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投资要点： 

 

 公司主要从事石墨烯粉体及其他新型碳材料的研究、开发、生产和销

售, 石墨烯粉体可广泛应用于电子器件、储能电池、传感器、半导体、

航天、军工、复合材料、生物医药等领域。公司掌握石墨烯粉体宏量

制备技术且已建成完全自主知识产权的年产 10 吨石墨烯粉体生产

线，现已申请石墨烯相关发明专利 27 项，4 项已获授权。 

 近年来，随着石墨烯产业化方向的逐渐清晰，各国进一步加大了石墨

烯产业的政策扶持。我国政府也在积极推动石墨烯产业的发展，2014

年 11 月 3 日，发改委、财政部、工信部联合印发了《关键材料升级

换代工程实施方案》，提出“到 2016 年推动包括石墨烯在内的 20 种

重点新材料实现批量稳定生产和规模应用”。随着石墨烯产业化的不

断推进，国家针对该产业的政策有望再度加码。 

 中国具备发展石墨烯产业得天独厚的条件。据统计，我国石墨矿储量

占世界总储量的 75%，生产量占世界总产量的 72%，是我国少有的

几种具有国际竞争优势的矿产之一。作为石墨资源大国和全球制造业

大国，我国不但在石墨烯研究方面与国际同步，而且在石墨烯应用方

面具有巨大的市场空间。中国在石墨烯领域研发起步较晚，但发展较

快，有潜在优势和后发优势。目前我国产学研联合体正逐步形成。 

 公司采用氧化还原法制备石墨烯粉体的工艺已经成熟，有能力完成更

大规模生产线的设计运行。公司已成功研发并试生产出 6 大系列石

墨烯粉体产品，与国内众多中小型石墨烯粉体制备公司相比，公司石

墨烯粉体产品系列相对齐全并暂时处于行业前列，是国内领先的石墨

烯供应商之一。 

 公司经过几年的发展，产品定位已经逐步明确，在已经开发出 6 大

系列十几个品种的产品中，氧化石墨烯、防腐性石墨烯、增强型石墨

烯已经有明确的市场，公司在2015年将进一步完善这三个系列产品，

使其产生明显的经济效益。此外，公司将在 2015 年完成 100 吨石墨

烯、300 吨氧化石墨生产线改建工作。我们看好公司在石墨烯行业的

发展前景，给予其增持评级。 
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第 1部分  公司基本情况 

1.1 公司主要业务简介 

公司主要从事石墨烯粉体及其他新型碳材料的研究、开发、生产和销售。石墨烯粉

体可广泛应用于电子器件、储能电池、传感器、半导体、航天、军工、复合材料、

生物医药等领域，公司现已对国内科研院校和涂料、复合材料等下游生产厂商进行

供货并开展深度战略合作。 

 

公司掌握石墨烯粉体宏量制备技术且已建成完全自主知识产权的年产10吨石墨烯粉

体生产线，现已申请石墨烯相关发明专利 27 项，4 项已获授权。公司已于报告期内

通过 ISO9001 质量管理体系认证，且拥有高新技术企业资质。 

 

图 1：公司主要产品 

 

资料来源：公司网站、国元证券研究中心 

 

 

表 1：公司主要产品及应用领域 

主要产品 应用领域 

氧化石墨烯 应用于塑料、树脂、碳纤维和玻纤等复合材料以及阻燃领域 

储能型石墨烯 超级电容器电极材料 

导电型石墨烯 用于涂料、油墨、塑料、橡胶和锂离子电池等领域 

导热型石墨烯 用于散热涂料、导热胶、导热塑料、导热橡胶、LED 散热等领域 

增强型石墨烯 与塑料、树脂、橡胶、玻纤和碳纤等复合，增强其机械性能 

资料来源：、公司公告  国元证券研究中心 

 

1.2 公司股权结构 

截至 2014 年 12 月 31 日，公司控股股东为无锡第六元素高科技发展有限公司（持有本

公司 37.00%） 
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表 2: 公司前十大股东情况（截止 2014 年 12 月 31 日） 

 股东名称 持股数量(股) 
占总股本比例

(%) 
股本性质 

1  无锡第六元素高科技发展有限

公司 

18,500,000 37.0000  境内法人股 ,

三板流通 A股 

2  深圳力合天使股权投资基金合

伙企业(有限合伙) 

