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2021.08.30 -2021.09.03：本周市场整体表现一般，其中沪深 300指数上涨 0.33%，报收

4843.06 点，成交额 2.43 万亿元。同期电力设备及新能源行业跌幅 1.10 %，报收

12914.17点，成交额 0.96万亿元，跑输沪深 1.43pct。 

核心观点 

⚫ 光伏： 产业链价格再度上调，玻璃胶膜价格回升，下游需求持续印证。根据硅业

分会数据，本周硅料价格持续小幅上调，以国内单晶复投料为例，本周成交均价上

涨至21.10万元/吨，周环比上涨0.91 %。据PVinfoLink数据统计，国内市场硅片、

电池片、组件等环节也存在不同幅度价格上调。辅材环节，据 Solarzoom 统计测

算，9月份国内玻璃价格上涨至 24元/㎡左右，部分二线厂玻璃价格可至 26元/㎡；

9月份胶膜价格上涨，其中 EVA价格上涨至 12.5-13元/㎡，市场上胶膜供给偏紧，

受原材料EVA粒子价格上涨以及供给紧张的影响，胶膜价格后期仍有上涨可能。在

硅料价格处于相对高位的背景下，光伏产业链产品价格仍出现不同程度提升，光伏

下游需求印证。BNEF 报告显示，若要实现 2050 年前净零碳排放，可再生能源装

机容量有高达 13倍的增长空间；预测 2021年全年屋顶户用光伏装机容量受政策提

振，将达到 17-20GW。 

⚫ 风电：国内首份风电技改“以大代小”更新试点细则出炉。8月 30日，宁夏自治区

发展改革委发布《关于开展宁夏老旧风电场“以大代小”更新试点的通知》。《通

知》表示，到 2025 年，力争实现老旧风电场更新规模 200 万千瓦以上、增容规模

200 万千瓦以上，并且原则上增容项目须在老旧风电场完成更新后一年内建成投

运。同时通知提出了以下目标：(1)技术效益目标：更新及增容风电场单机容量达到

3.0兆瓦及以上，年等效利用小时数达到 2000小时以上。(2)社会环境效益目标：每

年节约 244万吨标煤，减少排放二氧化碳 608.2万吨，二氧化硫 2.05万吨，氮氧化

物 1.81 万吨。(3)经济效益目标：更新及增容建设总投资达到 260 亿元以上。我们

测算了全国 2010年前的出保后机组容量，未来替代市场与运维市场空间可观。 

⚫ 工控：8 月制造业 PMI 生产小幅回落，伺服与 CNC 市场需求回暖。根据国家统计

局数据显示，中国 8月制造业 PMI 为 50.1%，环比下降 0.3个百分点，小幅回落至

荣枯线附近。根据 MIR DATABANK 数据显示，2021H1 中国通用伺服市场规模

119.36 亿元，其中汇川通用伺服业务营收达 19.03 亿元，同比增加 132%，市场份

额由 10%提升至 16%，排名第一。 CNC 市场实现高增长，分享 OEM 新兴行业红

利。根据 MIR DATABANK 数据显示，2021H1 CNC市场规模达 29.02万台，同比

增长 106.9%，下游新能车、3C行业增速较快，拉动 CNC市场发展。 

⚫ 电力设备：电网新能源适配性需增强，特高压有望成为电力系统的新核心。根据

Ember 统计，2021H1 全球电力需求为 11,556TWh（同比+5.0%），在相比去年同

期增加的约 546TWh 需求中风能及太阳能发电仅 332TWh（占比 57%）；2021H1

中国电力需求为 3,964TWh（同比+14.2%），在相比去年同期增加的约 492TWh需

求中其中风能及太阳能增长 144TWh（占比 29%），新能源发展有望持续加速，火

电等传统化石能源比例下降，未来电网新能源适配性需加强。据中国电力报数据，

当前国家电网已累计建成“14 交 13 直”特高压工程，在运在建特高压工程线路长

度达到 4.5 万千米，变电（换流）容量超过 4.8 亿千伏安（千瓦），十四五期间随

着金上—湖北、陇东—山东、哈密北—重庆、南昌—长沙等特高压工程的建设，特

高压输电有望成为电力系统的新核心。 

投资建议与投资标的 

光伏板块推荐隆基股份(601012，买入)、通威股份(600438，买入)、晶澳科技

(002459，买入 )、海优新材 (688680，买入 )、福斯特 (603806，买入 )、中信博

