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2026 年世界杯开幕或带动赛事经济发展，关注北交所相关公司

——北交所消费服务产业跟踪第六十七期（20260614）

投资要点：

 2026 年世界杯开幕，赛事扩军或驱动观赛经济蓬勃发展。2026 年国际足联世界

杯已于北京时间 6月 12 日正式开幕，本届赛事首次由美国、加拿大和墨西哥三

国联合承办，并首次扩军至 48 支参赛球队、104 场比赛，赛程横跨 39 天，全面

刷新世界杯的规模与影响力，预计将吸引全球超过 50 亿观众关注。从商业价值

来看，2014、2018、2022 年世界杯的收入快速增长，并在 2022 年达到近 57.7

亿美元。从现场观赛热度来看，2002 年以来世界杯场均观众数由 4.23 万人提升

至 2022 年的 5.32 万人，20 年间增长约 26%，显示全球足球赛事对观众持续保

持较强吸引力。赛事扩容不仅为品牌提供了更长的营销周期和更多营销场景，也

持续驱动观赛经济蓬勃发展。国内方面，“看球经济”已全面开启，开赛当日全

国酒店影音房入住热度同比上涨 47%，三线及以下城市入住热度同比增幅均超

150%，下沉市场观赛消费升级信号明确。与此同时，海信、蒙牛、五粮液等头

部企业持续加码世界杯营销资源投入，麦当劳、库迪咖啡、瑞幸咖啡等餐饮品牌

纷纷推出世界杯主题活动，LABUBU 更成为首个登上世界杯的中国潮玩 IP，联

名产品发售后秒售罄。我们认为北交所或受益于赛事经济的公司有康比特、一诺

威、流金科技、太湖雪、柏星龙、盖世食品等。

 总量：北交所消费服务股股价涨跌幅中值-5.31%。本周（2026 年 6 月 8 日至 6 月

12 日），北交所消费服务产业企业中 6%上涨，市值涨跌幅中值为-5.31%，佳合科

技（+11.04%）、青矩技术（+8.69%）、锦波生物（+4.21%）、辰光医疗（+0.28%）、

恒太照明（-0.35%）位列涨跌幅前五。北证 50、沪深 300、科创 50、创业板指周度

涨跌幅分别为-4.35%、-0.82%、-0.31%、-3.22%。本周 67 家企业市盈率中值由

30.1X 降至 29.2X，总市值由 1367.68 亿元降至 1290.83 亿元，市值中值由 14.58 亿

元降至 13.88 亿元。

 行业：泛消费产业市盈率 TTM中值-6.51%至 42.1X。泛消费 PE TTM中值由 45.0X

降至 42.1X，佳合科技（+11.04%）、锦波生物（+4.21%）、恒太照明（-0.35%）

市值涨跌幅居前。食饮和农业 PE TTM 中值由 32.6X 降至 29.2X，绿亨科技（-

2.69%）、朱老六（-2.80%）、浙江大农（-3.46%）市值涨跌幅居前。医疗器械和

生物制品 PE TTM中值由 24.9X 降至 24.4X，辰光医疗（+0.28%）、海圣医疗（-

1.07%）、无锡晶海（-2.01%）市值涨跌幅居前。专业技术服务 PE TTM中值由 24.2X

降至 23.2X，青矩技术（+8.69%）、瑞华技术（-1.10%）、中诚咨询（-3.83%）市

值涨跌幅居前。

 公告：辰光医疗子公司中标高温超导线圈加工制造项目。公司子公司辰昊超导于2026

年 6 月 9 日收到《中标通知书》，中标中国聚变能源有限公司高温超导线圈加工制

造项目，中标金额 1,359.70 万元，招标编号 ZKX-XJD-26-00646。此次中标的项

目属于上海辰昊超导科技有限公司的主营业务范畴，预计将对公司业务发展、经营业

绩、市场拓展及品牌效应产生积极影响。

 风险提示：宏观经济环境变动风险、市场竞争风险、资料统计误差风险。

2026 年 06 月 14 日
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1.2026 年世界杯开幕，赛事扩军或驱动观赛经济蓬
勃发展

