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华洋赛车拟全资控股重庆峻驰，民士达拟控股中菱科技

——北交所收并购月跟踪第十二期（20260531）

投资要点：

 科创板+创业板+北证并购跟踪：本期新披露交易总金额 65.3 亿元，共有 9起大额股

权交易。本周期（指 2026.5.1-5.31，后同）“双创”+北证共发生 9起大额新披露

并购交易事件（“大额”指的是双创大于 5亿元事件，北证大于 0.5 亿元事件，以及

构成重大资产重组的事件，后同；含收购股权、出售股权及增资事件等）；大额并

购交易总额约 65.3 亿元（不包括金利华电）。规模较大项目案例示例：蓝思科技拟

收购巨腾国际股权，欣旺达子公司欣动力拟增资扩股引入新的战略投资者，金利华

电筹划定增收购中科西光 82.50%股权等等，其中部分为再融资（发行股份或可转债）

筹集资金，部分为协议收购。从涉及行业来看，聚焦在电子、半导体、高端制造等

产业领域。

 北证投资并购动态更新：新增 4起并购事件、新增 12 起投资和增资事件。新增并购

事件：易实精密拟现金收购恒进机电 100%股权、华洋赛车拟购买重庆峻驰 49%股

权、烟台民士达拟收购南通中菱科技股权、七丰精工拟出售浙江汉诺威 50%股权。

此外新增 12 起投资/增资/内部整合事件（子公司/合资公司的新设投资/增资/吸收合

并等），总体以横向业务拓展、国际化布局和转型升级为主，如：同力股份拟增资

主函数智能科技，南通大地电气拟与腾达创富共设安徽大地腾达，丹娜生物全资子

公司新加坡拟设孙公司等等。前期股权并购事件跟踪：本周期主要有 3起股权收购

事件有进展更新，包括江丰电子拟收购凯德石英 20.6424%股权获审核通过、惠同新

材拟收购保定三源 51%股权达成转让意向等。

 案例分析：华洋赛车拟收购重庆峻驰 49%股权完成全资控股，有望进一步横向拓宽

业务布局。华洋赛车一直从事非道路越野车的自主研发、生产和销售，是国内具有

较强竞争力的动力运动装备专业制造商之一。华洋赛车 2026 年 5 月发布公告称：拟

通过发行股份方式购买胡廷刚、胡大勇、唐兴忠三人持有的重庆峻驰合计 49%股权。

此次交易完成后，重庆峻驰将成为华洋的全资子公司。通过此次交易，华洋赛车拟

实现对重庆峻驰的 100%控股，有望进一步打通双方资源壁垒，统筹技术研发、市场

渠道、供应链体系等核心生产经营要素，强化战略层面与业务层面的双向协同，推

动各业务板块深度融合。重庆峻驰系专注于越野摩托车研发、生产与销售的高新技

术企业、重庆市专精特新中小企业，主要产品包括非道路越野摩托车和公路越野两

用摩托车，覆盖青少年休闲骑行、大众户外娱乐、专业越野竞技等多元应用领域，

自主品牌“峻驰 JHL”已取得全球客户的认可。

 风险提示：并购政策变动风险、项目审批进度风险、宏观环境变化风险

2026 年 06 月 02 日
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1.并购总览：“双创”+北证本期发生 9 起大额股权
交易，聚焦半导体、电子、高端制造等

