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⚫ 包装与标签印刷：向高性能、环保化、功能化升级 

2026 年 10 月 12 日，第十届中国国际全印展在上海新国际博览中心开幕，以“智

印未来，创印无限”为主题，首发高速宽幅喷墨数字印刷机、智能印后联动线等

百余项成果。标签作为产品标识、品牌传播与追溯载体，其性能取决于印刷基材。

根据 QYResearch 数据，2021 年全球标签行业约 6166.00 亿元，2025 年达 7052.7

亿元（CAGR 3.42%），2032 年预计 9546.1 亿元；2025 年中国标签行业 1706.8

亿元（CAGR 3.47%），2032 年预计 2353.8 亿元。标签按承印材料分不干胶、湿

胶、模内、收缩套标等，其中不干胶为复合材料经印刷模切成型。基材分纸基、

塑料基、纺织基、金属基：纸基占 49.99%，塑料基占 38.94%，纺织基 5.01%，

金属基 2.85%。产业链上游为坯布、纱线、纸、薄膜，中游做涂层与功能化处理，

下游应用于食品饮料（20.85%）、日化（16.89%）、物流（15.97%）等。根据

QYResearch 数据，2025 年全球标签印刷基材市场 3491.1 亿元（2021 年起 CAGR 

3.68%），2032 年预计 4725.3 亿元；2025 年中国基材市场 863.6 亿元（CAGR 

3.62%），2032 年预计 1188.7 亿元。行业向高性能、环保化、数字化升级，高端

特种基材与胶粘剂仍部分依赖进口，国产替代空间明确。北交所包装与标签印刷

产业链相关的标的为：江天科技（标签印刷）、新天力（塑料/纸质食品容器）、

方大新材（不干胶功能材料）、宏裕包材（彩印复合包材）、华大海天（数码纸

基新材料）、沪江材料（高阻隔工业软包装）、柏星龙（高端创意包装设计）、佳

合科技（纸制品包装与展示产品）、凯腾精工（印刷包装制版/设备）、春光智能

（包装机械）等。新三板中包装与标签印刷产业链相关的标的为：高义包装、

豪能科技、特美股份、利特尔、外贸印刷、圣锋物联、香江印制、码尚科技、

同里印刷、ST 京东汇、宝隆丰、天星股份等。 

⚫ 本周北交所消费服务跌幅 0.65%，其中家用电器+3.20% 

本周末北证 50 报收 984.9 点，周涨跌幅为+3.67%。本周开源北交所五大行业有

涨有跌，其中，消费服务周涨跌幅为-0.65%，跌幅最大。本周开源北交所消费服

务的二级行业表现：家用电器（+3.20%）、建筑装饰（+1.70%）、交通运输（+1.43%）、

包装印刷（+0.94%）、环境治理（+0.38%）、家居用品（+0.33%）、商业服务（+0.07%）、

专业服务（-0.35%）、动物保健（-0.38%）、农林牧渔（-4.54%）、食品饮料（-4.68%）。

周涨跌幅居前的个股分别为：恒太照明（+7.68%）、欧伦电气（+6.12%）、新天

力（+5.13%）、太湖雪（+4.88%）、铜冠矿建（+4.44%）、天纺标（+3.79%）、海

菲曼（+3.07%）、海昇药业（+2.92%）、润普食品（+2.84%）、国义招标（+2.35%）。 

⚫ 北交所排队企业共 176 家，与消费服务领域相关企业共 27 家 

截至 2026 年 10 月 23 日，北交所排队企业共 176 家，其中与消费服务领域相关

企业共 27 家，2025 年营收规模均值 12.51 亿元，2025 年归母净利润均值为 1.32

亿元。三季报情况：本周公布的消费服务企业中朱老六、太湖雪的 2026Q1-Q3

归母净利润同比增速较快，分别达到 166.52%、86.73%。 

⚫ 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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1、 包装与标签印刷产业链 

2026 年 10 月 12 日，第十届中国国际全印展在上海新国际博览中心开幕。本届

展会以“智印未来，创印无限”为主题，集结国内外头部印刷设备厂商、新材料供

应商及创新科技企业，集中展示智能数码印刷、绿色环保工艺、智慧印后一体化解

决方案等前沿成果，全方位展现新时代印刷产业的变革与突破。 

根据国务院颁布的《印刷业管理条例》，包装装潢印刷品可分为产品包装装潢印

刷品、商标标识和广告宣传品。从产品功能出发，各类印刷品的功能存在一定差异：

产品包装装潢印刷品具有保护商品、方便储运、信息传递、广告宣传等多方面功能；

商标标识主要聚焦于品牌宣传和信息传递等功能；广告宣传品主要聚焦于广告宣传

功能。 

 

图1：包装装潢印刷品可分为产品包装装潢印刷品、商标标识和广告宣传品 

 

