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新型电力系统月报 

电解槽需求持续放量，储能招标再创新高 

 
投资要点： 

➢ 行情回顾：上月，电网设备板块指数下跌1.92%，跑输沪深300指数

1.39%。Wind储能指数下跌6.23%，跑输沪深300指数5.69%，板块整体表现

弱于大盘。 

➢ 储能项目：根据不完全统计，2023年4月开标17个国内电化学储能项

目，总容量4.60GWh，环比减少4.63%，集中采购占比最高，独立储能紧

随其后。4月中标均价环增29.79%至1.83元/Wh，主要是EPC项目占比提

升，叠加个别用户侧、调频项目抬高单价。其中，储能系统设备中标均价为

1.48元/Wh，EPC中标均价1.83元/Wh。排除3个高单价项目后，储能系统设

备中标均价1.30元/Wh，EPC项目均价1.60元/Wh，稳中有升。 

➢ 氢能项目：4月电解槽需求5.5万标方/h，维持高景气度，2023年电解

槽出货量大幅增长确定性较高。根据不完全统计，4月有9个绿氢项目取得

进展，其中有2个国际合作项目。央企业主加强国际合作，电解槽或将借

势出海。 

➢ 电价跟踪：季节变化下电价调整，多数区域电价及峰谷价差下降。广

东、海南、浙江峰谷价差继续领跑，云南、四川峰谷价差环降幅度最大，

分别环降16.66%、9.97%，主要系两地代理购电价格分别环降11.96%、

9.76%。 

➢ 投资建议：  

➢ 源网侧：储能招标高景气度，碳酸锂降价带来中下游盈利空间释放，锂

电储能建议关注数据中心+储能温控供应商申菱环境、干变龙头金盘科技。储

能安全性问题日益受到重视，其他形式储能迎来发展机会，建议关注铅炭储

能天能股份、光热发电西子洁能。 

➢ 配电网及用电侧：国内工商业储能逐步具备经济性，建议关注芯能科

技、安科瑞、苏文电能，虚拟电厂关注恒实科技，分布式光伏关注中新集

团。 

➢ 氢能：化工集团、能源集团强力布局制氢项目，电解槽行业高速增长，

设备环节有望最先兑现利润，重点关注制氢+火电灵活性改造双逻辑的华光环

能，建议关注固态储氢标的圣元环保。 

➢ 风险提示：项目推进不及预期；政策执行不及预期；市场竞争加剧；研

究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险。 
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1 行情回顾 

上月，电网设备板块指数下跌 1.92%，跑输沪深 300指数 1.39%。Wind储能指

数下跌 6.23%，跑输沪深 300 指数 5.69%，板块整体表现弱于大盘。 

电网设备个股表现：上月涨幅前五的个股为西子洁能、平高电气、双杰电气、

万胜智能、华明装备，跌幅前五的个股为宏力达、三变科技、金龙羽、大连电瓷、

科陆电子。 

储能设备个股表现：上月涨幅前五的个股为西子洁能、易事特、申菱环境、杭

可科技、阳光电源，跌幅前五的个股为同力日升、祥鑫科技、欣旺达、伊戈尔、锦

浪科技。 

图表 1：电网设备（申万）行情走势  图表 2：储能指数（Wind）行情走势  

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 3：电网设备月涨幅前五个股  图表 4：电网设备月跌幅前五个股  

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 
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行业估值下降。截至 2023 年 4 月 28 日，电网设备（申万）PE（TTM）为

19.27倍，PB（LF）为 2.31倍。储能（Wind）PE（TTM）为 30.41倍，PB（LF）

为 4.81 倍。 

  

图表 5：储能月涨幅前五个股  图表 6：储能月跌幅前五个股  

 

 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 7：17年以来电网设备（申万）PE(TTM)走势 
 

图表 8：17年以来电网设备（申万）PB(LF)走势 

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 9：20年以来储能（Wind）PE(TTM)走势 
 

图表 10：20年以来储能（Wind）PB(LF)走势 

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 
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2 行业数据跟踪 