北交所作为服务创新型中小企业的主阵地，其并购重组活动已成为观测产业升级与资本

流向的关键窗口。2024 年“并购六条”及 2025 年北交所重组新规的密集落地，标志着政策

红利驱动北交所并购从“量”到“质”转向——合规高效成为主线，产业链整合与科技制造

领域并购明显提速。从上市公司的产业链特点、发展阶段来看，“双创”与北交所公司具备

一定相似性，故而在并购意愿和目的、并购领域上都有类似的特点，因此我们首先对科创板、

创业板、北交所的最新并购事件进行汇总分析。

本周期（指 2026.5.1-5.31，后同）“双创”+北证共发生 9起大额新披露并购交易事件

（“大额”指的是双创大于 5亿元事件，北证大于 0.5 亿元事件，以及构成重大资产重组的

事件，后同；含收购股权、出售股权及增资事件等）；大额并购交易总额约 65.3 亿元（不包

括金利华电）。规模较大项目案例示例：蓝思科技拟收购巨腾国际股权，欣旺达子公司欣动

力拟增资扩股引入新的战略投资者，金利华电筹划定增收购中科西光 82.50%股权等等，其中

部分为再融资（发行股份或可转债）筹集资金，部分为协议收购。从涉及行业来看，聚焦在

电子、半导体、高端制造等产业领域。

2.北证跟踪：易实精密拟收购恒进机电 100%股权，
同力股份拟增资主函数智能科技

本周期新增 4起收购/出售股权事件，具体为：1）易实精密拟现金收购恒进机电 100%

股权；2）华洋赛车拟购买重庆峻驰 49%股权；3）烟台民士达拟收购南通中菱科技股权；4）

七丰精工拟出售浙江汉诺威 50%股权。

图表 1：“双创”与北交所本周期并购热度较高，披露大额交易事件达 9 起

股票代码 股票名称 首次披露日期 重组事件 重组进度
并购交易

方式

交易总价值

(万元)

920394.BJ 民士达 2026-05-26 民士达拟收购中菱科技 51%股权 签署转让协议 协议收购 8,000

920169.BJ 七丰精工 2026-05-13 七丰精工拟转让浙江汉诺威 50%股权 股东大会通过 协议收购 5,613

300433.SZ 蓝思科技 2026-05-18 巨腾国际 72.19%股权拟要约收购 进行中 要约收购
190,585

HKD

300207.SZ 欣旺达 2026-05-27
欣旺达子公司欣动力拟增资扩股引入

新的战略投资者
董事会预案 增资 167,980

688209.SH 英集芯 2026-05-12 英集芯 15.25%股权权益拟变动 签署转让协议 协议收购 128,033

300433.SZ 蓝思科技 2026-05-18 蓝思科技拟收购巨腾国际 27.81%股权 签署转让协议 协议收购
73,417

HKD

300959.SZ 线上线下 2026-05-11 线上线下 9.99%股权权益拟变动 签署转让协议 协议收购 60,752

688601.SH 力芯微 2026-05-12 力芯微 10.00%股权权益拟变动 签署转让协议 协议收购 55,322

300069.SZ 金利华电 2026-05-06
金利华电筹划定增收购中科西光

82.50%股权
董事会预案

发行股份

购买资产

尚未披露

（重大资产

重组）

资料来源：Wind、华源证券研究所
注:1）金额的货币单位除了特殊注明外，均为人民币；港币:人民币汇率按照 0.86:1；支付方式除特殊注明外，均为现金支付;后同；
2）本期统计周期为 5.1-5.31，后同
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此外新增 12 起投资/增资/内部整合事件（子公司/合资公司的新设投资/增资/吸收合并等），

