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双十一临近尾声，家用电器、手机数码和服装品类展

现强劲势头   
——行业周报（20241104-1108）   

 

 
 
◼ 行情回顾 

本周，沪深 300 上涨 5.50%，商贸零售板块整体上涨 10.51%，跑赢沪深 300 指数

5.01pct，涨跌幅在申万Ⅰ级 31 个行业中排第 4 位。四大子板块皆呈上涨态势，贸

易Ⅱ、一般零售、专业连锁Ⅱ、互联网电商分别上涨 3.67%、12.34%、10.12%和

9.61%。 

◼ 核心观点 

电商：双 11 的活动周期临近尾声，家用电器、手机数码和服装类目展现强劲势

头。据星图数据，截至 10 月 30 日，2024 年双十一全网累计销售额达到 8450 亿

元人民币，其中综合电商占比 80.3%，直播电商占比 19.7%，刷新 10 月历史销售

记录。从品类看，家用电器以 1324 亿元的销售额位居榜首，占据 15.7%的市场份

额。手机数码和服装类目也表现亮眼，分别以 1201 亿元和 1184 亿元的销售额占

据 14.2%和 14.0%的市场份额，位居第 2、3 位。从各平台看： 

 

天猫：88VIP 会员用户展现出强劲购买力。据淘天速递，10 月 31 日晚 8 点，天

猫双 11 现货开卖，累计 373 个品牌成交破亿。以 88VIP 会员为主的核心用户群

持续扩大、消费意愿持续提升，成为品牌爆发强劲动力。自 10 月 14 日预售开启，

截止 31 日 24 点，88VIP 会员下单购买人数同比 23 年同阶段增长超 60%，人均购

买金额同比增长超 30%，88VIP 会员访问量同比增长 50%。在核心用户的消费驱

动下，淘天主要行业增长强劲，美妆、服饰、家电和数码 3C 四个行业的总销售

额，同比 23 年第一波核心售卖期同比增长 8%。头部品牌在天猫的销售额，一半

以上由 88VIP 贡献。我们认为，88VIP 是淘宝天猫平台上具有稳定的跨品类和高

额度消费能力的用户群体，有望为平台带来可持续性增长。 

 

京东：成交额、订单量及下单用户数皆双位数增长。据京东黑板报，截至 10 月 31

日 21 点，京东 11.11 成交额、订单量及下单用户数保持双位数增长，超 1.6 万个

品牌成交额同比增长超 3 倍，成交额破亿的品牌数量同比增长超 40%，订单量同

比增长超过 5 倍的商家超过 17000 家。双 11 期间，京东 3C 数码品类销售表现突

出，游戏本电脑成交额同比增长 120%，AI 手机、4K 投影、轨道插座、原版动漫

图书成交额同比增长超 100%，京东 3C 数码门店到店用户数同比增长 100%；家

电家居趋势品类增长明显，京东 MALL、京东电器城市旗舰店等线下业态热销，

成交额同比增长超 100%；秋冬交替保暖服饰销售快速上涨，超 1500 个服装品牌

成交额同比增长超 2 倍，女士毛呢大衣、羊绒衫增长超 3 倍，羽绒服品类增长超

230%。我们认为，线下生态的深耕为京东在 3C 和家电领域构建稳固的护城河，

服饰美妆品类表现亮眼为京东营收增长贡献新增量。 

 