7,000,000 14.0000  三板流通 A股 

3  江苏慧德科技发展有限公司 7,000,000 14.0000  三板流通 A股 

4  常州赛富高新创业投资中心(有

限合伙) 

4,800,000 9.6000  三板流通 A股 

5  常州龙城英才创业投资有限公

司 

3,000,000 6.0000  三板流通 A股 

6  江苏格瑞石墨烯创业投资有限

公司 

2,000,000 4.0000  三板流通 A股 

7  江南石墨烯研究院 2,000,000 4.0000  三板流通 A股 

8  杭州赛伯乐晨星投资合伙企业

(有限合伙) 

2,000,000 4.0000  三板流通 A股 

9  常州第六元素投资咨询合伙企

业(有限合伙) 

1,500,000 3.0000  三板流通 A股 

10  常州力合华富创业投资有限公

司 

1,470,000 2.9400  三板流通 A股 

 合    计 49,270,000 98.54  

资料来源：wind 国元证券研究中心 

 

 

第 2部分 石墨烯行业发展趋势 

2.1 各国正逐步加大政策扶持力度 

自 2010 年获得诺贝尔奖以来，石墨烯获得世界极大的关注。如何低成本和高效率

地制备大面积、高质量石墨烯，并快速高效转移至下游需求领域，是石墨烯商业规

模化应用的主要方向。石墨烯目前还处在研发和产业化攻坚阶段，各国对于此新型

材料还处于一个专利布局期，整个产业链尚未形成，在技术、工艺和产业链对接方

面需要投入大量资源，而产业化的关键和难点正是相关材料的制备、转移技术和上

下游产业链整合。当前石墨烯的制备工艺尚未完全成熟，尚未能适应广泛的工业化

应用。近年来，随着石墨烯产业化方向的逐渐清晰，各国进一步加大了石墨烯产业

的政策扶持。 
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表 3：各国政府对石墨烯重视度在不断提升 

国家 政策及资金支持 

美国 2002-2013 年，美国国家自然科学基金会关于石墨烯的资助达到 500 项，

重点方向包括复合材料、电子器件、CMOS 晶体管、存储器件开发，生

物传感器和石墨烯制备等方面。此外，美国国防部及其下属机构国防高

级研究计划署开展多项石墨烯研究项目，重点开发更轻更小、更快和更

高频的电子器件。 

英国 2011 年英国将石墨烯确定为今后重点发展的四项新兴技术之一。英国在

此前投入 5,000 万英镑支持石墨烯商业化应用之后，继续追加 2,150 万英

镑资助石墨烯研究项目，以推进石墨烯商业化进程，并建立了有望成为

世界领先的石墨烯研究和开发中心的国家石墨烯研究所（NGI）  

中国 中国 2012 年发布的《新材料产业“十二五”发展规划》提出要积极开发

石墨烯等新材料。2014 年 11 月 3 日，发改委、财政部、工信部联合印发

《关键材料升级换代工程实施方案》，提出到 2016 年推动包括石墨烯在

内的 20 种重点新材料实现批量稳定生产和规模应用。 

欧盟 2013 年 1 月，欧盟委员会将石墨烯列为未来新兴技术旗舰项目之一，欧

盟委员会计划十年提供 10 亿欧元资助，将石墨烯研究提升至战略高度。 

韩国 2013 年，韩国产业通商资源部宣布，将整合韩国国内研究机构与企业力

量推进石墨烯商业化发展，在国内形成石墨烯联盟 

资料来源：公司公告 国元证券研究中心 

 

 

2.2 我国政府也在积极推动石墨烯产业的发展 

早在 2012 年，我国工信部在《新材料产业“十二五”发展规划》中便提出了我国新

材料产业建设的目标，要使新材料产业成为国民经济的先导产业，初步实现材料大

国向材料强国的战略转变。2015 年，工信部又在发布《2015 年原材料工业转型发

展工作要点》时指出要推动战略新材料领域健康发展；制定石墨烯等专项行动计划，

统筹部署研发、产业化、推广应用等创新环节，探索解决新材料创新发展中存在的

重复和分散问题；发挥有关产业联盟作用，调动产业创新力量，组建碳纤维、石墨

烯、稀土等新材料产业联合创新中心，重点突破共性技术、专用装备、高端品种等

制约；促进军民新材料在研究、开发等环节有机衔接，加快军民共用新材料产业化、

规模化发展。 

 

