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 SpaceX上市，关注商业航天产业北证关键节点布局 

SpaceX已经于 2026年 6月 12日在纳斯达克上市，发行价为 135美元/股，首日

涨幅+19.22%收于 160.95美元/股，对应总市值达到 2.1万亿美元。现阶段北交所

内商业航天相关标的共有 16家，包括星图测控、吉林碳谷、民士达、天力复合、

富士达、万通液压、华密新材、创远信科、星辰科技、七丰精工、天润科技、科

隆新材、捷众科技、恒拓开源、成电光信、通易航天，关注星图测控、吉林碳谷、

民士达等。星图测控（920116.BJ）具备卫星全生命周期健康管理及测控装备一

体化设计与智能管控等核心技术，测控业务发端于航天特种领域，目前已全面拓

展至特种领域、民用航天和商业航天领域。吉林碳谷（920077.BJ）的主要产品

为碳纤维原丝。一般将丝束数量小于 24K 的碳纤维称为小丝束，小丝束一般应

用于国防军工及航空航天领域。民士达（920394.BJ）主要产品芳纶纸具有高强

度、耐高温、本质阻燃、绝缘、抗腐蚀、耐辐射等诸多特性，广泛应用于电力电

气、航空航天、轨道交通、新能源、电子通讯、国防军工等重要领域。 

 北证行业：医药生物本周平均涨跌幅-3.96% 

本周高端装备、信息技术、化工新材、消费服务、医药生物五大行业平均涨跌幅

分别为-5.60%、-8.31%、-4.12%、-5.90%、-3.96%。高端装备行业本周市盈率中

值降至 30.6X，信息技术行业本周市盈率中值降至 51.5X，化工新材行业本周市

盈率中值降至 32.8X，消费服务行业本周市盈率中值降至 32.3X，医药生物行业

本周市盈率中值降至 24.4X。 

 科技新产业：本周科技新产业市盈率 TTM中值均下降 

北交所科技新产业 159家企业中 12家上涨，区间涨跌幅中值为-5.26%，晟楠科

技+12.16%，万通液压+6.17%，七丰精工+3.15%，邦德股份+2.60%，美心翼申

+1.54%为涨跌幅前五名标的。159家企业的市盈率中值由 40.3X降至 38.5X。市

值整体下降，总市值由 4429.43下降至 4156.45亿元，市值中值由 18.25下降至

16.94 亿元。智能制造产业市盈率 TTM 中值降至 38.0X。电子产业市盈率 TTM

中值降至 38.7X。汽车产业市盈率 TTM 中值降至 24.5X。信息技术产业市盈率

TTM中值降至 52.5X。 

 公告：雅葆轩拟定增，卓兆点胶拟收购奥茵绅 51%股权 

雅葆轩：发行数量不超过 5,396,000 股，募集资金总额不超过 8,000 万元。辰光

医疗：子公司收到中国聚变能源有限公司“高温超导线圈加工制造”项目中标通

知书，中标金额为 13,597,000.00 元。建邦科技：本次发行可转债总额不超过

20,000.00万元、拟发行数量不超过 200.00万张卓兆点胶：一级全资子公司拟以

5,100.00万元购买奥茵绅智能装备（苏州）有限公司 51%的股权。并行科技：拟

采购 GPU 算力服务器，采购合同金额预计不超过人民币 2,624 万元。奥迪威：

已于 2026年 6月 11日向香港联交所重新递交了本次发行上市的申请。 

 风险提示：宏观经济环境变动风险、市场竞争风险、数据统计误差风险。     

相关研究报告 

北交所研究团队 
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1、 SpaceX上市，关注商业航天产业北证关键节点布局 

