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特斯拉无人车向部分个人开放购买。11 月 14 日，特斯拉官方 Robotaxi 账号发布消息，原本仅供给自营无人网约车

车队的 Cybercab 无人车，开启小规模试点，定向邀请美国得克萨斯州奥斯汀部分个人用户购买，中国市场暂无销售

计划。该无人车无方向盘、无踏板，定位L4 级自动驾驶汽车。车辆税前售价 29990 美元（约合人民币 21.59 万元)，

下单需缴纳 1000 美元（约合人民币 7200 元)不可退还定金，首批车辆预计 2026 年 12 月在奥斯汀交付。 

全新问界 M8 正式上市，赛力斯与华为明确全新的业务合作模式。11 月 13 日，问界新 M8 正式上市，指导价 37.98-

46.98 万元，提供纯电/增程、五座/六座多种选择。在发布会上，余承东官宣问界迈入全新合作阶段。鸿蒙智行由华

为终端主导，布局五大品牌矩阵。其中华为终端继续负责核心技术、产品定义与设计；赛力斯主导整车制造、研发工

程实施、营销销售与服务、升级与维护，双方分工协同，持续为用户打造智慧出行体验。 

内外需共振，板块有望迎来底部向上。1）内需有望边际改善：年底进入购车旺季、补贴较 2025 年同期更均衡以

及 2025 年同期基数压力较上半年更小，叠加新车上市驱动、汽车下乡等政策催化以及油价回调，预计内销有望

边际改善，根据乘联会数据，11 月 1-8 日，全国乘用车市场零售 29.3 万辆，同比下降 21%，较上月同期增长 2%，其

中新能源零售 21.9 万辆，同比下降 7%，新能源零售渗透率 74.9%； 2）出海有望延续高增长：根据乘联会数据，10

月乘用车出口同比+68%，且结构显著优化——新能源占比提升（10月新能源乘用车出口+142%）、对高势能市场如欧

洲出口占比提升、高端车出口加速，展望后续，出海有望延续高增长趋势、贡献利润弹性。 

看好出海弹性大、智能化以及细分行业集中带来的机会。1）展望后续，我们认为，汽车行业的核心变化在于：

出海持续高速增长、AI 对汽车的影响持续深化&智能驾驶迎来拐点、内需尤其是中高端的内需有望底部向上。2）

整车方面，内销整体承压背景下，出口销量有望持续超预期、40 万以上市场仍有较大机会，看好出口销量高增

长、高端化车型业绩弹性大的车企；3）智能化方面：汽车 AI 及机器人进入加速阶段，智能驾驶有望迎来消费者

需求的拐点；4）汽车零部件方面：细分行业进入头部企业强者恒强阶段。 

细分行业景气度指标：汽车整体（略有承压）、新能源整体（略有承压）、智能驾驶（稳健向上）。 

投资建议：1）整车方面，建议关注比亚迪、长城汽车、吉利汽车、零跑汽车、春风动力、隆鑫通用等；2）智能

化及零部件方面，关注理想汽车-W、小鹏汽车 W、岱美股份、继峰股份等。 

市场及板块行情跟踪：本周沪深 300 指数-0.94%；本周申万汽车指数-0.26%。个股中，本周涨幅前五名分别为

天普股份（+54.7%）、德尔股份（+33.4%）、日盈电子（+29.0%）、阿尔特（+27.1%）、光洋股份（+23.4%）；

本周跌幅前五名分别为美东汽车（-16.4%）、零跑汽车（-13.7%）、无锡振华（-13.4%）、海安集团（-12.9%）、

比亚迪股份（-12.3%）。 

乘用车销量数据跟踪：①批发端，2026 年 10 月全国乘用车市场批发 263.8 万辆，同比-9.9%，环比+3.7%；新能源

乘用车批发 177.6 万辆，同比+10.7%，环比+7.0%；新能源批发渗透率 67.3%，同比+12.5pct，环比+2.0pct。②零售

端，2026 年 10 月全国乘用车市场零售 157.4 万辆，同比-23.8%，环比-3.3%；新能源乘用车零售 105.7 万辆，同

比-11.1%，环比-2.0%；新能源零售渗透率 67.2%，同比+9.6pct，环比+1.0pct。③出口方面，2026 年 10 月乘用车

出口（含整车与 CKD）92.6 万辆，同比+68.3%，环比+1.2%；新能源车出口 56.5 万辆，同比+142.4%，环比+4.5%。 

行业需求不及预期风险、价格战加剧风险、新车型销量不及预期风险。  

 
 

