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 北证 A 股整体 PE 估值回落到 16.13X 

近期（2023.4.1~2023.4.7），科创板、创业板两个板块整体 PE 估值都有一定程度

回升，其中科创板整体 PE 估值由 40.35X 回升到 43.05X，创业板整体 PE 估值由

36.98X 回升到 37.60X，北证 A 股整体 PE 估值有一定回落，由 16.31X 回落到

16.13X。2022年 1月 1日到 2023年 4月 7 日，北交所共有 107家企业新发上市。

其中，2023 年 4 月 1 日~2023 年 4 月 7 日有 2 家新上市公司-花溪科技和一诺威。

2022 年 1 月 1 日至 2023 年 4 月 7 日，107 家上市企业的发行市盈率均值为

20.56X、中值为 19.76X（不考虑康乐卫士数据）；首日涨跌幅均值为 12.63%；其

中首日涨幅最大的前 3 家企业由威博液压（+168.60%）、硅烷科技（+148.94%）、

科创新材（+141.96%）保持。从 2023 年 24 家新上市公司来看，整体的发行市盈

率均值为 16.59X、首日涨跌幅均值为 21.62%。 

 

 北交所 IPO 审核一览：本期晟楠科技、巨能股份等 3 家公司北交所注册 

按最新审核状态分类，2023 年 4月 1 日-2023年 4月 7 日更新信息：华原股份、巨

能股份、晟楠科技 3 家公司更新审核状态至注册；开泰石化、豪声电子、天罡股

份、思亿欧、力王股份、中草香料、富耐克、龙辰科技、并行科技、睿恒数控、

富恒新材和灵鸽科技 12 家公司更新审核状态至已问询；华信永道和武汉蓝电 2 家

公司更新审核状态至提交注册。 

 

 晟楠科技：军用航空部件及电源供应商，受益于战斗机换代需求 

2023 年 4 月 7 日公司北交所成功注册。晟楠科技主要从事航空装备制造、军用电

源领域相关产品的研发、生产和销售。主要产品包括航空减速控制器、航空阻尼

器等航空机械类产品以及变压整流器、继电器盒等综合电源类产品等，公司航空

机械类代表产品最终列装于我国最新一代战斗机，综合电源类代表产品最终列装

于我国最新一代战术通用直升机，客户主要为中航工业、航天科工等国内大型军

工集团。公司拥有专利技术 47 项，其中已授权的发明专利 5 项，实用新型专利 

38 项，外观设计专利 4 项。我国从事军品加工生产业务需要获得相关资质认可，

当前公司与子公司上海航联相关资质齐全。2022 年公司营业收入 1.39 亿元，同比

增长 25%，归母净利润 4,688.98 万元，同比增长 88%。北交所公开发行底价为 10

元/股，对应 2022 年归母净利润 PE为 18.6X（发行后）。目前可比公司 PE TTM 中

值 43.8X。公司主营航空机械及综合电源类产品，军工资质完善，多项核心产品

为唯一供应商。公司主要产品应用于我国最新一代战斗机及战术通用直升机装

备，随着“十四五”对我国军工行业推动及募投产能释放，建议关注。 

 

 风险提示：市场竞争加剧风险、宏观经济环境风险     

相关研究报告 
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1、 近期北交所市场：北证 A 股整体 PE 估值回落到 16.13X 

近期（2023.4.1~2023.4.7），科创板、创业板两个板块整体 PE 估值都有一定程

度回升，其中科创板整体 PE 估值由 40.35X 回升到 43.05X，创业板整体 PE 估值由

36.98X 回升到 37.60X，北证 A 股整体 PE 估值有一定回落，由 16.31X 回落到

16.13X。 

图1：北证 A 股整体 PE 估值回落到 16.13X 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