(688408，增持)；风电板块推荐日月股份(603218，增持)；工控板块关注汇川技术

(300124，未评级)；电力设备板块关注国电南瑞(600406，未评级)。 

风险提示 
⚫ 光伏行业增长不及预期；风电行业增长不及预期；工控行业增长不及预期；电力设

备行业增长不及预期。 
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板块及业绩回顾 

本周市场整体表现一般，其中沪深 300指数上涨 0.33%，报收 4843.06点，成交额 2.43万亿元。

同期电力设备及新能源行业跌幅 1.10 %，报收 12914.17 点，成交额 0.96 万亿元，跑输沪深

1.43pct。电气设备二级行业中，电气设备表现良好，涨幅 3.06%，电源设备表现一般，涨幅

0.54%；三级细分子行业中，风电行业表现突出，涨幅达 13.35%，同时输变电行业涨幅 1.51%。 

图 1：指数周涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，东方证券研究所 

 图 2：周成交额（十亿元） 

 

资料来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 3：细分子行业周涨跌幅比较  图 4：光伏行业指数（中信） 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 
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关注标的 

本周，我们关注的标的金风科技(002202，买入)上涨幅度达 22.85%，晶澳科技(002459，买入)

上涨幅度 4.06%，日月股份(002459 ，买入) 上涨幅度 2.62%。 

表 1：光伏、风电重要公司行情回顾 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 
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光伏 

光伏行业回顾 

光伏产业链价格再度上调，玻璃胶膜价格回升，下游需求持续印证。根据硅业分会数据，本周硅

料价格持续小幅上调，以国内单晶复投料为例，本周成交均价上涨至 21.10 万元/吨，周环比上涨

0.91 %。据 PVinfoLink 数据统计，国内市场硅片、电池片、组件等环节也存在不同幅度价格上

调。辅材环节，据Solarzoom统计测算，9月份国内玻璃价格上涨至 24元/㎡左右，部分二线厂

玻璃价格可至 26 元/㎡；9 月份胶膜价格上涨，其中 EVA 价格上涨至 12.5-13 元/㎡，市场上胶

膜供给偏紧，受原材料 EVA 粒子价格上涨以及供给紧张的影响，胶膜价格后期仍有上涨可能。

在硅料价格处于相对高位的背景下，光伏产业链产品价格仍出现不同程度提升，光伏下游需求印

证。 

全球净零碳排趋势下，可再生能源装机需求可观。彭博新能源财经（BNEF）分析得出，依据

2021 年《新能源市场长期展望报告》（NEO）中可再生能源需求最低的情景，全球若想在

2050 年前实现净零碳排放，可再生能源装机容量至少需要增长 13 倍。在 NEO 的各项推测情景

中，大型地面光伏的装机容量均为最高，陆上风电紧随其后，而海上风电相对增速最大。 

图 5：2012-2050年 BNEF 预测各情景中可再生能源累计装机容量（TW） 

 

注：(1) 绿色情景为清洁能源和绿色氢净零路径，利用风能和太阳能供电从水中生产氢气； 

(2) 灰色情景为情景能源与碳捕获与存储（CCS）净零路径，除了电力使用和可再生能源的增长，还会通过 CCS 技术减少

化石燃料排放，同时包括少量由天然气提取的“蓝色氢”。 

(3) 红色情景为清洁能源和核能净零路径，在绿色路径基础上部署核能，通过核电站电解生产“红色氢”。 

数据来源：彭博新能源财经，东方证券研究所 

(4) 黄色情景为经济转型 ETS，只考虑现存政策，当这些政策到期后，不再假设新的政策，并在这样的背景下，寻找满足

能源需求中系统成本最低的方案。 

数据来源：BNEF，东方证券研究所 

 