科技部在 2012 年印发了《纳米研究国家重大科学研究计划“十二五”专项规划》，
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并在“863 计划”纳米材料专项中将石墨烯研发作为一个重点的支持内容。而在“十

三五”科技发展规划中，石墨烯研发及产业化更有望单独占有重要位臵。此外，国

家自然科学基金委员会亦重视石墨烯基础研究，最近每年都支持数百个与石墨烯相

关的研究课题，截至目前累计已经支持了 1,000 多个项目。 

 

2014 年 11 月 3 日，发改委、财政部、工信部联合印发了《关键材料升级换代工程

实施方案》，提出“到 2016 年推动包括石墨烯在内的 20 种重点新材料实现批量稳定

生产和规模应用”。目前，工信部等部门在加紧研究“十三五”新材料规划，出台时

间有望在 2015 年下半年，石墨烯入选该规划已经基本落定。随着石墨烯产业化的不

断推进，国家针对该产业的政策有望再度加码。 

 

2.3 中国具备发展石墨烯产业得天独厚的条件。 

据统计，我国石墨矿储量占世界总储量的 75%，生产量占世界总产量的 72%，是我

国少有的几种具有国际竞争优势的矿产之一。作为石墨资源大国和全球制造业大国，

我国不但在石墨烯研究方面与国际同步，而且在石墨烯应用方面具有巨大的市场空

间，由此成为全球石墨烯行业共同关注的焦点。中国在石墨烯领域研发起步较晚，

但发展较快，有潜在优势和后发优势。 

 

2.4 我国产学研联合体正逐步形成 

2013 年 7 月 13 日，为推动中国石墨烯产业化加快发展，中国石墨烯产业技术创新

战略联盟（CGIA）在北京成立。该联盟由清华大学、中科院金属研究所、北京现代

华清材料科技发展中心等核心单位发起，并联合了国内从事石墨烯研发、产业化生

产的 22 家法人机构。联盟成员包括 6 所高校、4 家中科院研究所、17 家企业，基本

囊括了国内石墨烯研发及产业化的主流单位。仅一年的时间，该联盟就已经在促进

产业化发展方面做了多项努力：先后在无锡、青岛、深圳和宁波布局了 4 个石墨烯

产业创新基地；推动成立江苏省、山东省等省级石墨烯产业技术创新战略联盟；成

立中国石墨烯标准化委员会；启动中国（泰州）石墨烯研究及检测公共服务平台；

通过中国石墨烯标准化委员会发布了国内乃至国际上首个明确给出石墨烯关键名词

术语和定义的标准--“中国石墨烯第 1 号标准”。 

 

2014 年 9 月，全球首次以推动石墨烯产业化为目的的国际性会议-2014 中国国际石

墨烯创新大会在宁波召开。大会发布了提倡石墨烯创新的《宁波宣言》，并发起成立

国际石墨烯联盟，总部设在中国。此外，大会期间还成立了中国石墨烯产业投融资

联盟，将促使中国石墨烯产业从技术概念期向产品导入期过渡，真正启动石墨烯的

产业化。 

 

2015 年初，中国石墨烯产业技术创新战略联盟石墨烯军工应用委员会在哈尔滨成立，

今后将充分利用各先进军工科研院所和具有资质的大型军工企业的优势，构建石墨

烯研究应用的新平台，这意味着石墨烯新材料下游应用领域有望扩大，尤其在军工

领域的推广应用面临提速。 

 



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                                                                    7 

第 3部分 生产经营状况 

3.1 公司具有成熟的制备石墨烯粉体的工艺 

目前石墨烯的制造方法主要包括四种，分别是氧化还原法、化学气相沉积法、微机

械剥离法和外延生长法。尽管其他石墨烯制造方法亦能够生产较高质量的石墨烯，

但是因制备效率低或反应条件苛刻等因素而难以宏量制备石墨烯。化学法合成体系

操作简便、产量大，同时石墨烯溶胶的产物形式也便于材料的进一步加工、成型，

故公司采用的氧化还原法使得规模化制备石墨烯粉体成为可能，能在较短时期内实

现石墨烯粉体产业化，推动石墨烯粉体商业化应用研究，并带来材料领域的技术革

命。 

 

截至目前，公司采用氧化还原法制备石墨烯粉体的工艺已经成熟，且拥有一系列相

关技术储备，加之有能力完成更大规模生产线的设计运行。此外，经过长期验证，

公司采用氧化还原法制备的石墨烯粉体产品适于较宽范围内的多种下游产品应用。

因此，公司选择氧化还原法来制备石墨烯粉体。 

 