 



 行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 2 
 

内容目录 

1.周观点：特斯拉无人车向个人开放购买，问界新 M8 上市 ............................................ 4 

1.1 周动态：特斯拉无人车向个人开放购买，问界新 M8上市 ...................................... 4 

1.2 周观点 ................................................................................. 4 

2.行业重点数据跟踪 ............................................................................. 5 

2.1 板块行情回顾 ........................................................................... 5 

2.2 乘用车销量数据跟踪 ..................................................................... 6 

2.3 原材料价格跟踪 ......................................................................... 9 

3.行业动态 .................................................................................... 10 

3.1 行业动态 .............................................................................. 10 

3.2 本月重点新车 .......................................................................... 10 

风险提示 ...................................................................................... 10 

 

图表目录 

图表 1： 申万一级行业周度涨跌幅（2026/11/9-2026/11/13） ........................................ 5 

图表 2： 申万汽车二级行业周度涨跌幅（2026/11/9-2026/11/13） .................................... 5 

图表 3： 申万汽车二级行业 2025 年年初至今涨跌幅（2025/1/1-2026/11/13） ........................... 5 

图表 4： 本周涨幅前十公司（2026/11/9-2026/11/13） .............................................. 6 

图表 5： 本周跌幅前十公司（2026/11/9-2026/11/13） .............................................. 6 

图表 6： 2024-2026 乘用车月度批发销量（万辆）及同比增速 ......................................... 6 

图表 7： 2017-2026 乘用车年度批发销量（万辆）及同比增速 ......................................... 6 

图表 8： 2024-2026 新能源车月度批发销量（万辆）及新能源渗透率 ................................... 7 

图表 9： 2017-2026 新能源车年度批发销量（万辆）及新能源渗透率 ................................... 7 

图表 10： 2024-2026 乘用车月度零售销量（万辆）及同比增速 ........................................ 7 

图表 11： 2017-2026 乘用车年度零售销量（万辆）及同比增速 ........................................ 7 

图表 12： 2024-2026 新能源车月度零售销量（万辆）及新能源渗透率 .................................. 8 

图表 13： 2017-2026 新能源车年度零售销量（万辆）及新能源渗透率 .................................. 8 

图表 14： 2024-2026 乘用车月度出口销量（万辆）及同比增速 ........................................ 8 

图表 15： 2017-2026 乘用车年度出口销量（万辆）及同比增速 ........................................ 8 

图表 16： 2024-2026 新能源车月度出口销量（万辆）及出口新能源渗透率 .............................. 9 

图表 17： 2017-2026 新能源车年度出口销量（万辆）及同比增速 ...................................... 9 

图表 18： 钢材价格指数（1994 年 4 月=100） ....................................................... 9 

图表 19： 铝锭价格（元/吨） .................................................................... 9 

图表 20： 天然橡胶价格（元/吨） ................................................................ 9 



 行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 3 
 

图表 21： 碳酸锂价格（元/吨） .................................................................. 9 

图表 22： 2026 年 11 月重点新车 ................................................................. 10 

  
  



 行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 4 
 

1.1 周动态：特斯拉无人车向个人开放购买，问界新 M8 上市 

特斯拉无人车向部分个人开放购买。11 月 14 日，特斯拉官方 Robotaxi 账号发布消息，原本仅供给自营无人网约车
车队的 Cybercab 无人车，开启小规模试点，定向邀请美国得克萨斯州奥斯汀部分个人用户购买，中国市场暂无销售
计划。该无人车无方向盘、无踏板，定位 L4 级自动驾驶汽车。车辆税前售价 29990 美元（约合人民币 21.59 万元)，
下单需缴纳 1000 美元（约合人民币 7200 元)不可退还定金，首批车辆预计 2026 年 12 月在奥斯汀交付。车辆使用存
在硬性约束：车主必须持续订阅每月 299 美元（约合人民币 2152 元)的自动驾驶服务，购车包含首月订阅，一旦中断
订阅，车辆将无法行驶。车辆搭载电子围栏，仅能在奥斯汀 Robotaxi 服务覆盖区域内实现自动驾驶。 