国内户用光伏市场景气，预计装机量较 2020 年翻倍。截止 7 月份，中国今年新增户用光伏装机

容量达到 7.6GW，同比增长 161%，据 BNEF 发布的《中国户用屋顶光伏市场受政策提振蓬勃

发展》中分析，户用快速成长主要原因为政策调整后允许对屋顶光伏项目进行批量招标，以及

2021年底补贴将取消。BNEF 预计，2021 年中国全年户用装机容量将达到 17-20GW，是去年

的两倍；预计在 2021 年之后，中国的屋顶光伏市场也有望将得到新政策的扶持。 
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图 6：中国 2020、2021 年户用光伏装机容量 

 
数据来源：国家能源局，BNEF，东方证券研究所 

产业链价格跟踪 

根据硅业分会 9 月 1 日数据，国内单晶复投料价格区间在 20.6-21.5 万元/吨，成交均价上涨至

21.10 万元/吨，周环比上涨 0.91%；单晶致密料价格区间在 20.4-21.3 万元/吨，成交均价上涨至

20.90 万元/吨，周环比上涨 1.06 %；单晶菜花料价格区间在 20.2-21.0 万元/吨，成交均价上涨至

20.64 万元/吨，周环比上涨 0.98 %。 

表 2：多晶硅价格跟踪（万元/吨） 

 

数据来源：硅业分会，东方证券研究所 

 

PV InfoLink 统计数据显示，本周单晶领域，大部分规格单晶硅片国内价格持续上涨；单晶电池片

方面，166mm尺寸 PERC电池片国内外价格和 182mm尺寸国外价格上涨；单晶组件方面，国内

182mm、210mm 规格产品市场价格出现小幅度上调。多晶领域，国内多晶硅片价格上调，多晶

电池片国内外价格均有回升，多晶组件价格整体稳定。辅材领域，本周光伏玻璃市场价格大幅度

上涨。 

 

1） 硅片环节：本周硅片市场整体价格持续上调。多晶硅片国内价格从 2.28 元/片上升至

2.40 元 /片，较上周上涨 5.3%，国外价格维持在 0.305 美元 /片；单晶硅片

（158.75mm/170μm）国内均价为和 5.01 元/片，较上周上涨 0.4%；单晶硅片

（166mm/170μm）均价为 0.694美元/片和 5.090元/片，国外市场价格稳定，国内市

场价格较上周上涨 0.2%；单晶硅片（182mm/175μm）均价为 0.836美元/片和 6.110

元/片，较上周持平；单晶硅片（210mm/175μm）均价为 1.120 美元/片和 8.050 元/

片，国外市场价格较上周稳定，国内价格上涨 0.12 元/片； 

2） 电池片环节：本周电池片价格持续上调。多晶电池片国外价格由 0.114 美元/W 上涨至

0.116 美元/W，涨幅为 1.8%；国内价格由 0.837 元/W 上涨至 0.848 元/W，涨幅为

1.3%；单晶 PERC 电池片（158.75mm）国内外价格较上周保持稳定，分别为 0.153

美元/W 和 1.120元/W；单晶 PERC电池片（166mm/22.5%+）国外市场均价为 0.145

美元/W，较上周上涨2.1%，国内市场均价从1.04元/W上涨至1.05元/W；单晶PERC
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电池片（182mm /22.5%+）国外市场价格由 0.143 美元/W 上涨至 0.145 美元/W，国

内市场价格维持在 1.050 元/W；单晶 PERC 电池片（210mm/22.5%+）市场均价为

0.136 美元/W 和 1.00 元/W，较上周持平。 

3） 组件环节：本周单晶组件国内价格持续小幅上涨。单晶 PERC 组件（360W）国外市

场与国内市场价格均价分别为 0.24美元/W和 1.76元/W,其中国内市场价格较上周上涨

1.1%；单晶 PERC 组件（360W）国外现货价格为 0.240 美元/W；单面单晶组件

（182mm）、（210mm）国内均价上涨至 1.79 元/W，较上周涨幅 1.1%，国外均价

维持在 0.245 美元/W。 

4） 玻璃环节：本周光伏玻璃价格出现明显上涨。光伏玻璃（3.2mm）、（2.0mm）镀膜

均价分别为 25 元/m2、19 元/m2，较上周均价分别上涨 13.6%和 5.6%。 

 

