚迪秦/汉/宋/元/海鸥、吉利熊猫/银河 L7、五菱缤果/宏光 MINI 等车型热销，

比亚迪汽车、吉利汽车、上汽通用五菱位列前三；造车新势力理想、小鹏、零跑销量位列前十；理

想汽车、小鹏汽车、长城汽车、零跑汽车等销量同比增速较高。 

 

图表 15.2023 年 10 月新能源车前十车企销量与同比情况 

排名 车企 10 月（辆） 同比（%） 排名 车企 
1-10 月累计

（辆） 

累计同比

（%） 

1 比亚迪汽车 258,011 25.4  1 比亚迪汽车 2,142,794 57.7  

2 吉利汽车 59,974 109.9  2 特斯拉中国 462,355 37.9  

3 上汽通用五菱 48,935 11.9  3 广汽埃安 398,818 85.5  

4 长安汽车 48,332 49.0  4 吉利汽车 346,464 48.1  

5 广汽埃安 41,331 37.5  5 上汽通用五菱 336,379 (8.8) 

6 理想汽车 40,422 302.1  6 长安汽车 298,024 96.6  

7 长城汽车 28,907 207.5  7 理想汽车 284,647 193.5  

8 特斯拉中国 28,626 66.4  8 长城汽车 179,991 75.0  

9 小鹏汽车 20,002 292.1  9 蔚来汽车 126,067 36.3  

10 零跑汽车 18,202 159.1  10 零跑汽车 107,029 13.1  

资料来源：乘联会，中银证券 

 

新能源客车方面，10 月 6 米以上新能源客车销售 2814 辆，同比下降 56.2%，预计是前期需求有所透

支所致；其中比亚迪、苏州金龙、中通客车销量位居前三，安凯客车、比亚迪同比涨幅较大。 

 

图表 16.2023 年 10 月 6 米以上新能源客车前十家生产企业销量情况 

排名 企业名称 10 月（辆） 同比（%） 排名 企业名称 
1-10 月累计

（辆） 

累计同比（%） 

1 比亚迪 701 164.5  1 宇通客车 4,608 (36.1) 

2 苏州金龙 375 2.2  2 比亚迪 3,509 (17.0) 

3 中通客车 288 (53.5) 3 福田欧辉 2736 (14.1) 

4 宇通客车 285 (76.1) 4 金旅客车 2682 0.9  

5 福田欧辉 255 (64.5) 5 金龙客车 2212 (6.4) 

6 申沃客车 200 (20.3) 6 苏州金龙 2122 (22.1) 

7 金龙客车 181 (59.1) 7 中车电动 1741 (40.6) 

8 安凯客车 123 167.4  8 吉利商用车 1573 208.4  

9 中车电动 117 (85.6) 9 中通客车 1410 (54.1) 

10 金旅客车 88 (73.5) 10 申沃客车 1267 (7.7) 

  行业总计 2,814 (56.2)   行业总计 28,218 (27.7) 

资料来源：中客网，中银证券  
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1-9 月汽车行业收入同比增长，利润同比下降 

据中汽协数据，2023 年 1-9 月汽车工业重点企业集团实现营业收入 33416 亿元，同比增长 8.3%；实

现利润总额 1839.9 亿元，同比下降 20.3%。随着汽车销量持续回暖，加上去年同期基数较低，收入

同比较快增长。但受到上半年价格战等影响，利润同比有所下降。 

10 月车市表现良好，销量同比稳步上升，我们预计营收有望持续增长，但受大量厂商价格战影响，

利润增速短期承压。随着车市后续持续回暖，汽车企业的营业收入及利润总额增速有望实现增长。 

 

图表 17.1-9 月汽车工业重点企业营业收入同比增长 8.3%  图表 18.1-9 月汽车工业重点企业利润总额同比下降 20.3% 

 

 

 

资料来源：中汽协，中银证券  资料来源：中汽协，中银证券 
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投资建议 

整车：乘用车销量有望稳步复苏，车企分化加剧，推荐比亚迪、长安汽车，关注长城汽车、广汽集

团。 

零部件：建议布局产品升级、客户拓展以及低估值修复的个股，推荐文灿股份、银轮股份等，关注

拓普集团、星宇股份、继峰股份、腾龙股份等。 

新能源：新能源汽车销量 2023 年有望持续高增长，后续高增长确定性强。推荐国内龙头比亚迪，以

及受益比亚迪、特斯拉、理想及华为产业链和新技术的银轮股份，关注拓普集团、旭升股份、赛力

斯、秦安股份等。 

智能网联：智能驾驶、智能座舱及智能底盘渗透率快速提升，重点关注渗透率上升及国产替代强的

零部件供应商，推荐伯特利、经纬恒润、保隆科技、均胜电子、德赛西威，关注光庭信息等。 
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风险提示 

1）汽车销量不及预期； 

2）原材料短缺及涨价； 

3）产品大幅降价。 
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附录图表 19. 已覆盖上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 每股净资产 

   (元) (亿元) 2022A 2023E 2022A 2023E (元/股) 

000625.SZ 长安汽车 买入 15.13  1306.7  0.79  0.93  19.2  16.3  7.09  

002594.SZ 比亚迪 买入 238.54  6717.5  5.71  9.30  41.8  25.6  44.61  

603596.SH 伯特利 买入 75.75  328.5  1.70  2.08  44.6  36.4  11.10  

600699.SH 均胜电子 买入 18.85  265.5  0.29  0.68  65.0  27.7  9.59  

002126.SZ 银轮股份 买入 17.56  141.0  0.48  0.75  36.6  23.4  6.37  

300258.SZ 精锻科技 增持 12.20  58.8  0.51  0.54  23.9  22.6  7.32  

002920.SZ 德赛西威 买入 125.60  697.3  2.15  2.60  58.4  48.3  13.06  

688326.SH 经纬恒润 买入 112.92  135.5  1.96  1.87  57.6  60.4  42.54  

002906.SZ 华阳集团 买入 33.29  174.4  0.80  0.89  41.6  37.4  11.07  

603348.SH 文灿股份 买入 39.90  105.4  0.90  0.67  44.3  59.6  11.90  

603197.SH 保隆科技 买入 64.08  135.7  1.02  1.90  62.8  33.7  13.41  

600660.SH 福耀玻璃 买入 37.20  943.6  1.82  1.89  20.4  19.7  11.53  

资料来源：同花顺 iFinD，中银证券 

注：股价截止日 2023 年 10 月 31 日,表中为中银汽车组覆盖标的 
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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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