根据浙江体彩公众号，2026 年国际足联世界杯已于北京时间 6月 12 日正式拉开帷幕，

此次赛事在美国、加拿大和墨西哥举行，这是世界杯历史上首次由三个国家联合承办，也是

赛事首次扩军至 48 支参赛球队，比赛场次增至 104 场，全面刷新世界杯的规模与影响力。作

为全球影响力最大的单项体育赛事之一，世界杯不仅是体育竞技的舞台，也是品牌营销、媒

体传播和消费市场的重要催化剂。根据 Statista 信息，2014、2018、2022 年世界杯的收入快

速增长，并在 2022 年达到近 57.7 亿美元的峰值。随着比赛场次的增加、转播权价格的上涨

以及全球最大经济体物价的走高，国际足联 2026 年的收入有望再创新高。

图表 1：1930-2034 年历届世界杯举办国 图表 2：2011-2023 年 FIFA 年均收入变化图

资料来源：FIFA、Statista、华源证券研究所 资料来源：FIFA、Statista、华源证券研究所

参考 Kaggle 数据，2002 年以来，世界杯现场观赛热度整体维持高位运行。场均观众数

由 2002 年的 4.23 万人提升至 2022 年的 5.32 万人，20 年间增长约 26%。其中，2014 年巴

西世界杯以 5.36 万人的场均观众数创下近六届赛事新高；2018 年俄罗斯世界杯略有回落，

但 2022 年卡塔尔世界杯迅速恢复至 5.32 万人水平，显示全球足球赛事对观众持续保持较强

吸引力。
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图表 3：2002-2022 年世界杯现场观赛规模变化（单位:人）

