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[Table_Index] (%) 今年 

至今 

1 

个月 

3 

个月 

12 

个月 

绝对 (1.5) 18.4 1.1 48.9 

相对深证成指 5.1 20.5 7.0 50.3 

 
 

发行股数 (百万) 3,556 

流通股 (%) 79 

流通股市值 (人民币 百万) 53,515 

3 个月日均交易额 (人民币 百万) 511 

净负债比率 (%)(2018E) 51 

主要股东(%)  

香港中央结算(代理人)有限公司 18 

资料来源：公司数据，聚源及中银证券 
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[Table_Title] 金风科技 

风电强势复苏，龙头迎风起航 

[Table_Summary] 
公司发布 2017 年年报，全年实现盈利 30.55 亿元，同比增长 1.72%，符合

预期。公司同时发布配股预案，拟每 10 股配售不超过 2 股，A 股和 H 股配

股股价相同，募集资金不超过 50 亿元，用于澳大利亚风电场项目、补充流

动资金、偿还有息负债。我们看好公司未来发展，维持买入评级。 

支撑评级的要点 

 公司 2017 年年报业绩同比微增 1.72%：公司 2017 年实现营业收入 251.29

亿元，同比减少 4.80%；实现归属于上市公司股东的净利润 30.55 亿元，

同比增长 1.72%，对应每股收益为 0.84 元。公司年报业绩符合预期。 

 风机市场份额提升，盈利能力保持稳定：公司 2017 年国内新增装机超过

5.3GW，市场占有率 29%，连续七年国内排名第一。公司 2017 年实现对

外销售容量 5,082MW，同比减少 13.62%；风机毛利率为 25.54%，同比微

降 0.53 个百分点；预计风机净利率 6%左右，贡献约 12 亿元的净利润。 

 风电场业务稳步推进，利用小时数大幅提升：截至 2017 年底，公司累计

并网的自营风电场权益装机容量 3,868MW。公司机组 2017 年发电利用小

时数为 1,994 小时，同比提升 113 小时；风电场开发业务 2017 年实现收

入 32.55 亿元，预计风电场开发业务贡献净利润约 15 亿元。 

 拟配股募资不超过 50 亿元：公司发布配股预案，拟每 10 股配售不超过 2

股，A股和 H 股配股股价相同；募集资金不超过 50 亿元，扣除发行费用

后的募集资金净额将用于 Stockyard Hill 风电场 527.5MW 项目、Moorabool 

North 风电场 150MW 项目、补充流动资金、偿还有息负债。 

评级面临的主要风险 

 风电行业需求不达预期；海外市场开拓不达预期；风机价格竞争超预期。 

估值 

 在不考虑配股摊薄股本的情况下，预计公司 2018-2020 年每股收益分别为

1.12 元、1.35 元、1.64 元，对应市盈率分别为 17.0 倍、14.1 倍、11.6 倍；

维持公司买入的投资评级。 

投资摘要 

[Table_InvestSummary] 

     年结日：12 月 31 日 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

销售收入 (人民币 百万) 26,396 25,129 32,734 40,921 47,952 

变动 (%) (12) (5) 30 25 17 

净利润 (人民币 百万) 3,003 3,055 3,980 4,815 5,831 

全面摊薄每股收益 (人民币) 1.098 0.859 1.119 1.354 1.640 

变动 (%) 5.4 (21.8) 30.3 21.0 21.1 

市场预期每股收益 (人民币)   1.095 1.340 n.a 

原先预测摊薄每股收益(人民币)   1.082 1.261 n.a. 

调整幅度 (%)   3.4 7.4 n.a. 

