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全聚德：发布 2018 年度业绩快报，扣非后归母净利润同比减少 34.81% 
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万元。 

 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数上涨 7.12%，餐饮旅游板块上涨 8.77%，行业跑

赢市场 1.65 个百分点，位列中信 29 个一级行业上游。其中，景区上涨 7.66%，

旅行社上涨 9.84%，酒店上涨 9.38%，餐饮上涨 5.89%。 

个股方面，首旅酒店、腾邦国际和中国国旅本周领涨，仅大连圣亚本周下跌。 

 投资建议 

本周，文化和旅游部公布了 2018 年旅游市场基本情况，18 年国内旅游人数

达到 55.39 亿人次，比上年同期增长 10.8%，实现旅游总收入 5.97 万亿元，

同比增长 10.5%，出境游人数 1.5 亿人次，同比增长 14.7%，入境游人数 1.41

亿人次，同比增长 1.2%。整体来看，国内旅游市场维持了高速增长的趋势，

出境游市场平稳发展。目前板块整体估值仍然合理，作为朝阳行业发展空间

依然广阔，因此我们维持对行业“看好”的投资评级，建议投资者从以下几

个维度选择个股：其一，优选逻辑清晰且确定性强的免税行业；其二，推荐

兼具可选消费与必须消费特性的餐饮行业以及旅游演艺；其三，关注景区、

出境游及酒店业的边际改善机会。综上，我们推荐中国国旅（601888）、首

旅酒店（600258）、宋城演艺（300144）以及广州酒家（603043）。 
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 风险提示 

突发事件或不可控灾害，宏观经济低迷，行业重大政策变化。 



                                      餐饮旅游行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           3 of 14 

 
 

目  录 
1.行业动态&公司新闻 .................................................................................................................................................... 5 

1.1 文化和旅游部：公布 2018 年旅游市场基本情况 ........................................................................................... 5 

1.22019 年春节：接待游客 4.15 亿人次，实现收入 5139 亿元 .......................................................................... 5 

1.3 艾威联合：发布 2019 年 2 月出境旅游价格指数报告 ................................................................................... 6 

1.418 年到访柬埔寨中国游客达到 200 万人次 ..................................................................................................... 7 

1.5 6 人游：发布 2018 年定制旅游消费趋势报告 ................................................................................................ 7 

2.A 股上市公司重要公告 ................................................................................................................................................ 8 

3.本周市场表现回顾 ..................................................................................................................................................... 10 

4.投资建议 ..................................................................................................................................................................... 11 

5.风险提示 ..................................................................................................................................................................... 11 

 



                                      餐饮旅游行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           4 of 14 

 

图 目 录 

图 1：行业指数周涨跌幅排行 ............................................................................................................................. 10 

 

表 目 录 

表 1：A股上市公司重要公告汇总 ........................................................................................................................ 8 

表 2：cs 餐饮旅游行业内个股涨跌幅 ................................................................................................................ 11 

 



                                      餐饮旅游行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           5 of 14 

 

1.行业动态&公司新闻 

1.1 文化和旅游部：公布 2018 年旅游市场基本情况 

2018 年文旅融合开局顺利，按照“宜融则融、能融尽融；以文促旅、以旅彰文”

