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资料来源：Wind 

 光云科技、普元信息解读  
科创投资手册系列 
光云科技、普元信息拟登陆科创板 

光云科技、普元信息科创板上市申请被接收。光云科技主承销商为中金公
司，是业内领先的电商 SaaS 企业，受益于电商平台商家数量的增加、付
费意愿的加强，公司通过其电商 SaaS 业务的高速增长，2018 年实现收入
4.65 亿元，净利润 0.83 亿元。普元信息主承销商为民生证券，是国内专业
的软件基础平台提供商，依托于现云计算、大数据等新一代信息技术获得
发展契机。普元信息于 2018 年实现收入 3.4 亿元，净利润为 0.48 亿元。 

 

光云科技：业内领先的电商 SaaS 企业 

公司是一家电商软件及服务的科技公司，核心业务是基于电子商务平台为
电商商家提供 SaaS 产品，在此基础上提供配套硬件、运营服务及 CRM

短信等增值产品。2017、2018 年公司营业收入平均增长率为 33.26%，归
母净利润平均增长率为 148.90%。公司最近一次融资发生在 2017 年 3 月，
阿里创投入股 4.9%，按照其出资额 1.08 亿元，当时投后估值约为 22.13

亿元。国内可比上市公司有用友网络、广联达、泛微网络、石基信息。2019

年 Wind 一致预期平均市盈率为 67 倍。 

 

普元信息：发力大数据与云计算的软件基础平台供应商 

公司是国内知名的基础软件平台提供商，核心业务是为金融、政务、能源、
电信、制造业等行业大中型用户，提供自主可控、安全可靠的云应用平台、
大数据中台和 SOA 集成平台软件及技术服务。2017 年、2018 年公司营
业收入同比增长率分别为 0.6%、7.2%；归母净利润同比增长率分别为
-5.8%、13.4%。公司最近一次增资发生在 2019 年 3 月，当时估值 7.5 亿
元。国内可比上市公司为东方通。2019 年东方通 Wind 一致预期平均市盈
率为 32 倍。 

 

风险提示：科创板未能成功上市风险；技术领先优势不能保持的风险；行
业竞争风险。 
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光云科技：业内领先的电商 SaaS 企业 
公司是一家电商软件及服务的科技公司，核心业务是基于电子商务平台为电商商家提供

SaaS 产品，在此基础上提供配套硬件、运营服务及 CRM 短信等增值产品。随着电子商

务市场的不断发展，各类电商平台的商家对店铺管理、营销推广、运营服务、客户关系管

理等各方面，提出了专业化和个性化的需求，以提升店铺运营管理效率，于是基于市场需

求逐步出现了一批向商家提供各类应用的电商 SaaS 企业。光云科技主要产品及服务包括

以超级店长、快递助手为代表的电商 SaaS产品、以快麦电子面单打印机为主的配套硬件、

以快麦电商为代表的运营服务及以营销目的为主的CRM短信等，公司在淘宝、天猫、1688、

速卖通、京东、拼多多、饿了么、苏宁、蘑菇街、Lazada 等各大电商平台上提供 SaaS

产品及增值服务，在行业内具有良好的口碑和品牌效应。 

 

图表1： 公司电商 SaaS 产品及服务 

 

资料来源:招股说明书、华泰证券研究所 

 

公司实际控制人为谭光华 

公司控股股东为光云投资、实际控制人为谭光华。截至发行前，光云投资直接持有公司股

份 42.76%，为公司控股股东。谭光华通过持有汇光投资、光云投资、华营投资等公司股

份，直接或间接持有公司股份合计 63.92%，为公司实际控制人，控股股东光云投资直接

或间接控制的其他企业为浙江大器。其他持股 5%以上的股东为祺御投资，另外阿里创投

为公司第六大股东，持股比例 4.80%。快云科技、麦家科技、淘云科技等为公司全资子公

司。 
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图表2： 光云科技发行前股权结构 

 

资料来源:招股说明书、华泰证券研究所 

 