零售：线下商超以沉浸式体验吸引消费者。在 24 年“史上最长”双十一期间，线

下实体店也推出各种促销活动和服务，试衣间、试妆区等体验式购物能帮助消费

者更直观地感受产品，便于比较选择。此外，大润发、永辉超市、盒马等实体商

超增加直播“带逛”等模式，与线上平台联动，打破壁垒，提供沉浸式体验。线

下平台推出的“送货到家”“无理由退换货”等业务也有利于打消线下消费者的后

顾之忧。我们认为，线下零售通过创新的营销策略和丰富的消费体验，有望给予

实体商超增长的新动力。 

◼ 投资建议 

我们认为中国零售产业逐渐回归商业本质，线上线下行业龙头或将迎来投资机会。

建议关注：1）受益于消费者理性购物、跨境业务快速拓展的性价比电商和海外布

局良好的连锁企业：拼多多、名创优品；2）核心业务有所回暖，国际业务延续增

长的传统电商平台：阿里巴巴；3）本地生活龙头地位稳固，即时零售业务打开第

三增长曲线的美团；4）重塑价格核心竞争力，渠道产品持续扩张的高鑫零售；5）

门店调改显效，盈利修复拐点在即的永辉超市。 

◼ 风险提示 

消费复苏不及预期；市场竞争加剧；宏观经济波动等。    
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1. 本周核心观点 

电商：双 11 的活动周期临近尾声，家用电器、手机数码和服装类目展现强

劲势头。据星图数据，截至 10 月 30 日，2024 年双十一全网累计销售额达

到 8450 亿元人民币，其中综合电商占比 80.3%，直播电商占比 19.7%，刷

新 10 月历史销售记录。从品类看，家用电器以 1324 亿元的销售额位居榜

首，占据 15.7%的市场份额。手机数码和服装类目也表现亮眼，分别以 1201

亿元和 1184 亿元的销售额占据 14.2%和 14.0%的市场份额，位居第 2、3 位。

从各平台看： 

 

天猫：88VIP 会员用户展现出强劲购买力。据淘天速递，10 月 31 日晚 8 点，

天猫双 11 现货开卖，累计 373 个品牌成交破亿。以 88VIP 会员为主的核心

用户群持续扩大、消费意愿持续提升，成为品牌爆发强劲动力。自 10 月 14

日预售开启，截止 31 日 24 点，88VIP 会员下单购买人数同比 23 年同阶段

增长超 60%，人均购买金额同比增长超 30%，88VIP 会员访问量同比增长

50%。在核心用户的消费驱动下，淘天主要行业增长强劲，美妆、服饰、家

电和数码 3C 四个行业的总销售额，同比 23 年第一波核心售卖期同比增长

8%。头部品牌在天猫的销售额，一半以上由 88VIP 贡献。我们认为，88VIP

是淘宝天猫平台上具有稳定的跨品类和高额度消费能力的用户群体，有望

为平台带来可持续性增长。 

 

京东：成交额、订单量及下单用户数皆双位数增长。据京东黑板报，截至 10

月 31 日 21 点，京东 11.11 成交额、订单量及下单用户数保持双位数增长，

超 1.6 万个品牌成交额同比增长超 3 倍，成交额破亿的品牌数量同比增长超

40%，订单量同比增长超过 5 倍的商家超过 17000 家。双 11 期间，京东 3C

数码品类销售表现突出，游戏本电脑成交额同比增长 120%，AI 手机、4K

投影、轨道插座、原版动漫图书成交额同比增长超 100%，京东 3C 数码门

店到店用户数同比增长 100%；家电家居趋势品类增长明显，京东 MALL、

京东电器城市旗舰店等线下业态热销，成交额同比增长超 100%；秋冬交替

保暖服饰销售快速上涨，超 1500 个服装品牌成交额同比增长超 2 倍，女士

毛呢大衣、羊绒衫增长超 3 倍，羽绒服品类增长超 230%。我们认为，线下

生态的深耕为京东在 3C 和家电领域构建稳固的护城河，服饰美妆品类表现

亮眼为京东营收增长贡献新增量。 

 

零售：线下商超以沉浸式体验吸引消费者。据郑州晚报，在 24 年“史上最

长”双十一期间，线下实体店也推出各种促销活动和服务，试衣间、试妆区

等体验式购物能帮助消费者更直观地感受产品，便于比较选择。此外，大润

发、永辉超市、盒马等实体商超采取直播“带逛”等模式与线上平台联动，

打破壁垒，提供沉浸式体验。线下平台推出的“送货到家”“无理由退换货”