的工作思路，以文化拓展旅游经济发展空间，以供给侧改革促进品质旅游发展，

不断增强民众对旅游的获得感。国内旅游市场持续高速增长，入出境旅游市场稳

步进入缓慢回升通道，出境旅游市场平稳发展。根据国内旅游抽样调查结果，国

内旅游人数 55.39 亿人次，比上年同期增长 10.8%。其中，城镇居民 41.19 亿人

次，增长 12.0%；农村居民 14.20 亿人次，增长 7.3%。国内旅游收入 5.13 万亿

元，上年同期增长 12.3%。其中，城镇居民花费 4.26 万亿元，增长 13.1%；农

村居民花费 0.87万亿元，增长 8.8%。入境旅游人数 14120万人次，比上年同期

增长 1.2%。其中：外国人 3054 万人次，增长 4.7%；香港同胞 7937 万人次，

下降 0.5%；澳门同胞 2515 万人次，增长 2.0%；台湾同胞 614 万人次，增长

4.5%。入境旅游人数按照入境方式分，船舶占 3.3%，飞机占 17.3%，火车占

1.4%，汽车占 22.3%，徒步占 55.7%。国际旅游收入 1271 亿美元，比上年同期

增长 3.0%。其中：外国人在华花费 731 亿美元，增长 5.1%；香港同胞在内地花

费 291 亿美元，下降 3.3%；澳门同胞在内地花费 87 亿美元，增长 5.0%；台湾

同胞在大陆花费 163 亿美元，增长 4.5%。入境外国游客人数 4795 万人次（含相

邻国家边民旅华人次），亚洲占 76.3%，美洲占 7.9%，欧洲占 12.5%，大洋洲

占 1.9%，非洲占 1.4%。其中：按年龄分，14 岁以下人数占 3.4%，15-24 岁占

13.7%，25-44岁占49.9%，45-64岁占28.4%，65岁以上占4.6%；按性别分，

男占59.6%，女占40.4%；按目的分，会议商务占12.8%，观光休闲占33.5%，

探亲访友占 2.8%，服务员工占 15.5%，其他占 35.3%。中国公民出境旅游人数

14972 万人次，比上年同期增长 14.7%。 

资料来源：文化和旅游部 

1.22019 年春节：接待游客 4.15 亿人次，实现收入 5139

亿元 

2019 年春节假期，全国文化和旅游市场总体实现了“安全、有序、优质、高效、

文明”目标。综合各地文化和旅游部门、通讯运营商、线上旅行服务商的数据，

经中国旅游研究院（文化和旅游部数据中心）综合测算，全国旅游接待总人数
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4.15 亿人次，同比增长 7.6%；实现旅游收入 5139 亿元，同比增长 8.2%，文化

和旅游市场繁荣有序。旅游过年已成新民俗，家庭游、敬老游、亲子游、文化休

闲游成为节日期间主流的旅游休闲方式。春节期间，各地组织了丰富多彩的文旅

惠民活动，营造春节气氛。北京、山西、内蒙古等 12 个省（区、市）开展“非遗

过大年、文化进万家”系列文化活动，安徽举办彩灯大会、舞龙舞狮、抖空竹等

民俗体验活动，广东的广府庙会、迎春花市、醒狮贺岁、客家山歌、采茶戏等非

遗项目让游客流连忘返。“博物馆里过大年”受到了广大游客和市民的广泛欢迎。

据中国旅游研究院（文化和旅游部数据中心）调查，春节期间参观博物馆、美术

馆、图书馆和科技馆、历史文化街区的游客比例分别达 40.5%、44.2%、40.6%

和 18.4%，观看各类文化演出的游客达到 34.8%。基层和乡村的春节休闲方式已

不再只有 K 歌、打牌、搓麻“老三样”，民俗活动、文化展览等极大丰富了人民的

节日生活。全国各地县、乡、村举办了丰富多彩的文旅活动，村民当上了“村晚”