总体以横向业务拓展、国际化布局和转型升级为主，如：同力股份拟增资主函数智能科技，

南通大地电气拟与腾达创富共设安徽大地腾达，丹娜生物全资子公司新加坡拟设孙公司等等。

前期股权并购事件跟踪，本周期主要有 3起股权收购事件有进展更新：江丰电子拟收购

凯德石英 20.6424%股权获审核通过、惠同新材拟收购保定三源 51%股权达成转让意向等。

图表 2：本周期北交所并购与投资事件汇总

最新公告日 首次公告日 证券简称 事件类型 更新类型 交易概述 最新进度

2026-05-28 2026-05-28 太湖雪 投资 首次披露
苏州太湖雪丝绸拟设立数字文创全资

子公司
实施完成

2026-05-28 2026-05-12 七丰精工 出售 首次披露 七丰精工拟出售浙江汉诺威 50%股权
股东大会通

过

2026-05-26 2026-05-26 易实精密 收购 首次披露
易实精密拟现金收购恒进机电 100%

股权
达成意向

2026-05-26 2026-05-12 华洋赛车 收购 首次披露 华洋赛车拟购买重庆峻驰 49%股权 董事会预案

2026-05-25 2026-05-25 大地电气 投资 首次披露
南通大地电气拟与腾达创富共设安徽

大地腾达
实施中

2026-05-25 2026-05-25 民士达 收购 首次披露 烟台民士达拟收购南通中菱科技股权 签署协议

2026-05-22 2026-05-22 华光源海 投资 首次披露
华光源海控股子公司征运物流拟设立

全资子公司启航数智供应链
实施完成

2026-05-19 2026-05-19 贝特瑞 投资 首次披露
贝特瑞拟出资 1000 万元参设投资基

金,持股 12.5%
实施中

2026-05-19 2026-05-19 同力股份 增资 首次披露 同力股份拟增资主函数智能科技 实施中

2026-05-14 2026-05-14 朗鸿科技 内部整合 首次披露
朗鸿科技拟吸收合并全资子公司朗鸿

智联
董事会预案

2026-05-12 2026-05-12 晨光电缆 投资 首次披露
晨光电缆子公司上海晨光拟设立全资

孙公司晨润致远
实施完成

2026-05-11 2026-05-11 大鹏工业 投资 首次披露
大鹏工业拟设立全资子公司苏州华耐

视
实施完成

2026-05-08 2026-05-08 丹娜生物 投资 首次披露
丹娜生物全资子公司新加坡拟设孙公

司
实施中

2026-05-07 2026-05-07 中诚咨询 投资 首次披露
中诚咨询拟与高新绿色共同出资设立

控股子公司中诚绿碳
实施中

2026-05-07 2026-05-07 新赣江 投资 首次披露 新赣江拟与多方共同设立合伙企业 实施中

2026-05-06 2026-05-06 威贸电子 投资 首次披露 威贸电子拟与多方共同设立合伙企业 实施中

资料来源：Choice、华源证券研究所
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3.案例分析：华洋赛车拟收购重庆峻驰 49%股权，完
成全资控股

并购概况

华洋赛车 2026 年 5 月发布公告称：公司拟通过发行股份方式购买胡廷刚、胡大勇、唐

兴忠三人持有的重庆峻驰合计 49%股权。此次交易完成后，重庆峻驰预计将成为华洋赛车的

全资子公司。通过此次交易，华洋赛车预计将实现对重庆峻驰的 100%控股，有望进一步打

通双方资源壁垒，统筹技术研发、市场渠道、供应链体系等核心生产经营要素，强化战略层

面与业务层面的双向协同，推动各业务板块深度融合。同时，华洋赛车将持续落地双品牌经

营战略，优化内部资源配置结构、提升整体运营效率与资源配置水平，全面夯实其核心竞争

壁垒，强化综合竞争实力和持续盈利能力，实现上市公司股东利益最大化。

图表 3：此次交易前华洋赛车持有重庆峻驰 51%的股权，为控股股东

资料来源：华洋赛车公告、华源证券研究所

标的方介绍

重庆峻驰系专注于越野摩托车研发、生产与销售的高新技术企业、重庆市专精特新中小

企业，主要产品包括非道路越野摩托车和公路越野两用摩托车，覆盖青少年休闲骑行、大众

户外娱乐、专业越野竞技等多元应用领域。重庆峻驰注重技术研发与创新，在车架结构高强

度与轻量化设计、发动机动力高效输出、整车性能的精准调校等方面已掌握多项核心技术，

具备整车全链条研发制造能力，拥有多项自主知识产权，已推出十余款量产主力车型。

重庆峻驰坚持自主品牌路线，自主品牌“峻驰 JHL”已取得全球客户的认可。自 2023

年实现量产以来，重庆峻驰产品已进入美国、欧洲、俄罗斯、南美、东南亚等三十余个国家

和地区，全球销售网络正在快速构建，市场规模正显著提升。另外，重庆峻驰还积极参与国

内各项越野摩托车赛事并斩获多项赛事荣誉，赛事赋能与品牌效应形成良性循环，重庆峻驰

品牌辨识度与市场竞争力持续提升。

图表 4：2025 年重庆峻驰营收达 1.82 亿元
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投资方情况