资料来源：Kaggle、华源证券研究所

根据 Fastdata 极数发布的《2022 年中国足球球迷营销价值报告》信息，截至 2022/7/31，

中国足球广义球迷达 2.89 亿，拥有全球最大的球迷群体，是全球足球营销的重要市场之一。

近九成球迷为男性，70 后及 80 后是中国球迷的主力构成群体。由于足球基础设施主要分布

在城镇，中国有近八成的球迷生活在城市，其中城市比例为 78.8%；农村为 21.2%，中国足

球球迷城市分布主要在三线城市（26.3%），四线城市（24.6%），二线城市（15.6%）。超

过一半的中国球迷每月看球次数少于一次，手机超越电视，成为球迷看球的最重要方式。观

看内容方面，观看比赛集锦及浏览足球论坛是中国球迷看球的重要内容。央视体育、咪咕、

PP体育、爱奇艺体育、懂球帝及直播吧是球迷观看直播与集锦、赛后讨论的主要平台。

图表 4：2022 年中国足球球迷城市等级分布 图表 5：2022 年 Top3 中国球迷看球方式

资料来源：Fastdata 极数《2022 年中国足球球迷营销价值报告》、
华源证券研究所
注：数据截至日期为 2022/7/31

资料来源：Fastdata 极数《2022 年中国足球球迷营销价值报告》、
华源证券研究所
注：数据截至日期为 2022/7/31

根据 CTDU中旅联公众号，国内“看球经济”已全面开启。同程旅行数据显示，截至 2026

年 6 月 10 日，开赛当日全国酒店影音房入住热度同比上涨 47%；首个周末（6月 12-13 日）

迎峰值，环比增长超 90%。影音房热度 Top10 城市为重庆、成都、北京、长沙、南京、广州、

青岛、西安、上海、杭州；三线及以下城市——舟山、湖州、洛阳同比增幅均超 150%，下沉



源引金融活水 润泽中华大地

请务必仔细阅读正文之后的评级说明和重要声明 第 6页/共 16页

市场观赛消费升级信号明确。下单主力为 18-25 岁青年男性，35-45 岁男性次之，女性球迷

占比同比提升 5个百分点。根据第一财经陆家嘴公众号，同程研究院分析，今年世界杯期间

影音房及主题民宿预订热度上升，反映出球迷对高品质沉浸式观赛体验的需求更加旺盛。未

来，随着更多个性化、高品质的住宿产品投入市场，观赛经济有望持续释放更大的消费潜力。

图表 6：世界杯影音房预定热度同比大幅提升

资料来源：CTDU 中旅联公众号、华源证券研究所

根据深响公众号，2026 年美加墨世界杯首次扩军至 48 支球队，比赛场次增至 104 场，

赛程横跨 39 天，赛事规模进一步扩大，预计将吸引全球超过 50 亿观众关注。赛事扩容为品

牌提供了更长的营销周期和更多营销场景，但同时也带来注意力分散、营销成本上升及ROI

压力加大的挑战。

图表 7：2026 世界杯赛事规模及赛程周期增长

资料来源：Kaggle、华源证券研究所
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在此背景下，头部企业仍持续加码世界杯营销资源投入。以海信为例，根据深响公众号，

公司自 2016 年以来已连续赞助三届世界杯和三届欧洲杯，并将体育营销覆盖至 F1、日本职

棒及NBA 等多个国际体育 IP，形成多赛事、多场景的营销矩阵。长期体育营销投入有效提升

了品牌国际影响力，2025 年海信视像海外市场营收占比首次突破 50%，公司财报中亦提到世

界杯、世俱杯等世界顶级赛事合作大幅提升了品牌的全球影响力。

图表 8：海信自 2016 年连续赞助三届世界杯

资料来源：深响公众号、华源证券研究所

除家电企业外，世界杯也是食品饮料企业体育营销的重要阵地。根据第一财经陆家嘴公

众号报道，此届世界杯期间乳制品及酒类企业营销热度分化。其中，蒙牛连续第三届成为 FIFA

世界杯全球官方赞助商，并签约了梅西、姆巴佩、亚马尔等头部球星；伊利依然签约了阿根

廷、法国、西班牙、葡萄牙、德国 5支队伍。酒类企业方面，世界杯营销热度明显冷热不均，

其中白酒企业热度依旧，而啤酒企业世界杯热度明显降温。五粮液推出世界杯联名产品及竞

猜活动，泸州老窖则通过签约阿根廷队、葡萄牙队推出纪念酒产品，持续借助世界杯提升品

牌影响力。

图表 9：五粮液推出世界杯联名产品及竞猜活动

资料来源：第一财经陆家嘴公众号、华源证券研究所
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餐饮方面，根据辰智公众号，作为世界杯的长期官方赞助商及官方合作餐厅，6月 10 日，

麦当劳全国超 7900 家餐厅推出世界杯主题菜单；库迪咖啡官宣成为阿根廷国家足球队全球

赞助商；瑞幸咖啡拿下西班牙、葡萄牙两支冠军热门球队的联名授权；康师傅近日上线“风

味环游”系列，包括 3款拌面以及 3款泡面。

图表 10：麦当劳推出世界杯联名主题套餐

资料来源：辰智公众号、华源证券研究所

作为全球最具影响力的体育 IP 之一，世界杯不仅带动品牌营销和观赛消费，也持续推动

体育收藏及周边市场发展。根据 IP 文创潮公众号，闲鱼发布的《2026 世界杯球员闲鱼交易

热度榜》显示，世界杯周边交易热度上涨，球迷消费热情高涨；除球衣、球鞋等主要周边商品

外，平台球星卡交易持续走高，平均客单价达到 1451 元。闲鱼平台足球消费主力是 36 至 40

岁的中年男性，他们高频消费球鞋、球衣等品类；年轻人群则更青睐球星卡，卡牌成为 00 后

球迷的重点消费品类。

根据看看新闻 Knews 公众号，在 2026 年世界杯开幕式上，LABUBU 作为特邀嘉宾登

场，成为首个登上世界杯的中国潮玩 IP，LABUBU 世界杯联名发售后秒售罄，刷新了世界杯

联名溢价峰值，市场成交价最高溢价 5倍，成为热度最高的联名之一。此次泡泡玛特与 FIFA

世界杯的联名系列，推出搪胶毛绒挂件、长挂绳盲盒、迷你挂件灯盲盒、玻璃杯盲盒等多款

产品。
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图表 11：世界杯球员周边闲鱼交易热度榜前十 图表 12：LABUBU 世界杯联名发售