美国太空探索技术公司（SpaceX）股票已经于 2026年 6月 12日在纳斯达克证

券交易所开始交易。发行价为 135 美元/股，首日涨幅+19.22%收于 160.95 美元/股，

对应总市值达到 2.1万亿美元。 

从营收结构来看，SpaceX业务可分为 Space（太空运载）、Connectivity（星链链

接）、AI（人工智能）。 

Space（太空运载）：航天发射能力是 SpaceX 基础性的竞争优势之一。SpaceX

是首家成功研制并发射液体燃料火箭进入轨道的私营公司（2008 年），SpaceX 实现

私营航天器与国际空间站对接的公司（2012年），首家实现轨道级火箭助推器推进式

垂直着陆（2015年）及重复使用（2017年）的公司，首家开始部署大规模低轨宽带

卫星星座的公司（2019年），以及首家将宇航员送入轨道的私营公司——让美国宇航

员得以再次搭乘美国运载火箭往返国际空间站（2020年）。截至 2026年 3月 31日，

SpaceX已完成约 650次轨道级航天发射，其中超过 540次由经过飞行验证的猎鹰火

箭执行，大幅降低了进入太空的成本。SpaceX是唯一获得 NASA认证、可执行载人

轨道任务的私营公司。目前正在研发的星舰，旨在成为全球最强大的运载火箭。 

图1：星舰运载火箭项目 

 

资料来源：

 

Connectivity（星链链接）：自 2020 年向客户启动服务以来，星链已迅速拓展全

球高速互联网的覆盖范围，优先服务于全球网络覆盖不足的农村和偏远社区。虽然

在这些地区建设地面网络可能成本高昂，但星链只需一套星链终端套件，即可在地

球任何地方提供宽带连接。截至 2026年 3月 31日，SpaceX在低地球轨道上拥有约

9,600颗星链宽带及移动通信卫星，运营着全球最先进的宽带卫星星座，为 164个国

家、地区及其他市场的约 1,030 万名星链订阅用户提供互联网接入服务。2024 年 1

月，SpaceX开始部署星链移动通信星座，该星座采用具备星地直连通信能力的独立

星链卫星，大幅减少了全球范围内的移动通信“盲区”。截至 2026年 3月 31日，SpaceX
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专用的星地直连通信星座由约 650颗 V1移动卫星组成，为约 30个国家的约 740万

个月度活跃独立设备提供星地直连数据、OTT语音及消息服务。 

图2：星链服务订阅用户分布情况 

 

资料来源：

 

AI（人工智能）：我们是首家部署连贯的吉瓦级 AI 训练集群的公司。我们拥有

并运营着我们认为地球上最大规模的AI训练数据中心集群，由数十万块GPU组成。

我们整合了 Grok和 X的 AI平台，在截至 2026年 3月 31日的过去 12个月中，拥有

超过 13亿个活跃的支持账户，其中包括约 5.5亿个月活跃用户（MAU），而截至 2025

年 12月 31日，支持账户超过 11亿，MAU约 5.2亿，并每日产生约 3.5亿条帖子。

在 MAU中，截至 2026年 3月 31日，约有 1.17亿MAU使用了 Grok的 AI功能。

Grok与 X的深度集成带来了实时性、相关性和上下文感知能力。 

 

2026Q1，Space（太空运载）实现营收 6.19亿美元，运营亏损 6.62亿美元，分

部调整后 EBITDA为-3.51亿美元。2025年全年，航天分部实现营收 40.86亿美元，

运营亏损 6.57亿美元，分部调整后 EBITDA为 6.53亿美元。此外，在 2026Q1及 2025

全年内，航天分部分别为下一代星舰运载火箭项目投入研发费用 9.30亿美元、30.04

亿美元。 

2026Q1，Connectivity（星链链接）实现营收 32.57亿美元，运营利润 11.88亿

美元，分部调整后 EBITDA为 20.87亿美元。以星链业务为主的互联分部在 2025年

实现营收 113.87 亿美元，运营利润 44.23亿美元，分部调整后 EBITDA 为 71.68 亿

美元，同比分别增长 49.8%、120.4%和 86.2%，受益于用户增长、企业采用率提升及

网络效率的持续改善。 

AI（人工智能）：我们计划优先投入增长和投资，2026Q1AI 分部实现营收 8.18

亿美元，运营亏损 24.69亿美元，分部调整后 EBITDA为-6.09亿美元。2025年全年，

AI分部实现营收 32.01亿美元，运营亏损 63.55亿美元，分部调整后 EBITDA为-12.37

亿美元，为支持 AI领域长期增长机遇而持续进行投入。 
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资本支出方面，截至 2026年 3月 31日的三个月内，Space（太空运载）的资本