电商 SaaS 产品收入较快增长 

2017、2018 年公司营业收入平均增速为 33.26%，归母净利润平均增速为 148.90%。

2016-2018 年公司营业收入分别为 2.62 亿元、3.58 亿元、4.65 亿元，归母净利润分别为

0.22亿元、0.89亿元、0.83亿元；2017、2018年营业收入同比增速分别为 36.64%、29.89%，

归母净利润同比增速分别为 304.55%、-6.74%。公司营收实现了稳健增长，2017、2018

年营收增长的主要原因有三点：1. 立足于明星产品超级店长，公司迅速扩展产品品类，产

品矩阵的丰富与完善对经营业绩增长起到较强推进作用。2. 公司坚持多平台适用性开发，

在报告期内持续开发除淘宝、天猫以外的电商平台，如京东、拼多多、饿了么等。3. 公司

重视关键技术的研发投入与研发团队建设，并已形成有利于技术创新和科技成果转化的有

效运行机制。公司 2018 年净利润有所下降，主要系本期销售费用增加 1,429.50 万元以及

研发费用增加 3,157.06 万元所致。 
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图表3： 光云科技 2016-2018 年业绩 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

不断扩充电商 SaaS 品类，新产品量价齐升驱动业务高速增长。2018 年电商 SaaS 产品、

配套硬件、运营服务和 CRM 短信收入占比分别为 61.81%、15.89%、12.75%、9.55%，

电商 SaaS 产品为主要收入来源与增长点。超级店长为电商 SaaS 产品最主要的收入来源，

2017-2018 年，客单价从 205.86 元上升至 238.59 元。随着旺店系列、快递助手等其他

SaaS 产品快速增长，超级店长在电商 SaaS 收入占比由 2016 年度的 79.42%逐渐下降至

2018 年度的 46.18%，公司电商 SaaS 产品的收入构成日趋多样。旺店系列在 2016 年度、

2017年度和 2018年度分别实现营业收入 1,684.58万元、2,880.10万元和 5,485.01万元，

年均复合增长率达到 80.44%，主要受益于旺店系列产品的用户规模高速增长，产品售价

亦随功能的不断完善而有所提升。快递助手系以其乐融融为主体销售的电商 SaaS 产品，

自 2018 年起纳入公司合并报表范围。2017-2018 年，旺店系列与快递助手付费用户数分

别从 5.86 万上升至 22.99 万、19.55 万上升至 34.02 万；客单价分别从 95.26 元上升至

140.99 元、142.49 元上升至 169.11 元。 

 

图表4： 2016-2018 年公司收入结构（单位：万元） 

项目     2018 年度       2017 年度      2016 年度 

 金额 占比 同比增速 金额 占比 同比增速 金额 占比 

电商 SaaS 产品 28,772.49 61.81% 64.01% 17,543.34 48.95% 20.60% 14,546.79 55.47% 

其中：超级店长 13,286.21 28.54% 0.63% 13,202.95 36.84% 14.29% 11,552.54 44.05% 

旺店系列 5,485.01 11.78% 90.45% 2,880.10 8.04% 70.97% 1,684.58 6.42% 

快递助手 7,915.87 17.00%       

其他 2,085.40 4.48% 42.81% 1,460.30 4.07% 11.50% 1,309.67 4.99% 

配套硬件 7,397.14 15.89% 5.69% 6,999.23 19.53% 44.99% 4,827.48 18.41% 

其中：打印机 6,952.69 14.94% 2.93% 6,754.78 18.85% 42.77% 4,731.11 18.04% 

其他 444.46 0.95% 81.83% 244.44 0.68% 153.65% 96.37 0.37% 

运营服务 5,936.00 12.75% -8.13% 6,461.49 18.03% 108.51% 3,098.88 11.82% 

其中：云托管 3,420.66 7.35% -17.07% 4,124.64 11.51% 93.59% 2,130.64 8.13% 

超级快车 

（人机） 

1,748.97 3.76% 15.98% 1,508.05 4.21% 176.03% 546.33 2.08% 

其他 766.37 1.65% -7.53% 828.8 2.31% 96.44% 421.9 1.61% 

CRM 短信 4,443.74 9.55% -8.05% 4,832.52 13.48% 28.80% 3,751.84 14.31% 

合计 46,549.38 100.00% 29.89% 35,836.58 100.00% 36.65% 26,224.99 100.00% 

资料来源：招股说明书、华泰证券研究所 

 