资料来源：IP文创潮公众号、华源证券研究所
注：数据时间为 2026.5.26-2026.6.1

资料来源：看看新闻 Knews 公众号、华源证券研究所

我们认为北交所或受益于赛事经济的公司有康比特、一诺威、流金科技、太湖雪、柏星

龙、盖世食品等。

图表 13：北交所或受益于赛事经济影响的公司

领域 证券代码 证券简称 简介 市值/亿元
市盈率

TTM

2025 年营

收/亿元

2025 年归

母净利润/

万元

食品消

费

920429.BJ 康比特
运动营养食品、健康营养食品、数字化体

育科技服务
13 66 11.59 3,943

920273.BJ 一致魔芋 魔芋亲水胶体、魔芋食品 20 37 7.39 6,672

920786.BJ 骑士乳业
有机生鲜乳、各类乳制品及含乳饮料、白

砂糖及其副产品
15 29 13.19 4,901

920826.BJ 盖世食品
标准化凉菜龙头，有食用菌、海藻及鱼籽

类等产品
13 27 6.30 4,758

技术服

务
920021.BJ 流金科技

提供卫星电视直播信号落地入网覆盖服务

(含专业卫星数字接收机研发及销售、电视

剧发行、电视节目营销、电视广告代理等

衍生业务)

26 181 3.96 1,007

体育场

地与器

材

920261.BJ 一诺威
聚氨酯原材料及EO、PO其他下游衍生物

系列产品的研发、生产与销售
41 21 75.00 18,668

920058.BJ 华洋赛车 非道路越野运动摩托车 13 27 7.80 5,167

IP相关

920075.BJ 柏星龙

文旅产品的开发与打造，如冰箱贴、钥匙

扣、摆件等文创商品，以地方 IP形象为原

型设计的玩偶和周边等

11 42 5.15 2,168

920262.BJ 太湖雪
与文博机构和文旅地标跨界合作，联合推

出个性化、定制化的联名丝绸精品
11 28 6.00 3,866

资料来源：wind、华源证券研究所 注：数据截至 20260612
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2.总量：北交所消费服务股股价涨跌幅中值-5.31%

