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⚫ 金融街论坛定调北交所四项改革：北证 50ETF 补工具+市值配售重构底仓 

2026 年 10 月 19 日，证监会主席在 2026 金融街论坛年会上明确北交所下一阶段

深化改革方向，锚定“服务创新型中小企业主阵地”核心定位，推出四大核心改革

举措与生态配套政策。本次改革从投资端、发行端、准入端、培育端四维发力：

1）北证 50ETF 落地将为市场引入被动配置型增量资金，提升核心标的流动性与

机构参与度；2）新股市值配售制度将替代现金打新模式，强化持仓吸引力，推

动一二级市场良性循环；3）创新性评价标准将进一步明确北交所上市企业的创

新属性门槛，精准匹配专精特新企业融资需求；4）新三板分层管理优化将畅通

基础层-创新层-北交所的递进培育通道，强化一体化发展优势。叠加北京海淀科

技金融示范、资本市场学会建设等生态配套，北交所服务首都经济与创新型中小

企业的能力将持续升级。截至 2026 年 10 月 19 日，北交所上市企业达 351 家，

2026 年目前新上市企业 65 家，北交所整体市值达到 7854.37 亿元，北交所专精

特新小巨人企业 321 家，占比达 91.45%，其中国家级专精特新小巨人 210 家，

占比 59.83%；单项冠军企业数量 81 家，占比 23.08%，其中国家级单项冠军企

业 17 家，占比 4.84%。市场生态已完成从新设到制度成型、生态完善的跨越。 

⚫ 北证 50ETF 的稳步推出从扩容期切向工具完善期，未来关注双指数交集标的 

随着北交所 ETF 产品落地，将作为被动投资的重要工具，ETF 的推出将有望提

升板块流动性，吸引增量资金，尤其是公募基金、社保基金等机构资金进场。在

北交所配置型基金大发展的背景下，假设从未来增量资金考虑角度来看，北证

50 指数与北证专精特新指数的交集或是确定性较高的，被动增量资金的最优配

置方向。因为 1）北证 50：北交所市值规模靠前、流动性最优资产。2）北证专

精特新：工信部认证的“小巨人”企业，高成长性和高研发能力。流动性次高。

目前北证 50 指数与北证专精特新指数有 29 只重合成分股，关注两类指数（北证

50 指数基金+专精特新主题基金）的资金有望流向重合标的，29 只重合成分股能

代表北证核心资产和高成长和高研发的属性的资产，二者容易形成资金合力。 

⚫ 北交所新股从“现金打新”向“持仓打新”，低波动+高股息资产迎配置窗口 

随着北交所新股从“现金打新”向“持仓打新”，我们认为调整打新参与策略需要构

建兼顾底仓安全性与打新收益的持仓组合，需要以股息率高、流动性好、波动较

低的核心标的作为底仓。股息率方面，基于“股息率≥2%的收益底线、经营现金

流为正的盈利质量、充裕货币资金的安全缓冲、低换手率的筹码稳定性”四大维

度，我们构建北交所高股息标的池，共筛选出 38 家标的。高流动性+低波动方

面，我们针对北交所整体高弹性+高波动的市场特征，构建以波动率为核心筛选

指标，结合市值规模、流动性的多层筛选体系，同时为北证 50 指数成分股，从

北交所上市公司中筛选出 23 家相对具备波动可控、中大市值标的。 

⚫ 风险提示：政策落地不达预期风险、数据统计误差风险、宏观环境风险。    
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1、 北交所五年实现跨越式发展，四大核心举措深化改革方向 

一年一度的金融街论坛年会 2026 年 10 月 19 日正式启幕。证监会主席在开幕式

现场带来了监管的最新定调，包括将坚持稳中求进工作总基调，扎扎实实办好自己

的事，进一步健全投资和融资相协调的资本市场功能，持续提升市场韧性和信心，

努力为“十五五”经济社会高质量发展积极贡献力量。 

北交所是本次举措密度较高的板块。证监会将锚定打造服务创新型中小企业主

阵地，稳步推出北证 50ETF、北交所新股市值配售、创新性评价标准、优化新三板

分层管理等一系列举措，促进北交所新三板一体化高质量发展。配套的 4 项安排中，

北证 50ETF 解决的是被动配置工具缺位，市值配售与创新性评价标准解决的是发行

端适配，新三板分层则关系后备资源供给。 

政策方面来看，2026 年北交所新政策密集，回顾过去北交所历史行情，政策是

北交所行情启动的重要条件。 

图1：回顾过去北交所历史行情，政策是北交所行情启动的重要条件 

 