资料来源：江天科技招股书、开源证券研究所 

标签在现代社会中的作用不仅限于商标标识，它还是信息传递和品牌文化宣传

的重要载体。标签不仅仅是帮助消费者识别产品来源的工具，它还扮演着传递关键

信息的角色，比如产品成分、使用说明、保质期等。此外，标签还承载着品牌文化

的传播任务，通过视觉设计和文字的表达，传递品牌的价值观、理念以及文化背景，

从而增强品牌的市场影响力和消费者的忠诚度。 

标签印刷材料可以大致分为两类：标签印刷基材和油墨。标签印刷基材作为标

签的支撑材料，它的质量和特性直接决定了标签的基础性能。选择合适的标签印刷

基材能够确保标签在实际应用中的耐久性、承载性和适应性。标签所需的耐水性、

抗紫外线能力、耐磨性等特性，都与标签印刷基材的性质密切相关。标签印刷基材

不仅决定了标签的机械性能、耐用性和舒适性，还影响标签的实际应用效果。而在

户外应用的标签中，标签印刷基材的耐候性、抗紫外线能力和防水性则显得格外重

要，因为这些标签需要承受风吹日晒等恶劣环境的考验。高质量的标签印刷基材不

仅能够提高标签的附着力，还能够确保标签在不同表面（如纸张、塑料、玻璃等）

上的牢固粘贴，并长期保持清晰和完整。因此，选择适合的标签印刷基材对于标签

的整体质量和最终效果至关重要。 

标签印刷基材行业属于印刷材料领域，在整个产业链中占据着核心地位。标签

行业的产业链可以分为三个主要环节：上游原材料供应、中游基材生产和下游应用

环节。每个环节不仅对标签产品的质量产生重要影响，而且决定了标签在各行各业
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中的应用和市场表现。 

图2：标签印刷行业产业链 

 

资料来源：凯瑞博招股书 

标签印刷基材的上游主要由提供原材料的厂商组成。关键原材料包括坯布、纱

线、纸、薄膜等基础材料，它们是生产标签印刷基材的基础。坯布作为一种未处理

的纺织原料，是许多标签面材的基础，具有较强的柔软性和适应性，广泛应用于服

装标签等领域。纱线则用于编织类标签的生产，提供了较好的承载性能和舒适度。

此外，随着标签应用领域的多样化，一些特殊材料的需求逐渐增加。例如，合成纸、

薄膜材料（如聚酯膜、聚丙烯膜）等成为近年来标签印刷基材中重要的组成部分。

这些材料的使用，使得标签具有更强的耐久性和适应能力，能够满足不同环境下的

使用需求。原材料的供应商在质量控制、创新性和成本管控上扮演着重要角色，直

接影响着下游标签生产商的生产效率和产品质量。 

中游环节主要涉及标签印刷基材的生产。这一环节是整个产业链的关键部分，

涉及到原材料的加工、涂层和表面处理等工艺。中游生产商将上游提供的坯布、纱

线以及其他原材料加工成适合印刷的标签印刷基材。这些基材经过涂层和处理后，

具备了良好的印刷性能和功能性，例如防水、防紫外线、抗刮擦等特性。 

目前，中游环节的技术创新主要体现在功能性涂层的添加。例如，随着环保需

求的提高，越来越多的生产商开始使用水性涂料或无溶剂涂料，以降低溶剂使用和

有害排放。此外，随着电子标签和 RFID 技术的发展，一些印刷基材在生产过程中还

需要添加抗干扰性涂层，以保证标签在使用过程中不会受到环境因素的影响。 

下游环节主要涉及标签印刷和最终应用。标签印刷基材经过下游印刷，变为最

终的成品标签，适用于各个行业。下游加工包括印刷、图案制作、切割和包装等工

序。印刷方式的选择会影响标签的清晰度、色彩表现和耐久性。常见的印刷方式包

括柔版印刷、凹版印刷、丝网印刷等，每种方式都有其特定的应用领域和优势。标

签印刷基材经过印刷后广泛应用于多个行业。 
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表1：标签印刷基材经过印刷后广泛应用于多个行业，要求有所差别 

行业 标签用途 标签特点 

服装鞋帽 用于标识品牌、尺寸、成分、洗涤要求 常用编织类标签或薄膜类材料。 

食品饮料 食品包装上 
要求具有较强的防水性、耐热性和抗油性，常使用薄

膜类材料。 

医药健康 药品包装、医疗设备标识等 具备防伪、抗菌等特性 

物流 信息传递和追踪 较强的耐磨性、耐水性和粘附力 

资料来源：凯瑞博招股书、开源证券研究所 

 标签作为消费品包装和标识的重要组成部分，与人们的生产和生活息息相关。

标签不仅承担着产品信息传递的任务，还承担着防伪和追溯的功能。近年来全球标

签市场稳定增长。根据 QYResearch 数据显示，2021 年全球标签行业约 6,166.00 亿

元，到 2025 年全球标签行业市场规模达 7,052.7 亿元，年均复合增长率 3.42%。未来，

随着喷墨印刷、数字印刷等新兴技术在标签生产中的广泛应用也为标签行业带来了

新的创新空间。预计未来几年继续保持增长，到 2032 年全球标签行业市场规模预计

将增至 9,546.1 亿元。随着市场对标签的防伪、追溯、环保性能要求提升，标签行业

将迎来持续稳定发展。 

图3：2021-2032 年全球标签市场规模及预测 

 

资料来源：凯瑞博招股书、QYResearch 

我国标签行业始于 20 世纪 70 年代末期，相比于西方国家起步较晚，但得益于

国民经济的持续稳定增长，我国标签市场的增长率一直保持在较高水平。根据

QYResearch 数据显示，2025 年中国标签行业的市场规模已经达到 1,706.8 亿元，自

2021 年以来年均复合增长率 3.47%，到 2032 年我国标签行业市场规模预计将增至

2,353.8 亿元。这一增长不仅反映了中国市场对标签的需求不断增加，也显示出标签

在包装、品牌传播、商品信息传递等方面的重要作用日益突出。数字印刷技术是依

托数字化成像、实现按需可变印刷的先进印刷技术，为标签行业多样化发展创造重

要条件。其广泛应用将为国内标签市场提供强劲驱动力，国内标签行业未来将延续

发展势头。 
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图4：2021-2032 年中国标签行业市场规模及预测 

 

