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投资要点： 

➢ 市场表现： 

上周（07/24-07/28）申万光伏设备板块上涨0.79%，跑输沪深300指数3.68个百分点，

申万风电设备板块上涨2.08%，跑输沪深300指数2.89个百分点。上周光伏板块涨幅前

三个股为：海优新材、高测股份、天合光能，跌幅前三个股为：帝尔激光、奥特维、宇

邦新材。上周风电板块涨幅前三个股为：中材科技、明阳智能、金雷股份，跌幅前三个

股为：海力风电、新强联、禾望电气。 

➢ 光伏板块 

（1） 2023年H1集中式放量开启，终端拉货有望提升 

2023年H1集中式装机增速明显，下半年集中式有望继续放量。2023年H1集中式光伏电站

新增3746.0万千瓦，占比48%，同比增长234%。2023年6月全国新增光伏装机17.21GW，

环增33.4%。随着产业链价格企稳以及年底并网高峰到来，部分环节拉货明显，预计需求

有望进一步提升。 

（2） 上游价格企稳，组件价格降幅收窄 

1）硅料：价格小幅上升。价格上涨主要有以下几个原因：其一是硅料整体库存向下转移，

剩余部分已在合理区间内。其二是供应端阶段性收紧，近期3家企业计划外检修，大运会

期间保供成都用电导致两家头部企业限电。其三，终端需求拉动。但结合整体产能来看，

价格继续大幅上涨可能性很低。2）硅片：价格企稳，TCL中环上调报价。近期大运会导致

乐山和宜宾地区的工厂降负荷生产。下游电池片拉动需求，但结合硅片产能满负荷运行形

势，库存转移情况不乐观，预计价格或将继续持稳运行。3）电池片：价格维稳。尽管头部

电池厂再次调高报价，本周电池片主流成交价格仍然维稳。由于电池片处在相对低的买点，

组件厂在下半年出货竞争下，采购电池片相对积极。然而，观察组件签单价格仍在走低，

对于采购成本提升的接受程度薄弱，预期后续电池厂仍将持续承受来自组件厂的价格压

力。4）组件：本周跌幅收窄。目前看组件涨价仍未成功，展望8月部分分销价格仍持续酝

酿1-2分人民币的涨幅，然而后续是否落定目前仍旧需要端看需求启动的情况，厂家竞争

订单、远期价格仍有让价，涨价成功落地机率有限。 

建议关注：爱旭股份：1）公司作为电池片专业化龙头，受益于电池片行业成本传导，盈利

大幅改善。 2）ABC电池产能持续释放，一体化不断推进。珠海2022年投产6.5GW的ABC

预计2023Q2满产；另外公司预计年底形成25GW的ABC电池/组件一体化产能。 

➢ 风电板块 

大宗商品价格略有回升，静候装机旺季到来 

本周（截至7月28日），风电机组招标总计约30MW，均为分散式。风电整机开标总计约

100MW，均为陆风。中标价格方面，陆风含塔筒中标单价1795元/kW，较上周略有回升。

截至7月28日，环氧树脂、中厚板、螺纹钢报价分别为14066.67元/吨、3984元/吨、3735.11

元/吨，周环比分别3.69%、1.32%、2.15%。上游大宗商品价格连续第二周呈上升态势。

我们认为，大宗商品价格短期涨幅对制造厂商造成的影响有限，部分制造厂商从获得订单
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到排产有一定的时间间隔，在原料价格波动的过程中可以择机降低成本端压力；原料价格