图 7：多晶硅价格走势（万元/吨）  图 8：硅片价格走势（元/片） 

 

 

 

数据来源：硅业分会，东方证券研究所  数据来源：PV Infolink，东方证券研究所 

 

图 9：电池片价格走势（元/W）  图 10：组件价格走势（元/W） 

 

 

 

数据来源：PV Infolink；东方证券研究所  数据来源：PV Infolink；东方证券研究所 
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图 11：光伏玻璃（3.2mm）价格走势（元/m2） 

 
数据来源：PV Infolink，东方证券研究所 

 

表 3：光伏产业链中部分环节价格情况 

 

注：因应市场硅料供应紧张，加速市场推广 210mm 单晶硅片使用 170µm 厚度，PV InfoLink 自 9月起公告 210mm 单晶硅片

以 170µm 厚度为主；PV InfoLink 定期调整现货表格栏位，鉴于硅料-美金、G1单晶硅片-美金、多晶组件、G1 单晶组件买卖

双方厂家数少、且市占率下降，9月第一周起不再有下方 6 项栏位 的公告价格：多晶硅 单晶用 (USD)；单晶硅片 - 

158.75mm / 170µm (USD)；275-280 / 330-335W 多晶组件 (USD)；275-280 / 330-335W 多晶组件 (RMB)；330-340 / 400-

410W 单面单晶 PERC 组件 (USD)；330-340 / 400-410W 单面单晶 PERC 组件 (RMB)； 

资料来源：PV InfoLink，东方证券研究所  
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风电 

风电行业回顾 

国内首份风电技改“以大代小”更新试点细则出炉。8 月 30 日，宁夏自治区发展改革委发布《关

于开展宁夏老旧风电场“以大代小”更新试点的通知》。《通知》表示，到 2025 年，力争实现

老旧风电场更新规模 200 万千瓦以上、增容规模 200 万千瓦以上，并且原则上增容项目须在老旧

风电场完成更新后一年内建成投运。同时通知提出了以下目标：(1)技术效益目标：更新及增容风

电场单机容量达到 3.0 兆瓦及以上，年等效利用小时数达到 2000 小时以上。(2)社会环境效益目

标：每年节约 244万吨标煤，减少排放二氧化碳 608.2万吨，二氧化硫 2.05万吨，氮氧化物 1.81

万吨。(3)经济效益目标：更新及增容建设总投资达到 260 亿元以上。我们测算了全国 2010 年前

的出保后机组容量，未来替代市场与运维市场空间可观。 

 

工控 

工控行业回顾 

生产小幅回落，整体经济下行承压。根据国家统计局数据显示，中国 8 月制造业 PMI 为 50.1%，

环比下降 0.3 个百分点，小幅回落至荣枯线附近；PMI 生产指数为 50.9%，环比下降 0.1 个百分

点；PMI新订单与新出口订单指数分别为 49.6%/46.7%，环比下降 1.3/1.0个百分点，落入收缩区

间。 

 

图 12： 制造业 PMI 指数情况（%）  图 13：PMI 生产与新订单指数情况（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

伺服市场需求回暖，汇川市占率提升。根据 MIR DATABANK 数据显示，2021H1 中国通用伺服

市场规模 119.36 亿元，其中汇川通用伺服业务营收达 19.03 亿元，同比增加 132%，市场份额由

10%提升至 16%，排名第一。通用伺服行业下游包括新能车、锂电池、光伏等行业，景气度持续

走高，预计后续将持续高增长趋势。 
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图 14：中国伺服市场市场规模  图 15：中国伺服市场供应商份额占比情况 

 

  

数据来源：MIR, 东方证券研究所  数据来源：MIR, 东方证券研究所 

 

CNC市场实现高增长，分享OEM新兴行业红利。根据MIR DATABANK 数据显示，2021H1 CNC

市场规模达 29.02 万台，同比增长 106.9%，下游新能车、3C 行业增速较快，拉动 CNC 市场发

展。十四五规划加强高档数控机床和机器人产业发展，持续推动CNC市场发展。上半年下游厂商

缺货情况严重，预计下半年紧张状态有所缓解，市场维持增长趋势。 

 

