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汽车行业 22 年报及 23 年一季报总结：23Q1

或为年内低点，景气有望逐季改善 

 

 2023 年 05月 06 日 
 

本期内容提要: 
   2022 年板块整体收入正增长，乘用车表现较好。2022 年汽车板块营

收为 3.3 万亿元，同比增长 4.7%，受益于燃油车购置税优惠政策及新

能源补贴政策退出前拉动，全年呈现恢复性增长态势。细分板块来看：

乘用车子板块、零部件子板块营收增速较高，同比增长分别达到 18%
和 3%。商用车板块受景气度影响，呈现负增长。其中货车子板块 2022
年营收同比下滑 36%，客车子板块营收同比下滑 0.7%。 

 细分板块盈利分化，乘用车受益于政策刺激表现较好。受疫情影响开

工率，以及原材料价格上涨影响，2022 年汽车板块归母净利润为 859
亿元，同比下滑 1.4%。细分板块来看：乘用车子板块因政策刺激景气

度回升，盈利及净利润增速表现较好；2022 年归母净利润增速达

20.3%，毛利率 13.09%，同比增长 2.18pct；汽车零部件板块受原材

料价格上涨拖累，毛利率下滑 0.71pct 至 16.67%，净利润同比下滑

0.78%；商用车子板块中，货车盈利承压，2022 年净利润下滑 108.8%，

毛利率为 9.95%，同比下降 0.01pct；客车因 2021 年低基数，22 年净

利润实现 21.9%的同比正增长，毛利率为 14.63%，同比增加 1.35pct。 

 23Q1 行业整体盈利稳定，价格战影响并不明显。受疫情及新能源补贴

政策退出影响，23Q1 行业整体营收增速回落至 4.5%。从细分板块的

收入看，乘用车板块因价格战因素影响，收入增速低于零部件板块；

23Q1 乘用车子板块同比增长 4.9%，零部件子板块同比增长 6.5%。商

用车板块景气度回暖，收入增速由负转正，为 3.8%。从盈利端来看，

虽然 23Q1 行业开启价格战，但价格战尚未完全传导至上游，且受益

于原材料成本下降，板块整体盈利能力稳定。23Q1 行业整体毛利率为

14.31%，同比增加 1.36pct；除汽车服务子板块外，其余子板块毛利率

均有所上行。板块利润增速分化明显，商用车子板块表现较好。2023Q1
行业整体净利润增长 6.5%；除汽车服务子板块，其余子板块均实现正

增长。其中乘用车子板块 23Q1 净利润增速为 2.8%，净利率为 4.13%，

同比下降 0.34pct；零部件子板块利润增速为 7.0%，净利率为 4.66%，

同比增长 0.29pct；商用车子板块利润增速为 118.3%，净利率为

1.35%，同比增长 0.50pct。 

 23Q1 或为全年汽车行业销量、板块盈利低点，Q2 起有望逐季改善。

根据中国汽车流通协会调研结果显示，3 月底汽车经销商综合库存系

数 1.78，环比下降 7.8%，终端库存仍处于高位，但去库存稳步进行。

我们认为价格战最激烈阶段在逐步过去，随上海车展召开后新车型陆

续上市，以及价格战缓解带动持币待购需求释放，行业景气度有望逐

季改善。 

 投资建议：相较 2022 年，2023 年燃油车购置税优惠以及新能源国补
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全面退出，导致 23Q1 汽车行业景气度有所下行。展望 2023 年全年，