2016-2018 年，公司毛利率分别为 56%、57%、60%，净利率分别为 8%、25%、18%。 

2016-2018 年，公司毛利率呈稳步上升趋势，主要原因是毛利率较高的电商 SaaS 产品占

比提升至 61.81%，2016-2018 年电商 SaaS 毛利率分别为 73.26%、71.58%、72.50%。

2018 年销售费用率、管理费用率、研发费用率分别上升 2.43、0.81、3.45pct，导致净利

率从 24.73%下降至 17.91%。 
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图表5： 2016-2018 年公司毛利率、净利率  图表6： 2016-2018 年公司费用率 

 

 

 

资料来源：招股说明书、华泰证券研究所  资料来源：招股说明书、华泰证券研究所 

 

电商 SaaS 市场仍处于快速发展阶段 

美国 SaaS 行业的成功经验催生了我国 SaaS 应用的快速发展，目前我国 SaaS 行业正

处于快速发展期。总体而言，2014 年之前国内 SaaS 产品成熟度不高，缺乏行业领军企

业，市场总体规模偏小，叠加国内中小企业的软件付费意愿较弱，因此国内 SaaS 的商业

环境相对滞后；2014 年开始，随着国内商业环境的改善及云计算理念的推广与普及，企

业上云的趋势快速推动了国内 SaaS 行业的发展，出现了一批在各细分领域具有一定市场

影响力的 SaaS 企业，如专注于 HR SaaS 的北森云、CRM 领域的销售易、会议系统领域

的随锐科技等。同时用友、金蝶、广联达等传统软件厂商也开始转型 SaaS 服务提供商。

根据艾瑞咨询，我国 SaaS 市场规模增长迅速，预计 2020 年 SaaS 市场将达到 473.40 亿

元，未来发展空间十分广阔。 

 

近年来，随着我国互联网基础设施的不断完善，网络购物用户数量持续增长，我国电子商

务市场交易规模呈现高速增长的态势。根据电子商务研究中心的数据，2018 年中国电子

商务市场规模达到 37.05 万亿元，2012-2018 年复合增速达到 29.7%。随着电子商务行业

逐渐发展成熟，电商交易平台的头部效应愈发明晰，未来网络购物流量将向以淘宝、天猫、

京东及拼多多等优势电商平台进一步集中。随着电商商家数量的增长，市场竞争环境越显

激烈，愿意对电商服务付费的优质商家的市场优势地位愈发明显，电商服务市场的付费渗

透率上升。在此背景下，在电商领域出现了一批 SaaS 企业，包括有赞、光云科技及麦苗

网络等。电商平台商家数量的增加、付费意愿的加强及各类新型电子商务交易模式的产生，

促成了我国电商 SaaS 企业的快速发展。 

 

整个电商服务市场的服务商数量众多，但普遍规模较小，规模化的大型服务提供商很少，

市场集中度较低。根据《2016 年阿里巴巴商业服务生态报告》，截至 2015 年，作为最大

的电子商务服务市场，阿里巴巴商家服务市场中年收入在亿元级别的服务提供商仅十余家，

年收入在千万级别的服务提供商数十家，行业内多数参与者为年收入在百万及以下级别的

服务提供商。以阿里巴巴商家服务市场为例，近几年付费用户量排名靠前的第三方 SaaS

产品为超级店长、美折促销、爱用交易、欢乐逛等，其进入行业较早，通过技术迭代研发、

不断完善产品、积累用户数据，在用户中具有较强的品牌优势。 

 

募投项目  

公司拟使用 3.49 亿元募集资金投资于光云系列产品优化升级项目、研发中心建设项目。

光云系列产品优化升级项目是对现有的光云系列产品进行优化升级，具体包括：核心 SaaS

产品系列软件升级、“有成”中小企业管理软件、电商图像人工智能行业解决方案。本项

目通过购置相关硬件设备及软件，对光云系列产品的服务能力进行优化升级，使公司产品

适应电商 SaaS 行业不断扩大的内在需求，巩固公司行业地位。 
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图表7： 光云科技募投项目及对应资金（万元） 

项目名称 总投资额 拟用募集资金投入金额 

光云系列产品优化升级项目 26,349 26,349 

研发中心建设项目 8,546 8,546 

合计 34,895 34,895 

资料来源：招股说明书、华泰证券研究所 

 

可比公司估值情况 

上市标准的选择上，公司选择标准为“预计市值不低于人民币 10 亿元，最近两年净利润

均为正且累计净利润不低于人民币 5,000 万元，或者预计市值不低于人民币 10 亿元，最近

一年净利润为正且营业收入不低于人民币 1 亿元”。公司最近一次融资发生在 2017 年 3

月，阿里创投入股 4.9%，按照其出资额 10845.63 万元，当时投后估值约为 22.13 亿元。 

 