导演，左邻右舍成为舞台主角，逛庙会、猜灯谜、旅游文化巡游等迎新年活动吸

引广大游客到农村去闹新春，草莓采摘、柑橘采摘成为亲子游的热门活动。“欢

乐春节”活动在全球 133 个国家和地区的 396 座城市举办演出、展览、庙会等

1500 多项活动，讲述美丽故事，传播中华文化。日益丰富的春节文化生活彰显

国民幸福，处处体现大众对优秀传统文化和美好生活的认同和文化自信。 

资料来源：文化和旅游部 

1.3 艾威联合：发布 2019 年 2 月出境旅游价格指数报告 

根据最新发布的《2019 年 2 月出境旅游价格指数报告》，2019 年 2 月份出境旅

游价格综合指数（OPI）为 114.5，与 1 月份相比环比上涨 7.3%，与去年同期相

比下降了 11.2%。2 月伊始，随着中国农历新年和春节黄金周假期的到来，出境

游需求有比较明显的增长，出境游产品价格也普遍较 1 月份上涨，特别是热带海

岛目的地比较受青睐，价格环比涨幅较大。尽管春节假期过后价格普遍回落，但

整体来看，2 月份各大洲出境旅游价格指数与 2019 年 1 月份相比仍出现不同幅

度的上升。而与去年春节所在的 2 月份同期相比，出境游价格指数同比下降

11.2%，各大洲出境游产品价格上涨幅度总体弱于去年同期的水平。其中，近程

亚洲游产品价格指数与去年同期相比下降 13.7%；中远程目的地大洲中，中东非

洲旅游产品价格指数与去年同期相比下降 20.9%，大洋洲旅游产品价格指数同比

下降 7.5%，美洲游和欧洲游产品价格指数分别下降 2.9%和 0.3%。热带海岛游

价格指数与去年同期相比也有所下降。出境旅游价格指数（OPI 指数）是基于大

数据分析，反映中国公民赴全球各目的地旅游产品及其价格变化的指标体系，由
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艾威联合旅游顾问机构研发并实施。通过对过去的数据进行研究，OPI 指数能够

准确有效地反映出境旅游市场情况。 

资料来源：品橙旅游 

1.418 年到访柬埔寨中国游客达到 200 万人次 

过去的一年，中国游客人数在柬埔寨稳居榜首，达到 200 万人次，同比增长七

成。柬埔寨政府部门 2 月 11 日的一份公开报告显示，去年柬埔寨接待国际游客

620万人次，同比增长 11%，中国游客大幅增长，达到 200万人次。其中一个因

素是柬中两国的航班不断增加，每周达207趟航班往返两国。而在到访的国际游

客中，首选旅游景区分别是金边(48%)、暹粒省(37%)、滨海地区(14%)和生态旅

游区(1%)。2019 年是“中国-柬埔寨文化旅游年”。根据双方工作计划，今年中柬

文化和旅游部门将举办贯穿全年的文化和旅游交流活动，借此促进两国文化交

流、民心相通，鼓励两国旅游业合作转型升级，扩大人员往来规模。柬埔寨已制

定 2020 年计划吸引国际游客 700 万人次的目标，其中吸引中国游客目标是 300

万人次；在 2025 年国际游客 1100 万人次目标中，中国游客将达 500 万人次；

2030 年国际游客目标增至 1500 万人次，中国游客则达到 800 万人次。 

资料来源：中国新闻网 

1.5 6 人游：发布 2018 年定制旅游消费趋势报告 

根据用户消费习惯，6 人游旅行网整理出《2018 年定制旅游消费趋势报告》。报

告显示，家庭出游依然是定制游的最主要的人群。从旅行喜好来看，深度的当地

娱乐、参与性更强的体验项目更受欢迎。而随着市场对定制游的认知越来越深

刻，客单价也有明显提升。报告显示，72%的定制游用户为女性，可见女性在旅

行决策中占有重要地位，她们对旅行的品质要求更高，愿意为服务买单。在出行

组合上，家庭和亲子出游占比 77%，其次是朋友等等。带孩子带老人的“三代同

游”组合越来越多，在旅行中与家人一起享受旅行，带孩子增长见闻，老人也能

轻松享受旅行的乐趣，因此，定制游的订单人数以 2-6 人最为普遍。从所在城市

分布维度来看，北上广深依然是定制游的主要客源地。值得关注的是，新一线城

市杭州、武汉、西安、南京、天津、成都，对定制旅游的接受程度越来越高，出

境旅游消费能力不容小觑。定制旅行用户越来越注重自我、内涵的体现，在行程

也有更要个要求。更加注重深度的当地娱乐，喜欢参与互动性更强的旅行体验。

比如前往瑞士滑雪、在泰国学习制作泰餐、在夏威夷学跳呼拉舞、跟随澳洲土著
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探索雨林等等，都非常受欢迎。6 人游的数据显示，2018 年增速最快的出境游