我们认为 23Q1 或为全年汽车行业销量、板块盈利低点，Q2 起随上海

车展召开后新车型陆续上市，以及价格战缓解带动持币待购需求释放，

行业景气度有望逐季改善。汽车板块建议关注三条主线：1）处于较好

新车周期，以及智能电动技术布局领先的自主品牌龙头车企【长城汽

车、比亚迪、吉利汽车、长安汽车】等；2）国产替代加速的智能电动

核心增量零部件赛道：把握技术升级趋势，按【单车价值量】+【渗透

率】+【国产化率】三维度筛选，现阶段建议关注【线束线缆、线控底

盘、一体压铸、热管理、智能座舱】等智能电动汽车增量零部件：①热

管理【银轮股份、川环科技、腾龙股份、三花智控、拓普集团】；②汽

车线缆线束【卡倍亿、沪光股份】；③线控底盘【伯特利、中鼎股份、

保隆科技、拓普集团】；④智能座舱【德赛西威、新泉股份、均胜电子、

常熟汽饰、华阳集团】；⑤轻量化【博俊科技、爱柯迪、文灿股份、旭

升股份、广东鸿图】；⑥电机电控【英搏尔、欣锐科技】等；3）景气度

改善的商用车产业链：【宇通客车、中国重汽、潍柴动力、一汽解放】

等。 

 风险因素：宏观经济增速放缓，下游需求不及预期风险；芯片断供影响

扩大，车企排产受到更大范围的扰动；疫情反复对供应链的扰动；政策

落地时间和效果不及预期，对相关行业拉动不明显。 
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一、行情回顾：22年汽车行情主要受政策、疫情两大因素影响 

1.1 2022年板块行情回顾 

2022 年 SW 汽车板块跌幅约 20%。从全年涨跌幅看，各个子板块均呈现下跌。其中摩托车板块跌幅最小，为-13%。

汽车零部件板块跌幅最大，为-22%。 

从个股看，涨幅居前的个股分别为中路股份、祥鑫科技、中通客车、德宏股份、晋拓股份等。中路股份主要为两

轮车概念。祥鑫科技主要为冲压模具和结构件，电车和光储产品快速突破。中通客车、德宏股份受益于商用车景

气向上。 

图 1：2022 年 SW 汽车板块涨跌幅（%）  图 2：2022 年汽车板块个股涨幅排行（%） 

 

 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 

汽车指数走势与终端销量关联度较大，22 年两波疫情扰动导致汽车销量与指数承压。2020-2021 年，车市在疫情

后实现快速回暖，带动指数走出翻倍行情。进入 2022 年，年初淡季叠加疫情影响导致汽车指数出现回调，二季

度复工复产进展顺利与购置税减半、各地促销费政策落地，带动汽车指数实现反弹；三季度全国疫情“点多、面

广”影响车市需求，汽车指数在年末遭遇小幅回落。 

图 3：2020-2022 年汽车指数与月度销量走势 

 

资料来源：Wind，中汽协，信达证券研发中心 
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1.2 2023 年一季度板块行情回顾 

2023 年一季度行业整体有所反弹，涨幅约 4%。除乘用车板块外均录得上涨，其中乘用车板块下跌 1%。 

从个股看，个股涨幅较大的为凯龙高科、博俊科技、坤泰股份、宇通客车、爱玛科技等。涨幅靠前的个股均非市

场关注的核心标的。机构重点关注标的中，新泉股份、伯特利和拓普集团的涨幅靠前，分别为 16.9%、14.9%和

11.1%。 

图 4：2023Q1 SW 汽车板块涨跌幅（%）  图 5：2023Q1 汽车板块个股涨幅排行（%） 

 

 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

1.3 基金持仓回顾 

2022 年基金持股比例有所反弹，2023Q1 呈现正常波动趋势。汽车板块持股比例从 2018 年最低时的 1.2%开始呈

现低位反弹趋势，2022Q2 汽车板块基金持股占流通 A 股比例达 2015 年以来最高比例，为 4.8%。2023Q1，因年初

为汽车行业传统淡季，叠加价格战影响终端销量，持股比例有所下降，为 3.0%，但仍演绎正常季度波动趋势。 

基金前十大重仓股为比亚迪、赛轮轮胎、拓普集团、伯特利、新泉股份、福耀玻璃等。持股市值前十中仅旭升股

份获得一定程度加仓，持股市值有所提升。前十大汽车标的持仓合计比例为 58.8%，环比提高 6.7pct。 

图 6：汽车板块基金持股占流通 A 股比例（%） 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 
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表 1：汽车板块重仓股持股变化情况（截至 2023 年 3 月 31 日） 

