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步入消费淡季，看好黄金珠宝 

——零售行业周报第 386 期（2021.05.24-2021.05.28） 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

批发和零售贸易 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

零售板块行情回顾： 

过去一周（5 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为 3.28%和
3.02%，商贸零售（中信）指数的涨幅为 2.24%，跑输上证综指和深证成指。
2021 年以来（96 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为 3.68%
和 2.64%，商贸零售（中信）指数的涨幅为 2.72%，跑输上证综指，跑赢深证
成指。      

过去一周，商贸零售行业涨幅为 2.24%，位列 29 个中信一级行业的第 17 位。
过去一周，29 个中信一级行业中 25 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别
是非银行金融、食品饮料和餐饮旅游，涨幅分别为 6.17%、6.12%和 6.07%。
2021 年以来，商贸零售行业涨幅为 2.72%，位列 29 个中信一级行业的第 16
位。2021 年以来，29 个中信一级行业中 18 个行业上涨，涨幅排名前三位的行
业分别是钢铁、有色金属和基础化工，涨幅分别为 24.33%、17.35%和 15.10%。 

过去一周，零售板块子行业中，涨幅排名前三位的子行业分别是专业市场、贸
易和超市，涨幅分别为 2.46%、2.30%和 2.28%。2021 年以来，零售板块子行
业中，涨幅排名前三位的子行业分别是黄金珠宝、贸易和百货，涨幅分别为
21.27%、9.89%和 5.43%。      

过去一周，零售行业主要的 94 家上市公司（不含 2021 年首发上市公司）中，
66 家公司上涨，2 家公司持平，26 家公司下跌。过去一周，涨幅排名前三位的
公司分别是宏图高科、供销大集和我爱我家，涨幅分别为 23.08%、20.69%和
19.06%。2021 年以来，零售行业主要的 94 家上市公司（不含 2021 年首发上
市公司）中，47 家公司上涨，47 家公司下跌。2021 年以来，涨幅排名前三位
的公司分别是中央商场、宏图高科和大连友谊，涨幅分别为 69.33%、64.49%
和 62.14%。         

零售行业投资策略：  

鉴于 6 月以后步入传统零售淡季，我们整体看平今年 618 以及暑期的零售消费。
近两年 618 促销情况已经略显疲态，我们对于今年 618 大促能否产生显著增幅
持保守态度。分品类看，高端奢侈品、化妆品、运动装等品类增速表现较好；
中低端大众消费品数据表现有一定回落，使得未来消费复苏可持续性的不确定
程度加大。我们仍然看好黄金珠宝板块，原因包括以下两点：1）金价受美元贬
值压力仍然有一定上涨空间；2）黄金受益于抗通胀保值功能，具备一定的投资
属性。整体而言，我们维持消费 6-7 月偏弱的观点，建议投资者关注：百联股
份，天虹股份，老凤祥，潮宏基，华致酒行。 

 

风险分析： 

居民消费需求增速未达预期，地产后周期影响部分子行业收入增速，渠道变革大

势对现有商业模式冲击高于预期。 
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行业与沪深 300 指数对比图 
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高端可选品仍然可期，大众消费品需要观望——

零售行业周报第 385 期

（2021.05.17-2021.05.21）（2021-05-22）  

 

大众消费品增速低迷，高端奢侈品表现强劲——

零售行业周报第 384 期

（2021.05.10-2021.05.14）（2021-05-16）  

 

可选品数据向好，短期关注消费复苏节奏——零

售行业周报第 383 期（2021.04.26-2021.05.07）

（2021-05-08）  
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1、 零售板块行情回顾 

过去一周（5 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为 3.28%和 3.02%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为 2.24%，跑输上证综指和深证成指。2021 年 5 月 28

日，商贸零售行业的动态市盈率为 54.0X，而上证综指为 14.5X，深圳成指为 29.5X。 

2021 年以来（96 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为 3.68%和

2.64%，商贸零售（中信）指数的涨幅为 2.72%，跑输上证综指，跑赢深证成指。2021

年 5 月 28 日，商贸零售行业的动态市盈率较上年最后一个交易日下降 19.3X，而同

期上证综指下降 1.6X，深圳成指下降 2.7X。      

      