2022 年 1 月 1 日到 2023 年 4 月 7 日，北交所共有 107 家企业新发上市。其中，

2023年 4 月 1日~2023 年 4 月 7日有 2 家新上市公司-花溪科技和一诺威。 

表1：2022 年 1 月 1 日到 2023 年 4 月 7 日北交所共有 105 家企业新发上市 

序号 代码 简称 
拟发行数量

（万股） 

发行价格

（元/股） 

首发募集资金

（亿元） 
定价方式 申购日 

发行结果

公告日 
上市日 

1 872895 花溪科技 1400 6.6 0.92 直接定价 2023/3/21 2023/3/27 2023/4/6 

2 834261 一诺威 2993.27 10.81 3.24 询价 2023/3/20 2023/3/24 2023/4/3 

3 839792 东和新材 2000 8.68 1.74 直接定价 2023/3/15 2023/3/21 2023/3/30 

4 830809 安达科技 5000 13 6.50 询价 2023/3/13 2023/3/17 2023/3/23 

5 430556 雅达股份 3600 3.7 1.33 直接定价 2023/3/6 2023/3/10 2023/3/17 

6 833575 康乐卫士 700 42 2.94 直接定价 2023/3/3 2023/3/9 2023/3/15 

7 837663 明阳科技 1290 11.88 1.53 直接定价 2023/3/1 2023/3/7 2023/3/15 

8 835857 百甲科技 3780 4 1.51 直接定价 2023/3/2 2023/3/8 2023/3/14 

9 872541 铁大科技 3000 3.38 1.01 直接定价 2023/2/24 2023/3/2 2023/3/10 

10 830974 凯大催化 1000 6.26 0.63 直接定价 2023/2/23 2023/3/1 2023/3/8 

11 836422 润普食品 2000 8.5 1.70 直接定价 2023/2/17 2023/2/23 2023/3/1 

12 834770 艾能聚 2000 5.98 1.20 直接定价 2023/2/15 2023/2/21 2023/2/28 

13 430478 峆一药业 880 12.62 1.11 直接定价 2023/2/13 2023/2/17 2023/2/23 

14 831906 舜宇精工 800 11 0.88 直接定价 2023/2/10 2023/2/16 2023/2/22 

15 839273 一致魔芋 1350 11.38 1.54 直接定价 2023/2/7 2023/2/13 2023/2/21 

16 832149 利尔达 1980 5 0.99 直接定价 2023/2/6 2023/2/10 2023/2/17 

17 834407 驰诚股份 1000 5.87 0.59 直接定价 2023/2/2 2023/2/8 2023/2/16 

18 873167 新赣江 1707.5 9.45 1.61 直接定价 2023/1/31 2023/2/6 2023/2/9 

19 832802 保丽洁 955.07 7.95 0.76 直接定价 2023/1/16 2023/1/20 2023/2/6 

20 832023 田野股份 5000 3.60 1.80 直接定价 2023/1/11 2023/1/17 2023/2/2 

21 430425 乐创技术 900 12.80 1.15 直接定价 2023/1/12 2023/1/18 2023/1/30 

22 873152 天宏锂电 1902.70 6.00 1.14 直接定价 2023/1/6 2023/1/12 2023/1/19 

23 839371 欧福蛋业 4,500 2.50 1.13 直接定价 2023/1/5 2023/1/11 2023/1/18 

24 834950 迅安科技 1085 13.00 1.41 直接定价 2022/12/27 2023/1/3 2023/1/11 

25 872392 佳合科技 1500 8.00 1.20 直接定价 2022/12/21 2022/12/27 2022/12/30 

26 831195 三祥科技 1423 11.00 1.57 直接定价 2022/12/20 2022/12/26 2022/12/30 

27 838262 太湖雪 800 15.00 1.20 直接定价 2022/12/20 2022/12/26 2022/12/30 

28 872351 华光源海 2278.39 8.00 1.82 直接定价 2022/12/19 2022/12/23 2022/12/29 
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序号 代码 简称 
拟发行数量