华洋赛车一直从事非道路越野车的自主研发、生产和销售，是国内具有较强竞争力的动

力运动装备专业制造商之一。华洋赛车目前产品主要为 50-300CC 排量的两轮越野摩托车和

全地形车产品，主要应用于专业场地及山路林地等场景的运动竞技，郊野、公园、自家庭院

等休闲娱乐，以及户外特种作业等多个领域。经过多年技术积累和发展，华洋赛车已形成 Pit

Bike（小越野）、Dirt Bike（大越野）、Mini Gp（小型公路赛车）、ATV（四轮全地形车）

及 SSV（肩并肩坐全地形车）五大产品系列，根据不同年龄段、使用场景、客户需求差异合

计推出三十余种规格型号，形成了较为丰富的产品体系。同时，华洋赛车已开展中大排量车

型、UTV以及电动越野车等领域的研发，将逐步向全品类休闲摩托领域拓展，从而持续注入

成长动力。

资料来源：华洋赛车公告、华源证券研究所

图表 5：2025 年华洋赛车实现营收 7.80 亿元（yoy+48%）、归母净利润 5167 万元

资料来源：iFind、华源证券研究所
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并购意义

重庆作为国内摩托车产业核心集聚区，具备完善的产业配套体系、成熟的整车制造基础，

同时集聚了大量专业技术人才，在整车研发制造、核心零部件配套、供应链协同等方面具备

得天独厚的区位与产业优势。重庆峻驰长期深耕越野摩托车制造领域，在全球市场拓展、自

主品牌建设及规模化生产制造、供应链体系搭建等领域积累了成熟经验，与公司主营业务高

度契合，具备良好的产业协同基础。综上，通过整合优质产业资源、补强产业链关键环节，

华洋赛车有望进一步强化研发创新、精益制造及市场渠道拓展等核心能力，构筑长期稳健发

展的竞争壁垒。

4.数据总结：2026M1-M5，北交所共发生股权事件
23 起

截至 2026.05.31 的数据来看，2026M1-M5 北交所并购频次和规模仍较为积极，发生股

权事件共 23起，其中收购事件 7起、出售事件 10 起、增资事件 6起；4-5 月交易数量已超

过Q1 水平，5 月股权事件交易对价总额达 12.4 亿元。整体来看 2026 年 4-5 月并购热度较

高，涌现的部分特色案例值得关注（引入外部优质投资者、产业链外延并购等）。

回顾历史数据：对外收购股权金额于 2024Q4 大增，核心是五新智能发起 26.5 亿元大额

并购（北交所最大一笔对外收购案），若排除该个案，则 2024 年收购交易总额为 7.9 亿元，

2025 年的 18 亿元同比实现了增长；此外，2025Q3 创远信科 8.9 亿元定增收购案创下 2025

年内纪录。从趋势上看，越来越多大额收购案例采取定增等多元化的融资方式，五新智能的

收购成功则进一步证实该路线的可行性。

图表 6：2026M1-M5，北交所股权交易事件共 23 起（单位：起）

资料来源：Wind、华源证券研究所
注：1）仅覆盖股权类事件，不含购买和出售固定资产、设立子公司、国资股权划转等事件,后同
2）统计截至 2026.5.31，后同
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图表 7：2026M1-M5，北交所出售股权交易金额维持较高水平

资料来源：Wind、华源证券研究所

行业分布方面，2026M1-M5，发生交易的公司分布在机械设备（5家）、医药生物（3

家）、汽车、电子等行业。历史数据方面，基于 2023-2026M5 并购交易数据（股权出让+收

购+增资），核心观察如下：1）科技制造主导：2025 年交易活跃度（按事件数量）TOP6 行

业（机械设备、电力设备、电子、汽车、基础化工、医药生物等）聚焦在科技或先进制造等

范畴，其中较多行业在 2026 年延续了较高并购热度，凸显北交所公司产业结构升级与资源向

核心新兴领域集中的趋势。2）细分结构持续变化：电力设备等新能源领域的并购热度有所回

落，而机械设备（涵盖高端装备、机器人等赛道）维持高热度，医药生物、电子等行业并购

数量较高，体现出上市公司的交易焦点正向更受关注的赛道持续切换。

图表 8：2026M1-M5，发生交易的公司分布在机械设备、医药生物等行业(单位：起）

资料来源：Wind、华源证券研究所

大额收购事件方面，2023-2025 年北交所千万元以上对外收购案例整体增长，分别为 17、

16、19起，2025 年大额并购热度升高；2026M1-M5，发生 5起大额收购交易（美心翼申等

多个收购案尚未披露金额，但预计为大额交易）。2025 年，北交所上市公司对外大额收购重

点关注“垂直化扩张＋业务横向升级＋业务拓展跨领域和区域扩展”等多种趋势：1）垂直一

体化。东和新材等加强原料端和产业链一体化保障供应安全。2）产业版图横向补全。创远信

科定增拟收购微宇天导，意在完善卫星测试领域布局；鼎智科技有望通过收购进一步实现人

下载日志已记录，仅供内部参考
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形机器人时代的能力整合，强化运动模组的业务布局。3）切入高端新领域。铁大科技、科达