数据来源：Wind、证监会、开源证券研究所 

 

北交所坚持支持中小企业创新发展，打造服务创新型中小企业主阵地。截至 2026

年 10 月 19 日，北交所上市企业达 351 家，2026 年目前新上市企业 65 家。 
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图2：截至 2026 年 10 月 19 日，北交所上市企业达 351 家（家） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026 年 10 月 19 日） 

 

截至 2026 年 10 月 19 日，北交所整体市值达到7854.37 亿元。 

图3：截至 2026 年 10 月 19 日，北交所整体市值达到 7854.37 亿元（亿元） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026 年 10 月 19 日） 

 

十五五”规划驱动现代化产业体系，北交所新质生产力成投资新热点。北交所

定位为主要服务创新型中小企业，重点支持先进制造业和现代服务业等领域的企业，

推动传统产业转型升级，培育经济发展新动能，促进经济高质量发展。北交所作为

专精特新“主阵地”，中国特色现代资本市场“1+N+X”政策框架的重要构成，专注

服务中小企业创新发展、促进高水平科技自立自强。 

截至 2026 年 10 月 19 日，北交所专精特新小巨人企业 321 家，占比达 91.45%，

其中国家级专精特新小巨人 210 家，占比 59.83%；单项冠军企业数量 81 家，占比

23.08%，其中国家级单项冠军企业 17 家，占比 4.84%。 
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图4：北交所专精特新小巨人企业 321家，占比达 91.45%  图5：单项冠军企业数量 81 家，占比 23.08% 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026 年 10 月

19 日） 

 数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026 年 10 月

19 日） 

 

截至 2026 年 10 月 19 日，2026 年新上市公司中，专精特新小巨人占比 95.38%，

其中国家级专精特新小巨人占比达 83.08%，新增上市公司持续聚焦产业链关键环节，

“含科量”进一步提升。 

图6：2026 年新上市公司中新增上市公司持续聚焦产业链关键环节，“含科量”进一

步提升 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026 年 10 月 19 日） 
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2、 北交所进入工具完善期，关注北证双指数标的 

被动基金是 2026 二季度末重仓北交所占比最高的基金投资类型，其中被动指数

和指数增强型基金合计 68 只，占比 36.76%。 

图7：被动基金是 2026 二季度末重仓北交所占比最高的基金投资类型 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026 年 6 月 30 日） 

 

 

被动指数基金规模和产品数量角度来看，2022-2025 年末和 2026 年 10 月 19 日

北证 50 指数基金规模分别为 29.40 亿元、27.69 亿元、77.79 亿元、139.32 亿元、145.09

亿元。从被动指数基金跟踪产品数量来看，截至 2026 年 10 月 19 日，2022-2025 年

末和 2026 年跟踪北证 50 指数基金的产品数量分别为 16 只、26 只、43 只、76 只和

101 只。 

图8：北证 50 指数基金规模保持增长（亿元）  图9：北证 50 指数基金产品数量（只） 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

 

科创 50ETF 自上市以来，规模整体呈现稳步增长趋势，ETF 构成参与市场交易

的重要力量。我们以科创 50ETF 为例，2020 年 11 月 11 日，华泰柏瑞、工银瑞信、

华夏、易方达等基金公司发布公告，旗下首批四只科创板 50ETF 于 2020 年 11 月 16

日正式登陆上海证券交易所，首批 4 只科创 50ETF 发行总份额达 209.71 亿份、自上

市以来规模逐步提升。 
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图10：科创 50ETF 自上市以来，规模整体呈现稳步增长趋势，ETF 构成参与市场交易的重要力量 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