（万股） 

发行价格

（元/股） 

首发募集资金

（亿元） 
定价方式 申购日 

发行结果

公告日 
上市日 

29 831855 浙江大农 1868.33 7.50 1.40 直接定价 2022/12/19 2022/12/23 2022/12/29 

30 838227 美登科技 800 25.00 2.00 直接定价 2022/12/16 2022/12/22 2022/12/28 

31 873001 纬达光电 3841.41 8.52 3.27 直接定价 2022/12/15 2022/12/21 2022/12/27 

32 833781 瑞奇智造 2928 7.93 2.32 直接定价 2022/12/14 2022/12/20 2022/12/26 

33 872190 雷神科技 1250 25.00 3.13 直接定价 2022/12/13 2022/12/19 2022/12/23 

34 836247 华密新材 2330.54 8.00 1.86 直接定价 2022/12/13 2022/12/19 2022/12/23 

35 430718 合肥高科 2266.67 6.50 1.47 直接定价 2022/12/12 2022/12/16 2022/12/22 

36 831526 凯华材料 1800 4.00 0.72 直接定价 2022/12/12 2022/12/16 2022/12/22 

37 873305 九菱科技 1120 11.72 1.31 直接定价 2022/12/9 2022/12/15 2022/12/21 

38 834033 康普化学 1500 14.77 2.22 直接定价 2022/12/6 2022/12/12 2022/12/21 

39 836807 奔朗新材 4547 7.00 3.18 直接定价 2022/12/8 2022/12/14 2022/12/20 

40 830879 基康仪器 1300 6.50 0.85 直接定价 2022/12/8 2022/12/14 2022/12/20 

41 838810 春光药装 1600 10.00 1.60 直接定价 2022/12/7 2022/12/13 2022/12/16 

42 870508 丰安股份 1556 10.00 1.56 直接定价 2022/12/6 2022/12/12 2022/12/16 

43 833171 国航远洋 11100 5.20 5.77 直接定价 2022/12/5 2022/12/9 2022/12/15 

44 833429 康比特 2049 8.00 1.64 直接定价 2022/12/2 2022/12/8 2022/12/15 

45 836957 汉维科技 1557.21 6.50 1.01 直接定价 2022/12/2 2022/12/8 2022/12/14 

46 833075 柏星龙 1296.3 11.80 1.53 直接定价 2022/12/1 2022/12/7 2022/12/14 

47 834014 特瑞斯 2100 16.18 3.40 直接定价 2022/12/1 2022/12/7 2022/12/13 

48 836414 欧普泰 600 24.98 1.50 询价 2022/11/29 2022/12/5 2022/12/12 

49 870866 绿亨科技 4049.57 8.00 3.24 直接定价 2022/11/29 2022/12/5 2022/12/9 

50 833230 欧康医药 1808.60 12.80 2.32 直接定价 2022/11/24 2022/11/30 2022/12/9 

51 836942 恒立钻具 1400 14.20 1.99 直接定价 2022/11/28 2022/12/2 2022/12/8 

52 831087 秋乐种业 3304 6.00 1.98 直接定价 2022/11/25 2022/12/1 2022/12/7 

53 430300 辰光医疗 1500 6.00 0.90 直接定价 2022/11/25 2022/12/1 2022/12/7 

54 832110 雷特科技 600 20.00 1.20 直接定价 2022/11/24 2022/11/30 2022/12/6 

55 831641 格利尔 1050 9.60 1.01 直接定价 2022/11/21 2022/11/25 2022/12/2 

56 870199 倍益康 1130 31.80 3.59 直接定价 2022/11/21 2022/11/25 2022/12/1 