图表 1：过去 5 个交易日零售板块表现情况（截至 2021/05/28） 
 

图表 2：过去 60 个交易日零售板块表现情况（截至 2021/05/28） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

图表 3：2021 年以来零售板块表现情况（截至 2021/05/28） 
 

图表 4：过去三年零售板块动态市盈率变动（截至 2021/05/28） 

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

12-31 01-21 02-11 03-04 03-25 04-15 05-06 05-27

商贸零售（中信） 上证综指 深证成指

 

 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

2018-05 2019-05 2020-05 2021-05

商贸零售（中信） 上证综指 深证成指

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

过去一周，商贸零售行业涨幅为 2.24%，位列 29 个中信一级行业的第 17 位。过去

一周，29 个中信一级行业中 25 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是非银行金

融、食品饮料和餐饮旅游，涨幅分别为 6.17%、6.12%和 6.07%。过去一周，涨幅排

名后三位的行业分别是农林牧渔、公用事业和钢铁，涨幅分别为-1.75%、-0.25%和

-0.13%。2021 年 5 月 28 日，商贸零售行业的动态市盈率为 54.0X，位列 29 个中信

一级行业的第 7 位。       
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2021 年以来，商贸零售行业涨幅为 2.72%，位列 29 个中信一级行业的第 16 位。2021

年以来，29 个中信一级行业中 18 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是钢铁、

有色金属和基础化工，涨幅分别为 24.33%、17.35%和 15.10%。2021 年以来，涨

幅排名后三位的行业分别是国防军工、非银行金融和通信，涨幅分别为-14.77%、

-11.50%和-10.66%。       

     

图表 5：过去一周 29 个中信一级行业表现（截至 2021/05/28） 
 

图表 6：2021 年以来 29 个中信一级行业表现（截至 2021/05/28） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理  资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

图表 7：29 个中信一级行业的动态市盈率（2021/05/28） 

0 

50 

100 

150 

200 

250 

餐
饮
旅
游

传
媒

计
算
机

交
通
运
输

国
防
军
工

医
药

★
商
贸
零
售
★

食
品
饮
料

电
子
元
器
件

电
力
设
备

有
色
金
属

基
础
化
工

通
信

汽
车

机
械

纺
织
服
装

轻
工
制
造

农
林
牧
渔

家
电

公
用
事
业

非
银
行
金
融

建
材

钢
铁

石
油
石
化

房
地
产

煤
炭

建
筑

银
行

综
合

动态市盈率（X）
 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
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过去一周，零售板块子行业中，涨幅排名前三位的子行业分别是专业市场、贸易和超

市，涨幅分别为 2.46%、2.30%和 2.28%。2021 年以来，零售板块子行业中，涨幅

排名前三位的子行业分别是黄金珠宝、贸易和百货，涨幅分别为 21.27%、9.89%和

5.43%。 

 

图表 8：过去一周零售板块子行业表现 

（截至 2021/05/28） 

 
图表 9：2021 年以来零售板块子行业表现 

（截至 2021/05/28） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理                                                 资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

过去一周，零售行业主要的 94 家上市公司（不含 2021 年首发上市公司）中，66 家

公司上涨，2 家公司持平，26 家公司下跌。过去一周，涨幅排名前三位的公司分别

是宏图高科、供销大集和我爱我家，涨幅分别为 23.08%、20.69%和 19.06%。过去

一周，涨幅排名后三位的公司分别是商业城、金洲慈航和国美通讯，涨幅分别为

-8.28%、-6.90%和-3.83%。      

      

图表 10：过去一周零售行业涨幅前五名个股（截至 2021/05/28） 

证券代码 证券简称 收盘价(元) 涨幅(%) 动态市盈率 
成交额(亿元

/天) 

600122.SH 宏图高科 1.76 23.08 NA 0.53 

000564.SZ 供销大集 2.8 20.69 NA 0.75 

000560.SZ 我爱我家 5.06 19.06 18.41 4.26 

600774.SH 汉商集团 14.77 12.06 35.20 0.48 

600865.SH 百大集团 9.51 9.82 9.14 1.07 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 

 

图表 11：过去一周零售行业涨幅后五名个股（截至 2021/05/28） 

证券代码 证券简称 收盘价(元) 涨幅(%) 动态市盈率 
成交额(亿元

/天) 