自控等围绕智能制造与新能源领域，拓展高成长赛道、深化业务布局。整体来看，北交所以

产业链整合式并购为主，在于借政策红利和资本市场契机，优化产业链布局、丰富业务结构、

提升综合竞争力，助力上市公司实现高质量发展。

图表 9：北证开市以来主要收购交易一览，2025 年以来大额收购事件维持高活跃度

股票名称
首次披露日

期
交易事件 交易进度

交易总价值

(万元)

2026 年

易实精密 2026/5/26 易实精密拟现金收购恒进机电 100%股权 达成意向 尚未披露

民士达 2026/5/26 民士达收购中菱科技 51%股权 签署转让协议 8,000

华洋赛车 2026/5/13 华洋赛车筹划定增收购重庆峻驰 49%股权 董事会预案 尚未披露

美心翼申 2026/3/13 拟收购泰州鑫宇精工不超过 70%股权 达成转让意向 尚未披露

胜业电气 2026/1/24 胜业电气拟收购华佳新材 51.0189%股权 完成 11,224

2025 年

瑞星股份 2025/12/19 瑞星股份子公司拟收购华润燃气 10%股权 进行中 2,300

铜冠矿建 2025/11/29 铜冠矿建拟收购天明爆破 100%股权 完成 1,350

鑫汇科 2025/11/21 鑫汇科子公司拟收购心静电磁 10.00%股权 董事会预案 135

海能技术 2025/11/14 海能技术拟收购暨增资安益谱获其 3.85%股权 完成 2,100

华光源海 2025/9/30 华光源海子公司拟收购苏州华光 29%股权 完成 2,750

惠同新材 2025/9/30 惠同新材拟收购保定三源 51%股权 达成转让意向 10,200

迪尔化工 2025/9/24 迪尔化工拟收购润禾钾盐 100%股权 完成 4,454

创远信科 2025/9/15 创远信科定增拟收购微宇天导 100%股权
上交所/深交

所中止审核
88,630

鼎智科技 2025/9/13 鼎智科技拟收购赛仑特 51%股权 完成 10,082

国子软件 2025/8/29 国子软件拟收购暨增资规格智能获其 55.01%股权 完成 1,415

华光源海 2025/8/2 华光源海拟收购汉牛物流 51%股权 完成 1,020

科达自控 2025/6/28 科达自控拟收购海图科技 51%股权 完成 20,910

铁大科技 2025/6/20 铁大科技子公司拟收购暨增资狗熊机器人获其37.69%股权 完成 6,000

青矩技术 2025/5/27 青矩技术子公司购买北京求实工程 45.12%股权 达成转让意向 2,250

连城数控 2025/4/26 连城数控拟收购南亚科技 51%股权 完成 1,530

东和新材 2025/3/28 东和新材拟收购鞍山富裕 51%股权 完成 25,530

奥迪威 2025/3/26 奥迪威受让广州蜂鸟 29%股权 完成 2,233

诺思兰德 2025/1/14 诺思兰德拟收购生物制药公司 8.00%股权 完成 2,080

华维设计 2025/1/8 华维设计拟收购九江正启 51%股权 完成 6,300

2024 年

科润智控 2024/12/24 科润智控购买创业德力 19%股权 签署转让协议 1,261

卓兆点胶 2024/12/21 卓兆点胶子公司拟收购广东浦森 51%股权 完成 9,690

宁新新材 2024/12/19 宁新新材拟收购宁和达 40%股权 股东大会通过 8,750

派诺科技 2024/12/18 派诺科技拟收购兴诺能源 24.40%股权 完成 2,123

科润智控 2024/11/30 科润智控拟收购创业德力 49%股权 完成 3,252

秉扬科技 2024/11/28 秉扬科技子公司拟收购新疆旭辉 22%股权 完成 1,000

五新智能 2024/11/26 五新智能定增拟收购五新重工及兴中科技股权 完成 265,031

旭杰科技 2024/8/29 旭杰科技拟收购中新旭德 47%股权 完成 4,787

艾融软件 2024/6/29 艾融软件拟收购北京信立合创 100%股权 完成 11,000

同力股份 2024/6/19 同力股份拟收购西安同力 45%股权 董事会预案 3,150