57 872374 云里物里 1150 10.00 1.15 直接定价 2022/11/17 2022/11/23 2022/11/29 

58 832662 方盛股份 2100 6.50 1.37 直接定价 2022/11/14 2022/11/18 2022/11/28 

59 835237 力佳科技 1000 18.18 1.82 直接定价 2022/11/15 2022/11/21 2022/11/25 

60 871634 新威凌 1128 9.60 1.08 直接定价 2022/11/14 2022/11/18 2022/11/24 

61 870357 雅葆轩 1360 14.00 1.90 直接定价 2022/11/8 2022/11/14 2022/11/18 

62 872808 曙光数创 790 28.80 2.28 直接定价 2022/11/3 2022/11/9 2022/11/18 

63 873339 恒太照明 2220 6.28 1.39 直接定价 2022/11/7 2022/11/11 2022/11/17 

64 833914 远航精密 2500 16.20 4.05 直接定价 2022/10/31 2022/11/4 2022/11/11 

65 832876 慧为智能 1596 8.00 1.28 直接定价 2022/10/27 2022/11/2 2022/11/9 

66 871753 天纺标 1300 10.00 1.30 直接定价 2022/10/11 2022/10/17 2022/10/31 

67 430139 华岭股份 4000 13.50 5.40 询价 2022/9/23 2022/9/29 2022/10/28 

68 873527 夜光明 1349.27 10.99 1.48 直接定价 2022/10/10 2022/10/14 2022/10/27 

69 835892 中科美菱 2418.27 16.00 3.87 直接定价 2022/9/27 2022/10/10 2022/10/18 

70 430476 海能技术 1000 10.88 1.09 直接定价 2022/9/26 2022/9/30 2022/10/14 

71 837046 亿能电力 1500 5.00 0.75 直接定价 2022/9/26 2022/9/30 2022/10/13 

72 430685 新芝生物 2219 15.00 3.33 直接定价 2022/9/20 2022/9/26 2022/10/10 

73 838402 硅烷科技 7823.17 5.66 4.43 询价 2022/9/19 2022/9/23 2022/9/28 

74 838971 天马新材 1440.67 21.38 3.08 直接定价 2022/9/16 2022/9/22 2022/9/27 

75 873122 中纺标 925 8.00 0.74 直接定价 2022/9/13 2022/9/19 2022/9/27 

76 835207 众诚科技 1600 7.00 1.12 直接定价 2022/9/13 2022/9/19 2022/9/23 

77 839790 联迪信息 1566 8.00 1.25 直接定价 2022/8/23 2022/8/29 2022/9/2 

78 836270 天铭科技 1000 18.96 1.90 直接定价 2022/8/24 2022/8/30 2022/9/2 

79 836395 朗鸿科技 710.00 17.00 1.21 直接定价 2022/8/22 2022/8/26 2022/9/1 

80 831152 昆工科技 2616.67 5.80 1.52 直接定价 2022/8/22 2022/8/26 2022/9/1 

81 831834 三维股份 3000 5.20 1.56 直接定价 2022/8/8 2022/8/12 2022/8/22 

82 835985 海泰新能 5382.19 9.05 4.87 直接定价 2022/7/26 2022/8/1 2022/8/8 

83 836871 派特尔 1777.60 5.60 1.00 直接定价 2022/7/4 2022/7/8 2022/7/22 

84 839725 惠丰钻石 1100.00 28.18 3.10 直接定价 2022/6/29 2022/7/5 2022/7/18 
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序号 代码 简称 
拟发行数量