全新问界 M8 正式上市，赛力斯与华为明确全新的业务合作模式。11 月 13 日，问界新 M8 正式上市，指导价 37.98-
46.98 万元。新车投入了 15 亿资金进行改款升级，核心升级包含华为乾崑 ADS 5 全套智驾硬件、带后轮转向的新一代
智能底盘、全系 800V 高压平台、巨鲸 3.0 电池、升级鸿蒙座舱与全套主被动安全系统，提供纯电/增程、五座/六座
多种选择。在发布会上，余承东官宣问界迈入全新合作阶段。鸿蒙智行由华为终端主导，布局五大品牌矩阵。其中华
为终端继续负责核心技术、产品定义与设计；赛力斯主导整车制造、研发工程实施、营销销售与服务、升级与维护，
双方分工协同，持续为用户打造智慧出行体验。 

1.2 周观点 

内外需共振，板块有望迎来底部向上。1）内需有望边际改善：年底进入购车旺季、补贴较 2025 年同期更均衡以及 2025
年同期基数压力较上半年更小，叠加新车上市驱动、汽车下乡等政策催化以及油价回调，预计内销有望边际改善，根
据乘联会数据，11月 1-8 日，全国乘用车市场零售 29.3 万辆，同比下降 21%，较上月同期增长 2%，其中新能源零售
21.9 万辆，同比下降 7%，较上月同期增长 27%，新能源零售渗透率 74.9%； 2）出海有望延续高增长：根据乘联会数
据，10 月乘用车出口同比+68%，且结构显著优化——新能源占比提升（10月新能源乘用车出口+142%）、对高势能市
场如欧洲出口占比提升、高端车出口加速，展望后续，出海有望延续高增长趋势、贡献利润弹性。 

看好出海弹性大、智能化以及细分行业集中带来的机会。1）展望后续，我们认为，汽车行业的核心变化在于：出海
持续高速增长、AI 对汽车的影响持续深化&智能驾驶迎来拐点、内需尤其是中高端的内需有望底部向上。2）整车方面，
内销整体承压背景下，出口销量有望持续超预期、40 万以上市场仍有较大机会，看好出口销量高增长、高端化车型业
绩弹性大的车企；3）智能化方面：汽车 AI 及机器人进入加速阶段，智能驾驶有望迎来消费者需求的拐点；4）汽车
零部件方面：细分行业进入头部企业强者恒强阶段。 

细分行业景气度指标：汽车整体（略有承压）、新能源整体（略有承压）、智能驾驶（稳健向上）。 

投资建议：1）整车方面，建议关注比亚迪、长城汽车、吉利汽车、零跑汽车、奇瑞汽车、中国重汽 H、宇通客车、春
风动力、隆鑫通用等；2）智能化及零部件方面，关注理想汽车-W、小鹏汽车-W、地平线机器人-W、星宇股份、松原安
全、岱美股份、新泉股份、继峰股份等。 
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2.1 板块行情回顾 

本周沪深 300 指数-0.94%；本周申万汽车指数-0.26%，在 31个申万一级行业中排名第 8位。细分板块中，汽车服务、
汽车零部件、商用车、乘用车分别+4.43%、+1.58%、-1.88%、-5.49%。 

图表1：申万一级行业周度涨跌幅（2026/11/9-2026/11/13） 

 