泰德股份 2024/5/16 泰德股份拟收购古河智能 100%股权 董事会预案 2,000

吉冈精密 2024/5/15
吉冈精密子公司拟收购帝柯精密零部件 100%股权帝柯贸

易 100%股权及 Dakoko Europa100%股权 董事会预案
7,650

保丽洁 2024/5/8 保丽洁拟收购 Airverclean100%股权 完成 1,280

绿亨科技 2024/5/1 绿亨科技拟收购湘妹子 60%股权 完成 3,000

国义招标 2024/3/27 国义招标拟收购招标中心 100%股权 完成 14,789

海希通讯 2024/3/1 海希通讯拟收购欧姆公司 25%股权 完成 2,421

2023 年

鑫汇科 2023/11/30 鑫汇科子公司拟收购米技炫尚 51.00%股权 董事会预案 1,683

昆工科技 2023/11/4 昆工科技拟收购云端网络 2.23%股权 董事会预案 2,000

瑞星股份 2023/11/1 瑞星股份拟收购国控长城能源 50%股权 董事会预案 4,000
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5.风险提示

并购政策变动风险、项目审批进度风险、宏观环境变化风险

佳先股份 2023/10/11 佳先股份拟收购安徽英特美 30%股权 完成 2,480

海能技术 2023/10/10 海能技术孙公司香港海能拟收购G.A.S.62.99%股权 完成 473 EUR

恒立钻具 2023/8/2 恒立钻具拟收购艾盾合金 70%股权 完成 2,102

天纺标 2023/7/26 天纺标拟收购乳品监测中心 100%股权 完成 4,227

志晟信息 2023/6/27 志晟信息子公司拟收购同望科技 9.916%股权 签署转让协议 2,320

华光源海 2023/6/21 华光源海子公司华光船代拟收购征运物流 51%股权 完成 2,000

绿亨科技 2023/6/16 绿亨科技拟收购酒泉庆和 70%股权 完成 5,623

恒拓开源 2023/5/12 恒拓开源拟收购亿迅信息 40%股权 完成 8,416

康乐卫士 2023/4/20 康乐卫士子公司拟收购滇中立康 99%股权 完成 6,197

佳合科技 2023/4/18 佳合科技拟收购越南立盛 26%股权 完成 4,498

通易航天 2023/4/1 通易航天子公司上海自图拟收购江苏图研 20%股权 董事会预案 3,500

海能技术 2023/3/31 海能技术拟收购悟空仪器 14%股权 董事会预案 1,750

长虹能源 2023/3/17 长虹能源拟收购深圳聚和源 61.6981%股权 完成 9,872

路斯股份 2023/1/18 路斯股份购买甘肃路斯 25%股权 完成 1,291

2021-2

022 年

优机股份 2022/12/15 优机股份全资子公司拟收购并增资比扬精密获其 30%股权 完成 3,302

秉扬科技 2022/12/2 秉扬科技拟收购四川贝德 100%股权 进行中 1,568

凯德石英 2022/9/8 凯德石英拟收购并增资芯贝伊尔获其 70%股权 董事会预案 6,100

恒拓开源 2022/7/23 恒拓开源拟收购亿迅信息 40%股权 完成 8,416

新安洁 2022/3/12 东望时代拟收购重庆汇贤 100%股权 完成 42,982

连城数控 2022/1/26 连城数控拟收购上海釜川 10%股份 董事会预案 3,288

中航泰达 2022/1/5 中航泰达拟收购并增资包钢节能获其 34.00%股权 完成 46,791

艾融软件 2021/11/27 艾融软件拟收购砾阳软件 100%股权 完成 13,000

资料来源：Wind、华源证券研究所 注：筛选标准为金额大于 1000 万元或未披露金额但预期规模较大的收购交易；交易进度截至
2026.5.31
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设，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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