2.1 国内储能招投标 

根据不完全统计，2023 年 4 月开标 17 个国内电化学储能项目，总容量

4.60GWh，环比减少 4.63%。按招标供货范围划分，储能部件/储能系统设备/EPC

项目个数分别为 2/3/12 个，容量占比分别为 48%/0.4%/52%，EPC 项目数量与容量

均为最多。储能部件容量占比近 50%，主要系华能清能院 2GWh 储能项目 BMS 系

统集采开标。 

按项目类型划分，集中采购占比最高，独立储能紧随其后。本月开标项目中，

独立储能/新能源配储/集中采购/调频/用户侧项目个数分别为 6/7/1/1/2 个，容量占比

分别为 39%/17%/44%/0.4%/0.2%。配储项目集中化明显，0.8GW 的开标项目中，

仅中石油塔里木叶城县储能项目（500MWh）和大唐昆玉光伏配套储能项目

（200MWh）容量较大，其余均未超过 20MWh。 

4 月中标均价环增 29.79%至 1.83元/Wh，主要是 EPC项目占比提升，叠加个

别用户侧、调频项目抬高单价。4 月储能系统设备中标均价为 1.48 元/Wh，其中妈

湾资源场站源网荷储虚拟电厂一体化项目单价高达 2.48 元/Wh。EPC 中标均价 1.83

元/Wh，其中大唐乌沙山火电储能联合 AGC 调频 EPC 项目和右玉县

400MW/800MWh 独立储能 EPC 项目单价分别高达 2.95 和 2.12 元/Wh，抬高整体

均价。排除以上高单价项目后，储能系统设备中标均价 1.30 元/Wh，EPC 项目均价

1.60 元/Wh。 

 

 

 

 

图表 11：本月开标项目供货范围分布 
 

图表 12：本月开标项目类型分布 

 

 

 

 

数据来源：北极星电力网，华福证券研究所  数据来源：北极星电力网，华福证券研究所 
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图表 13：电化学储能月度开标容量和均价情况 

 
数据来源：中能碳科技，华福证券研究所 

4 月新型储能招标规模达 19.63GWh，环比增长 80.47%。根据不完全统计，4

月共有新型储能招标项目 37 个，总计规模 19.63GWh，在 3 月高基数下实现环比高

增。其中，独立储能/新能源配储/集中采购/用户侧项目容量规模分别为

6.20/0.90/12.50/0.02GWh，以集中采购最大。本月，国能投、华电、平高集团、中

国电气装备集团进行了集中采购，最大单体项目为中国电气装备集团储能电芯规模

集采，该项目分两个标段，标段一总容量达 5GWh，标段二未透露采购规模。 
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图表 14：本月招标项目类型分布  图表 15：电化学储能月度招标容量情况（MWh） 

 

 

 
数据来源：北极星电力网，华福证券研究所  数据来源：北极星电力网，华福证券研究所 
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图表 16：4月招标项目情况 