资料来源：凯瑞博招股书、QYResearch 

标签印刷基材承担标签的载体功能，其本身的质量及各项特性，是决定标签基

础性能的关键因素。选择合适的基材能够确保标签在实际应用中的耐久性、承载性

和适应性。随着标签行业向精细化、环保化和数字化转型，标签印刷基材行业正经

历深刻的结构性升级，并朝着高性能、可持续和定制化方向发展。 

根据承印材料、标签外观、贴标方式等方面的不同，标签印刷产品可分为不干

胶标签、湿胶标签、模内标签、收缩套标和环绕标签。其中，不干胶标签是以纸张、

薄膜或者其他特种材料为面料，背面涂有粘胶剂，以涂硅保护纸为底纸的一种复合

材料，经过印刷、模切等加工后成为成品标签。 

表2：标签印刷产品可分为不干胶标签、湿胶标签、模内标签、收缩套标和环绕标签等 

种类 承印材料 适用性 贴合度 美观度 贴标便捷性 价格 工艺设计方案 
印刷工艺要

求 

不干

胶标

签 

相对较广，包括

纸张及 PP、PE、

PVC 等各种薄

膜材料 

适用性较广，广

泛用于食品、饮

料、医药、日化、

物流等行业 

贴合度较好，

不易起翘或

脱落 

印刷图案精

美，色彩表现

力较强 

直接粘贴，贴

标效率较高 
适中 

可选材料范围广，工艺方案

丰富，可通过对标签材料和

工艺设计实现对标签的整体

装饰效果 

以柔印、凸

印、胶印为

主，可应用各

类组合工艺 

湿胶

标签 

相对单一，主要

为纸张 

适用性一般，通

常要求贴标物

表面干燥 

低温时干燥

太慢易变形

或起翘 

胶水溢出容

易影响美观 

需要刷胶，贴

标便捷性较

差 

低 
工艺方案较为单一，大多以

单一印刷方式为主 

胶印和凹印

为主 

模内

标签 

相对较少，通常

为 PP 

适用性较差，适

合库存保有单

位较少的场景 

标签与容器

融为一体，镶

嵌牢固 

印刷图案精

美，色彩表现

力较强 

需要昂贵的

模具及特殊

的吹塑或注

塑设备 

高 

由于生产过程中需要经过高

温处理，丝印等工艺的应用

具有局限性 

胶印、凹印为

主 

收缩

套标 

相对较少，通常

为 PVC 或 PS 

适用性一般，通

常要求商品具

有曲线轮廓 

贴合度较好，

但挤压后易

起皱 

标签经过热

收缩后易导

致图案失真 

需要专门的

贴标设备，对

温度要求较

高 

较低 

低端日化品和饮料标签主要

以单一工艺方案为主；部分

中高端日化标签使用组合印

刷技术，工艺方案较为丰富 

凹印为主 

环绕

标签 

相对较少，通常

为 PP 

适用性一般，通

常要求商品具

有曲线轮廓 

贴合度较差，

容易脱落 

印刷图案精

美，色彩表现

力较强 

需要通过热

熔胶搭边粘

接 

低 

以饮料标签为主，工艺方案

较为单一；部分中高端环绕

标签使用组合印刷技术 

凹印为主 

资料来源：江天科技招股书、开源证券研究所 
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根据 QYResearch 数据显示，2025 年全球标签印刷基材行业市场规模 3,491.1 亿

元，自 2021 年以来年复合增长率 3.68%。预计到 2032 年，全球标签印刷基材行业市

场规模将增长至 4,725.3 亿元。 

图5：2021-2032 年全球标签印刷基材行业市场规模及预测 

 

资料来源：凯瑞博招股书、QYResearch 

我国是全球标签印刷基材的主要生产与消费大国，拥有完整的标签印刷基材产

业链，产能规模位居全球前列。依托国内庞大的下游消费、电子、家电、服装等产

业需求，国内标签印刷基材供给能力充足。根据 QYResearch 数据显示，2025 年我

国标签印刷基材市场规模 863.6 亿元，自 2021 年以来年复合增长率 3.62%，预计到

2032 年，我国标签印刷基材行业市场规模将增长至 1,188.7 亿元。 

图6：2025 年我国标签印刷基材市场规模 863.6 亿元 

 

资料来源：凯瑞博招股书、QYResearch 

标签承载着完整的产品信息和展示效果，也能够彰显产品本身的气质和个性，

基本各个产业都需要标签。不同材质的标签具有不同的特性和适用范围。纸基标签

因其成本低廉、印刷适配性好，市场占比最高，达 49.99%，多用于短期、一次性标
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识场景。塑料基标签耐水、抗撕裂、耐久性突出，适配化妆品、电子、家电等对标

签品质要求高、需长期耐受恶劣环境的场景。市场份额稳步提升，占比约为 38.94%。

纺织基材标签以纤维为原料，耐水洗、耐磨损，触感柔和，可直接接触皮肤，多用

于服装、家纺、鞋帽行业，市场占比 5.01%。该类标签成本偏高、工艺复杂，正向环

保、智能化、个性化迭代升级。金属基材标签强度高、耐高温、耐腐蚀，广泛用于

工业设备、汽车零部件、户外标识及高端产品，市场占比约 2.85%。 

图7：2025 年中国标签行业（分类型）市场占比 

 