上涨的过程中，对部分需求旺盛的生产厂商带来一定的溢价能力，对厂商业绩形成利好。 

2023年H1，全国累计新增风电装机量23.77GW，同比增加72.75%，6月单月新增风电装

机容量6.61GW，同比增加129.51%，今年以来风电装机量维持高景气，我们维持此前2023

年将是风电装机大年的观点。年初至今，上游大宗商品价格震荡下探，风电产业链各环节

厂商成本端压力减弱，从已公布的2023年H1业绩预告来看，印证我们对各家企业盈利能

力逐步改善的判断。Q3为传统的装机旺季，对零部件环节的高需求有望持续，相关厂商业

绩有望持续高增，同时海外订单有望为零部件厂商打开增量空间；整机厂商业绩在2023年

H2预计将有所改善，低基数下有望迎来高增长。建议关注塔筒、桩基/导管架、整机龙头

企业。 

建议关注：天顺风能：公司为陆上塔筒龙头，收购江苏长风布局海工，海风、陆风有望齐

头并进。2023年半年度业绩预告已发布，归母净利润同比上升104.72%~136.22%。明阳

智能：公司为整机龙头企业，半直驱风机技术领先。Q3为海风传统装机旺季，公司业绩有

望扭转，低基数下有望迎来高增长。 

➢ 风险提示：（1）全球宏观经济波动；（2）上游原材料价格波动；（3）风光装机不及预期

风险。 
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1.投资要点 

1.1.光伏板块 

（1）2023 年 H1 集中式放量开启，终端拉货有望提升 

2023 年 H1 光伏装机量明细发布，集中式增速明显，分布式持续增长。2023 年 H1 集

中式光伏电站新增 3746.0 万千瓦，占比 48%，同比增长 234%。分布式光伏新增 4096.3 万

千瓦，同比增长 108%，其中户用光伏 2152.2 万千瓦，工商业光伏 1944.1 万千瓦，与去年

同期相比分别增长 141%、81%。 

下半年集中式有望继续放量，产业链需求有望拉动。2023 年 6 月全国新增光伏装机

17.21GW，环增 33.4%。随着产业链价格企稳以及年底并网高峰到来，部分环节拉货明显，

预计需求有望进一步提升。 

（2）上游价格企稳，组件价格降幅收窄 

1）硅料：价格小幅上升。本周硅料市场延续涨势，其中 N 型硅料涨幅超过 P 型硅料。

价格上涨主要有以下几个原因：其一是硅料整体库存向下转移，剩余部分已在合理区间内。

其二是供应端阶段性收紧，近期 3 家企业计划外检修，大运会期间保供成都用电导致两家头

部企业限电。其三，终端需求拉动。但结合整体产能来看，价格继续大幅上涨可能性很低。 

2）硅片：价格企稳，TCL 中环上调报价。近期大运会导致乐山和宜宾地区的工厂降负

荷生产。据硅业分会统计，7 月整体硅片产量超出预期在 53-54GW 之间，增量部分主要来

自企业满负荷生产和新企业投产释放。下游电池片拉动需求，但结合硅片产能满负荷运行形

势，库存转移情况不乐观，预计价格或将继续持稳运行。 

3）电池片：价格维稳。尽管头部电池厂再次调高报价，本周电池片主流成交价格仍然

维稳。当前 M10 PERC 电池片价格走势与组件价格趋势呈现明显分化，由于电池片处在相

对低的买点，组件厂在下半年出货竞争下，采购电池片相对积极。然而，观察组件签单价格

仍在走低，对于采购成本提升的接受程度薄弱，预期后续电池厂仍将持续承受来自组件厂的

价格压力。 

4）组件：本周跌幅收窄。目前看组件涨价仍未成功，展望 8 月部分分销价格仍持续酝

酿 1-2 分人民币的涨幅，然而后续是否落定目前仍旧需要端看需求启动的情况，厂家竞争订

单、远期价格仍有让价，涨价成功落地机率有限。当前组件价格已无太多毛利空间，成本受

到挤压之下，后续价格调整空间将较为受限，三季度需观察需求以及限电影响，尚不排除有

短期反弹的可能性。 

建议关注： 

爱旭股份：1）公司作为电池片专业化龙头，受益于电池片行业成本传导，盈利大幅改

善。 2）ABC 电池产能持续释放，一体化不断推进。珠海 2022 年投产 6.5GW 的 ABC 预计

2023Q2 满产；另外公司预计年底形成 25GW 的 ABC 电池/组件一体化产能。 
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1.2.风电板块 