 

电力设备 

电力设备行业回顾 

新能源电力转型需加速，未来电网新能源适配性需加强。根据 Ember 统计，2021H1 全球电力需

求为 11,556TWh（同比+5.0%），在相比去年同期增加的约 546TWh需求中风能及太阳能发电仅

332TWh（占比 57%）；2021H1 中国电力需求为 3,964TWh（同比+14.2%），在相比去年同期

增加的约 492TWh需求中其中风能及太阳能增长 144TWh（占比 29%），清洁能源的增长尚未满

足电力需求的增长，全球碳排仍呈现增长。根据 IEA 统计，2021H1 电力需求同比增加 4.7%，二

氧化碳排放量也同比上升 4.8%。如要实现 1.5 摄氏度的温控目标，参照 2021 年二氧化碳排放量

图 16：2019-2021H1 中国 CNC 市场规模 

 

数据来源：MIR，东方证券研究所 
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的增加趋势来看，将会存在不小的难度，全球电力转型需要持续加速。以 IEA 2050 零碳情景推

测，2030年电力需求相较于 2019年将增长 50%，二氧化碳排放量需要下降 57%，随着可再生能

源发展持续加速，火电等传统化石能源比例下降，未来电网新能源适配性需加强。 

 

图 17：2019H1-2021H1 发电量变化情况  图 18：二氧化碳排放量与电力需求变化预测 

 

 

 

数据来源：Ember，东方证券研究所  数据来源：IEA，东方证券研究所 

 

国内西部地区为风光发电主要区域，特高压输电有望成为电力系统的新核心。据中国电科院高电

压研究所介绍，特高压输电与传统输电技术相比，其输送容量最高提升至 3 倍，输送距离最高提

升至 2.5倍，输电损耗可降低 45%，单位容量线路走廊宽度减小 30%，单位容量造价降低 28%。

相比传统输电技术，特高压可以更安全、更高效、更环保地配置能源。据中国电力报数据，当前

国家电网已累计建成“14交 13直”特高压工程，在运在建特高压工程线路长度达到 4.5万千米，

变电（换流）容量超过 4.8 亿千伏安（千瓦），未来十四五期间，随着金上—湖北、陇东—山东、

哈密北—重庆、南昌—长沙等特高压工程的建设，特高压输电有望成为电力系统的新核心。 

 

重要资讯 

⚫ 通威更新 9 月太阳能电池片指导价，单晶 166、210尺寸电池价格上调 2-3 分/W。8月

30 日晚间，通威官网公告更新 9 月太阳能电池片指导价，与 8 月 13 日公布的数据相

比，单晶PERC 158.75电池报价 1.12元/W，维持不变；单晶PERC166电池报价 1.06

元/W，与之前相比上涨 0.03 元；210 单晶 PERC电池报价 1.04 元/W，上涨 0.02 元。

（PV-Tech） 

⚫ 海螺水泥跨界太阳能，4.43 亿元布局光伏发电。8 月 30 日，海螺水泥(600585.SH)发

布关联交易公告，公司拟以 4.4 亿元收购海螺投资公司持有的海螺新能源公司 100%股

权。海螺水泥称，公司决定收购海螺新能源公司主要基于海螺新能源公司主要经营光

伏发电等业务，可以为公司水泥生产提供电力支持，对公司水泥主业的发展起到良好

的辅助支撑作用。（PV-Tech） 

⚫ 国网新能源云公布 2021 年第十六批可再生能源发电补贴项目清单。8 月 31 日，国网

新能源云发布《关于公布 2021 年第十六批可再生能源发电补贴项目清单的公告》。此

次纳入 2021 年第十六批可再生能源发电补贴项目清单的项目共 221 个，核准/备案容
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量 3499.9MW。其中，集中式风电项目数量为 31个，核准/备案容量 2397.5MW；集中