等业务也有利于打消线下消费者的后顾之忧。我们认为，线下零售通过创新

的营销策略和丰富的消费体验，有望给予实体商超增长的新动力。 

投资建议：我们认为中国零售产业逐渐回归商业本质，线上线下行业龙头

或将迎来投资机会。建议关注：1）受益于消费者理性购物、跨境业务快
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速拓展的性价比电商和海外布局良好的连锁企业：拼多多、名创优品；

2）核心业务有所回暖，国际业务延续增长的传统电商平台：阿里巴巴；

3）本地生活龙头地位稳固，即时零售业务打开第三增长曲线的美团；4）

重塑价格核心竞争力，渠道产品持续扩张的高鑫零售；5）门店调改显

效，盈利修复拐点在即的永辉超市。 

 

2. 本周行业动态 

2.1. 板块行情 

2024/11/04-2024/11/08 期间，沪深 300 上涨 5.50%，商贸零售板块整

体上涨 10.51%，跑赢沪深 300 指数 5.01pct，涨跌幅在申万Ⅰ级 31 个行

业中排第 4 位。 

 

图1:商贸零售行业与沪深 300 走势 

 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 
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图2:本周申万一级行业指数涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

商贸零售二级子板块表现：四大子板块皆呈上涨态势，贸易Ⅱ、一般零

售、专业连锁Ⅱ、互联网电商分别上涨 3.67%、12.34%、10.12%和 9.61%。 

 

图3:商贸零售Ⅱ级子行业指数走势  图4:商贸零售Ⅱ级子行业指数周涨跌幅 

  
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

2.2．个股行情 

A 股申万商贸零售业 104 家企业中，本周上涨的个股为 97 支（占比

93.27%），下跌的个股 7 支（占比 6.73%）。涨幅前五的个股有博士眼镜

(45.58%)、供销大集（44.00%）、美凯龙（29.87%）、友阿股份（26.67%）、

中央商场（25.51%）；跌幅前五的为深赛格（-5.96%）、三江购物(-3.34%)、

百大集团（-3.28%）、天音控股（-1.85%）、汇嘉时代（-0.68 %）。 
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图5:A 股商贸零售业本周涨跌幅情况 

 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

Wind 美国中资股零售业 34 家企业中，本周上涨的个股为 18 支（占比

52.94%），下跌的个股 16 支（占比 47.06%）。涨幅前五的个股有 WEBUY 

GLOBAL(112.58%)、波奇网（25.16%）、大健云仓（22.99%）、灿谷（19.30%）、

优信 (18.94%）；跌幅前五的为开心汽车（-23.61%）、多尼斯(-21.99%)、云

集（-19.90%）、传丞环球（-12.73%）、九紫新能（-6.87%）。 

 

图6:美股中资零售业本周涨跌幅情况 

 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

Wind港股零售业 102家企业中，本周上涨的个股为 54支（占比 52.94%），

下跌的个股 48 支（占比 47.06%）。涨幅前五的个股有和谐汽车 (46.15%)、

中升控股（33.33%）、中国宏光（18.92%）、马克数字科技（16.81%）、冠轈

控股（15.91%）；跌幅前五的为万马控股（-51.45%）、壹照明(-28.33%)、汽

车街（-25.08%）、杭品生活科技（-19.35%）、迪信通（-14.53%）。 
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图7:港股零售业本周涨跌幅情况 