（万股） 

发行价格

（元/股） 

首发募集资金

（亿元） 
定价方式 申购日 

发行结果

公告日 
上市日 

85 834062 科润智控 3534.05 4.30 1.52 直接定价 2022/6/28 2022/7/4 2022/7/13 

86 834639 晨光电缆 4666.67 4.30 2.01 直接定价 2022/6/28 2022/7/4 2022/7/12 

87 837821 则成电子 1500.00 10.80 1.62 直接定价 2022/6/23 2022/6/29 2022/7/6 

88 838670 恒进感应 1700.00 20.00 3.40 直接定价 2022/6/22 2022/6/28 2022/7/5 

89 833943 优机股份 1150.00 7.00 0.81 直接定价 2022/6/13 2022/6/17 2022/6/24 

90 831278 泰德股份 2500.00 4.06 1.02 直接定价 2022/6/6 2022/6/10 2022/6/20 

91 430564 天润科技 1836.13 8.05 1.48 直接定价 2022/5/30 2022/6/6 2022/6/17 

92 832491 奥迪威 3130.43 11.00 3.44 直接定价 2022/5/30 2022/6/6 2022/6/14 

93 870299 灿能电力 2024.93 5.80 1.17 直接定价 2022/5/24 2022/5/30 2022/6/10 

94 873223 荣亿精密 3790.00 3.21 1.22 直接定价 2022/5/23 2022/5/27 2022/6/9 

95 838171 邦德股份 2025.00 7.00 1.42 直接定价 2022/5/19 2022/5/25 2022/6/2 

96 831167 鑫汇科 700.00 15.21 1.06 直接定价 2022/5/11 2022/5/17 2022/5/27 

97 833533 骏创科技 860.00 12.50 1.08 直接定价 2022/5/10 2022/5/16 2022/5/24 

98 871970 大禹生物 1500.00 10.00 1.50 直接定价 2022/5/5 2022/5/11 2022/5/18 

99 833580 科创新材 2000.00 4.60 0.92 直接定价 2022/4/25 2022/4/29 2022/5/13 

100 873169 七丰精工 2000.00 6.00 1.20 直接定价 2022/3/29 2022/4/6 2022/4/15 

101 831689 克莱特 1000.00 10.80 1.08 直接定价 2022/3/7 2022/3/11 2022/3/21 

102 832419 路斯股份 1304.34 7.20 0.94 直接定价 2022/2/28 2022/3/4 2022/3/11 

103 835179 凯德石英 1500.00 20.00 3.00 直接定价 2022/2/21 2022/2/25 2022/3/4 

104 871857 泓禧科技 1600.00 12.00 1.92 直接定价 2022/2/15 2022/2/21 2022/2/28 

105 833346 威贸电子 2059.57 9.00 1.85 直接定价 2022/2/10 2022/2/16 2022/2/23 

106 870204 沪江材料 823.43 18.68 1.54 直接定价 2022/1/4 2022/1/10 2022/1/18 

107 871245 威博液压 847.83 9.68 0.82 直接定价 2021/12/22 2021/12/28 2022/1/6 

资料来源：北交所官网、开源证券研究所 

 

2022 年 1 月 1 日至 2023 年 4 月 7 日，107 家上市企业的发行市盈率均值为

20.56X、中值为 19.76X（不考虑康乐卫士数据）；首日涨跌幅均值为 12.63%；其中

首日涨幅最大的前 3 家企业由威博液压（+168.60%）、硅烷科技（+148.94%）、科创

新材（+141.96%）保持。从 2023 年 24 家新上市公司来看，整体的发行市盈率均值

为 16.59X、首日涨跌幅均值为 21.62%。 

图2：2022 年初至今 107 家上市企业的发行市盈率均值为 20.56X 

 
数据来源：北交所官网、开源证券研究所   
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图3：2022 年初至今 107 家上市企业的首日涨跌幅均值为 12.63% 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

2、 北交所 IPO 审核一览：本期晟楠科技、巨能股份等 3 家公

司北交所注册 

按最新审核状态分类，2023 年 4 月 1 日-2023 年 4 月 7 日更新信息：华原股份、

巨能股份、晟楠科技 3 家公司更新审核状态至注册；开泰石化、豪声电子、天罡股

份、思亿欧、力王股份、中草香料、富耐克、龙辰科技、并行科技、睿恒数控、富

恒新材和灵鸽科技 12 家公司更新审核状态至已问询；华信永道和武汉蓝电 2 家公

司更新审核状态至提交注册。 

表2：近期申报企业财务信息（更新时间：2023.4.1~2023.4.7） 

代码 简称 Wind 行业 市值/亿元 
2021 年营收/

亿元 

2021 年归母净

利润/万元 
更新日期 受理日期 

最新审核状

态 

注册 

838837.NQ 华原股份 材料 6.19 5.14 4273.79 2023-04-06 2022-09-28 注册 

871478.NQ 巨能股份 材料 10.69 2.09 3015.71 2023-04-06 2022-09-30 注册 

837006.NQ 晟楠科技 材料 7.08 1.11 2493.67 2023-04-06 2022-11-25 注册 

已问询 

831928.NQ 开泰石化 材料 16.48 30.00 13494.59 2023-04-07 2022-06-29 已问询 

838701.NQ 豪声电子 信息技术 2.84 7.67 3777.91 2023-04-07 2022-12-14 已问询 

832651.NQ 天罡股份 信息技术 7.05 2.43 6019.74 2023-04-06 2022-12-29 已问询 

839255.NQ 思亿欧 信息技术 6.86 1.61 2199.90 2023-04-06 2022-12-28 已问询 

831627.NQ 力王股份 工业 10.72 4.69 4040.73 2023-04-06 2022-05-26 已问询 

870800.NQ 中草香料 材料 5.38 1.50 2307.51 2023-04-06 2022-12-29 已问询 

831378.NQ 富耐克 材料 14.48 3.21 4388.41 2023-04-06 2022-06-21 已问询 

833243.NQ 龙辰科技 信息技术 16.10 2.52 4604.86 2023-04-06 2022-12-30 已问询 

839493.NQ 并行科技 信息技术 18.93 2.20 -8168.21 2023-04-04 2022-06-28 已问询 

837341.NQ 睿恒数控 工业 2.94 1.13 2262.96 2023-04-04 2022-09-09 已问询 

832469.NQ 富恒新材 材料 6.58 4.10 3607.59 2023-04-03 2022-12-26 已问询 

833284.NQ 灵鸽科技 工业 5.67 2.10 1868.32 2023-04-03 2022-12-29 已问询 

提交注册 

837592.NQ 华信永道 信息技术 5.22 2.33 3517.05 2023-04-04 2022-06-30 提交注册 

830779.NQ 武汉蓝电 信息技术 16.28 1.13 4614.87 2023-04-03 2022-09-26 提交注册 

资料来源：Wind、北交所官网、开源证券研究所  注：数据截至 2023.4.7 
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3、 北交所公司-晟楠科技：军用航空部件及电源供应商，受益