国内与光云科技业务相近的是欢乐逛、爱用科技和美登科技，为新三板上市公司（欢乐逛

已退市）。公司国内可比上市公司主要包括用友网络、广联达、泛微网络、石基信息，2019

年可比公司 Wind 一致预期平均市盈率为 67 倍。 

 

图表8： 可比公司估值表 

证券代码 证券简称 收盘价 总市值 EPS2018(A) 预测 EPS2019 预测 EPS2020 2018PE 2019PE 2020PE 

  2019/6/18        

600588 用友网络 24.26 603.14 0.25 0.34 0.44 99 71 55 

002410 广联达 28.60 322.19 0.39 0.42 0.55 73 69 52 

603039 泛微网络 63.12 95.76 0.75 1.00 1.30 84 63 49 

002153 石基信息 33.90 361.93 0.43 0.52 0.63 78 66 54 

 平均值  345.76 0.46 0.57 0.73 83 67 52 

注：EPS 为 Wind 一致预期 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 
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普元信息：发力大数据与云计算的基础软件平台供应商 

公司是国内知名的基础软件平台提供商，为企业提供自主可控、安全可靠的云应用平台、

大数据中台和 SOA 集成平台软件及技术服务。公司产品包括单产品 EOS、OSA 系列产

品 EOS、BPS、ESB 与云应用平台系列产品，大数据中台系列产品和 SOA 集成平台系列

产品；公司服务包括基于软件平台产品的定制实施服务和应用开发服务。公司产品在多领

域广泛应用，包括私营企业、大型国营企业和事业单位，包括国家开发银行、航天科技集

团、上汽大众、海关总署、上海黄金交易所和中国邮政集团公司等。 

 

图表9： 公司产品及服务矩阵 

 

资料来源:招股说明书、华泰证券研究所 

 

刘亚东为公司实际控制人 

公司控股股东、实际控制人为刘亚东。截至发行前，刘亚东直接持有公司 2,277 万股，并

通过千泉投资、合业众源、创明泽志间接持有公司 22.8689 万股股份，合计持有 2,300

万股，持股比例为 32.1454%，为公司实际控制人。君度德瑞共持有公司股份 12.1974%，

王岚持有公司股份 7.5508%，网宿晨徽持有公司股份 4.6667%，杨玉宝持有公司股份

4.3874%。公司拥有全资子公司普元智慧、普齐信息、普云投资、西安普云、普元金融和

普元天津。 

 

图表10： 普元信息发行前股权结构 

 

资料来源:招股说明书、华泰证券研究所 
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传统 SOA 平台相关收入日益萎缩，发力云计算与大数据平台 

2017、2018 年公司营业收入平均增速为 3.9%，归母净利润平均增速为 3.8%，增速较为

缓慢。2016-2018 年公司营业收入分别为 3.15 亿元、3.17 亿元、3.4 亿元，归母净利润分

别为 0.45 亿元，0.43 亿元，0.48 亿元；2017-2018 年营业收入同比增速分别为 0.6%、

7.2%，归母净利润同比增速分别为-5.8%、13.4%。公司整体营收增速较慢，由其传统软

件平台业务萎缩所致。2016年公司 SOA平台业务收入 2.44亿元，占营收比例为 77.46%，

2017、2018 年相关收入同比分别下降 28.3%、11.5%。随着云计算和大数据技术的快速

发展和推广应用，客户对相关领域的软件基础平台产品及服务需求日益增加，公司积极拓

展云应用平台和大数据中台相关业务，成为业绩主要增长因素。2017、2018 年云应用平

台相关收入分别增长 232.5%、29.7%；大数据中台相关收入分别增长 37.1%、29.4%。 

 

图表11： 普元信息 2016-2018 年营收及归母净利润增速情况 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

各项业务均衡发力，呈现依托软件基础平台转变业务增长模式的特征。分析公司的收入构

成，公司 2018 年软件基础平台产品营收占比约为 19.15%，其中，软件产品和维护服务

各占 16.23%和 2.92%，软件产品占总营收比重逐步下降。公司 2018 年软件基础平台定

制实施服务营业收入为 1.76 亿元，占比为 51.75%，营收占比逐年上升，凸显定制服务在

云计算和大数据时代不断提高的需求。基于软件基础平台的应用开发服务在 2018 年营收

为 9899.64 万元，同比增长 10.8%。公司整体营业收入 2017/2018 年的平均增速为 3.9%。 

 