 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

3. 行业跟踪 

3.1. 行业数据跟踪 

消费市场运行企稳回升。据国家统计局发布，9 月份，社会消费品零售

总额 41112 亿元，同比增长 3.2%，高于 wind 一致预期的 2.27%，增速环比

加快 1.1pct。其中，除汽车以外的消费品零售额 36573 亿元，增长 3.6%，

增速环比增长 0.3pct。按消费类型拆分来看，9 月份，商品零售额 36695 亿

元，同比增长 3.3%，增速环比上涨 1.4pct；餐饮收入 4417 亿元，增长 3.1%，

增速环比基本持平。从品类看，必选消费销售中限额以上单位粮油/食品类

保持增长，同比提升 11.1%，位列第三。可选消费表现分化，受以旧换新政

策及 9 月 3C 品类新品发布拉动，限额以上单位通讯家用电器和音响器材

类、通讯器材类分别增长 20.5%、12.3%，位列所有品类第一、二位。另外，

9 月份，全国居民消费价格同比上涨 0.4%，环比持平。分类别看，食品烟酒

类价格同比上涨 2.3%，影响 CPI 上涨约 0.66 个百分点。其他七大类价格同

比五涨两降。其中，其他用品及服务、衣着、医疗保健价格分别上涨 3.5%、

1.3%和 1.2%，教育文化娱乐、生活用品及服务价格分别上涨 0.6%和 0.1%；

交通通信、居住价格分别下降 4.1%和 0.1%。 

 

图8:社零及限额以上企业商品零售总额（%）  图9:CPI 情况（%） 

  
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

 

线上消费呈现韧性，实体店铺稳步增长。1-9月份，全国网上零售额 108928
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中国:社会消费品零售总额:当月同比

中国:限额以上企业商品零售总额:当月同比
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亿元，同比增长 8.6%。其中，实物商品网上零售额 90721 亿元，增长 7.9%，

占社会消费品零售总额的比重为 25.7%；在实物商品网上零售额中，吃类、

穿类、用类商品分别增长 17.8%、4.1%、7.2%。另外，据推算，9 月线下零

售同比增长 4.52%。1-9 月份，限额以上零售业单位中便利店、专业店、超

市零售额同比分别增长 4.7%、4.0%、2.4%；百货店、品牌专卖店零售额分

别下降 3.3%、1.7%。 

 

图10:实物商品网上零售额情况（亿元，%）  图11:网上商品细分品类零售额情况（%） 

  
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

图12:单月实物商品网上零售额情况  图13:当月线下零售额情况 

  
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

注：线下零售总额=社零总额-实物商品网上零售额 

 

表1:线上线下社零数据推算(亿元) 

指标 2024.6 2024.7 2024.8 2024.9 

 当月值(亿元) 同比(%) 当月值(亿元) 同比(%) 当月值(亿元) 同比(%) 当月值(亿元) 同比(%) 

社会消费品零售总额 40732 2.0 37757 2.7 38726 2.1 41112 3.2 

实物商品网上零售额 11316 -10.0 10497 13.7 10050 0.9 10578 -0.3 

推算线下零售额 29416 7.4 27260 -1.0 28676 2.5 30534 4.5 

资料来源：国家统计局，甬兴证券研究所 
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表2: 9 月社零数据(亿元) 

指标 
8 月 9 月 

绝对量 同比增长(%) 绝对量 同比增长(%) 