在北交所配置型基金大发展的背景下，假设从未来增量资金考虑角度来看，北

证 50 指数与北证专精特新指数的交集或是确定性较高的，被动增量资金的最优配置

方向。因为 1）北证 50：北交所市值规模靠前、流动性最优资产。2）北证专精特新：

工信部认证的“小巨人”企业，高成长性和高研发能力。流动性次高。 

目前北证 50 指数与北证专精特新指数有 29 只重合成分股，关注两类指数（北

证 50 指数基金+专精特新主题基金）的资金有望流向重合标的，29 只重合成分股能

代表北证核心资产和高成长和高研发的属性的资产，二者容易形成资金合力。 

表1：北证 50 指数与北证专精特新指数的 29 只重合成分股，是被动增量资金的最优配置方向 

证券简称 证券代码 市值（亿元） PETTM 
2025 年营收（亿

元） 
同比增速 

2025 年归母净

利润(万元) 
同比增速 

锦波生物 920982.BJ 159.02 29.36 15.95 10.57% 65212.90 -10.95% 

戈碧迦 920438.BJ 105.59 218.94 5.52 -2.59% 2958.48 -57.89% 

曙光数创 920808.BJ 97.68 2289.80 8.82 74.29% 3689.77 -39.93% 

星图测控 920116.BJ 89.27 92.88 3.21 11.41% 10083.16 18.66% 

天工股份 920068.BJ 86.74 100.19 6.31 -21.25% 13994.50 -18.83% 

五新智能 920174.BJ 66.00 15.38 14.00 1.58% 19895.68 0.52% 

惠丰钻石 920725.BJ 63.02 -2980.75 1.70 -21.61% -1874.90 -575.94% 

民士达 920394.BJ 57.89 50.55 4.45 9.16% 12736.63 26.70% 

并行科技 920493.BJ 54.34 110.75 11.10 69.56% 1221.80 1.34% 

锦华新材 920015.BJ 51.89 35.85 10.32 -16.72% 19451.35 -7.79% 

富士达 920640.BJ 49.56 61.56 8.81 15.51% 7772.56 52.03% 

广信科技 920037.BJ 46.38 20.88 7.96 37.74% 19783.86 70.30% 

鼎智科技 920593.BJ 43.66 158.22 2.68 19.73% 2992.47 -22.68% 

纳科诺尔 920522.BJ 40.82 133.66 9.78 -7.14% 6591.89 -59.27% 

长虹能源 920239.BJ 37.87 15.82 44.85 22.17% 24950.99 26.54% 
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证券简称 证券代码 市值（亿元） PETTM 
2025 年营收（亿

元） 
同比增速 

2025 年归母净

利润(万元) 
同比增速 

聚星科技 920111.BJ 37.27 14.93 12.35 23.26% 11996.37 3.42% 

华岭股份 920139.BJ 35.87 -69.91 3.16 14.47% -5593.55 -273.32% 

同惠电子 920509.BJ 35.78 45.17 2.32 19.57% 6902.57 36.85% 

天力复合 920576.BJ 35.53 422.68 5.23 -0.01% 2030.93 -66.55% 

开特股份 920978.BJ 32.86 20.56 11.29 36.68% 17315.84 25.62% 

凯德石英 920179.BJ 32.84 207.78 2.80 -8.46% 2414.74 -26.62% 

科力股份 920088.BJ 32.05 74.08 4.46 17.61% 5657.09 5.22% 

苏轴股份 920418.BJ 31.70 25.45 7.26 1.43% 15072.50 0.05% 

万达轴承 920002.BJ 30.91 48.16 3.53 2.16% 6267.62 8.87% 

三协电机 920100.BJ 27.37 50.61 5.51 31.12% 6039.89 7.21% 

奥迪威 920491.BJ 26.42 36.39 6.83 10.72% 9402.90 7.27% 

万通液压 920839.BJ 26.21 21.90 6.96 10.81% 12553.24 15.46% 

华密新材 920247.BJ 25.71 46.50 4.39 6.86% 4346.19 12.32% 

基康技术 920879.BJ 23.34 28.21 4.08 14.32% 8261.17 7.26% 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026 年 10 月 19 日） 

 