表 4：石墨烯制备方法及优缺点 

 制备方法 优点 缺点 

化学气相沉积法 制备工艺技术具有限制条件少、简单易行、

高产率且面积可控等优点。使用 CVD 方法

在铜箔表面能得到大面积、高质量单层石墨

烯，且制得的石墨烯可从生长衬底上分离并

转移到其它基底材料上。 

反应过程中会有杂质生成，且该方法对设备

及外围设施依赖性较强，使石墨烯制备成本

不能得到有效的降低。同时，CVD 技术目

前主要限于制备石墨烯薄膜，在需要石墨烯

粉体材料的应用领域尚未得到广泛的研究。 

微机械剥离法 干法微机械剥离制得的石墨烯质量高，适用

于研究石墨烯的电学性质。湿法剥离有希望

得到大量的含有石墨微片和石墨烯片的悬

浮液。 

干法剥离技术很难得到较大面积的石墨烯

材料、产率低、成本高，目前只能作为实验

室小规模制备；湿法剥离目前单层产率仍然

较低，且从悬浮液到粉体过程中会出现石墨

烯片层重新堆叠。 

外延生长法 能获得大面积、高质量的石墨烯薄膜，所获

得石墨烯具有较好的均一性，与当前的集成

电路制备工艺和处理技术有很好的兼容性。 

外延生长法制备条件苛刻，均要求在高温、

高真空或某特定气氛及单晶衬底等条件下

进行，且制得的石墨烯不易从衬底上分离出

来，较难成为大规模制备石墨烯的实用方

法。 

氧化还原法 氧化石墨可在水或者多种有机溶剂中高度

分散得到稳定的石墨烯悬浮液，和常用的化

工工艺兼容性较高。此方法技术简便、成本

低廉、容易实现规模化，是目前公认的宏量

制备石墨烯的一种方法。得到的氧化石墨或

者氧化石墨烯具有丰富的官能团，有利于制

备石墨烯的衍生物、拓展了石墨烯应用领

域。 

此方法缺点在于制备的石墨烯存在一定的

结构缺陷，例如五元环、七元环等拓扑缺陷

或存在-OH 基团等化学缺陷，从而将导致石

墨烯部分电学和力学性能的损失，使所得到

石墨烯在某些方面的应用受到限制。 

资料来源：、公司公告  国元证券研究中心 
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3.2 公司主要产品收入都有较大幅度增长 

2014 年，公司主要产品收入来自石墨烯和氧化石墨烯，这两项产品合计占营业收入

比例为 97.74%。2014 年，石墨烯的收入为 34.35 万元，氧化石墨烯到收入为 21.87

万元，都比 2013 年有较大幅度的增长。 

 

表 5：公司收入构成 

 

资料来源：、公司公告  国元证券研究中心 

 

3.3 大客户销售比例较高 

公司目前客户群分布在储能器件、复合材料、电力设备等行业，区域分散。公司的

前五大客户为长春一汽四环采购供应有限公司、东丽株式会社、内蒙古昆明卷烟有

限责任公司、常州中超石墨烯电力科技有限公司、厦门特普特新能源科技有限公司，

其中，常州中超石墨烯电力科技有限公司为公司参股子公司，公司持有其 10%股权。 

2014 年，公司实现销售收入 575,287.15 元，对前五大客户销售总额为 278,779.88

元，占营业收入比例为 48.46%。由于公司目前整体销售规模偏小，进而导致对个别

客户及前五大客户销售比例较高。 

 

3.4 拟通过定向发行股份购买无锡格菲 

无锡格菲通过气相沉积法生产石墨烯，产品为透明薄膜，主要应用于触摸屏、有机

LED、有机太阳能电池及电子纸等柔性电子产品等。通过本次交易，第六元素收购无

锡格菲 100%股权，以实现挂牌主体第六元素成为国内唯一一家掌握两种目前较为成

熟的石墨烯制备方法即氧化还原法和气相沉积法的公司，有利于公司实现规模化，

进一步从核心技术，产销规模等方面建立行业进入壁垒，为后续公司建设石墨烯应

用技术研发、开发平台，为石墨烯产业的爆发储备丰富的应用产品门类奠定基础，

不断提高市场占有率。 

第 4部分 公司竞争优势 

4.1、研发优势 

公司不断增强其研发实力并保持其研发优势，经过多年的研究，公司在石墨烯粉体

的宏量制备技术方面相继攻克了诸多关键技术难题，解决了石墨烯粉体宏量生产的
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技术瓶颈，同时取得了相当数量的研发成果，包括专利、非专利技术等。 