社会消费品零售总额（亿元） 38726 2.1 41112  3.2 

其中：除汽车以外的消费品零售额 34783 3.3 36573  3.6 

其中：限额以上单位消费品零售额 14926 -0.6 16901  2.6 

其中：实物商品网上零售额 -  -    

（一）按经营地分     

城镇 33575 1.8 35044  3.1 

乡村 5151 3.9 6068  3.9 

（二）按消费类型分     

餐饮收入 4351 3.3 4417  3.1 

其中：限额以上单位餐饮收入 1241 0.4 1279  0.7 

商品零售 34375 1.9 36695  3.3 

其中：限额以上单位商品零售 13685 -0.7 15622  2.8 

粮油、食品类 1696 10.1 2037  11.1 

饮料类 267 2.7 301  -0.7 

烟酒类 449 3.1 588  -0.7 

服装、鞋帽、针纺织品类 994 -1.6 1169  -0.4 

化妆品类 319 -6.1 329  -4.5 

金银珠宝类 257 -12 264  -7.8 

日用品类 639 1.3 669  3.0 

体育、娱乐用品类 104 3.2 109  6.2 

家用电器和音像器材类 718 3.4 841  20.5 

中西药品类 557 4.3 615  5.4 

文化办公用品类 362 -1.9 441  10.0 

家具类 129 -3.7 142  0.4 

通讯器材类 540 14.8 663  12.3 

石油及制品类 2093 -0.4 2074  -4.4 

汽车类 3943 -7.3 4539  0.4 

建筑及装潢材料类 129 -6.7 143  -6.6 

资料来源：国家统计局，甬兴证券研究所 

注：1）此表数据均为未扣除价格因素的名义增速；2）此表中部分数据因四舍五入，存在总计与分项合计不等的情况。 

 

 

3.2. 行业资讯 

【海南自由贸易港建设成型起势】 

今年以来，海南推进洋浦保税港区政策措施扩大至洋浦经济开发区试点实

施，已先后落地加工增值免关税、精简自动进口许可证、扩大进出口商品第

三方检验采信范围、“先入企，后检测”等 7 项优惠政策，实现简化进口申

报信息、减免进口关税、压缩通关时长、减少中间费用等利好，企业累计享

惠货值近 6 亿元。加工增值税收政策试点范围逐步扩大，政策红利持续释

放。海南自由贸易港还依法有序实施“两个 15%”所得税优惠政策，即 2025

年前，对在海南自贸港工作的高端人才和紧缺人才，其个人所得税实际税负

超过 15％的部分，予以免征；对注册在海南自贸港并实质性运营的鼓励类

产业企业，减按 15％的税率征收企业所得税。数据显示，2020 年至 2023 年，

享受鼓励类产业目录企业所得税 15％优惠政策的企业累计减免税额 236.73

亿元。“含金量”满满的税收政策持续落地见效，促进了经营主体和高端人

才的集聚效应，“人流”“物流”“资金流”不断向海南汇聚。（经济日报） 
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【华润万家“乡遇万物，共塑美好”乡村振兴名优特产进万家品牌正式发

布】 

2024 年 11 月 8 日，华润万家 4020“乡遇万物·共塑美好”乡村振兴名优特

产进万家品牌发布仪式于深圳湾睿印圆满落下帷幕。作为华润集团旗下的

零售业务板块，华润万家承接着集团的社会责任理念，进行乡村振兴工作。

华润万家通过“焕乡计划”为载体，以渠道优势和品牌效应，打造焕乡计划

“乡遇万物，共塑美好”乡村振兴名优特产进万家品牌 IP，更好服务消费

者，也以此重塑商品和供应链，从而提高商品力。（联商网） 

 

【2024 进博会｜全球商会联合会宣告成立】 

11 月 8 日，第七届中国国际进口博览会·“2024 国际贸易和经济全球化论坛”

在国家会展中心（上海）成功召开。为有效聚焦国际贸易、经济协同及资源

整合，本次论坛以“共商全球经济合作新未来”为主题，旨在整合全球各国商

会、协会资源，打破区域与行业壁垒，为全球五大洲企业提供多方位的国际

贸易机会和搭建共赢服务平台。同时，本次论坛宣布全球商会联合会正式成

立。全球商会联合会致力于成为国际商业交流的重要桥梁，通过推动商业合

作和创新发展，实现资源的有效配置与共享，提升全球经济的整体竞争力，

并为全球商家及企业创造更多的商业价值和发展机会。联合会的业务范围

包括国际商务推介、商务咨询、国际商机拓展、商业信誉管理、投资及商务

考察等，通过构建全球商贸综合服务平台，整合全球商协会资源，为企业提

供一站式的贸易服务等支持。（北京商报） 

 