名称 持股机构家数 
持股数量(万股) 持股市值(万元) 占汽车板块比例（%） 

本期 上期 本期 上期 本期 上期 

比亚迪 427 9,293 15,168 2,379,207 3,897,841 23.6% 21.9% 

赛轮轮胎 129 64,200 79,163 692,718 793,210 6.9% 4.5% 

拓普集团 133 8,144 14,803 522,192 867,159 5.2% 4.9% 

伯特利 103 7,026 10,137 500,379 808,969 5.0% 4.5% 

新泉股份 52 8,259 12,451 359,257 479,230 3.6% 2.7% 

福耀玻璃 64 9,416 24,700 327,296 866,216 3.3% 4.9% 

赛力斯 10 8,228 12,616 311,434 504,513 3.1% 2.8% 

旭升集团 58 7,747 7,631 301,582 246,030 3.0% 1.4% 

长城汽车 30 9,637 16,393 269,172 485,546 2.7% 2.7% 

继峰股份 46 16,932 20,300 252,799 310,184 2.5% 1.7% 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

1.4 板块估值回顾 

短期来看，汽车板块 PE、PB 已回落至近三年平均水平。截止 4 月 28 日，SW 汽车 PE、PB 估值分别为 29.26
倍、2.01 倍，接近三年来平均值，三年估值分位点分别为 39.38%、25.71%。23 年一季度为传统行业淡季，叠

加燃油车价格战影响，消费者观望情绪较浓，汽车板块短期估值有所回调，随着价格战最激烈阶段逐步过去，持

币观望情绪逐渐缓解，需求有望逐步释放，板块估值有望回升。 

长期来看，考虑汽车电动、智能化趋势不改，估值水平仍有向上空间。2020 年之前，汽车板块 PE 估值围绕在

20 倍左右。2020 年后，电动化、智能化成为估值提升的主要驱动力，消费者对智能电动汽车的接受度和需求度

不断提升，车企智能电动产品结构不断升级，充电基础设施建设不断加强，未来智能电动汽车的预期更加乐观，

推动汽车板块 PE 估值向上。PB 估值方面，板块估值维持稳定，上市公司产能投建有序推进，表内净资产总额

有序增长，投资价值和安全边际逐渐提升。 

图 7：近三年 SW 汽车 PE 走势、平均值与分位点  图 8：近十年 SW 汽车 PE 走势、平均值与分位点 

 

 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 
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图 9：近三年 SW 汽车 PB 走势、平均值与分位点  图 10：近十年 SW 汽车 PB 走势、平均值与分位点 

 

 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

二、销量回顾：新能源车渗透率继续提升，商用车景气向上可期 

2.1 购置税等政策托底，22 年乘用车实现正增长 

2022 年乘用车行业批发销量整体恢复性增长，同比增长 10%，达到 2315 万辆。22 年二季度因疫情多发销量同比

下降，三季度进入传统旺季销量同比大幅上升，全年狭义乘用车实现销量 2315 万辆，超过 2019 年水平。2023 年

以来，由于 22 年底新能源汽车国补退坡，部分主机厂涨价保障盈利，同时特斯拉采取较为激进的降价措施，叠

加国六 a、b 切换引发燃油车价格战，多重因素导致消费者观望情绪较浓，一季度狭义乘用车总体批发销量略微

承压，同比增速为近三年来最低水平。随着四月各地促销措施趋温和，消费者对车市的降价预期逐渐走弱，终端

需求有望迎来回暖。 

图 11：2015-2023Q1 狭义乘用车批发销量与同比增速  图 12：2016-2023Q1 乘用车上险量与同比增速 

 

 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

2.2疫情等制约因素减弱，客车 23Q1增速转正 

22 年全年客车销量受疫情制约，呈现负增长。客车销量已经保持多年持续下滑，主要是受到高铁发展和私家车

的普及影响所致。但 2020 年以来，疫情对旅游、出行需求及相关资本开支造成更大冲击，客车销量在 21 年短
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暂反弹后又陷入低迷期，销量创近年来新低。随着 22 年底各地疫情防控政策调整，沉寂多年的旅游与出行需求

有望迎来释放，在刚刚过去的清明、五一假期，旅游市场均呈现了较大程度反弹，一季度客车销量同比增速转正。

我们认为旅游市场复苏有望带来客车市场的持续回暖。 

图 13：2015-2023Q1 客车销量（万辆）与同比增速（%）  图 14：客车月销同比增速（%） 

 