资料来源：凯瑞博招股书、QYResearch 

当前，我国标签印刷基材产品能够充分满足国内绝大多数场景的使用需求，同

时部分产品实现对外出口。但在部分高端特种基材、高性能胶粘剂、特殊离型材料

领域，与国际头部企业仍存在差距，部分高附加值产品仍需进口，行业正持续向高

端化、功能化方向升级迭代。 

随着国民经济和消费水平不断提升，居民对消费品标签美观度、个性化需求不

断增加，标签行业的应用场景日趋多元化。下游应用行业包括食品饮料、化妆品、

医药保健品、日化（不含化妆品）、化工、酒、电子电器、物流、服装鞋帽、其他等。

根据 QYResearch《2026-2032 全球与中国标签市场现状及未来发展趋势》数据显示，

食品饮料、日化、物流领域是标签行业主要的应用领域，市场份额占比分别为 20.85%、

16.89%、15.97%，占标签行业总规模的 50%以上。 
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图8：2025 年中国标签行业应用领域分析 

 

资料来源：凯瑞博招股书 

北交所包装与标签印刷产业链相关的标的为：江天科技、新天力、方大新材、

宏裕包材、华大海天、沪江材料、柏星龙、佳合科技、凯腾精工、春光智能等。 

表3：北交所包装与标签印刷产业链相关的标的 

代码 简称 相关业务 
市值（亿

元） 

2025 年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920121.BJ 江天科技 
标签印刷，日化标签国内第 2、食品饮料第 3，客户

农夫山泉、联合利华、宝洁、壳牌等 
17.18 6.07 12.87% 10,952.32 7.57% 

920218.BJ 新天力 
塑料/纸质食品容器，客户蜜雪冰城、香飘飘、伊利

等 
13.05 10.57 -3.95% 7,616.47 11.35% 

920163.BJ 方大新材 不干胶功能材料，可变信息标签产能建设中 11.86 8.13 16.37% 4,438.41 -0.78% 

920274.BJ 宏裕包材 彩印复合包材，安琪酵母控股 11.86 6.20 -3.02% 1,843.43 396.55% 

920288.BJ 华大海天 数码纸基新材料、水性墨材料和食品包装材料 11.71 5.99 11.50% 6,988.11 13.09% 

920204.BJ 沪江材料 高阻隔工业软包装，铝塑复合重包袋放量 11.56 3.22 9.57% 2,096.80 -16.14% 

920075.BJ 柏星龙 
高端创意包装设计，酒业+美妆品牌，同时布局 AI

陪伴玩具 
10.17 5.15 -12.99% 2,168.09 -47.42% 

920392.BJ 佳合科技 

纸制品包装与展示产品，越南子公司驱动增长，与

乐高进入稳定合作阶段，客户包括沃尔玛、迪士尼、

彪马、家得宝、劳氏、塔吉特、百思买、麦德龙等 

9.69 7.38 13.74% 2,055.38 -39.25% 

920553.BJ 凯腾精工 印刷包装制版/设备，凹印印版、版辊等 9.02 4.59 4.19% 2,290.14 48.87% 

920810.BJ 春光智能 包装机械、制药机械等 8.13 1.30 65.74% 123.95  

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 
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新三板与包装与标签印刷产业链相关的标的为：高义包装、豪能科技、特美股

份、利特尔、外贸印刷、圣锋物联、香江印制、码尚科技、同里印刷、ST 京东汇、

宝隆丰、天星股份等。 

表4：新三板与包装与标签印刷产业链相关的标的 

代码 简称 相关业务 层级 
2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（亿元） 
Yoy 

873514.BJ 高义包装 小家电、酒类纸包装 北交所排队中 16.44 16.51% 1.06 10.88% 

871091.NQ 豪能科技 
啤酒标签、湿强纸、镀铝纸、不干胶标签，客

户华润雪花、百威、嘉士伯 
创新层(NEEQ) 6.67 -11.13% 0.84 59.53% 

834565.NQ 特美股份 水松纸、铝箔纸、烟舌纸等烟用包装材料 创新层(NEEQ) 2.77 -13.11% 0.41 -40.51% 

831828.NQ 利特尔 食品、工业品、日化软包装 创新层(NEEQ) 4.12 7.68% 0.20 7.08% 

839890.NQ 外贸印刷 医药防伪包装、防混淆包装，绑定头部药企 基础层(NEEQ) 1.70 -0.66% 0.17 -3.99% 

832405.NQ 圣锋物联 印刷 RFID 电子标签、触控屏、胶粘/模切 基础层(NEEQ) 0.52 4.71% 0.12 1.99% 

837733.NQ 香江印制 
不干胶标签+防伪标识，电子、医药、日化、

物流标签，客户含三星、海信、LG、京东 
基础层(NEEQ) 0.76 67.57% 0.08 169.14% 

872926.NQ 码尚科技 防伪标签+防伪溯源软件+智能包装平台 创新层(NEEQ) 1.50 5.11% 0.04 -51.58% 

832064.NQ 同里印刷 彩印包装，药包、日化彩盒 创新层(NEEQ) 1.30 -4.50% 0.03 -82.72% 

832417.NQ ST 京东汇 数码快印、商务印刷 基础层(NEEQ) 0.10 -15.38% -0.01  

839870.NQ 宝隆丰 票据、收银纸、打印纸 基础层(NEEQ) 0.76 -29.63% -0.04  

838984.NQ 天星股份 商务信息纸品、标签及定制产品 创新层(NEEQ) 0.55 -22.61% -0.20  

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 
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2、 本周北交所消费服务跌幅 0.65%，家用电器+3.20% 

本周（2026 年 10 月 19 日至 2026 年 10 月 23 日收盘，下同），北证 50 报收 984.9

点，周涨跌幅为+3.67%；沪深 300 报收 4105.33 点，周涨跌幅为-1.57%；创业板指报

收 2684.1 点，周涨跌幅为-3.18%；科创 50 报收 1345.51 点，周涨跌幅为-0.97%。 

图9：北证 50 报收 984.9 点，周涨跌幅为+3.67% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