600306.SH 商业城 6.2 -8.28 NA 0.07 

000587.SZ 金洲慈航 1.62 -6.90 12.78 0.08 

600898.SH 国美通讯 5.52 -3.83 NA 0.13 

603900.SH 莱绅通灵 8.39 -3.78 18.49 0.72 

600821.SH 津劝业 5.5 -3.68 43.61 2.16 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 
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2021 年以来，零售行业主要的 94 家上市公司（不含 2021 年首发上市公司）中，

47 家公司上涨，47 家公司下跌。2021 年以来，涨幅排名前三位的公司分别是中央

商场、宏图高科和大连友谊，涨幅分别为 69.33%、64.49%和 62.14%。2021 年以

来，涨幅排名后三位的公司分别是跨境通、南极电商和海印股份，涨幅分别为

-62.26%、-28.65%和-22.76%。      

 

图表 12：2021 年以来零售行业涨幅前五名个股（截至 2021/05/28） 

证券代码 证券简称 收盘价(元) 涨幅(%) 动态市盈率 
成交额(亿元

/天) 

600280.SH 中央商场 4.03 69.33 27.29 0.22 

600122.SH 宏图高科 1.76 64.49 NA 0.53 

000679.SZ 大连友谊 4.54 62.14 19.50 0.20 

600735.SH 新华锦 8.06 61.52 67.33 4.77 

600655.SH 豫园股份 14.1 58.61 14.18 10.37 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 

 

图表 13：2021 年以来零售行业涨幅后五名个股（截至 2021/05/28） 

证券代码 证券简称 收盘价(元) 涨幅(%) 动态市盈率 
成交额(亿元

/天) 

002640.SZ 跨境通 1.94 -62.26 NA 1.69 

002127.SZ 南极电商 9.76 -28.65 20.08 11.78 

000861.SZ 海印股份 2.24 -22.76 247.04 0.47 

601933.SH 永辉超市 5.69 -20.75 216.34 2.02 

600861.SH 北京城乡 14.51 -18.76 NA 0.41 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

2、 零售行业情况回顾 

过去一周的主要新闻有： 

1）据联商网报道，5 月 27 日，合景悠活商业品牌发布会暨合景·悠方重庆概念发布

会在重庆举行。合景悠活设有悠方、摩方、悠方天地三条产品线，目前已开业项目 8

个，正筹建项目 26 个，运营管理面积将超 150 万㎡。 

除了上述全部自持项目外，合景悠活也正以轻资产方式拓展，今年预计合作 5-6 个轻

资产项目。作为本次发布会的重点推介项目，合景·悠方(重庆)项目商业总体量约 11

万㎡，地处重庆市两江新区，在业态规划布局上，重庆悠方分为东区、西区、夜生活

主题街区，项目预计于今年 12 月开业，有望成为重庆又一个高品质的网红项目。 

2）据联商网报道，5 月 26 日，亚马逊宣布，将以 84.5 亿美元的价格收购好莱坞著

名电影制作公司米高梅。亚马逊首席执行官贝索斯表示，他非常看重米高梅公司深受

喜爱的知识产权，亚马逊将与米高梅一起重塑和发展这些知识产权。 

据悉，这是继 2017 年 137 亿美元收购全食超市之后，亚马逊又一次斥巨资的收购动

作。米高梅将对亚马逊影视业务形成补充，亚马逊将向观众提供更多欣赏米高梅作品

的途径。业内分析认为，亚马逊此举意在提升流媒体服务领域的竞争力。 

3）据联商网报道，苏宁易购集团有限公司提交了“六一宝宝节”的商标申请，该商

标隶属第 35 类，广告销售类。资料显示，六一宝宝节为苏宁易购所创，定位于打破

营销套路和传统电商促销节奏，通过用打造兴趣类节目、福利派送等方式，让成年人

卸下疲倦，找回童心。业内指出，苏宁易购通过六一宝宝节，真正意义上打响了 618

第一枪。将六一宝宝节进行商标注册，极有可能想把此节日常态化。 
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4）据联商网报道，5 月 26 日，北京远洋乐堤港召开品牌招商大会，这是北京首个“乐