3、 从“现金申购”向“市值配售”，把握高股息+低波动资产 

北交所公司普遍比较注重股东回报。我们以“股息率≥2%、经营现金流为正的盈

利质量、充裕货币资金的安全缓冲、低换手率的筹码稳定性”为核心筛选标准，构建

北交所高股息标的池。38 家公司满足四重条件，截至 2026 年 10 月 19 日，整体股息

率 TTM 区间为 2.00%-5.83%，其中广咨国际、青矩技术、奥美森、巴兰仕、明阳科

技、中诚咨询、鼎佳精密股息率 TTM 超过 4%，具备较好的收益增强效应。 

股息率指标：截至 2026 年 10 月 19 日，股息率 TTM 大于 2%。 

盈利质量层面指标： 2025 年经营活动现金流全部实现净流入，经营现金流对归

母净利润的覆盖比例高于 0.8。 

筹码稳定性指标：截至 2026 年 10 月 19 日， 2026 年日均换手率小于 5%区间，

市场投机性交易占比低，筹码结构扎实，股价波动与回撤风险相对可控。 

资金储备维度，标的公司普遍持有充足货币资金，开发科技、广咨国际、星昊

医药等账面现金储备雄厚，短期偿债与持续分红的安全垫充足，兼具震荡市防御能

力与长期收益回报能力，是当前北交所市场环境下的优质配置方向。 

表2：北交所“股息率≥2%、经营现金流为正的盈利质量、充裕货币资金的安全缓冲、低换手率的筹码稳定性”标的 

证券代码 证券简称 
股息率

TTM/% 

经营活动现金

流量净额/万元 

2025 年归母净利

润/万元 

经营活动现金流量净额/归

母净利润 

2025 年货币资金

/亿元 

2026 年日均换

手率 

920892.BJ 广咨国际 5.83 15800.37 10765.07 1.47 7.56 0.92 

920208.BJ 青矩技术 5.64 17943.12 18872.29 0.95 3.03 1.27 

920080.BJ 奥美森 5.46 11101.36 7457.08 1.49 1.44 2.41 

920112.BJ 巴兰仕 5.31 18076.64 14629.86 1.24 3.54 1.22 

920663.BJ 明阳科技 5.16 7886.71 8536.55 0.92 0.63 1.53 
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证券代码 证券简称 
股息率