目的地 TOP10 依次为日本、美国、阿联酋、瑞士、泰国、新加坡、澳大利亚、

秘鲁、丹麦、肯尼亚。除此之外，缅甸、巴尔干半岛、以色列、坦桑尼亚以及加

勒比海航线邮轮等小众目的地也受到越来越多人关注。在 6 人游用户中发起的调

查问卷显示，有 72%的用户会在 2019 年计划出境旅游，出游意愿强烈。根据 6

人游的预测， 2019 年日本、泰国、新西兰、挪威、美国、土耳其、英国、南

非、秘鲁、新加坡等目的地将会有明显的增长。 

资料来源：品橙旅游 

2.A 股上市公司重要公告 

表 1：A股上市公司重要公告汇总 

代码 公司名称 公告类型 主要内容 

002186 全聚德 2018 年度业绩快报 

2018 年公司营业总收入同比降幅 4.53%，归属于上市公司股东的净利润同比降

幅 34.81%，基本每股收益同比降幅 34.82%。主要原因是受餐饮市场影响，公

司第四季度营业收入未达预期目标，导致企业盈利能力有所下降。同时由于公

司相关企业存在商誉减值风险，基于谨慎性原则，公司计划在年末对上述商誉

计提相应的商誉减值准备。加权平均净资产收益率同比下降 3.36%，归属于上

市公司股东的每股净资产同比增幅 0.56%。 

601888 中国国旅 

通过关于在香港投资

开设市内免税店的议

案 

中国国旅股份有限公司（以下简称“公司”）第三届董事会第十八次会议于 2019

年 1 月 31 日以电子邮件方式发出通知，于 2019 年 2 月 12 日以通讯方式召开。

会议同意公司全资子公司—中国免税品（集团）有限责任公司的全资子公司—

中免国际有限公司以自有资金在香港投资设立全资子公司—中免香港市内免

税店有限公司（名称以实际注册为准），注册资本为 5000 万港币，并由该公司

在香港开设运营市内免税店。。 

002059 云南旅游 
向中国证监会申请恢

复重大资产重组审查 

云南旅游股份有限公司于 2018 年 11 月 15 日收到中国证券监督管理委员会就

公司拟以发行股份及支付现金的方式购买华侨城集团有限公司、李坚、文红光、

贾宝罗合计持有的深圳华侨城文化旅游科技股份有限公司 100%股权事项出具

的《中国证监会行政许可申请受理单》。2019 年 1 月 8 日，负责本次重大资产

重组资产评估工作的北京中企华资产评估有限责任公司（以下简称“中企华”）

接到中国证监会的调查通知书，中企华因本次重大资产重组以外的其他项目涉

嫌违反证券法律法规，已被中国证监会立案调查，目前调查尚未最终结案。目

前，中企华已按照相关法律法规的要求对其就本次重大资产重组出具的《云南

旅游股份有限公司拟发行股份及支付现金购买资产所涉及的深圳华侨城文化

旅游科技股份有限公司的股东全部权益价值项目资产评估报告》（中企华评报

字(2018)第 3457 号）及相关资料进行了全面的复核，并出具了复核报告。经复

核，中企华认为：在上述评估报告所设定的评估假设及披露的特别事项前提下，

基于相应评估目的所涉及的评估对象及范围，评估人员履行了必要的核查程

序，选择了适当的评估方法，评估报告的评估结论能够分别反映评估对象于评

估基准日的市场价值；上述评估报告及中企华就本次交易出具的其他文件，不



                                      餐饮旅游行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           9 of 14 

 