本周，开源北交所五大行业有涨有跌，消费服务跌幅最大，周涨跌幅为-0.65%。

此外，本周高端装备+3.21%、信息技术+5.20%、化工新材+0.82%、医药生物-0.05%。 

图10：北交所消费服务行业本周涨跌幅为-0.65% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：行业涨跌幅以算术平均值计算） 
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截至 2026 年 10 月 23 日，北交所消费服务板块 PE 2025 中值（剔负）为 39.07X；

本月涨跌幅为-5.34%。 

图11：北交所消费服务板块 PE 2025 中值（剔负）为 39.07X；本月涨跌幅为-5.34% 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

本周开源北交所消费服务二级行业大部分有所上涨，商业服务、交通运输、建

筑装饰、家用电器、家居用品、环境治理、包装印刷等本周上涨，具体上，涨幅超

过 1%的有：家用电器（+3.20%）、建筑装饰（+1.70%）、交通运输（+1.43%）。 

图12：本周开源北交所消费服务二级行业涨幅超过 1%的有：家用电器、建筑装饰、交通运输 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：行业涨跌幅以算术平均值计算） 
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本周涨跌幅靠前的个股为：恒太照明（+7.68%）、欧伦电气（+6.12%）、新天力

（+5.13%）、太湖雪（+4.88%）、铜冠矿建（+4.44%）、天纺标（+3.79%）、海菲曼（+3.07%）、

海昇药业（+2.92%）、润普食品（+2.84%）、国义招标（+2.35%）。 

表5：本周北交所消费服务领域企业中恒太照明、欧伦电气、新天力周涨幅超过 5% 

代码 简称 本周涨跌幅 
年初至今涨

跌幅 
市值（亿元） PE TTM 2025 年营收（亿元） 

2025 年归母净利润

（万元） 

920339.BJ 恒太照明 7.68% -1.16% 21.23 79 5.54 3,994.10 

920081.BJ 欧伦电气 6.12% -13.71% 29.10 12 20.36 23,210.85 

920218.BJ 新天力 5.13% -69.18% 13.05 25 10.57 7,616.47 

920262.BJ 太湖雪 4.88% -24.52% 12.66 22 6.00 3,866.08 

920019.BJ 铜冠矿建 4.44% -31.13% 30.19 71 15.11 4,034.04 

920753.BJ 天纺标 3.79% -32.66% 12.05 36 2.40 3,273.69 

920183.BJ 海菲曼 3.07% -44.91% 13.97 18 2.39 7,482.05 

920656.BJ 海昇药业 2.92% -14.98% 14.44 17 2.21 6,945.70 

920422.BJ 润普食品 2.84% -29.04% 8.01 27 4.95 1,835.97 

920039.BJ 国义招标 2.35% -33.27% 11.38 45 2.77 3,119.38 

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 
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3、 北交所消费服务企业三季报情况 

本周太湖雪、朱老六、盖世食品发布了三季度报告，其中朱老六、太湖雪的

2026Q1-Q3 归母净利润同比增速较快，分别达到 166.52%、86.73%。 

表6：北交所消费服务企业三季报情况 

代码 简称 分类 市值（亿元） PE TTM 
2026Q1-Q3营收

（亿元） 
Yoy 

2026Q1-Q3归母

净利润（万元） 
Yoy 

920726.BJ 朱老六 食品饮料 16.79 36.4 1.87 20.76% 4216.41 166.52% 

920262.BJ 太湖雪 家居用品 12.66 21.6 4.83 20.16% 4323.89 86.73% 

920826.BJ 盖世食品 食品饮料 11.24 28.2 5.44 21.08% 2796.71 -21.76% 

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 
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4、 北交所消费服务企业看点汇总 

 

表7：北交所专业服务相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920208.BJ 青矩技术 

连续 12 年稳居造价咨询前三甲，数字化平台铸

就超级工程新标杆，发布 AI 三维零代码平台，

子公司专注于“工程+AI”垂直领域 AI 应用落地。 

19.22 9.67 0.83% 18,872.29 2.51% 

920892.BJ 广咨国际 

华南地区综合性工程咨询，“广咨智算”平台已

初步集成 DeepSeek 等人工智能模型，正加速构

建基于知识库的智能审核能力。 

18.14 5.90 5.13% 10,765.07 9.94% 

920003.BJ 中诚咨询 

工程建设领域专业咨询，房屋建筑、市政公用工

程两大核心赛道。 

 与私募基金合作投资。 

13.57 3.69 -6.61% 10,149.30 -3.70% 

920039.BJ 国义招标 
专业招标采购服务商，聚焦能源环保、市政基建、

政府采购、铁路民航等核心领域精准发力。 
11.38 2.77 -11.56% 3,119.38 -41.29% 

920427.BJ 华维设计 
市政工程与建筑工程设计，收购九江华维芯微电

子有限公司。 
8.80 0.95 18.12% -1,273.64  

920873.BJ 中设咨询 

西南地区全过程工程咨询，布局智慧城市、桥梁

健康监测等数字化业务，积极布局绿色建筑、海

外市场。 

12.61 0.91 24.64% -6,214.34  

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 

 

表8：北交所食品饮料相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920371.BJ 欧福蛋业 
蛋制品，拓展预制蛋品、蛋白饮品，出海与溶菌