大宗商品价格略有回升，静候装机旺季到来 

本周（截至 7 月 28 日），风电机组招标总计约 30MW，均为分散式。风电整机开标总

计约 100MW，均为陆风。中标价格方面，陆风含塔筒中标单价 1795 元/kW，较上周略有回

升。 

截至 7 月 28 日，环氧树脂、中厚板、螺纹钢报价分别为 14066.67 元/吨、3984 元/吨、

3735.11 元/吨，周环比分别 3.69%、1.32%、2.15%。上游大宗商品价格连续第二周呈上升

态势。我们认为，大宗商品价格短期涨幅对制造厂商造成的影响有限，部分制造厂商从获得

订单到排产有一定的时间间隔，在原料价格波动的过程中可以择机降低成本端压力；原料价

格上涨的过程中，对部分需求旺盛的生产厂商带来一定的溢价能力，对厂商业绩形成利好。 

2023 年 H1，全国累计新增风电装机量 23.77GW，同比增加 72.75%，6 月单月新增风

电装机容量 6.61GW，同比增加 129.51%，今年以来风电装机量维持高景气，我们维持此前

2023 年将是风电装机大年的观点。年初至今，上游大宗商品价格震荡下探，风电产业链各

环节厂商成本端压力减弱，从已公布的 2023 年 H1 业绩预告来看，印证我们对各家企业盈

利能力逐步改善的判断。Q3 为传统的装机旺季，对零部件环节的高需求有望持续，相关厂

商业绩有望持续高增，同时海外订单有望为零部件厂商打开增量空间；整机厂商业绩在 2023

年 H2 预计将有所改善，低基数下有望迎来高增长。建议关注塔筒、桩基/导管架、整机龙头

企业。 

建议关注： 

天顺风能：公司为陆上塔筒龙头，收购江苏长风布局海工，海风、陆风有望齐头并进。

2023 年半年度业绩预告已发布，归母净利润同比上升 104.72%~136.22%。 

明阳智能：公司为整机龙头企业，半直驱风机技术领先。Q3 为海风传统装机旺季，公

司业绩有望扭转，低基数下有望迎来高增长。 

图1  核心标的池估值表 20230728（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind 一致预期，东海证券研究所 
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2.行情回顾 

上周（07/24-07/28）申万光伏设备板块上涨 0.79%，跑输沪深 300 指数 3.68 个百分

点，申万风电设备板块上涨 2.08%，跑输沪深 300 指数 2.89 个百分点。上周光伏板块涨幅

前三个股为：海优新材、高测股份、天合光能，跌幅前三个股为：帝尔激光、奥特维、宇邦

新材。上周风电板块涨幅前三个股为：中材科技、明阳智能、金雷股份，跌幅前三个股为：

海力风电、新强联、禾望电气。 

图2  申万行业二级板块涨跌幅及估值（截至 2023/7/28） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图3  上周光伏设备板块涨跌幅前三个股（%）  图4  上周风电设备板块涨跌幅前三个股（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