 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

2.3 景气恢复上行，重卡于 23Q1 实现正增长 

治超治载政策及国六标准切换下，22 年重卡达到高景气度后行业开始下滑，23Q1 开始实现正增长。近两年的

治理超载政策的加码，叠加国六排放标准的到来和国三车辆加速清退（限制路权和限时发放补贴更新为国六车

型），导致重卡在 2020Q2 起迎来史上景气最高峰，连续 13 个月月销量增速同比为正，2020 年行业销量达到历

史新高的 162 万辆。这也对后续行业销量形成严重透支。2021Q3 起重卡行业陷入严重衰退，从 2021 年 7 月到

2022 年 7 月，重卡月销同比降幅连续超过 40%，8 月开始月销同比降幅逐渐收窄，环比恢复增长。2023 年 2
月，重卡销量重新转正，随着疫情防控调整，物流、地产等重卡主要应用行业有望迎来复苏，重卡行业有望恢复

上行。 

图 15：2016-2023Q1 重卡销量（万辆）与同比增速（%）  图 16：重卡月销同比增速（%） 

 

 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

2.4 新能源汽车渗透率继续提升 
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新能源车渗透率继续提升。新能源乘用车继续保持高速增长，2021 年在供给端选择日渐丰富的情况下，销量迎

来了大幅提升。2022 年全年销量达到 653 万辆，同比增长 97%。22 年末，因新能源国补即将退坡，新能源乘

用车销量迎来高峰，渗透率升至 35.8%；23 年 1 月渗透率有所回落，2、3 月渗透率重回 30%。 

图 17：2016-2023Q1 新能源乘用车销量（万辆）与同比增速
（%） 

 图 18：新能源乘用车渗透率（%） 

 

 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

三、2022 年报及 2023 年一季报总结 

3.1 2022 年行业盈利有所恢复，乘用车表现较好 

2022 年板块整体收入正增长，乘用车表现较好。2022 年汽车板块营收为 3.3 万亿元，同比增长 4.7%，显示出

恢复性增长趋势。其中乘用车、零部件增速较高，分别达到 18%和 3%，货车、客车受行业景气度影响，呈现负

增长。2022 年全年在购置税政策的刺激下，全年乘用车销量同比增长，带动乘用车板块营收向上。而商用车行

业因疫情等因素影响，购车需求滞后，营收端承压。 

图 19：2017-2022 年汽车板块营收同比增速（%） 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

盈利能力看来，板块盈利有所恢复。2022 年板块整体毛利率为 13.78%，同比+0.81pct。乘用车板块因政策刺激

景气度回升，毛利率提升 2.17pct 至 13.10%；零部件板块受疫情及原材料价格上涨拖累，22 年毛利率有所下滑，

2022 年零部件板块毛利率为 16.67%，同比-0.71pct。 
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图 20：2017-2022 年汽车板块毛利率（%） 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

细分板块归母净利润增速分化，乘用车表现较好。乘用车板块因政策刺激景气度回升，盈利及净利润增速表现较

好，2022 年乘用车板块归母净利润增速为 20%。汽车零部件板块毛利率略有下滑，板块净利润略有下滑，同比

-0.78%。商用车来看，客车行业在 21 年大幅下滑，基数较低的背景下，实现正增长。 

图 21：2017-2022 年汽车板块归母净利润同比增速（%）  图 22：2017-2022 年汽车板块净利率（%） 

 

 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 
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图 23：2017-2022 年汽车板块 ROE（%）  图 24：2017-2022 年汽车板块总资产周转率（%） 

 

 

 
资料来源: Wind，信达证券研发中心  资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

3.2 2023Q1 行业整体盈利稳定，价格战影响尚未显现 

春节因素影响，2023Q1 行业整体营收增速回落。23Q1 板块整体营收增速为正，但因春节因素及价格战等因素

影响，23Q1 行业总体营收增速有所回落。细分板块来看，商用车板块景气度回暖，因 2022 年疫情压制的购、

换车需求在 23Q1 得到释放，收入增速由负转正。乘用车板块因价格战因素影响，收入增速低于零部件板块，

23Q1 乘用车营收增速为 4.9%，零部件板块为 6.5%。  

图 25：2020Q1-2023Q1 汽车板块营收同比增速（%） 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