酶构建增长双引擎。 
13.62 9.05 -0.13% 8,654.41 89.79% 

920273.BJ 一致魔芋 

魔芋深加工龙头，积极开拓茶饮小料、魔芋健康

低脂休闲零食，魔芋爽零食火热，魔域晶球下游

新茶饮需求旺盛。 

16.35 7.39 19.91% 6,672.46 -23.05% 

920786.BJ 骑士乳业 
农牧乳糖循环经济，乳业、糖业并行平滑周期，

区域市场+全国渠道布局。 
13.86 13.19 1.75% 4,901.47  

920826.BJ 盖世食品 
预制凉菜，江苏工厂放量中，泰国工厂提升国际

竞争力，扩展肉类产品。 
11.24 6.30 18.01% 4,758.19 15.84% 

920429.BJ 康比特 
运动营养补剂与军品，深耕专业体育与健身赛道，

服务国家队。 
12.63 11.59 11.40% 3,943.38 -55.85% 

920726.BJ 朱老六 
腐乳、酸菜、料酒等调味品，深耕东北、华北市

场，火锅餐饮拉动，适配 C 端需求。 
16.79 2.16 -9.36% 1,975.14 7.37% 

920016.BJ 中草香料 
专注香精香料，WS 系列凉味剂主要供应商，二期

日化香料为新盈利增长点。 
10.52 2.40 7.85% 1,914.56 -47.73% 

920422.BJ 润普食品 主营山梨酸钾和丙酸钙防腐类食品添加剂，出口 8.01 4.95 -4.33% 1,835.97 22.74% 



北交所行业主题报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 16 / 23 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

占比较高，已与巴斯夫（中国）、伊士曼和嘉吉公

司等知名企业建立了良好的合作关系，募投扩产

提高山梨酸钾产能。 

 广发证券加入做市。 

920023.BJ *ST 田野 

热带果蔬加工，是奈雪的茶、茶百道、蜜雪冰城

等知名连锁茶饮品牌的原料果汁主要供应商，是

农夫山泉、可口可乐、娃哈哈等食品饮料企业的

供应商，下游新式茶饮需求旺盛。 

30.93 5.37 8.81% 1,242.67 28.71% 

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 

 

表9：北交所商业服务相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920065.BJ 千岸科技 
跨境电商，数字化运营+多自主品牌矩阵构筑长期

竞争壁垒。 
27.24 19.81 18.82% 21,950.66 52.24% 

920160.BJ 北矿检测 
有色金属、矿产品检测龙头，矿山智能化检测技

术。 
20.48 1.87 26.60% 7,722.29 40.07% 

920753.BJ 天纺标 
纺织检测，拥有 CNAS、CAL、CMA 等检测资质，

拓展电商领域检测需求。 
12.05 2.40 10.57% 3,273.69 13.89% 

920010.BJ 凯添燃气 

区域燃气运营商，开发燃气安全管理模型（燃气

AI），借助在建的凯添智算（宁夏）中心项目，抢

滩部署燃气 AI 智能算力赛道。 

20.78 4.68 -14.07% 2,739.59 -39.36% 

920122.BJ 中纺标 纺织品检测认证，品质升级+出口检测。 20.06 1.94 -4.33% 2,153.81 -26.60% 

920030.BJ 德众汽车 
区域汽车销售与服务，深耕湖南区域市场，覆盖

三四线城市，具备完善的汽车售后体系。 
8.07 23.71 0.30% -3,128.97  

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 

 

 

表10：北交所农林牧渔相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920159.BJ 农大科技 
新型肥料单项冠军，国产替代，扩产发展有机肥

料。 
20.00 23.50 -0.57% 14,237.68 -2.00% 

920403.BJ 康农种业 

杂交玉米种子繁育推一体化，西南山区、丘陵地

区玉米种植，拓展南方水稻种子业务。与海南百

奥云科技有限公司签署“AI 智慧育种”战略合作。

已完全具备对东南亚、非洲等地区的杂交玉米种

子供应条件。 

20.35 3.62 7.43% 7,593.41 -8.07% 

920087.BJ 秋乐种业 
玉米、小麦、油料种业龙头，研发与渠道发力，

积极探索网络宣传销售渠道。 
20.30 3.31 -15.34% 1,252.17 -75.18% 
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代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920964.BJ 润农节水 
节水灌溉设备，聚焦华北、西北干旱地区，受益

于农业节水政策。 
11.70 10.31 4.78% -1,676.95  

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 

 

表11：北交所交通运输相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920571.BJ 国航远洋 
国际、国内干散货运输，持续推进绿色转型，新

运力投入内贸。 
45.49 9.97 6.51% 2,771.34 22.28% 

920351.BJ 华光源海 
国际货运代理、国内物流运输、仓储配送，拓展

跨境电商物流新赛道。 
9.98 19.41 -6.55% 1,844.13 5.17% 

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 

 

表12：北交所建筑装饰相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920019.BJ 铜冠矿建 矿山工程，矿山智能化、绿色化改造需求。 30.19 15.11 8.29% 4,034.04 -43.71% 

920057.BJ 百甲科技 钢结构工程，2025 年海外业务贡献增量较多。 8.12 15.43 56.89% 910.21  

920149.BJ 旭杰科技 
建筑装配化与分布式光伏一体化服务，打造“绿

色建筑+清洁能源”闭环服务模式。 
6.13 4.66 -16.35% -3,989.36  

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 

 