上周光伏、风电板块主力净流入前五的个股为隆基绿能、晶澳科技、天合光能、福莱特、

福斯特；主力净流出前五为京山轻机、上能电气、锦浪科技、大金重工、中来股份。 

表1  上周光伏、风电设备板块主力资金净流入与净流出前十个股（单位：万元） 

主力净流入前十 主力净流出前十 

证券代码 公司名称 净流入额 所属申万三级 证券代码 公司名称 净流出额 所属申万三级 

601012.SH 隆基绿能 33646.15 光伏电池组件 000821.SZ 京山轻机 -19007.94 光伏加工设备 

002459.SZ 晶澳科技 23162.02 光伏电池组件 300827.SZ 上能电气 -16857.26 逆变器 

688599.SH 天合光能 12487.87 光伏电池组件 300763.SZ 锦浪科技 -13012.99 逆变器 

601865.SH 福莱特 12067.28 光伏辅材 002487.SZ 大金重工 -12615.60 风电零部件 

603806.SH 福斯特 11310.53 光伏辅材 300393.SZ 中来股份 -11234.92 光伏电池组件 

688472.SH 阿特斯 10549.64 光伏电池组件 300751.SZ 迈为股份 -10024.37 光伏加工设备 

300842.SZ 帝科股份 9860.20 光伏辅材 002610.SZ 爱康科技 -6097.80 光伏辅材 

688223.SH 晶科能源 9587.32 光伏电池组件 301456.SZ 盘古智能 -5728.02 风电零部件 

603985.SH 恒润股份 8668.50 风电零部件 300316.SZ 晶盛机电 -5291.80 光伏加工设备 

002865.SZ 钧达股份 7778.04 光伏电池组件 300724.SZ 捷佳伟创 -4720.92 光伏加工设备 

资料来源：Wind，东海证券研究所 
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3.行业动态 

3.1.行业新闻 

工信部：上半年光伏压延玻璃累计产量 1156.5 万吨，同比增加 68.7％ 

产量方面，1－6 月，光伏压延玻璃累计产量 1156.5 万吨，同比增加 68.7％，其中 5 月

产量 203.4 万吨，同比增加 48.2％。价格方面，1－6 月，2 毫米、3.2 毫米光伏压延玻璃平

均价格为 18.5 元／平方米、25.6 元／平方米，同比下降 11.7％、5.4%。 

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20230725/1321503.shtml 

集邦咨询：2023 年上半年光伏产业链价格波动不止，下半年终端需求有望迎来爆发 

2023 年上半年，随着硅料扩产产能大量释放，硅料环节逐渐出现供给过剩的情况，产

业链价格整体进入下行通道。6 月底硅料价格基本触底，硅料、硅片价格暂时止跌，终端需

求有望大规模开启。7 月，在下游需求的拉动下，硅料库存水平较前期下降，价格开始止跌

企稳，后期不排除继续小幅回弹的可能，预计三季度硅料价格有机会恢复至 80+元/公斤。 

https://www.sohu.com/a/706100996_222256 

国家发改委：入夏以来，全国日调度发电量三创历史新高 

国家发展改革委副秘书长欧鸿介绍，入夏以来全国日调度发电量三创历史新高，最高达

到 301.71 亿千瓦时，较去年峰值高出 15.11 亿千瓦时；全国最高用电负荷两创历史新高，

最高达到 13.39 亿千瓦，较去年峰值高出 4950 万千瓦。在需求较快增长、水电大幅减发交

织叠加的复杂情况下，通过采取综合措施，保障了全国电力安全稳定供应。 

https://app.dahecube.com/nweb/news/20230726/169494n8e4fb42a6e2.htm 

硅业分会：多家企业开始检修 本周多晶硅价格小幅上涨 

中国有色金属工业协会硅业分会最新发文称，本周国内 N 型料价格区间在 7.5-8.3 万元

/吨，成交均价为 7.88 万元/吨，周环比涨幅为 3.68%；单晶致密料价格区间在 6.5-7.5 万元

/吨，成交均价为 6.78 万元/吨，周环比涨幅为 0.59%。截至本周，国内硅料生产企业合计 15

家，其中三家企业正常设备维护检修，此外两家企业降负荷运行，对产量有一定影响。 

https://finance.ifeng.com/c/8RjfYzTXeHQ 

威海市：印发威海市建设国家创新型城市实施方案的通知。 

其中提到，要积极发展核电、海上风电、氢能等新能源产业及相关配套产业，打通核电、

海上风电、海上光伏等能源的上下游产业链。 

http://www.weihai.gov.cn/art/2023/7/19/art_51913_3817947.html 

斯里兰卡：首个使用中国风电机组的项目——Mannar 项目完成吊装。 

机组全部并网满发，并进入商业运行阶段。该项目共采用 6 台金风科技 GW121-2.5MW

机组，总装机容量 15MW。 

https://news.bjx.com.cn/html/20230725/1321279.shtml 

酒泉市：发布《酒泉市贯彻落实〈甘肃省发展和改革委员会 酒泉市人民政府关于支持

酒泉市建设全省区域中心城市并率先发展框架协议〉的实施方案》 

其中提到，着力建设特大型新能源基地，确保“十四五”期间新增新能源电力装机 2000 万

千瓦，力争突破 3000 万千瓦。 
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https://news.bjx.com.cn/html/20230728/1322204.shtml 

3.2.公司要闻 

表2  本周行业公司要闻 

公司名称 要闻内容 

帝科股份 

公司对外投资建设高性能电子材料研发生产基地，与江苏新沂经济开发区管理委员会签署《江苏新沂经济

开发区高性能电子材料研发生产基地投资协议》。该项目计划总投资约 4 亿元，将规划建设年产 5000 吨硝

酸银、1800 吨金属粉体等高性能电子材料生产线，项目建设规划用地约 70 亩。 

华光环能 
控股子公司中设国联拟在山东省泰安市肥城市投资开发集中式地面光伏项目，整体容量可达 800MW，总

投资约 14.21 亿元。 

天合光能 年产 50GW 单晶硅片项目签约，预计可实现年产值约 300 亿元。 

棒杰股份 

公司通过《关于与扬州经济技术开发区签订高效光伏组件及研发中心项目投资协议的议案》，投资新建年产

10GW 高效光伏组件及研发中心项目，项目固定资产投资约 10 亿元，其中一期建设 4GW 高效光伏组件项

目，租赁厂房，生产设备投资约 2.5 亿元人民币；后续产能及研发中心项目视一期项目进度择机启动。 

苏州固锝 
苏州晶银出货的主流银包铜浆料的含银量是 50%左右，银包铜浆料主要用于 HJT 电池正背面的细栅。另

外，苏州晶银还推出了新型的合金浆料，该浆料不含铜，用于 HJT 电池的主栅，目前已实现量产。 

华银电力 
公司拟在金竹山分公司厂区投资建设厂区分布式光伏发电项目，项目装机容量为 3.07MW，预计总投资为

1722 万元。 

华民股份 
公司控股子公司鸿新新能源于与先韦能源签署《单晶硅片销售合同》，合同约定 2023 年 12 月 30 日前，先

韦能源计划向鸿新新能源采购单晶硅片 6000 万片，合同总金额约为 17,000 万元。 

爱旭股份 
向特定对象发行股票募集资金总额不超过 600000 万元，公司拟在浙江义乌建设新一代 N 型 ABC 高效太

阳能电池项目，计划建设期为 18 个月，计划总投资额为 851589.88 万元，拟使用募集资金 450000 万元。 

 