业主 项目 
招标功率

（MW） 

招标容量

（MWH） 
招标范围 类型 进度安排 

国电投 

河南新能源叶县 100MW 平价上

网风电 10MW/20MWh(磷酸铁锂

电池）储能 EPC 总承包工程项

目 

10 20 EPC 配储 
2023-6-20

验收 

吴忠市太阳山国润

绿色能源有限公司 

泉眼 330kV 变电站

200MW/400MWh 共享储能示范项

目 

200 400 EPC 独立  

华润 

华润清远清新旭阳 100MW 农光

互补光伏电站项目配套

10MW(10MWh)储能系统 EPC 总

承包 

10 10 EPC 配储 
2023-8-15

投运 

华润 

华润清远清新中兴 120MW 农光

互补光伏项目配套

12MW(12MWh)储能系统 EPC 总

承包 

12 12 EPC 配储  

龙源电力 

龙源电力 2023 年储能电站 EMS

（能量管理系统）框架采购项

目（重新招标） 

600 1200 储能部件 集采 

有效期至

2023-12-

30 

南网储能 
广东佛山南海电网侧独立电池

储能电站储能及控制设备集成 
300 600 储能系统设备 独立  

源储（枣庄）新能

源科技有限公司 

山东省枣庄市滕州滨湖

300MW/600MWh 独立储能电站项

目 EPC 总承包工程（一期） 

100 200 EPC 独立  

吴忠市牛首山能源

科技有限公司 

板桥共享储能电站项目 EPC 总

承包 
200 400 EPC 独立  

南瑞集团有限公司 

国网新疆综合能源服务有限公

司 2022 年第二批储能经营租

赁项目-储能电站成套系统 

  储能系统设备 独立  

神池华夏储能科技

有限公司 

神池县华夏义井共享储能电站

（一期工程）项目 PC 总承包 
100 200 PC 独立 

2023-5-1

开工 

吴忠市红寺堡区时

代光伏发电有限公

司 

吴忠市红寺堡区时代光伏发电

有限公司 20MW/40MWh 储能项

目 EPC 总承包 

20 40 EPC 独立  

国能信控互联技术

有限公司 

2023 年国能信控本部承揽设备

类储能交、直流舱及附属设备

框架（标段 I）招标 

  储能部件 集采  

上海能源科技发展

有限公司 

左云县 100MW 光伏发电+10MWh

储能项目 PC 总承包 
 10 PC 配储  

广州恒运储能科技

有限公司 

珠海冠宇总部基地(一

期)2MW/4.6MWh 储能电站项目

EPC 总承包 

2 4.6 EPC 用户侧  

华电 
中国华电集团有限公司磷酸铁

锂电化学储能系统标段一项目 
 5000 储能系统设备 集采 

2024-6-30

完成 

无锡市新睿新能源

投资有限公司 

智能网联汽车产业孵化园分布

式光伏、储能、充电桩一体化

项目 

0.1 0.215 储能系统设备 用户侧  

中核 
中核垣曲 200MW400MWh 现代自

动化独立储能项目 EPC 总承包 
200 400 EPC 独立 

2023-11-

30 前并网 

吴忠市瑞储科技有

限公司 

同心县泉眼 330KV 变电站配套

新型电化学储能电站项目 
100 200 EPC 独立  

新疆达坂城金工新

能源有限责任公司 

乌鲁木齐达坂城 100 万千瓦风

力发电市场化并网(配套储能)