原材料价格缓解，23Q1 板块整体毛利率有所改善。虽然 23Q1 行业开启价格战，但从盈利端来看，价格战尚未

完全传导至上游，且受益于原材料成本下降，板块整体盈利能力稳定。23Q1 行业整体毛利率为 14.31%，同比

+1.36pct；除汽车服务板块外，毛利率均有所上行。 
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图 26：2020Q1-2023Q1 汽车板块毛利率（%） 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

板块利润增速分化明显，商用车板块表现较好。2023Q1 板块整体利润增速为 6.5%。除汽车服务板块，其余板

块均实现正增长。且商用车景气度向上，增速表现较好，商用车板块 23Q1 净利润增速为 118%。净利率来看，

板块总体盈利基本持平，乘用车板块盈利能力略有下滑，23Q1 净利率为 4.13%，同比-0.34pct，其余板块盈利

能力均有所提升。 

图 27：2020Q1-2023Q1 汽车板块归母净利润增速（%） 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

23Q1 或为全年汽车行业销量、板块盈利低点，Q2 起有望逐季改善。根据中国汽车流通协会调研结果显示，3 月

底汽车经销商综合库存系数 1.78，环比下降 7.8%，终端库存仍处于高位，但去库存稳步进行。我们认为价格战

最激烈阶段在逐步过去，随上海车展召开后新车型陆续上市，以及价格战缓解带动持币待购需求释放，行业景气

度有望逐季改善。 
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图 28：2020Q1-2023Q1 汽车板块净利率（%） 

 

资料来源: Wind，信达证券研发中心 

 