支出为 10.52 亿美元，Connectivity（星链链接）为 13.32 亿美元，AI 分部为 77.23

亿美元。2025年全年，Space 分部的资本支出为 38.32 亿美元，Connectivity分部为

41.78亿美元，AI分部为 127.27亿美元。 

现阶段北交所内商业航天相关标的共有 16家，关注星图测控、吉林碳谷、民士

达等。 

表1：现阶段北交所内商业航天相关标的共有 16家，关注星图测控、吉林碳谷、民士达等 

证券代码 证券简称 相关产品 总市值/亿元 PE TTM 
2025归母净

利润/万元 
同比增长/% 

920116.BJ 星图测控 航天测控管理与航天工业设计 147.23 144.98 10,083.16 18.66 

920077.BJ 吉林碳谷 碳纤维原丝 101.61 51.77 17,858.36 90.24 

920394.BJ 民士达 芳纶纸及其衍生产品 93.59 73.46 12,736.63 26.70 

920576.BJ 天力复合 卫星用过渡接头 68.62 553.64 2,030.93 -66.55 

920640.BJ 富士达 射频同轴连接器、射频同轴电缆组件 63.45 81.35 7,772.56 52.03 

920839.BJ 万通液压 机械装备用油缸 35.20 29.92 12,553.24 15.46 

920247.BJ 华密新材 特种混炼胶、橡胶减震制品和橡胶密封件 32.10 69.96 4,346.19 12.32 

920961.BJ 创远信科 卫星通信测试仪器设备 30.31 -275.03 348.16 -72.05 

920885.BJ 星辰科技 高端伺服系统、智能控制系统 25.28 90.16 3,388.81 110.82 

920169.BJ 七丰精工 紧固件 20.67 74.41 2,886.60 107.08 

920564.BJ 天润科技 地图编制等测绘及地理信息产业 19.46 -334.02 603.05 3.39 

920098.BJ 科隆新材 军用密封件 18.06 32.27 5,881.31 -32.33 

920690.BJ 捷众科技 注塑件、冲压件、洗涤壶总成 15.70 21.53 7,208.31 15.31 

920415.BJ 恒拓开源 
民用航空信息化领域，智慧航空公司系列产品

和智慧机场系列产品 
14.60 52.46 2,481.06 43.48 

920008.BJ 成电光信 新型航电系统研究

920642.BJ 通易航天 军用特种航空制品以及聚氨酯等新材料 14.22 -54.05 -3,470.64 -2,090.01 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026年 6月 12日） 
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星图测控（920116.BJ）是围绕航天器在轨管理与服务，专业从事航天测控管理、

航天数字仿真的国家级专精特新“小巨人”企业。星图测控具备卫星全生命周期健康

管理及测控装备一体化设计与智能管控等核心技术，研发了具有完全知识产权、国

产自主的洞察者系列产品。星图测控业务发端于航天特种领域，凭借核心技术团队

在特种领域多年来高标准交付国家重大航天工程任务所积累的技术优势，目前已全

面拓展至特种领域、民用航天和商业航天领域。 

图3：星图测控业绩情况 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

吉林碳谷（920077.BJ）的主要产品为碳纤维原丝。碳纤维按纤维数量不同可分

为小丝束和大丝束：一般将丝束数量小于 24K的碳纤维称为小丝束（1K代表一束碳

纤维中有 1000 根丝），24K 及以上的为大丝束。小丝束一般应用于国防军工及航空

航天领域。公司年产 15万吨碳纤维原丝项目目前处于陆续投产阶段，剩余生产线正

在进行设备安装，预计 2026年内完工。该项目投产后，公司产能将得到进一步提升。

年产 3万吨高性能碳纤维原丝项目于 2024年下半年逐步推进试车，2025年上半年已

分批次与下游客户开展产品质量验证。截至 2025 年 11 月披露，公司整体产能利用

率在 85%以上。 

  