截至 2026 年 6 月 12 日，经梳理后本期锁定了 67 家核心标的池（持续更新）。从周度

涨跌幅数据来看，2026 年 6 月 8 日至 6月 12 日，北交所消费服务产业企业中 6%上涨，市

值涨跌幅中值为-5.31%，佳合科技（+11.04%）、青矩技术（+8.69%）、锦波生物（+4.21%）、

辰光医疗（+0.28%）、恒太照明（-0.35%）位列涨跌幅前五。北证 50、沪深 300、科创 50、

创业板指周度涨跌幅分别为-4.35%、-0.82%、-0.31%、-3.22%。

图表 14：北交所消费服务产业企业市值涨跌幅中值为-5.31%

资料来源：iFinD、华源证券研究所 注：数据截至 2026 年 6 月 12 日

本周，北交所消费服务产业企业的市盈率中值由 30.1X 降至 29.2X。从分布区间来看，

市盈率位于 0-20X 区间的企业数量增加至 8家，市盈率位于 20-30X 区间的企业数量增加至

18 家，市盈率位于 30-50X 区间的企业数量减少至 10 家，市盈率位于 50-100X 区间的企业

数量减少至 14 家，市盈率大于 100X 区间的企业数量减少至 6家，其余各市盈率区间的企业

数量均保持不变。

图表 15：北交所消费服务产业企业的市盈率中值由 30.1X 降至 29.2X（单位：家）

资料来源：iFinD、华源证券研究所

本周，北交所消费服务产业企业的市值整体有所下降，总市值由 1367.68 亿元降至

1290.83 亿元，市值中值由 14.58 亿元降至 13.88 亿元。从分布区间来看，市值位于 5-10 亿

元的企业增加至 12 家，市值位于 10-20 亿元的企业增加至 38 家，市值位于 20-30 亿元的
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企业减少至 12 家，市值位于 30-50 亿元的企业减少至 3家，其余各市值区间的企业数量均

保持不变。

图表 16：北交所消费服务产业企业市值中值降至 13.88 亿元（单位：家）

资料来源：iFinD、华源证券研究所

本周（2026 年 6 月 8日至 6月 12 日），前十大涨跌幅标的分别是佳合科技、青矩技术、

锦波生物、辰光医疗、恒太照明、一诺威、海圣医疗、瑞华技术、沪江材料、无锡晶海。

图表 17：佳合科技、青矩技术、锦波生物涨跌幅位居前列

证券代码 证券简称
市值涨

跌幅

市值/亿

元

市盈率

TTM

2025 年营

收/亿元

2025 年归母

净利润/万元
业务

920392.BJ 佳合科技 11.04% 13.88 76.57 7.38 2,055.38
纸质包装与展示产品的研发、设计、生

产和销售

920208.BJ 青矩技术 8.69% 29.79 15.53 9.67 18,872.29
工程咨询、招标代理、工程项目管理、

系统开发与集成

920982.BJ 锦波生物 4.21% 186.38 29.87 15.95 65,212.90
重组人源化胶原蛋白产品，抗HPV生

物蛋白产品等

920300.BJ 辰光医疗 0.28% 9.25 -15.65 0.90 -6,044.00
医学影像超导MRI 设备及其核心硬件、

科研领域特种磁体的研发、生产和销售

920339.BJ 恒太照明 -0.35% 25.32 119.63 5.54 3,994.10 LED灯具

920261.BJ 一诺威 -0.85% 40.93 20.99 75.00 18,668.28
聚氨酯原材料及EO、PO其他下游衍

生物系列产品的研发、生产与销售

920166.BJ 海圣医疗 -1.07% 16.67 19.37 3.45 8,581.59
麻醉、监护领域医疗器械研发、生产和

销售

920099.BJ 瑞华技术 -1.10% 22.53 28.78 5.81 10,679.35
为石油化工企业提供基于化工工艺包技

术的成套技术综合解决方案

920204.BJ 沪江材料 -1.39% 14.00 57.26 3.22 2,096.80
复合材料、塑料包装制品的研发、生产

和销售

920547.BJ 无锡晶海 -2.01% 15.56 24.43 4.05 6,304.80 氨基酸原料药“小巨人”

资料来源：iFinD、华源证券研究所 注：数据截至 20260612
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3.行业：泛消费产业市盈率 TTM 中值-6.51%至 42.1X

 泛消费（21 家）：市盈率 TTM中值由 45.0X 降至 42.1X

本周，从估值表现看，北交所泛消费产业企业的市盈率 TTM中值由 45.0X 降至 42.1X。

从本周个股市值表现来看，佳合科技（+11.04%）、锦波生物（+4.21%）、恒太照明（-0.35%）

分列市值涨跌幅前三甲。

图表 18：北交所泛消费产业 PE TTM 中值降至 42.1X 图表 19：佳合科技、锦波生物等市值涨跌幅居前

资料来源：iFinD、华源证券研究所 资料来源：iFinD、华源证券研究所

 食品饮料和农业（21 家）：市盈率 TTM中值由 32.6X 降至 29.2X

本周，从估值表现看，北交所食品饮料和农业产业企业的市盈率 TTM中值由 32.6X 降至

29.2X。从本周个股市值表现来看，绿亨科技（-2.69%）、朱老六（-2.80%）、浙江大农（-

3.46%）分列市值涨跌幅前三甲。

图表 20：北证食品饮料&农业产业PE TTM中值降至29.2X 图表 21：绿亨科技、朱老六等市值涨跌幅居前

资料来源：iFinD、华源证券研究所 资料来源：iFinD、华源证券研究所
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 医疗器械和生物制品（13家）：市盈率 TTM 中值由 24.9X 降至 24.4X