堤港”项目，也是继杭州之后的第二家乐堤港。据悉，北京远洋乐堤港综合体总体量

37 万㎡，含一座购物中心、两座 LEED 与 WELL 双金认证写字楼。 

其中购物中心面积约 10 万㎡，预计于 2022 年 10 月开业，旨在打造“时尚、意趣、

乐活”空间。项目目前已成功签约 7fresh、首都电影院、一兆韦德健身、嘻哈包袱

铺、星际传奇、华为旗舰店、adidas swc 店、麦当劳、甲丁坊等近二十个品牌，实

现 50%的招商率，其中首都电影院、甲丁坊等更是首度引入城市副中心商圈。 

5）据联商网报道，5 月 25 日，抖音电商推出“抖音 618 好物节”，正式入场 618

大促。该平台将立足兴趣电商，推出“遇见新国潮”专场、节日主题直播间、品牌直

播间等上万场直播。 

据了解，“抖音 618 好物节”将持续 25 天，至 6 月 18 日结束。期间，抖音好物榜

单、618 专属表情道具、互动城等特色玩法轮番上线，同时，该平台将推出“每晚 9

点秒 1 折新潮好物”、定金预售、精选商品官方补贴、全场满返等多种福利。 

6）据联商网报道，5 月 26 日，京东正式宣布，向线下门店发起“实”惠百万店计划。

此次京东发起的“实”惠百万店计划，旨在以京东 618 的示范效应和火热人气，进

一步激发实体经济潜能，激活线下消费潜力，促进线下门店成长。 

京东 618 期间，京东将联动超 300 万家线下门店，并通过专项资源投入，推动门店

激活商业潜能、优化服务质量、开拓销售机会，实现有质量的增长。该项计划，预计

吸引超 2.5 亿人次消费者到店体验消费。 

7）据联商网报道，5 月 25 日，快手电商上线跨境电商业务“快手进口店”，据快手

官方介绍，境外商家可开通进口店，向用户提供海外商品。目前开通快手进口店可享

受跨境电商税收优惠政策，节省进口税费，并可加入好物联盟。 

快手进口店首期支持海外直邮和保税仓发货两种清关模式，支持海关口岸包括北京、

福州、广州等 15 家口岸。今年 4 月，曾有消息传出，快手电商要做独立跨境进口业

务。该业务将采用“闭环”模式，设置独立的快手跨境小店，由官方对接跨境保税仓。

如今，靴子终于落地。 

 

3、 零售行业投资策略 
鉴于 6 月以后步入传统零售淡季，我们整体看平今年 618 以及暑期的零售消费。近

两年 618 促销情况已经略显疲态，我们对于今年 618 大促能否产生显著增幅持保守

态度。分品类看，高端奢侈品、化妆品、运动装等品类增速表现较好；中低端大众消

费品数据表现有一定回落，使得未来消费复苏可持续性的不确定程度加大。我们仍然

看好黄金珠宝板块，原因包括以下两点：1）金价受美元贬值压力仍然有一定上涨空

间；2）黄金受益于抗通胀保值功能，具备一定的投资属性。整体而言，我们维持消

费 6-7 月偏弱的观点，建议投资者关注：百联股份，天虹股份，老凤祥，潮宏基，华

致酒行。 

 

4、 风险提示 
居民消费需求增速未达预期，地产后周期影响部分子行业收入增速，渠道变革大势对

现有商业模式冲击高于预期。 
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个股异动情况 

序号 代码 名称 异动类型 异动起始日 异动截至日 交易天数 

区间股票

成交额(万

元) 

区间涨

幅(%) 

区间换手

率(%) 

1 002127.SZ 南极电商 涨跌幅偏离值达 7% 2021/5/26 2021/5/26 1 139754.51  10.05  7.29  

2 600753.SH 东方银星 振幅值达 15% 2021/5/27 2021/5/27 1 89224.95  0.50  14.54  

3 600753.SH 东方银星 振幅值达 15% 2021/5/28 2021/5/28 1 86664.95  7.33  13.89  

4 601933.SH 永辉超市 

单只标的证券的当日融资买入数

量/融券卖出数量达到当日该证券

总交易量的 50%以上 

2021/5/24 2021/5/24 1 18729.21  0.36  0.35  

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

大宗交易记录 

序号 代码 名称 交易日期 
成交价 

(元) 