北交所策略专题报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 7 / 18 

图4：吉林碳谷业绩情况 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

民士达（920394.BJ）主要产品芳纶纸是一种由制纸级芳纶纤维经纤维分散、湿

法成形、高温整饰等工艺技术制成的高性能新材料，具有高强度、耐高温、本质阻

燃、绝缘、抗腐蚀、耐辐射等诸多特性，广泛应用于电力电气、航空航天、轨道交

通、新能源、电子通讯、国防军工等重要领域。芳纶纸的早期市场应用主要由美国

杜邦公司开发，并引领行业发展。随着国内芳纶纸生产企业技术水平的不断提高，

以及对下游应用理解的不断深入，国内芳纶纸生产企业在相对滞后的领域正在补齐

短板，与国外竞争对手的差距在逐步缩小，同时在部分领域的开发上已经能够与国

外公司同台竞技，并在某些领域处于领先位置。 

图5：民士达业绩情况 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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2、 北证行业：医药生物本周平均涨跌幅-3.96%，跌幅最小 

本周（2026年 6月 8日至 2026年 6月 12日，下同）高端装备、信息技术、化

工新材、消费服务、医药生物五大行业平均涨跌幅分别为-5.60%、-8.31%、-4.12%、

-5.90%、-3.96%。 

图6：北交所医药生物本周平均涨跌幅-3.96% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

高端装备行业本周市盈率中值降至 30.6X，通易航天+19.41%、晟楠科技+12.16%、

天宏锂电+7.32%涨跌幅排名前三。（高端装备行业包含机械设备、汽车零部件、金属

制品业、国防军工、电力设备、仪器仪表制造业、电池二级行业） 

图7：国防军工二级行业标的本周涨跌幅+5.82%  图8：通易航天等涨跌幅排名前三 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

信息技术行业本周市盈率中值降至 51.5X，星图测控+4.00%、凯德石英+2.20%、

奥迪威+1.19%涨跌幅排名前三。（信息技术行业包含电子、技术服务、通信、半导体

制造等二级行业） 
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图9：通信二级行业标的本周涨跌幅-6.49%  图10：星图测控等涨跌幅排名前三 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

化工新材行业本周市盈率中值降至 32.8X，民士达+28.08%、科力股份+19.83%、

新威凌+17.55%涨跌幅排名前三。（化工新材包含金属新材料、橡胶和塑料制品业、

化学制品、非金属材料、电池材料、纺织制造、专业技术服务业等二级行业） 

图11：纺织制造二级行业标的本周涨跌幅+12.89%  图12：民士达等涨跌幅排名前三 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

消费服务行业本周市盈率中值降至 32.3X，佳合科技+11.04%、青矩技术+8.69%、

铜冠矿建 0.00%涨跌幅排名前三。（消费服务包含商业服务、包装印刷、食品饮料、

家用电器、交通运输、动物保健、家居用品、专业服务、建筑装饰、环境治理、农

林牧渔等二级行业） 
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图13：动物保健二级行业标的本周涨跌幅-4.33%  图14：佳合科技等涨跌幅排名前三 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

医药生物行业本周市盈率中值降至 24.4X，锦波生物+4.21%、森萱医药+1.19%、

辰光医疗+0.28%涨跌幅排名前三。（医药生物包含医疗器械、化学制药、中药、生物

制品、医疗美容） 

图15：医疗美容二级行业标的本周涨跌幅+4.21%  图16：锦波生物等涨跌幅排名前三 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 
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3、 科技新产业：本周科技新产业市盈率 TTM中值均下降 