存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏；相关评估人员不因为本次复核而转

移应当承担的法律责任。鉴于此，公司已根据相关规定向中国证监会申请恢复

本次重大资产重组的审查。 

601888 中国国旅 

关于国有股份无偿划

转完成过户登记的公

告 

2018 年 10 月 22 日，中国国旅股份有限公司（以下简称“公司”）收到控股股

东中国旅游集团有限公司（以下简称“旅游集团”）发来的《关于中国国旅股

份有限公司股份无偿划转的通知》，旅游集团拟将其持有的公司 39,049,510 股

股份（占公司总股本的 2.00%）无偿划转给海南省国有资产监督管理委员会（以

下简称“海南省国资委”）持有（以下简称“本次无偿划转”）。本次无偿划转

已经国务院国有资产监督管理委员会批准。具体内容详见公司于 2018 年 10 月

23 日、2018 年 12 月 11 日在《中国证券报》、上海证券交易所网站披露的《中

国国旅股份有限公司关于国有股份无偿划转的提示性公告》（公告编号：临

2018-031）、《中国国旅股份有限公司关于国有股份无偿划转获得国务院国资委

批复的公告》。今日，公司收到旅游集团转来的由中国证券登记结算有限责任

公司出具的《过户登记确认书》，确认上述国有股份无偿划转的股份过户登记

手续已办理完毕。本次无偿划转完成后，公司总股本不变，旅游集团持有公司

1,040,642,690 股股份，占总股本的 53.30%，海南省国资委持有公司 39,049,510

股股份，占总股本的 2.00%。本次无偿划转不会导致公司控股股东、实际控制

人发生变更。 

000430 张家界 
2018 年度业绩预告

公告 

预计归属于上市公司股东的净利润比上年同期下降：59.92%-65.86%。本报告

期归属于上市公司股东净利润较上年同期大幅下降的原因：（1）非经常性损益

较同期大幅减少，2017 年度归属于上市公司股东的非经常性损益为 6,686.30 万

元，主要包含处置游客中心等公司股权影响合并报表净利润约 4266.98 万元，

本报告期不存在此因素影响；张国际酒店收到土地使用权回收补偿款产生的资

产处置收益同比减少 2,292.24 万元，（2）受国家政策影响，国有重点景区门票

票价进行了降价调整。环保客运公司主要因武陵源核心景区门票政策（湘发改

价服﹝2017﹞439 号、张政办函﹝2017﹞105 号、湘发改价费﹝2018﹞544 号、

张政办函﹝2018﹞99 号）下调环保客运价格，营业收入同比下降约 3000 万元，

净利润同比减少约 2100 万元（3）2017 年末处置游客中心等 5 家子公司股权后

本期减少相关公司亏损 1333 万元。4）因大庸古城项目专项借款利息资本化及

流动资金借款规模下降导致公司财务费用利息支出同比减少约 1400 万元。 

600358 国旅联合 
2018 年度业绩预亏

的公告 

经财务部门初步测算，预计公司 2018 年年度实现净利润-6,100 万元到-7,500 万

元，归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比，将出现亏损，归属于上市

公司股东的净利润为-7,200 万元到-8,800 万元。预计归属于上市公司股东扣除

非经常性损益后的净利润-9,000 万元到-11,000 万元。报告期内，受宏观经济政

策环境影响，公司互联网广告业务及营销服务收入增长乏力，同时受采购成本

增加，人工成本上涨等因素影响，公司营业成本增加，北京新线中视文化传播

有限公司、北京粉丝科技有限公司、厦门风和水航海文化发展有限公司及厦门

海之风游艇有限公司等公司预计计提商誉减值 3,700 余万元。本期公司对其他

应收款债务计提减值 1,700 余万元，对长期股权投资计提减值 500 余万元。 

000978 桂林旅游 
2018 年度业绩预告

公告 

2018 年度，预计实现归母净利润约 8,000 万元，比上年同期增长约 51.11% 。

公司营业收入同比增长约 2.9%，总成本费用与上年同期相比基本持平，营业收

入的增长大于总成本费用的增长。2、2018 年度，公司营业外支出同比减少约

971 万元，主要原因：公司独资子公司桂林旅游汽车运输有限公司在 2017 年

12 月 31 日报废部分旅游客车，净损失 838 万元（具体详见公司于 2018 年 1 月
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30 日发布的《桂林旅游股份有限公司关于桂林旅游汽车运输有限公司报废部分