图表12： 2016-2018 年公司收入结构（单位：万元） 

项目     2018 年度       2017 年度      2016 年度 

 金额 占比 同比增速 金额 占比 同比增速 金额 占比 

软件基础平台产品 6,513.92 19.15% -16.5% 7,798.37 24.58% -14.8% 9,155.31 29.03% 

其中：软件产品 5,521.38 16.23% -18.8% 6,797.37 21.42% -18.5% 8,336.33 26.43% 

维护服务 992.54 2.92% -0.8% 1,001.01 3.16% 22.2% 818.99 2.60%  

软件基础平台定制

实施服务 

17,605.61 51.75% 17.4% 14,998.07 47.27% 1.8% 14,728.58 46.70%  

基于软件基础平台

的应用开发服务 

9,899.64 29.1% 10.8% 8,930.97 28.15% 16.7% 7,653.16 24.27% 

合计 34,019.16 100.00%  7.2% 31,727.42 100.00%  0.6% 31,537.06 100.00%  

资料来源：招股说明书、华泰证券研究所 

 

根据公司招股说明书，企业依靠核心技术与研发优势、领先的平台产品化能力优势、平台

定制实施优势和品牌与客户优势不断提高营收水平。公司拥有包括交通银行、中国邮政储
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蓄银行股份有限公司、上海黄金交易所、中国证券登记结算有限责任公司、海关总署、三

大电信运营商在内的多家大型企事业单位基于对公司技术实力的认可，长期向公司采购产

品或技术服务。 

 

2016-2018 年，公司毛利率分别为 61.44%、60.67%、60.84%，净利率分别为 14.2%、

13.34%、14.11%。2016-2018 年，公司毛利率整体较稳定，得益于行业的稳定发展和自

身技术、产品和服务优势，近年来营业收入稳定增长。由于公司业务特点和业务结构差异

导致销售费用率高于同行业可比公司，同时研发投入维持在较高的水平，故净利率水平存

在一定差距。公司主营业务毛利主要由软件产品、软件基础平台定制实施服务和基于软件

基础平台的应用开发服务贡献。维护服务由于收入规模和占比相对较小，对毛利的贡献相

对小。公司各项业务毛利占比受收入结构变化的影响。2016 年-2018 年，软件产品收入占

比逐年下降，分别为 26.43%、21.42%和 16.23%，贡献毛利占比逐年降低，分别为 

43.01%、35.41%和 26.66%。软件基础平台定制实施服务收入占比逐年增长，分别为 

46.70%、47.27%和 51.75%，贡献毛利占比逐年增长，分别为 38.42%、39.02%和 

46.45%。基于软件基础平台的应用开发服务收入占比逐年增长，分别为 24.27%、28.15%

和 29.10%，贡献毛利占比逐年增长，分别为 14.34%、20.35%和 22.10%。 

 

图表13： 2016-2018 年普元信息利润率 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

国产软件基础平台市场空间保持 10%左右增长 

随着云计算、大数据等新一代信息技术的兴起，软件基础平台从解决互联网、业务组合复

用到实现数据共享与渠道融合，支持企业业务从规划方式向客户场景（消费端）驱动的创

新业务发展，根据计世资讯（CCW Research）《2018~2019 年软件基础设施（中间件）

市场发展趋势研究报告》，软件基础平台的内涵和产品形态也由原来的基础中间件产品向

云应用基础设施和大数据基础设施拓展。为了降低企业大规模云应用建设的难度和成本，

支持云应用开发、运行与运维一体化的云应用平台软件应运而生。云应用平台软件，是支

持云计算技术下业务应用软件建设的软件基础平台，主要帮助企业实现应用软件云化、统

一云应用架构、建立云应用生命周期管理、融合应用移动渠道以及搭建开发运维一体化平

台。伴随市场竞争和技术进步，信息技术已成为客户应对灵活多变的消费场景需求，提高

核心竞争力的主要手段，而建立自主可控、安全可靠的软件基础平台是其中的关键环节。 

 