当日收

盘价(元) 

成交量 

(万股) 

成交额 

(万元) 
买方营业部 卖方营业部 

1 600827.SH 百联股份 2021-5-26 19.84 19.84  14.99  297.40  
华鑫证券有限责任公

司上海分公司 

中信证券股份有限公司

上海淮海中路证券营业

部 

2 601933.SH 永辉超市 2021-5-26 5.74 5.74  400.00  2296.00  

中国银河证券股份有

限公司佛山顺德大良

证券营业部 

中国银河证券股份有限

公司佛山顺德大良证券

营业部 

3 601933.SH 永辉超市 2021-5-26 5.09 5.74  11770.00  59909.30  

中信建投证券股份有

限公司漳州南昌中路

证券营业部 

中信建投证券股份有限

公司福州市东街证券营

业部 

4 300792.SZ 壹网壹创 2021-5-24 65.61 78.10  18.32  1201.98  

广发证券股份有限公

司杭州学院路证券营

业部 

广发证券股份有限公司

杭州学院路证券营业部 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

高管董事增持（减持）股票情况 

序

号 
代码 名称 

公告

日期 

变动

起始

日期 

变动截

止日期 
股东名称 

股东

类型 
方向 

变动数量

(万股) 

变动数

量占总

股本比

例(%) 

变动后持

股总数

(万股) 

变动后

持股比

例(%) 

变动期

间股票

均价

(元) 

变动部分

参考市值

(万元) 

1 
60078

5.SH 

新华

百货 

2021

/5/26 

2021/

5/25 

2021/5

/25 
梁庆 高管 减持 4.21  0.02  167.25  0.74  11.43  11.42  

2 
60085

9.SH 

王府

井 

2021

/5/29 

2021/

5/28 

2021/5

/28 

北京信升创卓

投资管理中心

(有限合伙) 

公司 减持 176.47  0.23  3881.25  5.00    31.12  

3 
60085

9.SH 

王府

井 

2021

/5/28 

2021/

5/25 

2021/5

/27 

北京信升创卓

投资管理中心

(有限合伙) 

公司 减持 388.13  0.50  4057.72  5.23  31.89  31.87  

4 
60111

6.SH 

三江

购物 

2021

/5/29 
  

2021/5

/27 

三江购物俱乐

部股份有限公

司第五期员工

持股计划 

公司 增持 32.77  0.06      9.90    

5 
60193

3.SH 

永辉

超市 

2021

/5/26 

2021/

3/31 

2021/5

/25 

喜世润经世

57 号私募证

券投资基金 

公司 增持 854.08  0.09  6797  0.71    5.93  

6 
60193

3.SH 

永辉

超市 

2021

/5/26 

2021/

3/31 

2021/5

/25 

喜世润合润 7

号私募证券投

资基金 

公司 增持 1820.42  0.19  7433  0.78    5.93  

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 

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。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法
合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在此保证，本研究报告中任何关于
发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光
大证券股份有限公司的整体收益。所有研究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。 

法律主体声明 

本报告由光大证券股份有限公司制作，光大证券股份有限公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格，负责本报告在中华人民共和国境内
（仅为本报告目的，不包括港澳台）的分销。本报告署名分析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格编号已披露在报告首页。 

光大新鸿基有限公司和 Everbright Sun Hung Kai (UK) Company Limited 是光大证券股份有限公司的关联机构。 

特别声明 

光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）创建于 1996 年，系由中国光大（集团）总公司投资控股的全国性综合类股份制证券公司，是中
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本报告由光大证券股份有限公司研究所（以下简称“光大证券研究所”）编写，以合法获得的我们相信为可靠、准确、完整的信息为基础，但不
保证我们所获得的原始信息以及报告所载信息之准确性和完整性。光大证券研究所可能将不时补充、修订或更新有关信息，但不保证及时发布该等更
新。 

本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次发布时光大证券研究所的判断，可能需随时进行调整且不予通知。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。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资
者的具体投资目的、财务状况以及特定需求。投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯
一因素。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。 

不同时期，本公司可能会撰写并发布与本报告所载信息、建议及预测不一致的报告。本公司的销售人员、交易人员和其他专业人员可能会向客户
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