式和分布式太阳能发电项目数量为 37 个、133 个，核准/备案容量为 677.3MW、

84.64MW；集中式生物质发电项目数量为 20 个，核准/备案容量分别为 340.46MW。

此次变更可再生能源发电补贴清单的集中式风电项目为 6 个，核准 /备案容量为

209.65MW；集中式太阳能发电项目为 2 个，核准/备案容量为 25.33MW；分布式太阳

能发电项目为 3 个，核准/备案容量为 2.2MW。（国网新能源云） 

⚫ 国家能源局新版两个细则征求意见：风、光作为并网主体参与电力系统辅助服务。8月

31 日，国家能源局综合司发布关于公开征求对《并网主体并网运行管理规定(征求意见

稿)》《电力系统辅助服务管理办法(征求意见稿)》意见的公告。《并网主体并网运行

管理规定》适用于省级及以上电力调度机构直接调度的火电、水电、核电、风电、光

伏发电、抽水蓄能、新型储能等并网主体，能够响应省级及以上电力调度机构指令的

可调节负荷（包括通过聚合商、虚拟电厂等形式聚合的可调节负荷）、自备电厂，以

及可通过市级及以下电力调度机构间接调度的有条件参与的并网主体。（北极星太阳

能光伏网） 

⚫ 山西印发通知规划 2021 年光伏、风电工作。9 月 1 日，山西省能源局印发《关于做好

2021 年风电、光伏发电开发建设有关事项的通知》。通知中对山西省的 2021 年的光

伏、风电工作做了规划。结合山西省非水电消纳责任权重最低值，经电网公司测算，

2021 年、2022 年山西省需新增风电、光伏发电并网规模 1120 万千瓦。文件明确晋北

三市暂不考虑风电竞配项目，其余地市风光发电项目规模按 2:8比例申报。（北极星太

阳能光伏网） 
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风险提示 

⚫ 光伏行业增长不及预期。光伏装机受价格和宏观利率影响较大，若不及预期将影响行业整体

增速。 

⚫ 风电行业增长不及预期。风电装机受风机价格和宏观利率影响较大，若不及预期将影响行业

整体增速。 

⚫ 工控行业增长不及预期。宏观经济存在波动，可能会导致下游 OEM 和项目型市场投资波动，

从而影响工控行业整体增速。 

⚫ 电力设备行业增长不及预期。电网投资存在不确定性，若电网盈利有所波动可能会影响电力

设备行业整体增速。 
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信息披露 

依据《发布证券研究报告暂行规定》以下条款： 

发布对具体股票作出明确估值和投资评级的证券研究报告时，公司持有该股票达到相关上市公司

已发行股份1%以上的，应当在证券研究报告中向客户披露本公司持有该股票的情况， 

 

就本证券研究报告中涉及符合上述条件的股票，向客户披露本公司持有该股票的情况如下： 

截止本报告发布之日，东证资管仍持有日月股份(603218)股票达到相关上市公司已发行股份 1%以

上。 

 

 

提请客户在阅读和使用本研究报告时充分考虑以上披露信息。 

  



 

  

HeaderTable_TypeTitle 电力设备及新能源行业行业周报 ——  光伏产业链价格持续提升，风电老旧风机运维改造空间展现 

 

16 

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

 

 
Table_Disclaimer 

 

分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本

研究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级 —— 由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该股

票的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级 —— 根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司

存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确

定性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股

票给予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利

预测及目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业

的研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研

究依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级

信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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客户也不应该认为该信息是准确和完整的。同时，本公司不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，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证券研究报告。本公司会适时更新我们的研

究，但可能会因某些规定而无法做到。除了一些定期出版的证券研究报告之外，绝大多数证券研究报告是在

分析师认为适当的时候不定期地发布。 

 

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，也没有考虑到个别客户特殊

的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻
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来的回报也无法保证，投资者可能会损失本金。外汇汇率波动有可能对某些投资的价值或价格或来自这一投

资的收入产生不良影响。那些涉及期货、期权及其它衍生工具的交易，因其包括重大的市场风险，因此并不

适合所有投资者。 

 

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，投资者自主作

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。 

 

本报告主要以电子版形式分发，间或也会辅以印刷品形式分发，所有报告版权均归本公司所有。未经本公司

事先书面协议授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、转发或公开传播本报告的全部或部分内容。不得
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有悖原意的引用、删节和修改。 
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