根据计世资讯，2018 年国内软件基础平台（中间件）市场总体规模为 65.0 亿元，同比

增长 9.6%。得益于政府、金融等行业信息化建设的提速，以及软件基础平台市场采购方

式向服务化转变，近年来软件基础平台（中间件）市场保持稳定的增长态势。随着云计算、
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大数据、物联网等数字化技术普及以及政务大数据、智慧城市、企业上云等行业数字化热

点项目的推进，催生出大量新的市场需求，促进了市场规模持续增长。预计 2019 年市场

总体规模为 72.4 亿元，同比增长 11.4%。 

 

公司是国内软件基础平台主要供应商之一。从市场总体情况来看，基础中间件产品的市场

份额逐年降低，云应用基础设施和大数据基础设施产品的份额增长趋势明显。在云应用基

础设施市场地位方面，公司凭借在 PaaS 领域丰富的产品能力和针对企业用户的定制服

务能力而处于市场主要供应商地位。在大数据基础设施市场地位方面，公司凭借为企业级

客户提供大数据基础设施产品和技术服务的积累，特别是在政府客户中积累的大量基础设

施建设经验，处于市场主要供应商地位。 

 

经过十多年的专注发展，公司软件产品与技术服务方案在产品功能、技术性能等方面与国

际品牌（IBM、Oracle 等）同类型产品相当，具备持续创新和迭代能力，在软件基础平台

领域内享有较高的品牌知名度。2018 年《财富》世界 500 强企业中共有 120 家中国企

业，其中 44 家选用了公司的软件基础平台产品或技术方案。 

 

拟募集 3.34 亿元投入 3 个方向 

公司拟募集资金 3.34 亿元投资于云应用平台研发升级项目、大数据中台研发升级项目和

研发技术中心升级项目。云应用平台研发升级项目是公司目前的优势业，促进云计算在重

点行业应用的政策号召，迎合新时期金融、电信等行业用户对于微服务架构、移动平台、

DevOps 等数字化相关产品的研发需求。大数据中台研发升级项目在于协助企业在数据与

生产流程、企业管理流程方面实现高度融合。研发技术中心升级项目有助于公司利用已有

的技术成果以及丰富的项目实施经验进一步完善技术研发体系，符合公司的技术发展需求，

与公司现有业务紧密相关。 

 

图表14： 普元信息募投项目及对应资金（万元） 

项目名称 总投资额 拟用募集资金投入金额 

云应用平台研发升级项目 14,902.12 14,902.12 

大数据中台研发升级项目 12,113.26 12,113.26 

研发技术中心升级项目 6,413.36 6,413.36 

资料来源：招股说明书、华泰证券研究所 

 

可比公司估值情况 

上市标准的选择上，公司选择标准为“预计市值不低于人民币 10 亿元，最近两年净利润

均为正且累计净利润不低于人民币 5,000 万元，或者预计市值不低于人民币 10 亿元，最

近一年净利润为正且营业收入不低于人民币 1 亿元”。公司最近一次增资扩股发生在 2019

年 3 月，当时估值 7.5 亿元。 

 

公司国内可比上市公司为东方通和科创板申报公司宝兰德，2019 年东方通 Wind 一致预期

平均市盈率为 32 倍。 

图表15： 普元信息可比公司估值表 

证券代码 证券简称 收盘价 总市值 EPS2018(A) 预测 EPS2019 预测 EPS2020 2018PE 2019PE 2020PE 

  2019/6/18        

300379 东方通 20.76 57.51 0.44 0.65 0.87 47 32 24 

注：EPS 为 Wind 一致预期 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 
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风险提示 
1． 科创板未能成功上市风险：存在未能在科创板上市的可能性； 

2． 技术领先优势不能保持的风险：知识产权保护不当，核心技术人员流失，新产品推出

不利等因素会侵蚀公司技术领先优势； 

3． 行业风险：行业政策变动，行业竞争加剧等会影响公司盈利能力。 
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评级说明 
行业评级体系  公司评级体系 

－报告发布日后的 6个月内的行业涨跌幅相对同期的沪深 300指数的涨跌

幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

 

－报告发布日后的6个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深300指数的涨

跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增持行业股票指数超越基准  买入股价超越基准 20%以上 

中性行业股票指数基本与基准持平  增持股价超越基准 5%-20% 

减持行业股票指数明显弱于基准  中性股价相对基准波动在-5%~5%之间 

  减持股价弱于基准 5%-20% 

  卖出股价弱于基准 20%以上 
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