本周，从估值表现看，北交所医疗器械和生物制品产业企业的市盈率 TTM中值由 24.9X

降至 24.4X。从本周个股市值表现来看，辰光医疗（+0.28%）、海圣医疗（-1.07%）、无锡

晶海（-2.01%）分列市值涨跌幅前三甲。

图表 22：北交所医疗器械和生物制品产业 PE TTM 中值降

至 24.4X
图表 23：辰光医疗、海圣医疗等市值涨跌幅居前

资料来源：iFinD、华源证券研究所 资料来源：iFinD、华源证券研究所

 专业技术服务（12 家）：市盈率 TTM中值由 24.2X 降至 23.2X

本周，从估值表现看，北交所专业技术服务产业企业的市盈率 TTM 中值由 24.2X 降至

23.2X。从本周个股市值表现来看，青矩技术（+8.69%）、瑞华技术（-1.10%）、中诚咨询

（-3.83%）分列市值涨跌幅前三甲。

图表 24：北交所专业技术服务产业 PE TTM 中值降至

23.2X
图表 25：青矩技术、瑞华技术等市值涨跌幅居前

资料来源：iFinD、华源证券研究所 资料来源：iFinD、华源证券研究所
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4.公告：辰光医疗子公司中标高温超导线圈加工制
造项目