表13：北交所家用电器相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920081.BJ 欧伦电气 

除湿机/移动空调“小巨人”，行业第一梯队扩产打

破产能瓶颈。 

 投资建设年产 3 万台数据中心精密温控节能

设备及年产 230 万台空气环境调节设备智能

制造基地项目，项目总投资 100,000.00 万元。 

29.10 20.36 25.45% 23,210.85 11.58% 

920183.BJ 海菲曼 
高端音频设备，发烧友市场增长，品牌跻身全球

HiFi 耳机第一梯队。 
13.97 2.39 5.59% 7,482.05 12.47% 

920339.BJ 恒太照明 工业照明、商业照明、户外 LED 灯具，出口为主。 21.23 5.54 -22.84% 3,994.10 -39.84% 

920926.BJ 鸿智科技 
厨房小家电，出口为主，海外品牌代工+自有品牌

双模式运营。 
8.04 4.72 -1.61% 2,781.06 -21.49% 

920679.BJ 前进科技 
制冷配件、暖通配件，配套燃气壁炉，Ideal 冷凝

式热交换器供应商。 
8.25 1.12 -18.27% 1,941.04 -16.10% 

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 
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表14：北交所家居用品相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920262.BJ 太湖雪 
蚕丝被、丝绸家纺，拓展礼品与免税市场，非遗

国潮设计。 
12.66 6.00 16.37% 3,866.08 37.80% 

920123.BJ 芭薇股份 
化妆品 ODM/OEM，拥有化妆品生产资质与研发

实验室，聚焦国货美妆品牌代工。 
11.61 8.42 21.15% 3,865.87 -14.83% 

920445.BJ 龙竹科技 
竹制品家居，出口为主，合作研发全球首架高比

例竹基倾转旋翼无人机已完成首飞。 
9.69 3.75 17.29% 2,459.31 50.54% 

920132.BJ 泰鹏智能 
户外家居、庭院帐篷，出口代工为主，拓展智能

户外家居。 
8.85 2.97 0.44% 1,836.99 -13.44% 

920765.BJ 美之高 置物架、收纳家居，开拓跨境电商、工商业。 8.82 5.23 -3.53% -750.38  

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 

 

表15：北交所环境治理相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920263.BJ 中航泰达 
工业环保治理，拓展智慧环保运营业务，从工程

建设转向长期运营。 
8.50 3.15 -6.40% -406.40  

920370.BJ 新安洁 

城市环境服务，拓展智慧环卫业务，引入环卫机

器人、智能化管理系统，市政养护、园林绿化业

务放量。 

8.23 3.94 -15.98% -7,849.78  

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 

 

表16：北交所动物保健相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920656.BJ 海昇药业 

抗感染类、心血管类医药中间体，磺胺链原料药

龙头优势稳固，获 CEP/PMDA 认证打开高端市场

空间。 

14.44 2.21 32.72% 6,945.70 36.86% 

920419.BJ 路斯股份 
宠物零食，内销+外销拓展市场与主粮支撑业绩快

速增长。 
10.55 8.59 10.46% 6,045.96 -22.85% 

920729.BJ 永顺生物 
猪用、禽用疫苗，猪瘟疫苗、蓝耳病疫苗、禽流

感疫苗市场占有率较高。 
17.35 2.38 -11.45% 4,125.80 2.78% 

920275.BJ 驱动力 饲料添加剂、动物保健品，造血添加剂领先。 9.34 0.77 7.01% 441.78 -68.39% 

920970.BJ 大禹生物 
饲料添加剂，替代抗生素饲料添加剂，拓展水产

养殖微生态制剂。 
6.59 1.67 36.71% -2,985.32  

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 
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表17：北交所包装印刷相关标的看点与业务 

代码 简称 业务/亮点 
市值（亿

元） 

2025年营

收（亿元） 
Yoy 

2025 年归母净

利润（万元） 
Yoy 

920121.BJ 江天科技 标签印刷，第一大客户养生堂/农夫山泉。 17.18 6.07 12.87% 10,952.32 7.57% 

920218.BJ 新天力 
塑料、纸质食品容器专精特新“小巨人”，与蜜雪冰

城、香飘飘、伊利股份等头部客户稳定合作。 
13.05 10.57 -3.95% 7,616.47 11.35% 

920163.BJ 方大新材 
新型复合材料，不干胶材料推广支撑增长，建设

可变信息标签生产建设项目。 
11.86 8.13 16.37% 4,438.41 -0.78% 

920075.BJ 柏星龙 

高端创意包装设计，酒业、中高端美妆、食品品

牌客户，开发 AI 陪伴玩具。 

 拟将“文创产品研发与创意技术研发中心建

设项目”实施期限由原定 2026 年 10 月 30 日

延长至 2027 年 10 月 29 日。 

10.17 5.15 -12.99% 2,168.09 -47.42% 

920204.BJ 沪江材料 
高阻隔工业软包装，积极开拓新市场和开发新客

户，铝塑复合重包袋等产品销售收入相应增加。 
11.56 3.22 9.57% 2,096.80 -16.14% 

920392.BJ 佳合科技 纸制品包装，越南子公司驱动增长。 9.69 7.38 13.74% 2,055.38 -39.25% 

920274.BJ 宏裕包材 彩印复合包材“小巨人”，安琪酵母控股。 11.86 6.20 -3.02% 1,843.43 396.55% 

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 
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5、 消费服务领域北交所排队企业 