【胖东来帮扶步步高湘潭第三店调改后恢复营业】 

近期，步步高超市湘潭购广店历经两个月调改恢复营业，这是步步高在湘潭

第三家胖东来帮扶指导调改的门店。此次调改借鉴了胖东来的先进文化与

管理模式，结合了步步高超市的经营实际，融入了湘潭市民的消费喜好，从

购物环境、商品品质、服务标准、员工待遇等多个方向进行了升级。调改后，

购广店共规划了 12000 多支单品，淘汰了 10000 多支原有单品，新增了 8020

支，整体的上新率达到 65%左右。商品以满足民生需求为基础，以一二线品

牌、进口品牌、地标品牌及自有品牌为主要规划方向，不仅引入了多款胖东

来 DL 系列的爆款商品，如 DL 的精酿啤酒、洗衣液、燕麦片、花生油等等，

还增加了大量的一二线品牌，都能让年轻消费者找到品牌共鸣。（联商网） 

 

【促进外贸稳定增长，跨境电商行业迎来利好】 

国务院总理李强 11 月 8 日主持召开国务院常务会议，审议通过《关于促进

外贸稳定增长的若干政策措施》，指出，要切实做好促进外贸稳定增长工作，

为经济持续回升向好提供有力支撑。要加大金融支持力度，扩大出口信用保

险承保规模和覆盖面，用足用好小微外贸企业政策性贷款，在授信、放款、

还款等方面持续改进对外贸企业的金融服务，优化跨境贸易结算，帮助企业

提升汇率风险管理水平。要壮大外贸新动能，促进跨境电商发展，推进海外

智慧物流平台建设。要强化外贸企业服务保障，推动绿色贸易、边民互市贸

易、保税维修创新发展，提升外贸海运保障能力，加大对外贸企业减负稳岗

的支持力度。要吸引和便利商务人员跨境往来，稳妥推进与更多国家商签互

免签证协定。（财联社） 
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4. 上市公司公告 

表3:商贸零售本周上市公司重点公告 

时间 股票代码 公司名称 公告内容 

24/11/08 601828.SH 美凯龙 

担保公告。为满足日常经营需求，公司的控股子公司郑州红星已分别于 2019 年 12 月、2020 年 1 月与

中信银行股份有限公司郑州分行签订了借款金额为人民币 16,000 万元和 34,000 万元的《固定资产贷款

合同（适用于人民币固定资产贷款和项目融资）》，郑州红星已将其所持有的位于郑州市郑东新区商都路

1 号 1 号卖场号楼-1 层 01 号至 6 层 01 号（房地产权证编号分别为：郑房权证字第 1301203454 号、郑

房权证字第 1301203508 号、郑房权证字第 1301203431 号、郑房权证字第 1301203444 号、郑房权证字

第 1301203424 号、郑房权证字第 1301203426 号、郑房权证字第 1301203425 号）的物业为本次融资提

供抵押担保，并以上述物业在经营租赁过程中产生的应收账款为本次融资提供质押担保。现因融资方案

调整，公司拟对上述融资提供连带责任保证担保。担保本金为人民币 27,500 万元。 

24/11/07 603214.SH 爱婴室 

股东权益公告。公司于 2024 年 11 月 07 日收到股东 Partners Group Harmonious Baby Limited（以下简称

“合众投资”）发来的《关于持股比例变动暨简式权益变动报告书的告知函》， 本次权益变动后，合众

投资持有公司股份比例将从 14.19%变动至 9.19%。 

24/11/07 603708.SH 家家悦 

权益分派公告。公司拟以实施权益分派股权登记日登记的总股本扣除回购股份后的股数为基数，向本次

权益分派股权登记日登记在册的股东（家家悦集团股份有限公司回购专户除外）派发 2024 年半年度股

东红利，每 10 股发放现金股利人民币 1.10 元（含税）。股权登记日为 2024 年 11 月 14 日，除权除息日

为 2024 年 11 月 15 日。 

24/11/04 003010.SZ 若羽臣 

股份回购公告。公司于 2024 年 4 月 17 日召开第三届董事会第二十二次会议，审议通过了《关于 2024

年度第三期回购公司股份方案的议案》。公司将使用自有资金通过深圳证券交易所股票交易系统以集中

竞价交易方式回购公司发行的 A 股社会公众股。本次回购股份的资金总额将不低于人民币 2,500 万元

（含），且不超过人民币 5,000 万元（含），回购价格不超过 23.99 元/股（含）。截至 2024 年 10 月 31

日，公司通过股份回购专用证券账户以集中竞价方式已累计回购公司股份 2,830,780 股，占公司目前总

股本的 1.66%，回购的最高成交价为 14.94 元/股，最低成交价为 10.57 元/股，成交总金额为 36,992,655.40

元（不含交易费用）。。 

资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

5. 风险提示 

1） 消费复苏不及预期：若复苏偏弱，可能导致需求低于预期等影响； 

2） 市场竞争加剧：若竞争加剧可能影响盈利； 

3） 宏观经济波动等：经济收缩、政策趋严可能会影响企业经营。 
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分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉尽责的职业态度，

专业审慎的研究方法，独立、客观地出具本报告，保证报告采用的信息均来自合规渠道，并对本报告的内容和观点负

责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在此保证，本报告所发表的任何观点均清晰、准确、如实地反映了研究

人员的观点和结论，并不受任何第三方的授意或影响。此外，所有研究人员薪酬的任何部分不曾、不与、也将不会与

本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 

 

公司业务资格说明 