【公告】

盖世食品：公司与益海嘉里金龙鱼食品集团股份有限公司签署《合资经营合同》，双方

拟共同设立盖世食品（苏州）有限公司，注册资本 3,000 万元，其中公司拟出资 2,400 万元，

持股 80%。新公司将围绕食品生产、销售及水产品加工等业务开展经营。

辰光医疗：公司子公司辰昊超导于 2026 年 6 月 9 日收到《中标通知书》，中标中国聚

变能源有限公司高温超导线圈加工制造项目，中标金额 1,359.70 万元，招标编号 ZKX-XJD-

26-00646。此次中标的项目属于上海辰昊超导科技有限公司的主营业务范畴，预计将对公司

业务发展、经营业绩、市场拓展及品牌效应产生积极影响。

诺思兰德：公司披露投资者关系活动记录表，公司核心产品塞多明基注射液拟定价 1.65

万元/支，一个完整疗程需使用 12 支，对应疗程费用约 19.8 万元。该产品已于 2026 年 5 月

获得国家药监局批准上市，用于治疗不适合血运重建手术或手术效果不佳的严重下肢缺血导

致的肢体溃疡。医保准入方面，公司已启动 2026 年国家医保谈判准备工作，并同步推进临床

专家共识制定及药物经济学研究，争取年内进入医保目录。销售方面，公司预计塞多明基注

射液将于 2026 年第三季度开始上市销售。产能建设方面，公司采用MAH 委托生产与自建工

厂双轨并行模式推进产业化，自建通州生产基地原液车间预计于 2026 年底竣工。

瑞华技术：此次拟使用自有资金及股票回购专项贷款回购公司发行的人民币普通股（A股）

用于实施员工持股计划或者股权激励，回购股份数量不少于 200,000 股，不超过 400,000 股，

占公司总股本的 0.21%-0.43%，回购价格不超过 40 元/股，预计回购资金总额 800 万-1,600

万。

图表 26：辰光医疗中标中国聚变能源有限公司高温超导线圈加工制造项目

证券代码 证券简称 公告时间 公告内容

920826.BJ 盖世食品 2026 年 6月 9日

公司与益海嘉里金龙鱼食品集团股份有限公司签署《合资经营合同》，双方拟

共同设立盖世食品（苏州）有限公司，注册资本 3,000 万元，其中公司拟出资

2,400万元，持股 80%。新公司将围绕食品生产、销售及水产品加工等业务开

展经营。

920300.BJ 辰光医疗 2026 年 6月 10 日

公司子公司辰昊超导于 2026 年 6 月 9日收到《中标通知书》，中标中国聚变

能源有限公司高温超导线圈加工制造项目，中标金额 1,359.70 万元，招标编

号 ZKX-XJD-26-00646。此次中标的项目属于上海辰昊超导科技有限公司的

主营业务范畴，预计将对公司业务发展、经营业绩、市场拓展及品牌效应产生

积极影响。

920047.BJ 诺思兰德 2026 年 6月 11 日

公司披露投资者关系活动记录表，公司核心产品塞多明基注射液拟定价 1.65

万元/支，一个完整疗程需使用 12支，对应疗程费用约 19.8 万元。该产品已

于 2026 年 5 月获得国家药监局批准上市，用于治疗不适合血运重建手术或手

术效果不佳的严重下肢缺血导致的肢体溃疡。医保准入方面，公司已启动

2026 年国家医保谈判准备工作，并同步推进临床专家共识制定及药物经济学

研究，争取年内进入医保目录。销售方面，公司预计塞多明基注射液将于

2026 年第三季度开始上市销售。产能建设方面，公司采用MAH委托生产与

自建工厂双轨并行模式推进产业化，自建通州生产基地原液车间预计于 2026

年底竣工。
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5.风险提示

宏观经济环境变动风险、市场竞争风险、资料统计误差风险

920099.BJ 瑞华技术 2026 年 6月 12 日

此次拟使用自有资金及股票回购专项贷款回购公司发行的人民币普通股（A

股）用于实施员工持股计划或者股权激励，回购股份数量不少于 200,000 股，

不超过 400,000 股，占公司总股本的 0.21%-0.43%，回购价格不超过 40元/

股，预计回购资金总额 800 万-1,600 万。

资料来源：各公司公告、华源证券研究所
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任何假设的变化可能会显著影响所预测的回报。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情

形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。

本报告的版权归本公司所有，属于非公开资料。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式

修改、复制或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如征得本公司许可进行引用、刊发的，需在允许的范围内使

用，并注明出处为“华源证券研究所”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权利。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。

本公司销售人员、交易人员以及其他专业人员可能会依据不同的假设和标准，采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见及建议不一

致的市场评论或交易观点，本公司没有就此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务

部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。

信息披露声明

在法律许可的情况下，本公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问和

金融产品等各种金融服务。本公司将会在知晓范围内依法合规的履行信息披露义务。因此，投资者应当考虑到本公司及/或其相关人员可能存在

影响本报告观点客观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。

投资评级说明

证券的投资评级：以报告日后的 6个月内，证券相对于同期市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下：

买入：相对同期市场基准指数涨跌幅在 20％以上；

增持：相对同期市场基准指数涨跌幅在 5％～20％之间；

中性：相对同期市场基准指数涨跌幅在－5％～＋5％之间；

减持：相对同期市场基准指数涨跌幅低于-5％及以下。

无：由于我们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，致使我们无法给出明确的投资评级。

行业的投资评级：以报告日后的 6个月内，行业股票指数相对于同期市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下：

看好：行业股票指数超越同期市场基准指数；

中性：行业股票指数与同期市场基准指数基本持平；

看淡：行业股票指数弱于同期市场基准指数。

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。

本报告采用的基准指数：A股市场（北交所除外）基准为沪深 300 指数，北交所市场基准为北证 50指数，香港市场基准为恒生中国企业指

数（HSCEI），美国市场基准为标普 500 指数或者纳斯达克指数，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）。
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