项目-西北山地区域 PC 总承包 

50 200 PC 配储 
2023-9-30

竣工 

南宁交投能源发展

有限责任公司 

南宁市公共充换电设施及储能

项目（白云路三期充电站）工

程 

  EPC 用户侧  
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国电投 

诸城 100MW/204MWh 储能示范

项目全钒液流（1MW/6MWh）电

池系统设备采购 

1 6 储能系统设备 独立  

中国电建 

兵团北疆石河子 100 万千瓦光

伏基地中国电建 30 万千瓦光

伏项目 EPC 总承包储能系统及

其附属设备采购项目 

45 90 EPC 配储 
2023-7-15

交货 

广西西江集团 
柳州红花水电厂电化学储能项

目 EPC 总承包工程招标 
150 300 EPC 独立 

2023-5 完

工 

中国电建 

江西省全南县三润楠木山风电

场项目储能系统设备竞争性谈

判 

10 10 储能系统设备 配储 
2023-7-10

到货 

京能 

京能广西桂林兴安渡江

184MW/368MWh 共享储能项目

EPC 招标 

184 368 EPC 独立  

海南矿业股份有限

公司 
集中式储能电站建设项目招标 20 40 EPC 独立 

2023-7-1

交货 

平高集团 
储能科技 2023 年电池模块组

件公开竞争性谈判采购 
  储能部件 集采  

永济市国云微控能

源科技有限公司 

100MW/50.43MWh 独立混合储能

建设项目 EPC 工程总承包 
50 50 EPC 独立  

苏州世祥生物纤维

有限公司 

7.5MW/20.127MWh 储能电站项

目总承包工程（标段 I） 
7.5 20.127 EPC 用户侧  

广东惠博新能源有

限公司 

广东能源惠州博罗杨村镇和泰

美镇光伏复合项目 30MW/30MWh

储能系统总包采购 

30 30 EPC 配储  

国家能源集团 
广西公司藤县公司大黎风电二

期项目储能系统设备采购 
40 80 PC 配储 

2023-9-30

投产 

许继集团 

许继聊城茌平 2.5MW 分布式光

储项目用储能系统成套设备采

购项目 

2.5  储能系统设备 配储  

国家电投 
“浙江会战”储能项目区域

EPC 服务商招标公告 
600 3000 EPC 独立 

2024-12-

31 前有效 

中国电气装备集团 
中国电气装备集团储能电芯规

模集采 
 5000 储能部件 集采  

国能信控互联技术

有限公司 

2023 年国能信控本部承揽设备

框架招标 
 1300 集成 集采  

中船风电清洁能源

科技（北京）有限

公司 

集贤县 200MW 风电项目

20MW/40MWh 储能系统竞争性谈

判采购 

20 40 储能系统设备 配储  

国家能源集团 
宁东复合光伏基地配套储能二

期 100MW/200MWh 储能电站 EPC 
200 400 EPC 配储 

2023-6-30

投产 

合计   19631    
 

数据来源：北极星电力网，华福证券研究所 

 

2.2 国内电价跟踪 

季节变化下电价调整，多数区域电价及峰谷价差下降。根据各省电力公司 5 月

1-10kV一般工商业代理购电价格，30个地区中代理购电价格较 4月上涨、下降、不

变的地区数量分别为 10、18、2 个，峰谷价差上涨、下降、不变的地区数量分别为

9、18、3 个。其中，广东、海南、浙江峰谷价差继续领跑，分别环比增长 2.86%、

0.04%、8.76%，达到 1.3843、1.0418、1.0399 元/kWh。云南、四川峰谷价差环降

幅度最大，分别环降 16.66%、9.97%，降至 0.7980、0.4001 元/kWh，主要是季节

变化下的电价调整，云南、四川代理购电价格分别下降 11.96%、9.76%至 0.4101、

0.2588 元/kWh。 
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2.3 氢能项目跟踪 

4月电解槽需求 5.5万标方/h，维持高景气度。根据我们统计，4 月招标的 3 个

项目共产生 55000 Nm3/h 的电解槽需求，分业主：1）吉电股份：大安风光制绿氢

合成氨一体化示范项目第二批设备招标（36000 Nm3/h，碱性）；2）大连洁净能源

集团有限公司：海水制氢一体化项目（12000 Nm3/h，碱性）；3）三峡科技有限责

任公司：多场景 35MW 电解水制氢系统设备采购项目（7000 Nm3/h，碱性）。根据

《中国氢能与燃料电池产业年度蓝皮书（2022）》数据，2022 年中国电解槽出货量

在 800MW 左右，2023 年电解槽出货量大幅增长确定性较高。 

图表 19：2023年 4月氢能项目电解槽招标情况 

项目 业主 制氢规模（Nm3/h） 类型 地区 

大连市洁净能源集团海水制氢一体化项目 大连洁净能源集团有限公司 12000 碱性 辽宁 

三峡科技多场景项目 35MW电解水制氢系统

设备采购项目 

三峡科技有限责任公司 7000 碱性 内蒙古 

大安风光制绿氢合成氨一体化示范项目第

二批设备招标 

吉电股份 36000 碱性 吉林 

 

数据来源：中国招标投标公共服务平台，华福证券研究所 

央企业主加强国际合作，电解槽或将借势出海。根据不完全统计，4 月有 9 个

绿氢项目取得进展，其中 6个项目签约、3个项目开工。签约项目中有 2个国际合作

项目，分业主：1）国家能源集团、法国电力集团：江苏东台“风光氢储”海上综合

智慧能源岛示范项目（装机 1.5GW，后期将达成第三方市场项目合作机会）；2）中

能建、沙特阿吉兰兄弟控股、摩洛哥盖亚能源公司：摩洛哥南部大区绿氢项目（光

伏 2GW、风电 4GW、绿氢 32wt/年）。中国业主不断加强国际合作，获得海外项目

资源，有助于国产电解槽厂商共同迈出国门，打开国际知名度。 

  

图表 17：5月代理购电价格及峰谷价差变化地区数量 
 

图表 18：5月电价差前十省份（元/kWh） 

 

 

 

数据来源：各省电力公司，华福证券研究所  数据来源：各省电力公司，华福证券研究所 
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图表 20：4月绿氢项目进展 

项目名称 业主 项目内容 进展 涉及金额 地区 

江苏东台“风光氢储”