截至 2026 年 10 月 23 日，北交所排队企业共 176 家，其中与消费服务领域相关

企业共 27 家，2025 年营收规模均值 12.51 亿元，2025 年归母净利润均值为 1.32 亿

元。 

表18：北交所排队企业中消费服务领域企业 27 家 

简称 代码 受理日 状态 业务/产品 
2025 年营

收（亿元） 

2025 年归母净

利润（万元） 

石羊农科 874456.BJ 2024-12-30 已回复(第二次) 饲料、生猪、猪肉生鲜产品。 38.78 40,359.31 

东晓生物 874967.BJ 2026-06-29 

中止审查 多元化玉米精深加工为主业,主要生产动物营养类

产品、固体饮料类产品、食品添加剂、有机酸、健

康甜味剂等系列产品 

77.48 38,288.52 

陌桑高科 875070.BJ 2026-06-29 已问询 全龄人工饲料工厂化养蚕及蚕丝蛋白应用开发 15.75 31,287.96 

幺麻子 874322.BJ 2025-12-30 中止审查 麻系味型特色调味食品 6.63 19,859.70 

广规科技 873264.BJ 2025-06-25 

中止审查 全域全要素规划设计、多元化城乡区域发展智策咨

询、全链化工程设计管理及时空数智化运营服务业

务 

9.67 19,026.41 

孕婴世界 874178.BJ 2025-06-25 已回复(第二次) 母婴商品 14.65 18,700.98 

同富股份 874149.BJ 2025-06-19 中止审查 不锈钢保温器皿 29.14 16,119.21 

耀泰股份 874565.BJ 2025-06-27 中止审查 户外照明的跨境出海品牌 8.18 13,553.12 

重数传媒 874811.BJ 2025-12-31 已回复 IPTV 业务,网络广播电视台运营业务 3.53 12,650.07 

玄机科技 874800.BJ 2026-04-22 
已回复 数字内容创作及授权、数字内容制作服务以及衍生

品销售 
4.02 12,305.64 

尚睿科技 874727.BJ 2025-12-30 
中止审查 功能性服饰、家居生活、数码科技和创客硬件等的

自主品牌跨境电商 
17.07 11,291.17 

高义包装 873514.BJ 2025-06-30 
中止审查 一站式纸制印刷包装解决方案供应商，主要产品包

括彩盒和说明书等 
16.44 10,635.10 

玫瑰岛 873024.BJ 2025-06-30 
已回复(第二次) 淋浴房、浴室柜、智能马桶、花洒等全卫定制产品

及全景门、生态门、玻璃金属柜类等定制家居 
9.11 9,649.49 

绽妍生物 874888.BJ 2026-06-29 
已回复 皮肤屏障修护领域的生物医用材料、皮肤学级护肤

品和生物活性原料等 
7.47 9,338.47 

久正工学 874036.BJ 2026-06-30 已回复 人体工学家具 8.45 9,251.67 

朱炳仁铜 874779.BJ 2026-06-29 中止审查 铜工艺品和铜装饰产品 10.09 8,981.90 

贝昂智能 874496.BJ 2026-06-29 中止审查 空气净化器、风扇、加湿器及其他环境健康电器 5.28 8,394.24 

腾龙健康 874823.BJ 2026-06-29 已问询 水疗按摩缸配件 3.12 8,237.30 

斯坦德 874385.BJ 2025-12-31 
已回复 独立第三方检测和研发服务机构，涵盖生物医药、

生命健康、生态环境、工业贸易等多个专业领域。 
7.96 8,194.08 

裕富照明 874736.BJ 2026-06-25 
已回复 LED 照明产品，主要应用于工业照明、商业照明

和特种照明领域 
4.98 7,675.79 

衡美健康 874251.BJ 2025-06-30 已回复(第二次) 营养功能食品 9.33 7,071.76 

越新科技 874877.BJ 2026-06-26 中止审查 纺织品的印染加工业务 5.20 6,758.49 

浙阿波罗 874712.BJ 2026-09-28 已受理 摩托车、全地形车等 5.88 6,701.83 

泰鹏环保 874417.BJ 2025-06-30 已回复(第二次) 户外休闲家具及用品 4.17 6,639.35 

凯得智能 874630.BJ 2025-12-30 已问询(第二次) 冷藏柜和冰箱 4.38 6,351.40 



北交所行业主题报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 21 / 23 

简称 代码 受理日 状态 业务/产品 
2025 年营

收（亿元） 

2025 年归母净

利润（万元） 

百川生物 874998.BJ 2026-06-29 已回复 植物拉丝蛋白 4.57 5,178.18 

凯瑞博 873999.BJ 2026-09-29 已受理 功能涂层带、切边缎带、织边带等标签印刷基材 6.54 5,112.41 

数据来源：Wind、开源证券研究所（数据截至 20261023） 

 

6、 本周消费服务北交所公司重要公告 

 

表19：本周北交所消费服务重要公告 

名称 公告时间 公告内容 

柏星龙 2026-10-22 

部分募投项目延期：拟将“文创产品研发与创意技术研发中心建设项目”实施期限由原定 2026 年

10 月 30 日延长至 2027 年 10 月 29 日，延期原因系该项目建设需结合文创潮玩业务市场验证进

度与技术迭代节奏，避免设备软件因过早投入导致利用率不足或技术过时。目前该项目累计投

入 472.11 万元，投入进度仅 23.61%。 

中诚咨询 2026-10-21 

与私募基金合作投资：以自有资金认缴 500 万元，出资比例 9.17%，参与设立嘉兴索道前瞻创

业投资合伙企业（有限合伙），基金总规模 5,450 万元，专项投资于深圳市普渡科技股份有限公

司。 

欧伦电气 2026-10-21 

投资建设年产 3 万台数据中心精密温控节能设备及年产 230 万台空气环境调节设备智能制造基

地项目，项目总投资 100,000.00 万元，其中建设投资 79,998.00 万元（占比 80%），铺底流动资

金 20,002.00 万元（占比 20%）。建设内容包括 27.46 万平方米厂房及智能生产车间，计划建设

周期 30 个月。资金来源为自有资金、银行贷款或其他合法融资方式，按建设进度分批投入。 

润普食品 2026-10-21 广发证券加入做市 

资料来源：Wind、开源证券研究所 

 

7、 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）》已于2017年7月1日起正

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。 

分析师承诺  
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、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。 

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。 
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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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