3.3 重点公司表现 
表 2：行业重点公司业绩表现 

证券代码 证券简称 
2022 年营

收同比增速 

2023Q1 营

收同比增速 

2022 年归

母净利润同

比增速 

2023Q1 归

母净利润同

比增速 

2022 年毛利

率同比变化 

2023Q1 毛利

率同比变化 

2022 年净利

率同比变化 

2023Q1 净利

率同比变化 

600104.SH 上汽集团 -5.12% -20.43% -34.30% -49.55% -0.02% 0.46% -1.30% -1.27% 

601633.SH 长城汽车 0.69% -13.63% 22.90% -89.34% 3.21% -1.11% 1.08% -4.25% 

000625.SZ 长安汽车 15.32% -0.06% 119.52% 53.65% 3.85% 0.35% 2.96% 6.26% 

002594.SZ 比亚迪 96.20% 79.83% 445.86% 410.89% 4.02% 5.46% 2.34% 2.27% 

000951.SZ 中国重汽 -48.62% 22.90% -79.41% 80.53% -1.20% 1.29% -1.15% 1.09% 

000338.SZ 潍柴动力 -13.95% 30.00% -47.00% 76.55% -1.67% 0.07% -2.44% 1.02% 

301039.SZ 中集车辆 -14.57% 28.29% 24.11% 285.25% 2.26% 8.19% 1.14% 4.67% 

600066.SH 宇通客车 -6.17% 1.42% 23.68% -204.23% 4.18% 6.52% 0.83% 6.86% 

600660.SH 福耀玻璃 19.05% 7.71% 51.16% 4.97% -1.87% -2.56% 3.60% -0.33% 

600741.SH 华域汽车 13.09% -1.49% 11.35% -16.01% -0.16% 0.03% -0.62% -0.56% 

601689.SH 拓普集团 39.52% 19.32% 67.13% 16.67% 1.74% 1.08% 1.74% -0.51% 

002126.SZ 银轮股份 8.48% 24.35% 73.92% 80.73% -0.54% 0.93% 1.91% 1.25% 

002472.SZ 双环传动 26.84% 8.25% 78.37% 44.13% 1.55% 1.42% 1.99% 2.27% 

603596.SH 伯特利 58.61% 47.86% 38.49% 24.54% -1.75% -1.01% -2.45% -1.97% 

601799.SH 星宇股份 4.28% -9.84% -0.84% -24.46% 0.48% -0.84% -0.59% -2.05% 

603786.SH 科博达 20.57% 24.03% 15.78% 43.78% -1.67% -2.03% -0.41% 1.62% 

600933.SH 爱柯迪 33.05% 39.19% 109.29% 99.52% 1.45% 6.29% 5.73% 4.10% 

002906.SZ 华阳集团 25.61% 9.63% 27.40% 12.10% 0.53% 0.34% 0.19% 0.15% 

002920.SZ 德赛西威 56.05% 26.80% 42.13% 3.95% -1.57% -2.87% -0.85% -1.76% 

300863.SZ 卡倍亿 30.01% 20.29% 62.21% 30.84% 1.11% 0.52% 0.94% 0.40% 

603197.SH 保隆科技 22.58% 22.95% -20.22% 109.58% 0.59% -0.04% -2.73% 3.44% 

000887.SZ 中鼎股份 18.09% 14.91% -0.10% 4.63% -1.65% -1.30% -1.29% -0.70% 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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四、投资建议 
相较 2022 年，2023 年燃油车购置税优惠以及新能源国补全面退出，导致 23Q1 汽车行业景气度有所下行。展

望 2023 年全年，我们认为 23Q1 或为全年汽车行业销量、板块盈利低点，Q2 起上海车展召开后新车型陆续上

市，以及价格战缓解带动持币待购需求释放，行业景气度有望逐季改善。汽车板块建议关注三条主线： 

1）处于较好新车周期，以及智能电动技术布局领先的自主品牌龙头车企；2）国产替代加速的智能电动核心增量

零部件赛道：把握技术升级趋势，按【单车价值量】+【渗透率】+【国产化率】三维度筛选，现阶段建议关注【线

束线缆、线控底盘、一体压铸、热管理、智能座舱】等高成长高弹性赛道；3）景气度上行的商用车产业链。 

建议关注： 

（1）整车龙头：【长城汽车、比亚迪、吉利汽车、长安汽车】等。 

（2）智能电动汽车增量零部件：①热管理【银轮股份、川环科技、腾龙股份、三花智控、拓普集团】；②汽车线

缆线束【卡倍亿、沪光股份】；③线控底盘【伯特利、中鼎股份、保隆科技、拓普集团】；④智能座舱【德赛西威、

均胜电子、常熟汽饰、华阳集团】；⑤轻量化【博俊科技、爱柯迪、文灿股份、旭升股份、广东鸿图】；⑥电机电

控【英搏尔、欣锐科技】等。 

（3）商用车：【宇通客车、中国重汽、潍柴动力、一汽解放】等。 

 

行业评级 
看好 

 

风险因素 
宏观经济增速放缓，下游需求不及预期风险； 

芯片断供影响扩大，车企排产受到更大范围的扰动； 

疫情反复对供应链的扰动； 

政策落地时间和效果不及预期，对相关行业拉动不明显。 
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研究团队简介 

陆嘉敏，信达证券汽车行业首席分析师，上海交通大学机械工程学士&车辆工程硕士，曾就
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挖掘特斯拉产业链、智能汽车、自主品牌等领域机会。 

王欢，信达证券汽车行业研究员，吉林大学汽车服务工程学士、上海外国语大学金融硕
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主要覆盖整车、特斯拉产业链、电动智能化等相关领域。 
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区域 姓名 手机 邮箱 
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华北区销售 王哲毓 18735667112 wangzheyu@cindasc.com 
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华东区销售 朱尧 18702173656 zhuyao@cindasc.com 

华东区销售 戴剑箫 13524484975 daijianxiao@cindasc.com 

华东区销售 方威 18721118359 fangwei@cindasc.com 

华东区销售 俞晓 18717938223 yuxiao@cindasc.com 

华东区销售 李贤哲 15026867872 lixianzhe@cindasc.com 

华东区销售 孙僮 18610826885 suntong@cindasc.com 

华东区销售 贾力 15957705777 jiali@cindasc.com 
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华东区销售 石明杰 15261855608 shimingjie@cindasc.com 

华东区销售 曹亦兴 13337798928 caoyixing@cindasc.com 

华东区销售 王赫然 15942898375 wangheran@cindasc.com 
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华南区销售 刘韵 13620005606 liuyun@cindasc.com 

华南区销售 胡洁颖 13794480158 hujieying@cindasc.com 

华南区销售 郑庆庆 13570594204 zhengqingqing@cindasc.com 

华南区销售 刘莹 15152283256 liuying1@cindasc.com 

华南区销售 蔡静 18300030194 caijing1@cindasc.com 
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 
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