从周度涨跌幅数据来看，2026年 6月 8日至 2026年 6月 12日，北交所科技新

产业 159家企业中 12家上涨，区间涨跌幅中值为-5.26%，晟楠科技+12.16%，万通

液压+6.17%，七丰精工+3.15%，邦德股份+2.60%，美心翼申+1.54%为涨跌幅前五

名标的。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17：北交所科技新产业 12家上涨，区间涨跌幅中值为-5.26% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：数据截至 2026年 6月 12日 

 

2026年 6月 8日至 2026年 6月 12日，159家企业的市盈率中值由 40.3X降至

38.5X。 

图18：159家企业的市盈率中值由 40.3X降至 38.5X（家） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

2026年 6月 8日至 2026年 6月 12日，159家企业的市值整体下降，总市值由

4429.43下降至 4156.45亿元，市值中值由 18.25下降至 16.94亿元。 
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图19：市值中值由 18.25下降至 16.94亿元（单位：家） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

本周（2026年 6月 8日至 2026年 6月 12日），前十大涨跌幅标的分别是晟楠科

技、万通液压、七丰精工、邦德股份、美心翼申、奥迪威、辰光医疗、奥美森、铁

大科技、三友科技。 

表2：晟楠科技、万通液压、七丰精工等本周涨跌幅居前 

证券代码 证券简称 区间涨跌幅 市值/亿元 市盈率 TTM 2025营收/亿元 
2025归母净利

润/万元 

920006.BJ 晟楠科技 12.16% 17.15 721.67 1.12 794.98 

920839.BJ 万通液压 6.17% 35.20 29.92 6.96 12,553.24 

920169.BJ 七丰精工 3.15% 20.67 74.41 2.08 2,886.60 

920271.BJ 邦德股份 2.60% 14.99 17.17 3.80 9,998.14 

920833.BJ 美心翼申 1.54% 11.95 55.15 4.38 2,891.78 

920491.BJ 奥迪威 1.19% 40.85 48.50 6.83 9,402.91 

920300.BJ 辰光医疗 0.28% 9.25 -15.65 0.90 -6,044.00 

920080.BJ 奥美森 -0.17% 18.97 24.03 3.94 7,457.08 

920541.BJ 铁大科技 -0.19% 14.48 19.61 3.39 7,061.46 

920475.BJ 三友科技 -0.53% 13.28 -553.87 1.78 -1,161.17 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026年 6月 12日） 

 

 智能制造（57家） 

本周，从估值表现看，北交所智能制造产业市盈率 TTM中值降至 38.0X。从本

周个股市值表现来看，晟楠科技+12.16%、万通液压+6.17%、巨能股份+6.11%分列

市值涨跌幅前三甲。（智能制造公司类别：包含机械设备、机械零件制造、军工制造、

交运设备、电气设备等细分行业） 
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图20：北交所智能制造产业 PETTM中值降至 38.0X  图21：晟楠科技等市值涨跌幅居前 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 2026年 6月 12日，

下同） 

 

 电子（47家） 

本周，从估值表现看，北交所电子产业市盈率 TTM中值降至 38.7X。从本周个

股市值表现来看，蘅东光+12.16%、辰光医疗+0.28%、雅葆轩-0.21%分列市值涨跌幅

前三甲。（电子公司类别：包含消费电子、医疗电子、新能源电子设备、仪器仪表等

细分行业） 

图22：北交所电子产业企业市盈率TTM中值降至 38.7X  图23：蘅东光等市值涨跌幅居前 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