来源：iFind，国金证券研究所 

图表2：申万汽车二级行业周度涨跌幅（2026/11/9-

2026/11/13） 

 图表3：申万汽车二级行业 2025 年年初至今涨跌幅

（2025/1/1-2026/11/13） 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

个股中，本周涨幅前五名分别为天普股份（+54.7%）、德尔股份（+33.4%）、日盈电子（+29.0%）、阿尔特（+27.1%）、
光洋股份（+23.4%）；本周跌幅前五名分别为美东汽车（-16.4%）、零跑汽车（-13.7%）、无锡振华（-13.4%）、海
安集团（-12.9%）、比亚迪股份（-12.3%）。 
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图表4：本周涨幅前十公司（2026/11/9-2026/11/13）  图表5：本周跌幅前十公司（2026/11/9-2026/11/13） 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

2.2 乘用车销量数据跟踪 

车市月度跟踪：10 月全国乘用车批发同比-9.9%，出口持续高增 

根据乘联会数据，2026 年 10 月全国乘用车市场批发 263.8 万辆，同比-9.9%，环比+3.7%；1-10 月累计批发 2231.8
万辆，同比-6.0%。 

图表6：2024-2026 乘用车月度批发销量（万辆）及同比

增速 

 图表7：2017-2026 乘用车年度批发销量（万辆）及同比

增速 

 

 

 

来源：乘联会，国金证券研究所  来源：乘联会，国金证券研究所 

根据乘联会数据，2026 年 10 月新能源乘用车批发 177.6 万辆，同比+10.7%，环比+7.0%；1-10 月新能源累计批发
1313.6 万辆，同比+9.7%。2026 年 10 月新能源批发渗透率 67.3%，同比+12.5pct，环比+2.1pct；1-10 月新能源批发
渗透率 58.9%，同比+8.4pct。 
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图表8：2024-2026 新能源车月度批发销量（万辆）及新

能源渗透率 

 图表9：2017-2026 新能源车年度批发销量（万辆）及新

能源渗透率 

 

 

 

来源：乘联会，国金证券研究所  来源：乘联会，国金证券研究所 

根据交强险数据，2026 年 10 月全国乘用车市场零售 157.4 万辆，同比-23.8%，环比-3.3%；1-10 月累计零售 1469.4
万辆，同比-20.4%。 

图表10：2024-2026 乘用车月度零售销量（万辆）及同

比增速 

 图表11：2017-2026 乘用车年度零售销量（万辆）及同

比增速 

 

 

 

 

 

来源：交强险，国金证券研究所  来源：交强险，国金证券研究所 

根据交强险数据，2026 年 10 月新能源乘用车零售 105.7 万辆，同比-11.1%，环比-2.0%；1-10 月累计零售 855.5 万
辆，同比-12.9%。2026 年 10 月新能源零售渗透率 67.2%，同比+9.6pct，环比+1.0pct；1-10 月新能源零售渗透率
58.2%，同比+5.0pct。 
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图表12：2024-2026 新能源车月度零售销量（万辆）及

新能源渗透率 

 图表13：2017-2026 新能源车年度零售销量（万辆）及

新能源渗透率 

 

 

 

来源：交强险，国金证券研究所  来源：交强险，国金证券研究所 

根据乘联会数据，2026 年 10 月乘用车出口（含整车与 CKD）92.6 万辆，同比+68.3%，环比+1.2%；1-10 月乘用车累
计出口 791.0 万辆，同比+74.6%。 

图表14：2024-2026 乘用车月度出口销量（万辆）及同比

增速 

 图表15：2017-2026 乘用车年度出口销量（万辆）及同比

增速 

 

 

 

来源：乘联会，国金证券研究所  来源：乘联会，国金证券研究所 

根据乘联会数据，2026 年 10 月新能源车出口 56.5 万辆，同比+142.4%，环比+4.5%；1-10 月新能源车累计出口 428.6
万辆，同比+135.8%。2026 年 10 月新能源出口占出口总量的 61.0%，同比+18.6pct，环比+1.9pct；1-10 月新能源出
口占出口总量的 54.2%，同比+14.1pct。 
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图表16：2024-2026 新能源车月度出口销量（万辆）及

出口新能源渗透率 

 图表17：2017-2026 新能源车年度出口销量（万辆）及

同比增速 

 

 

 