甬兴证券有限公司经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可，具备证券投资咨询业务资格。 

 

投资评级体系与评级定义 

股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起 6 个月

内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 买入 股价表现将强于基准指数 20%以上 

 增持 股价表现将强于基准指数 5-20% 

 中性 股价表现将介于基准指数±5%之间 

 减持 股价表现将弱于基准指数 5%以上 

行业投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据行业历史基本面及（或）估值对所研究行业以报告

日起 12 个月内的基本面和行业指数相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 增持 行业基本面看好，相对表现优于同期基准指数 

 中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平 

 减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数 

相关证券市场基准指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；新三板市场以三板成

指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）为基准指数。 

投资评级说明： 

不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准，投资者应区分不同机构在相同评级名称下的定义差异。本评级体

系采用的是相对评级体系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整

的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。 

 

特别声明 

在法律许可的情况下，甬兴证券有限公司(以下简称“本公司”）或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券或期权并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问以及金融产品等各种服务。因此，投

资者应当考虑到本公司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。也不应当认为本报告可以取代自己的判断。 

 

版权声明 

本报告版权归属于本公司所有，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许可，任何机

构或个人不得以任何形式翻版、复制、转载、刊登和引用本报告中的任何内容。否则由此造成的一切不良后果及法律

责任由私自翻版、复制、转载、刊登和引用者承担。   
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重要声明 

本报告由本公司发布，仅供本公司的客户使用，且对于接收人而言具有保密义务。本公司并不因相关人员通过其他途

径收到或阅读本报告而视其为本公司的客户。客户应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐及其他交流方式等只

是研究观点的简要沟通，需以本公司发布的完整报告为准，本公司接受客户的后续问询。本报告首页列示的联系人，

除非另有说明，仅作为本公司就本报告与客户的联络人，承担联络工作，不从事任何证券投资咨询服务业务。 

 

本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，本公司对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证。

本报告中的信息、意见等均仅供客户参考，该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以

及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时

思量各自的投资目的、财务状况以及特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。客户应自

主作出投资决策并自行承担投资风险。本公司特别提示，本公司不会与任何客户以任何形式分享证券投资收益或分担

证券投资损失，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。市场有风险，投资

须谨慎。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司和关联人员均不承担任何法律责任。 

 

本报告所载的意见、评估及预测仅反映本公司于发布本报告当日的判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更

改。过往的表现亦不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，本公司可发出与本报告所载意见、评估及预测不一

致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司的销售人员、交易人员以及其他专业人

士可能会依据不同假设和标准、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。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

  
 

 
 