截至目前，公司与厦门大学、江南石墨烯研究院等多家科研院所建立了长期稳定的

应用技术研发合作关系。此外，公司作为江南石墨烯研究院的理事单位，拥有较为

良好的技术研发平台。 

公司有多名核心技术心人员，进一步保证了公司在石墨烯粉体研发、制备、应用等

方面具备持续的研发实力，特别是公司核心技术人员瞿研博士曾经担任世界第二大

芯片厂商美国超微半导体 AMD 的高级工程师及技术专家组成员的职务多年，拥有深

厚的学术领域背景和丰富的运营管理经验。目前公司拥有一支稳定的、具有多年石

墨烯行业研究经验的专业技术团队。根据行业公开的信息，公司在石墨烯行业研发

人员的数量和研发整体实力方面暂时处于行业前列。 

 

4.2、产品优势 

公司已成功研发并试生产出 6 大系列石墨烯粉体产品，分别为氧化石墨烯、储能型

石墨烯、防腐型石墨烯、导电型石墨烯、导热型石墨烯和增强型石墨烯。与国内众

多中小型石墨烯粉体制备公司相比，公司石墨烯粉体产品系列相对齐全并暂时处于

行业前列。同时，公司对不同应用的氧化石墨烯和石墨烯产品的生产工艺流程进行

了优化，截至目前公司已经实现了稳定的、高重复性的氧化石墨烯和石墨烯粉体生

产。 

根据位于美国波士顿的市场研究公司 Lux Research 的调研，现在中国已经成为石墨

烯和碳纳米管研究的领导者，在石墨烯领域，常州第六元素被认为是领先的石墨烯

供应商之一。 

 

4.3、规模优势 

公司是国内产能规模最大的石墨烯粉体生产企业之一，公司的石墨烯粉体产品已初

步实现规模化生产，已报批立项年产量 10 吨石墨烯项目,已获准备案年产 100 吨石

墨烯、300 吨氧化石墨项目。根据目前行业公开的信息，在利用石墨氧化技术路径生

产石墨烯、氧化石墨烯的同行业企业中，截至目前国内尚无其他石墨烯制备公司可

以达到本公司的生产规模。 

一旦石墨烯粉体的市场需求打开，公司的规模化优势将非常明显。低成本、高质量

的石墨烯粉体材料供应将对下游产品市场具有非常大的吸引力。 

 

表 6：与公司相关竞争企业 

企业名称 成立时间 注册资本 

厦门凯纳石墨烯技术有限公司 2010 年 5 月 153.85 万元 

宁波墨西科技有限公司 2012 年 4 月 2.4 亿元 

德阳烯碳科技有限公司 2014 年 4 月 1 亿元 

上海新池能源科技有限公司 2009 年 10 月 1100 万 

资料来源：、公司公告  国元证券研究中心 
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4.4、技术优势 

凭借研发资源优势，在石墨烯粉体宏量制备技术和应用技术研发方面，公司暂时拥

有明显技术优势。公司目前共申请发明专利 27 项，4 项已获授权，专利数量在石墨

烯粉体行业位居前列。 

公司石墨烯粉体的宏量制备技术日趋成熟，并投建了拥有完全自主知识产权的规模

化生产线，是国内极少数具备石墨烯粉体规模化生产能力的制备企业之一。 

公司正积极开展石墨烯粉体在下游应用领域应用技术的研发，并承接江苏省和常州

市重点技术研发项目，如智能终端用高性能石墨烯复合锂离子电池负极材料开发和

石墨烯超级电容器电极材料的开发等。 

公司在涂料、复合材料及储能器件等应用领域进行应用技术研发并取得了阶段性成

果。此外，通过持续投入研发资源，公司储备了一定数量的应用技术，这将有利于

公司进一步拓展产品应用领域，并给公司带来更多的合作机会和更大经济利益。 

 

 