 汽车（28家） 

本周，从估值表现看，北交所汽车产业市盈率 TTM中值降至 24.5X。从本周个

股市值表现来看，大鹏工业+6.07%、邦德股份+2.60%、奥迪威+1.19%分列市值涨跌

幅前三甲。（汽车公司类别：包含汽车硬件、汽车电子、汽车整车制造、汽车材料、

内外饰设计、后市场服务等细分行业） 
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图24：北交所汽车产业企业市盈率TTM中值降至 24.5X  图25：大鹏工业等市值涨跌幅居前 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

 信息技术（27家） 

本周，从估值表现看，北交所信息技术产业市盈率 TTM中值降至 52.5X。从本

周个股市值表现来看，星图测控+4.00%、铁大科技-0.19%、云星宇-0.55%分列市值

涨跌幅前三甲。（信息技术公司类别：包含集成电路、高端软件、智能终端、高端服

务器、网络和通信、云计算等细分行业。） 

图26：北交所信息技术产业市盈率TTM中值降至 52.5X  图27：星图测控等市值涨跌幅居前 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

整体来看，本周科技新产业市盈率 TTM中值均下降。 
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4、 公告：雅葆轩拟定增，卓兆点胶拟收购奥茵绅 51%股权 

雅葆轩：公司披露 2026 年度以简易程序向特定对象发行股票募集说明书草案，

本次发行对象为符合规定的法人、自然人或其他合法投资组织，均以现金方式认购；

发行数量不超过 5,396,000股，募集资金总额不超过 8,000万元，扣除发行费用后用

于补充流动资金和偿还银行贷款，发行对象尚未确定，无法确定是否构成关联交易。 

辰光医疗：上海辰昊超导科技有限公司（辰光医疗子公司）于 2026年 6月 9日

收到中国聚变能源有限公司委托中科信工程咨询（北京）有限责任公司代理的“高

温超导线圈加工制造”项目中标通知书，招标编号为 ZKX-XJD-26-00646，中标金额

为 13,597,000.00元（人民币壹仟叁佰伍拾玖万柒仟元整），项目通过中核集团电子采

购平台（www.cnncecp.com）完成招标。 

建邦科技：公司 2025年度向特定对象发行可转换公司债券募集说明书（修订稿）

披露，本次发行可转债总额不超过 20,000.00万元、拟发行数量不超过 200.00万张 

卓兆点胶：一级全资子公司苏州卓兆自动化科技有限公司拟以人民币 5,100.00

万元购买奥茵绅智能装备（苏州）有限公司 51%的股权。 

并行科技：拟向内蒙古新东吉泰科技有限责任公司采购 GPU算力服务器，采购

合同金额预计不超过人民币 2,624万元。 

奥迪威：公司已于 2026年 6 月 11 日向香港联交所重新递交了本次发行上市的

申请，并于同日在香港联交所网站刊登了本次发行上市的更新申请资料。 
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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、数据统计误差风险。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已正式实施。根据上述

规定，开源证券评定此研报的风险等级为R4（中高风险），因此通过公共平台推送的研报其适用的投资者类别仅限

定为专业投资者及风险承受能力为C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能力为C4、C5的普通投

资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师声明  
本研究报告的署名人员具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态

度，独立、客观地出具本报告，并对内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了署名人员的研究观点，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。本报告署名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。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A股基准指数为沪

深 300指数（北交所基准指数为北证 50 指数）、港股基准指数为恒生指数、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）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。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。 
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为

客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客户才能参考或使用。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀

请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、

价值及投资收入可能会波动，过往的业绩表现不应作为其日后表现的预示。在不同时期，本公司可发出与本报告所

载资料、意见及推测不一致的报告。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本

报告为做出投资决策的唯一因素。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本

公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意

见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。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。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损

失负任何责任。若本报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告做出任何投资决定或就本报告要求任何解释前

咨询独立投资顾问。投资者应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

投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

开源证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供

或争取提供包括投资银行业务在内的服务或业务支持。开源证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无

需事先或在获得业务关系后通知客户。 

本报告的版权归本公司所有。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

以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，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。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。 
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