来源：乘联会，国金证券研究所  来源：乘联会，国金证券研究所 

2.3 原材料价格跟踪 

图表18：钢材价格指数（1994 年 4月=100）  图表19：铝锭价格（元/吨） 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

图表20：天然橡胶价格（元/吨）  图表21：碳酸锂价格（元/吨） 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 
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3.1 行业动态 

【公安部推出五项交管便民利企新措施，12 月 1 日起全国推行】11 月 9 日，公安部发布五项交管便民利企改革新措

施，包括进口小客车新车上牌网上一站办结、企业办理新车上牌及二手车过户免交纸质营业执照、汽车生产企业网上

申领试验车临时号牌等，将于 12 月 1 日起全国推行，进一步便利汽车交易及企业研发测试。 

【河南十九部门发布行动方案，促进汽车全链条消费】11 月 9 日，河南省商务厅等十九部门联合印发汽车后市场及

全链条消费行动方案，提出依托郑开汽车产业带培育整车产业集群，支持新能源汽车技术攻关、配套设施建设，并加

强整车与零部件企业协作。 

【汽车经销商 10 月库存系数降至 1.38，环比下降 17.9%】11 月 10 日，中国汽车流通协会发布调查结果，10 月汽车

经销商综合库存系数为 1.38，环比下降 17.9%，同比上升 17.9%。协会表示，10 月虽处于传统销售旺季，但旺季效应

偏弱，“金九银十”市场表现不及预期。 

【中汽协：10 月汽车销量 301.6 万辆，环比增长 2%】11 月 11 日，中汽协公布数据显示，10 月汽车产销分别完成 306.3

万辆和 301.6 万辆，环比分别增长 2.5%和 2%，同比分别下降 8.8%和 9.2%。1-10 月，汽车累计销量 2628.6 万辆，同

比下降 5.1%，国内汽车市场需求仍然承压。 

【湖南提出加快长沙智能网联汽车“车路云一体化”规模应用】11 月 11 日，湖南省政府印发《长株潭一体化发展“十五

五”规划》，提出加快长沙智能网联汽车“车路云一体化”规模应用，并优化大功率充电设施布局、配套建设新型储能设

施，推进区域数字及能源基础设施协同建设。 

【神龙科技与火山引擎达成全面战略合作】11月 11 日，神龙科技与火山引擎达成全面战略合作。根据协议，神龙科

技新一代新能源车型将搭载火山引擎新一代 AI 座舱系统，同时将相关 AI能力应用于研发、用户体验、营销、企业管

理及海外业务等环节。 

【长安汽车挂牌转让阿维塔 10%股权，价格约 31.83 亿元】11 月 12 日，长安汽车在上海联合产权交易所挂牌转让所

持阿维塔科技 10%股权，交易价格为 31.828 亿元，挂牌信息披露结束时间为 12 月 10 日。目前该事项处于挂牌阶段，

最终受让方及交易完成情况仍待后续披露。 

【上汽大众 ID.ERA 5X 上市，限时权益价 9.99 万元起】11月 12 日，上汽大众 ID.ERA 5X 正式上市，共推出四款配

置，限时权益价为 9.99 万-13.99 万元。同时，上汽大众推出基于限时权益价的两年八折、三年七折保值回购政策，

通过购车价格与残值保障吸引用户。 

【全球 10 月纯电及插混新车销量同比增长 8%】11 月 12 日，英国研究机构 Benchmark Mineral Intelligence 发布

数据显示，10月全球纯电动及插电式混合动力新车销量为 209 万辆，同比增长 8%；年内累计销量为 1750 万辆，同比

增长 5%。中国车企持续开拓海外市场，是全球电动车需求增长的重要支撑。 

3.2 本月重点新车 

图表22：2026 年 11 月重点新车 

车企 车型 动力类型 定位 售价（万元） 车长（mm） 轴距（mm） 上市日期 

奇瑞汽车 捷途自由者 7 ICE 紧凑型 SUV 11.39–13.49 4651/4749 2800 11 月 4 日 

比亚迪 第二代比亚迪海豹 07 EV 中大型轿车 14.99–17.29 5080 2960 11 月 5 日 

比亚迪 第二代比亚迪海豹 07 PHEV 中大型轿车 13.99–14.99 5080 2960 11 月 5 日 

吉利汽车 2027 款领克 08 EM-P PHEV 中型 SUV 17.18–19.88 4813 2842 11 月 5 日 

比亚迪 腾势 N8 EV EV 中大型 SUV 26.99–32.99 5150 3075 11 月 12 日 

比亚迪 腾势 N8 DM PHEV 中大型 SUV 30.09-32.09 5150 3075 11 月 12 日 

奇瑞汽车 2027 款奇瑞风云 T11 EREV 大型 SUV 18.99–24.99 5205 3120 11 月 12 日 

长安汽车 长安 Lumin PLUS EV 微型轿车 5.29–5.99 3515 2200 11 月 11 日 

来源：懂车帝，国金证券研究所 

1）行业需求不及预期：汽车行业具有一定周期属性，可能出现终端需求不及预期情况，影响车企销量和规模效应的