TTM/% 

经营活动现金

流量净额/万元 

2025 年归母净利

润/万元 

经营活动现金流量净额/归

母净利润 

2025 年货币资金

/亿元 

2026 年日均换

手率 

920003.BJ 中诚咨询 4.81 9638.48 10149.30 0.95 1.68 4.05 

920005.BJ 鼎佳精密 4.50 7321.73 5974.83 1.23 4.97 2.23 

920017.BJ 星昊医药 3.88 17422.40 10304.48 1.69 4.71 1.74 

920651.BJ 天罡股份 3.53 7297.91 7681.30 0.95 0.86 3.22 

920029.BJ 开发科技 3.44 69793.17 70662.53 0.99 26.18 1.01 

920701.BJ 豪声电子 3.44 10413.90 7005.06 1.49 1.23 1.54 

920168.BJ 通宝光电 3.39 8158.64 8005.16 1.02 0.99 4.17 

920395.BJ 朗鸿科技 3.17 5007.22 4103.33 1.22 0.61 0.87 

920273.BJ 一致魔芋 3.13 19719.94 6672.46 2.96 0.55 3.38 

920445.BJ 龙竹科技 3.10 6210.12 2459.31 2.53 0.50 2.42 

920675.BJ 秉扬科技 2.87 9055.34 4784.47 1.89 1.45 3.51 

920242.BJ 建邦科技 2.82 13457.91 8559.46 1.57 3.03 1.13 

920689.BJ 克莱特 2.81 5464.93 5509.33 0.99 0.58 2.88 

920519.BJ 万德股份 2.80 4894.46 2001.62 2.45 1.39 1.78 

920926.BJ 鸿智科技 2.74 3665.82 2781.06 1.32 1.41 1.13 

920837.BJ 华原股份 2.73 12722.45 7508.70 1.69 3.52 0.87 

920896.BJ 旺成科技 2.63 8386.71 6126.88 1.37 1.33 1.99 

920527.BJ 夜光明 2.57 3077.66 1792.02 1.72 1.13 2.32 

920976.BJ 视声智能 2.55 6307.26 6732.59 0.94 1.05 3.24 

920839.BJ 万通液压 2.48 15863.89 12553.24 1.26 2.45 1.37 

920271.BJ 邦德股份 2.39 11841.28 10007.95 1.18 0.54 1.82 

920608.BJ 丰安股份 2.36 3073.40 3355.74 0.92 0.29 1.31 

920455.BJ 汇隆活塞 2.31 3551.99 2722.86 1.30 1.06 1.38 

920346.BJ 威贸电子 2.28 5049.58 4846.99 1.04 1.75 1.79 

920566.BJ 梓橦宫 2.26 11312.06 8367.70 1.35 0.71 1.88 

920978.BJ 开特股份 2.16 16690.43 17315.84 0.96 0.72 2.35 

920187.BJ 通领科技 2.16 19963.07 14798.14 1.35 2.25 4.00 

920753.BJ 天纺标 2.15 7050.83 3273.69 2.15 1.91 2.35 

920523.BJ 德瑞锂电 2.13 12880.95 14522.29 0.89 3.74 1.79 

920110.BJ 雷特科技 2.09 4479.96 4522.07 0.99 1.55 1.24 

920718.BJ 合肥高科 2.08 10069.90 3901.29 2.58 0.45 2.35 

920834.BJ 三维装备 2.05 5314.44 4709.81 1.13 1.86 2.32 

920729.BJ 永顺生物 2.03 10003.27 4125.80 2.42 0.19 2.37 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026 年 10 月 19 日） 

 

由于北交所的贝塔属性比科创板和创业板还低，只是波动率更高（参见

2026-09-27 发布报告《北证 50 高特质波动、相对低 Beta 特征辨析，三维筛 36 只低

波动标的），因此我们从机构视角重点寻找北交所低波动率公司，选择 2026 年 4 月

19 日至 10 月 19 日月度波动率低于 10%的企业，结合市值规模、流动性的多层筛选

体系，选择 2026 年 4 月 19 日至 10 月 19 日区间市值大于 25 亿和区间日均成交额大

于 1500 万企业，同时为北证 50 指数成分企业，我们筛选出 23 家相对具备、波动可
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控、中大市值标的。我们建议可以从中选择上市时间相对较长、目前市盈率相对较

低，股息率高的公司进一步筛选，效果可能会更好。 

表3：北交所市场中 23 家相对“波动率低+中大市值+日均成交额较大+北证 50 指数成分”的公司 

证券代码 证券简称 波动率% 市盈率 TTM 市值 区间日均换手率 区间日均成交额 

920978.BJ 开特股份 2.81% 20.56  38.26  2.04% 4642.82  

920239.BJ 长虹能源 3.76% 15.82  44.16  0.82% 3678.21  

920418.BJ 苏轴股份 4.35% 25.45  33.39  1.44% 4793.45  

920839.BJ 万通液压 4.56% 21.90  31.70  1.25% 2294.94  

920599.BJ 同力股份 5.03% 8.95  80.50  0.94% 5765.82  

920261.BJ 一诺威 5.42% 17.80  40.34  0.89% 2049.79  

920247.BJ 华密新材 6.23% 46.50  30.07  1.93% 4446.72  

920185.BJ 贝特瑞 6.44% 28.94  273.40  0.58% 16477.55  

920593.BJ 鼎智科技 6.48% 158.22  50.82  2.13% 9875.71  

920946.BJ 森萱医药 6.60% 28.34  42.11  1.12% 4872.87  

920139.BJ 华岭股份 6.65% -69.91  44.37  2.24% 10025.17  

920806.BJ 云星宇 6.65% 39.92  31.59  0.79% 2533.42  

920019.BJ 铜冠矿建 6.89% 69.02  34.31  1.63% 4597.71  

920735.BJ 德源药业 7.72% 11.79  32.98  2.31% 6766.05  

920368.BJ 连城数控 7.88% -3872.12  66.61  2.72% 19723.37  

920047.BJ 诺思兰德 8.12% -58.29  55.07  3.55% 13173.15  

920640.BJ 富士达 8.45% 61.56  56.26  2.36% 13487.46  

920037.BJ 广信科技 8.48% 20.88  55.25  2.47% 5622.86  

920879.BJ 基康技术 8.58% 28.21  28.77  0.96% 2248.65  

920809.BJ 安达科技 8.71% 81.11  47.73  3.66% 14158.89  

920002.BJ 万达轴承 8.86% 48.16  36.05  3.45% 9075.86  

920029.BJ 开发科技 9.01% 13.08  77.66  0.51% 4012.49  

920571.BJ 国航远洋 9.14% 25.17  51.86  6.58% 18526.13  

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2026 年 10 月 19 日；区间为 2026 年 4 月 19 日至 10 月 19 日） 

 

 

 

4、 风险提示 

政策落地不达预期风险、数据统计误差风险、宏观环境风险 
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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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