海上综合智慧能源岛示

范项目 

国家能源集团、法国

电力集团 

总规划装机 150 万千瓦，并将积极达

成第三方市场可再生能源项目的具体

合作机会。 

签约 

 

江苏 

满洲里风光制氢一体化

项目 
中电建 

规划建设 1.5GW 新能源发电项目，建

设 6 万吨/年制氢项目，预计 2024 年

6 月前开工，2025 年 12 月末投产。 

签约 100 亿元 内蒙古 

摩洛哥南部大区绿氢项

目合作备忘录 

沙特阿吉兰兄弟控

股、中能建、摩洛哥

盖亚能源公司 

年产 32 万吨绿氢，配套 2GW 光伏、

4GW 风电。 
签约 

 

摩洛哥 

全球首个基于纯氢燃气

轮机的“电-氢-电”示

范项目 

国电投 

拟建一套 1.7MW 纯氢气轮发电机组，

1台单压余热锅炉，容量 20000Nm3气

态储氢装置。项目通过可再生能源发

电，制取氢气供应发电机组。 

签约 

 

西藏 

乌兰察布 150 万千瓦

“风光火储氢一体化”

大型风电光伏基地项目 

京能电力 规划装机 150 万千瓦。 开工 91.79 亿元 内蒙古 

水木明拓国际氢能冶金

化工产业示范项目 

水木明拓氢能源科技

有限公司 

项目总投资 400亿元，建设年产 30万

吨新能源制氢、120 万吨绿氨、110

万吨氢直接还原铁。一期项目计划投

资 120 亿元，建设 15 万标方每小时

再生水电解制氢和 1800 吨/天动态绿

色合成氨系统，2024 年建成投产。 

开工 400 亿元 内蒙古 

张家口东润清能察北光

伏配套制氢示范项目 
清润新能源有限公司 

建设 15 万千瓦牧光互补光伏电站，

并配套电解水制氢及相关配套设施。

项目建成后平均每年发电约 2.3 亿千

瓦时。 

开工 8.5 亿元 河北 

中能建巴林左旗绿色氢

基化工基地示范项目 
中能建 

建设年产 2 万吨电解水制氢设施、年

产 10 万吨低压合成氨装置和综合加

能站。 

签约 50 亿元 内蒙古 

内蒙古兴安盟扎赉特旗

风电制氢制甲醇项目 
金风科技 

项目投产后每年可生产 50 万吨甲

醇。 
签约 

 
内蒙古 

 

数据来源：氢能汇，华福证券研究所 

 

3 行业动态 

国家能源局印发《2023年能源工作指导意见》。 

4 月 12 日，国家能源局印发《2023 年能源工作指导意见》，提出非化石能源占

能源消费总量比重提高到 18.3%左右。非化石能源发电装机占比提高到 51.9%左右，

风电、光伏发电量占全社会用电量的比重达到 15.3%的目标。全年风电、光伏装机

增加 1.6 亿千瓦左右。大力推进煤电机组节能降碳改造、灵活性改造、供热改造

“三改联动”。加快建设具备条件的支撑性调节性电源，开工投产一批煤电项目。

（信息来源：国家能源局） 
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国家能源局发布发布 2023年一季度能源形势、可再生能源发展情况。 