发挥，进而影响车企盈利能力。 
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2）价格战加剧：当前新能源行业竞争激烈，产品迭代周期缩短，新产品持续推出，同时燃油车促销力度较大，行业整
体面临价格战风险，若后续价格战进一步加剧，企业盈利性将受损，对公司业绩造成一定影响。 

3）新车型销量不及预期：若新车在产品性能、价格等方面相比竞品无优势，销量可能出现不及预期情况，进而影响
公司业绩增长。 

  



 行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 12 
 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 

 



 行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 13 
 

特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，任何机构和个人均不得以任何方式对本报告的任何部分制作任

何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有

限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告

反映撰写研究人员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市场实际情况不一致，国金证券不对使用本报告所包含的材

料产生的任何直接或间接损失或与此有关的其他任何损失承担任何责任。且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情

况下，可能会随时调整，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和分析方法而与国金证券其它业务部门、单位或附属机构在制作类似的其他材料时所给出的意

见不同或者相反。 

本报告仅为参考之用，在任何地区均不应被视为买卖任何证券、金融工具的要约或要约邀请。本报告提及的任何证券或金融工具均可能含有重大的风险，可能

不易变卖以及不适合所有投资者。本报告所提及的证券或金融工具的价格、价值及收益可能会受汇率影响而波动。过往的业绩并不能代表未来的表现。 

客户应当考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报告是用于服务具备专业知识的投资

者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取报告人员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。报告本身、报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终操作建议做出任

何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布该研究报告的人员。国金证券并不因收件人收到本报告而视其为国金证券的客户。

本报告对于收件人而言属高度机密，只有符合条件的收件人才能使用。根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评

级高于 C3 级(含 C3 级）的投资者使用；本报告所包含的观点及建议并未考虑个别客户的特殊状况、目标或需要，不应被视为对特定客户关于特定证券或金融工具的

建议或策略。对于本报告中提及的任何证券或金融工具，本报告的收件人须保持自身的独立判断。使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，国金证券不承

担相关法律责任。 

若国金证券以外的任何机构或个人发送本报告，则由该机构或个人为此发送行为承担全部责任。本报告不构成国金证券向发送本报告机构或个人的收件人提供

投资建议，国金证券不为此承担任何责任。 

此报告仅限于中国境内使用。国金证券版权所有，保留一切权利。 

 
  
上海 北京 深圳 

电话：021-80234211 

邮箱：researchsh@gjzq.com.cn 

邮编：201204 

地址：上海浦东新区芳甸路 1088 号 

      紫竹国际大厦 5楼 

电话：010-85950438 

邮箱：researchbj@gjzq.com.cn 

邮编：100005 

地址：北京市东城区建内大街 26 号 

      新闻大厦 8层南侧 

电话：0755-86695353 

邮箱：researchsz@gjzq.com.cn 

邮编：518000 

地址：深圳市福田区金田路 2028 号皇岗商务中心 

      18 楼 1806 
   


	OLE_LINK1
	OLE_LINK2
	OLE_LINK8
	OLE_LINK3
	OLE_LINK9
	OLE_LINK7
	OLE_LINK10
	OLE_LINK11
	OLE_LINK4