旅游客车的公告》）。3、2018 年度，公司投资收益同比增加约 612 万元。 

300178 腾邦国际 
2018 年度业绩预告

公告 

预计报告期内实现净利润 31,210.45 万元 -39,722.39 万元，同比增长 10%-40%，

主要原因系报告期内，公司抓住行业发展机遇，强化了旅游业务与航空运营、

行业金融的协同。公司进一步拓展运营航线的数量，积极开展出境游业务。报

告期内，公司在渠道端和资源端快速布局，运营的国际航线及出境游产品持续

增加，旅游业务显著增长。公司在机票业务方面借助上游优势资源及销售优势，

业绩进一步提升。此外，旅游金融业务平稳发展。 

000610 西安旅游 
2018 年度业绩预告

公告 

本期业绩预计扭亏为盈，主要原因系本期以 14,009.49 万元的价格转让公司所

持有的西安草堂奥特莱斯购物广场实业有限责任公司 35%的股权，影响本期合

并报表投资收益增加 18,314.79 万元。预计实现归母净利润 7800 万元–9800 万

元。 

600258 首旅酒店 

限制性股票激励计划

获北京市国资委批复

的公告 

2019 年 2 月 2 日，公司收到实际控制人北京首都旅游集团有限责任公司转发的

北京市人民政府国有资产监督管理委员会《关于北京首旅酒店（集团）股份有

限公司实施限制性股票激励计划的批复》（京国资[2019]39 号），北京市人民政

府国有资产监督管理委员会原则同意公司实施 2018 年限制性股票激励计划。 

资料来源：公司公告，渤海证券 

3.本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深300指数上涨 7.12%，餐饮旅游板块上涨8.77%，行业跑赢市

场 1.65 个百分点，位列中信 29 个一级行业上游。其中，景区上涨 7.66%，旅行

社上涨 9.84%，酒店上涨 9.38%，餐饮上涨 5.89%。 

图 1：行业指数周涨跌幅排行 
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资料来源：Wind，渤海证券 

个股方面，首旅酒店、腾邦国际和中国国旅本周领涨，仅大连圣亚本周下跌。 
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表 2：cs 餐饮旅游行业内个股涨跌幅 

涨跌幅前三名 周涨跌幅（%） 涨跌幅后三名 周涨跌幅（%） 

首旅酒店 6.82% 大连圣亚 -0.33% 

腾邦国际 3.15%   

中国国旅 3.13%   

资料来源：Wind，渤海证券 

4.投资建议 

本周，文化和旅游部公布了 2018 年旅游市场基本情况，18 年国内旅游人数达到

55.39亿人次，比上年同期增长 10.8%，实现旅游总收入 5.97万亿元，同比增长

10.5%，出境游人数 1.5亿人次，同比增长 14.7%，入境游人数 1.41亿人次，同

比增长 1.2%。整体来看，国内旅游市场维持了高速增长的趋势，出境游市场平

稳发展。目前板块整体估值仍然合理，作为朝阳行业发展空间依然广阔，因此我

们维持对行业“看好”的投资评级，建议投资者从以下几个维度选择个股：其

一，优选逻辑清晰且确定性强的免税行业；其二，推荐兼具可选消费与必须消费

特性的餐饮行业以及旅游演艺；其三，关注景区、出境游及酒店业的边际改善机

会。综上，我们推荐中国国旅（601888）、首旅酒店（600258）、宋城演艺

（300144）、广州酒家（603043）以及众信旅游（002707）。 

5.风险提示 

突发事件或不可控灾害，宏观经济低迷，行业重大政策变化。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，不保证该信息未经任

何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投资者自主作出投资决

策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失书面或口头承诺均为无效。我公司及其关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司

的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券股份有限公司所有，未获

得渤海证券股份有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤

海证券股份有限公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。
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