4 月 27 日，国家能源局举行新闻发布会，发布 2023 年一季度能源形势、可再

生能源发展情况，2023 年一季度，全国可再生能源新增装机 4740 万千瓦，同比增

长 86.5%，占新增装机的 80.3%。其中，常规水电新增并网 121 万千瓦，抽水蓄能

150 万千瓦，风电新增并网 1040 万千瓦，光伏发电新增并网 3366 万千瓦，生物质

发电新增并网 63 万千瓦。（信息来源：国家能源局） 

我国首个纯氢长输管道项目正式启动。 

4 月 10 日，中国石化宣布，“西氢东送”输氢管道示范工程已被纳入《石油天

然气“全国一张网”建设实施方案》，标志着我国氢气长距离输送管道进入新发展阶

段。“西氢东送”起于内蒙古自治区乌兰察布市，终点位于北京市的燕山石化，管道

全长 400 多公里，是我国首条跨省区、大规模、长距离的纯氢输送管道。管道一期

运力 10 万吨/年，预留 50 万吨/年的远期提升潜力。（信息来源：人民网） 

我国首次实现固态氢能并网发电。 

4月 6日，国家重点研发计划中的固态储氢开发项目日前在广东广州、云南昆明

同时实现并网发电。这是我国首次利用光伏发电制成固态氢能并成功应用于电力系

统，对于推进可再生能源大规模制氢、加快建成新型电力系统具有重要意义。据介

绍，位于广州南沙小虎岛的广州供电局电氢智慧能源站共有 7 个不同储量的固态储

氢装置，可以储存 90 公斤氢气。南方电网云南电网公司建成了集液态、固态储氢于

一体的制、储、用氢能综合示范基地。（信息来源：人民日报） 

国家电网在运抽水蓄能装机容量突破 3000万千瓦 

5 月 1 日，山东文登抽水蓄能电站 3 号机组通过 15 天试运行，顺利投产发电。

截至目前，国家电网有限公司累计在运抽水蓄能电站 26 座，运行装机容量突破

3000 万千瓦，达到 3016 万千瓦。国家电网今年以来开工建设湖北通山、甘肃玉门、

辽宁大雅河、辽宁兴城等 4 座抽水蓄能电站。根据计划，公司今年将投运河北丰宁、

河南天池等抽水蓄能电站 13 台机组，总容量 390 万千瓦。（信息来源：北极星电力

网） 

《广西新型储能发展规划（2023—2030年）》印发 

5 月 4 日，广西发改委印发《广西新型储能发展规划（2023—2030 年）》，其中

提出：到 2025年，实现新型储能由示范应用进入商业化应用初期并向规模化发展转

变，全区新型储能装机规模力争达到 300 万千瓦左右，其中集中式新型储能并网装

机规模不低于 200 万千瓦。根据广西“十四五”集中式新型储能布局规划，共 14 地市

总规模合计 3.5GW。（信息来源：北极星电力网） 

 

4 投资组合及建议 

源网侧：储能招标高景气度，碳酸锂降价带来中下游盈利空间释放，锂电储能
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建议关注数据中心+储能温控供应商申菱环境、干变龙头金盘科技。储能安全性问

题日益受到重视，其他形式储能迎来发展机会，建议关注铅炭储能天能股份、光热

发电西子洁能。 

配电网及用电侧：国内工商业储能逐步具备经济性，建议关注芯能科技、安科

瑞、苏文电能，虚拟电厂关注恒实科技，分布式光伏关注中新集团。 

氢能：化工集团、能源集团强力布局制氢项目，电解槽行业高速增长，设备环

节有望最先兑现利润，重点关注制氢+火电灵活性改造双逻辑的华光环能，建议关

注固态储氢标的圣元环保。 

 

5 风险提示 

政策执行不及预期：政策落地执行对新型电力系统行业中的企业业绩有重大影

响，若政策推进不及预期，可能会对行业内上市公司业绩带来不利影响，进而影响

公司的市场表现。 

项目推进不及预期：项目执行进度对行业内企业的营业收入确定影响重大，若

项目推进不及预期，将会使得企业业绩增长不及预期，对企业市场表现带来不利影

响。 

市场竞争加剧：若未来市场竞争激烈程度不断增加，将会影响企业的业绩增长，

同时对企业盈利能力带来不利影响。 

研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险：报告中公开

资料均是基于过往历史情况梳理，可能存在信息滞后或更新不及时的状况，难以有

效反映当前行业或公司的基本面状况。 
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类别 评级 评级说明 

公司评级 

买入 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅在 20%以上  

持有 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅在-20%以下 

行业评级 

强于大市 未来 6 个月内，行业整体回报高于市场基准指数 5%以上 

跟随大市 未来 6 个月内，行业整体回报介于市场基准指数-5%与 5%之间 

弱于大市 未来 6 个月内，行业整体回报低于市场基准指数-5%以下 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中，A 股市场以沪

深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基准（另有说明的除外）。 

 

 

联系方式 

华福证券研究所  上海 

公司地址：上海市浦东新区浦明路 1436 号陆家嘴滨江中心 MT 座 20 层 

邮编：200120 

邮箱：hfyjs@hfzq.com.cn 