第 5部分 公司财务状况分析 

5.1 公司仍然处于创业初期 

公司在 2013 年度和 2014 年度分别亏损 8,578,802.08 元和 15,850,884.48 元，主要

由于公司仍处于快速发展阶段，在研发和生产线建设方面投入较多，另一方面，石

墨烯下游应用市场尚未打开，产品销售短期内未能有较大增长，且公司为挖掘潜在

客户进行产品送样等，均造成了公司的亏损局面。但是，公司目前生产、销售、资

金、融资渠道稳定，不存在到期不能清偿的债务从而影响公司持续经营的情形。今

后公司将借助于资本资源、人力资源、管理资源等关键资源优势，加快新产品研发

进度、拓宽应用市场销售渠道、加强管理制度流程建设，尽快推动产业规模化生产

和应用市场规模化需求，在持续经营基础上实现盈利。 

 
2014 年，公司经营管理层按照董事会制定的战略规划和经营计划，不断加大产品应

用的研发力度，对外积极开拓市场，开展战略合作；对内加强质量和内部控制管理。

公司全年实现营业收入 575,287.15 元，较上年同期增加 87.54%。。 

 

表 7：公司重要财务指标 

 2014 年报 2013 年报 2012 年报 

营业收入（百万元） 0.58  0.31   

同比增长率 87.54    

归属母公司股东的净利润（百万元） -15.85  -8.58  -6.87  

同比增长率 -84.77  -24.92   

EPS（元） -0.34  -0.21  -0.35  

ROE(摊薄) -49.32  -37.32  -21.75  

销售毛利率 -86.15  -21.98   

销售净利率 -2,755.30  -2,796.71   
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资产负债率(%) 15.79  12.10  9.17  

资产周转率(%) 0.02  0.01   

每股净资产 BPS（元） 0.64 0.57 0.79 

每股经营现金流 OCFPS -0.08 -0.06 -0.16 

资料来源：wind 国元证券研究中心 

 

 

5.2 未来 3年盈利预测 

公司经过几年的发展，产品定位已经逐步明确，到目前为止，已经开发出氧化石墨

烯以及导电型石墨烯、防腐型石墨烯、导热型石墨烯、储能型石墨烯、增强型石墨

烯等 6 大系列十几个品种的产品，其中氧化石墨烯、防腐性石墨烯、增强型石墨烯

已经有明确的市场，公司在 2015 年将进一步完善这三个系列产品，使其产生明显的

经济效益。此外，公司将在 2015 年完成 100 吨石墨烯、300 吨氧化石墨生产线改建

工作。     

 

由于公司尚在创业初期，产品产量未达到预期，还未具备稳定的生产经营条件，因

此暂不做盈利预测。我们看好公司在石墨烯行业的发展前景，给予其增持评级。 

 

 

表 8：公司业绩预测简表 

  2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 

营业总收入(百万元) -- 0.31 0.58   

    增长率(%) -- -- 87.54   

归属母公司股东净利润(百万元) -6.87 -8.58 -15.85   

    增长率(%) -- -24.92 -84.77   

每股收益-摊薄(元) -0.17 -0.21 -0.32   

期末股本（百万股） -- -- 50   

市盈率      

资料来源：wind 国元证券研究中心 

 

 

第 6部分 公司核心风险点分析 

6.1 行业风险 

目前世界各国在石墨烯粉体产品的研发、生产尚处于初试阶段，行业发展尚属于初

期阶段，产业链尚未完全建立。考虑到新兴行业在发展初期所固有的不确性，若未

来一段期间石墨烯行业发展较预期放缓、公司自身的规模化生产亦未能如预期实现，

可能会给公司未来经营发展带来行业风险。 
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6.2 市场风险 

目前石墨烯粉体材料外部市场需求主要集中于科研院校和少量下游应用企业，外部

市场需求规模整体偏小。考虑到产品生产技术瓶颈、质量稳定性较弱等因素，公司

石墨烯粉体产品在短期内实现商业规模化生产存在较大不确定性。 

6.3 财政补贴风险 

考虑到地方政府补助规范性、持续性等因素，若未来期间公司获取的政府补助发生

重大不利变动，可能将会给公司的财务状况、现金流量产生不利的影响。 

6.4 其他需要注意的风险事项 

其他需要注意的风险事项包括项目建设未能如期完成，公司财务报表的真实性等等。 
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国元证券投资评级体系： 

 
(1) 公司评级定义 

二级市场评级  

买入  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证指数 20%以上 

增持  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证指数 5-20%之间 

持有  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证指数±5%之间 

卖出  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证指数 5%以上 
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(2) 行业评级定义 

推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢

上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证

指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输

上证指数 10%以上 