于战斗机换代需求 

 

业务情况：晟楠科技主要从事航空装备制造、军用电源领域相关产品的研发、

生产和销售。主要产品包括航空减速控制器、航空阻尼器等航空机械类产品以及变

压整流器、继电器盒等综合电源类产品等，产品主要应用于军用航空等国防军工领

域。目前公司已获取生产军品所需的所有资质，已在航空机械以及综合电源的军工

配套产品领域积累了丰富的行业经验。2022 年公司营业收入 1.39 亿元，同比增长

25%，归母净利润 4,688.98 万元，同比增长 88%。 

主要看点：（1）客户优势：公司多款产品已经纳入军方《合格供方名录》，目

前公司已成为包括多家航空航天企业在内的多家军工企业的合格供应商。（2）研发

优势：公司与哈尔滨工业大学合作成立了博士后工作站，与南京航空航天大学自动

化学院签订了项目合作协议书，形成产学研合作开发模式。公司拥有专利技术 47 

项，其中已授权的发明专利 5 项，实用新型专利 38 项，外观设计专利 4 项。公司

和子公司上海航联均已取得《武器装备科研生产单位三级保密资格证书》《武器装

备科研生产许可证》《装备承制单位资格证书》《国军标质量管理体系认证证书》，

具有相应的资质优势。 

图4：2022 年晟楠科技实现营收 1.39 亿元，实现归母净利润 4,688.98 万元 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

北交所公开发行底价为 10 元/股，对应 2022 年归母净利润 PE 为 18.6X（发行

后）。目前可比公司 PE TTM 中值 43.8X。公司主营航空机械及综合电源类产品，军

工资质完善，多项核心产品为唯一供应商。公司主要产品应用于我国最新一代战斗

机及战术通用直升机装备，随着“十四五”对我国军工行业推动及募投产能释放，

建议关注。 
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表3：公司底价对应 2022 PE（发行后）为 18.6X，可比公司 PE TTM 中值为 43.8X 

公司名称 股票代码 
市值 

（亿元） 
PE（TTM） PE（2021） 

2021 年营收

（亿元） 

2021 年归母净利润 

（万元） 

2021 年毛利率 

（%） 

广联航空 300900.SZ 67.42 91.38 175.68 2.37 3837.48 43.65 

迈信林 688685.SH 22.98 51.12 45.09 3.21 5096.20 31.80 

爱乐达 300696.SZ 82.46 29.38 32.34 6.14 25502.07 56.63 

北摩高科 002985.SZ 154.31 36.48 36.54 11.32 42230.88 78.93 

 
均值 81.79 52.09 72.41 5.76 19166.66 52.75 

 中值 74.94 43.80 40.81 4.67 15299.14 50.14 

晟楠科技 837006 7.08 15.10 28.39 1.11 2493.67 56.12 

资料来源：Wind、开源证券研究所  注：数据截至 2023.4.7 

 

4、 风险提示 

市场竞争加剧风险、宏观经济环境风险 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R4（中高风险），因此通过公共平台推送的研报其适用

的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能力

为C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所

发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准

确性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报

酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持

（underperform） 

预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡

（underperform） 

预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300 指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不

同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的

决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比

较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  
本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模

型均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司

不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客

户才能参考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、

工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做

出邀请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的

的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报

告。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为做出投资决策的唯一因

素。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑

到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定

状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人

的投资建议。在任何情况下，本公司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。若本

报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告做出任何投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独立投资顾

问。 

本报告可能附带其它网站的地址或超级链接，对于可能涉及的开源证券网站以外的地址或超级链接，开源证券不

对其内容负责。本报告提供这些地址或超级链接的目的纯粹是为了客户使用方便，链接网站的内容不构成本报告

的任何部分，客户需自行承担浏览这些网站的费用或风险。 

开源证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提
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