3.3.上市公司公告 

表3  本周上市公司重要公告 

公告时间 证券简称 公告内容 

7/24 金风科技 发布关于收到中国银行间市场交易商协会《接受注册通知书》的公告。本期超短期融资券注册

金额为人民币 20 亿元，2 年内有效。 

7/24 威力传动 发布《首次公开发行股票并在创业板上市招股意向书》，拟募资 9 亿元，其中 7.8 亿元用于精密

减速器研发生产项目（包括精密风电减速器生产建设项目、研发中心建设项目）。 

7/25 粤水电 发布公告，全资子公司与湖南省邵阳市洞口县签订《洞口县分散式风电项目开发投资协议》，初

步估计项目装机容量 300MW。 

7/28 昇辉科技 发布 2023 年度以简易程序向特定对象发行股票预案（修订稿），其中包括 5 个机构及美锦（北

京）氢能科技公司（美锦能源全资控股），共募集 2.46 亿元，主要用于氢能设备组件生产线建

设、氢能研发中心及补充流动资金。 

资料来源：各公司公告，东海证券研究所 

3.4.上市公司 2022 中报预告 

表4  本周上市公司 2023 年度中报预告 

公告时间 证券简称 
归母净利 

（亿元） 

归母净利同比 

（%） 

扣非净利 

（亿元） 

扣非同比 

（%） 

7/25 天合光能 33.28-37.52 162.14-195.61% 35.03-39.27 204.40-241.32% 

7/26 高测股份 7-7.2 195.42-203.86% 6.8-7 192.10-200.69% 

资料来源：各公司公告，东海证券研究所 

 

  



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 10/16 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 

 

 

 

行业周报 

4.行业数据跟踪 

4.1.光伏行业价格跟踪 

图5  硅料价格走势（元/千克）  图6  硅片价格走势（元/片） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所 

 

图7  电池片价格走势（元/W）  图8  国内组件价格走势（元/W） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：cbc 金属网、PVInfoLink，东海证券研究所 

 

图9  海外多晶组件价格走势（美元/W）  图10  海外单晶组件价格走势（美元/W） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所 
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图11  逆变器价格走势（美元/W）  图12  光伏玻璃价格走势（元/平方米） 

 

 

 

资料来源：Pvinsights，东海证券研究所  资料来源：PVInfoLink，Solarzoom，东海证券研究所 

 

图13  银浆（元/公斤）  图14  EVA 价格走势（美元/吨，元/平方米） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：百川盈孚，Solarzoom，东海证券研究所 

 

图15  金刚线（元/米）  图16  坩埚（元/个） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 
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图17  石墨热场（元/套）  图18  铝边框（元/套） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源： Solarzoom，东海证券研究所 

 

图19  接线盒（元/个）  图20  背板（元/平方米） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源： Solarzoom，东海证券研究所 

 

图21  焊带（元/千克）  

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  

 

 



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 13/16 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 

 

 

 

行业周报 

图22  光伏产业链价格情况汇总 

 

资料来源：PVInfoLink，百川盈孚，cbc 金属网，Solarzoom，Pvinsights，东海证券研究所 
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4.2.风电行业价格跟踪 

 

 

 

图1  现货价：环氧树脂（单位：元/吨）  图2  参考价：中厚板（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 

图3  现货价：螺纹钢（单位：元/吨）  图4  现货价：聚氯乙烯（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 

图5  现货价：铜（单位：元/吨）  图6  现货价：铝（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 
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图7  风电产业链价格情况汇总 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

5.风险提示 

（1）全球宏观经济波动风险：下半年全球经济衰退压力可能对新能源需求端造成一定

不利影响； 

（2）上游原材料价格波动风险：行业相关原材料价格若发生不利变动，将对下游企业

盈利能力产生较大影响； 

（3）风光装机不及预期风险：全球风光装机量不及预期，将对相关企业盈利能力造成

不利影响。 



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 16/16 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 

 

 

 

行业周报 

一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、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，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其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。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司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。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的保证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，本公司亦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。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券

相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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