全面摊薄市盈率(倍) 17.4 22.2 17.0 14.1 11.6 

价格/每股现金流量(倍) 16.8 22.4 16.1 10.8 11.0 

每股现金流量 (人民币) 1.13 0.85 1.19 1.76 1.74 

企业价值/息税折旧前利润(倍) 16.9 19.7 15.0 11.7 9.4 

每股股息 (人民币) 0.200 0.000 0.224 0.271 0.328 

股息率(%) 1.0 n.a. 1.2 1.4 1.7 

资料来源：公司数据及中银证券预测 
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2017 年逆势增长，年报整体符合预期 

公司 2017 年年报业绩符合预期：公司发布 2017 年年报，全年实现营业收入 251.29 亿元，同比减少

4.80%；实现归属于上市公司股东的净利润 30.55 亿元，同比增长 1.72%，对应每股收益为 0.84 元。其

中，公司 2017 年第四季度单季实现营业收入 81.23 亿元，同比减少 13.87%，环比增长 13.33%；实现

归属于上市公司股东的净利润 7.58 亿元，同比减少 12.03%，环比减少 34.80%，对应每股收益为 0.21

元。公司年报业绩与快报业绩一致，符合我们和市场的预期。 

风机市场份额提升，盈利能力保持稳定：受亚洲和北美市场下滑影响，2017 年全球新增装机风电容

量为 52.57GW，同比减少 3.8%；2017 年国内新增风电装机 18.0GW，新增并网 15.0GW，均同比减少 22%

左右。根据彭博新能源财经统计数据，公司 2017 年国内新增装机超过 5.3GW，市场占有率 29%，连

续七年国内排名第一。公司 2017 年实现对外销售容量 5,082MW，同比减少 13.62%，其中 2.0MW 机组

销售容量占比由 2016 年的 37.63%增至 59.67%；风机税后均价 3,682 元/kW，同比下滑 0.95%；风机毛

利率为 25.54%，同比微降 0.53 个百分点；预计风机净利率 6%左右，贡献约 12 亿元的净利润。 

 

图表 1. 公司风机对外销售容量（MW）  图表 2. 2017 年中国市场风机市场份额 

 

 

 

资料来源：公司公告，公司资料，中银证券  资料来源：彭博新能源财经，公司资料，中银证券 

 

风电场业务稳步推进，利用小时数大幅提升：2017 年公司国内新增并网装机容量 515.94MW，新增并

网的权益装机容量为 345MW，主要位于华东及南方地区；同时有 384MW 的风电项目因股权比例变动，

不再纳入合并报表范围；截至 2017 年底，公司累计并网的自营风电场权益装机容量 3,868MW，权益

在建容量 1,496MW。2017 年国内新增权益核准容量 1,814MW，截至 2017 年底国内已核准未开工的权

益容量为 2,780MW；其中，公司积极推进分散式风电项目开发，获得 140MW 分散式项目核准。公司

机组 2017 年发电利用小时数为 1,994 小时，同比提升 113 小时；得益于电力改革以及弃风限电的改善，

2017 年度公司实现电力交易 17.56 亿 kWh（含 5.5 亿 kWh 跨区交易），交易总额 11.08 亿元（含补贴收

入 8.73 亿元）。风电场开发业务 2017 年实现收入 32.55 亿元，同比增长 34.66%；风电场投资收益 6.50

亿元（公司分别转让了国内旗下合计 384MW 项目的部分股权，以及海外 Gullen•Range 风电项目的 25%

股权，所实现的税前投资收益为 4.2 亿元；此外，据分部信息显示，风电场开发业务实现对合营和联

营企业的投资收益 1.75 亿元），同比增长 11.61 倍；预计风电场开发业务贡献净利润约 15 亿元。 
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图表 3. 公司年度并网装机容量（MW）  图表 4. 全国及公司自营风电利用小时数 

 

 

 

资料来源：公司公告，公司资料，中银证券  资料来源：国家能源局，公司公告，公司资料，中银证券 

 

风电服务收入大增，建造规模大幅提升：2017 年公司实现风电服务收入 20.61 亿元，同比大增 65%。

其中，工程收入实现跨越式增长，实现风电建造收入 13.64 亿元，同比增长 151%；当年项目开工总

量 530MW，同比增长 73%，2017 年内新签工程订单容量 753MW。此外，技术服务收入 6.92亿元，风

电后服务业务的运维容量达到 3.86GW。 

推进“两海”战略落地，双双取得丰硕成果： 2017 年国内海上风电全面启动，据风能协会数据显示，

2017 年国内海上新增装机容量 1.16GW，累计 2.80GW；同时海上风电招标量大幅增长，2017 年国内海

上风电项目招标 3.4GW，同比增长 81%，占全国招标量的 12.5%。公司海上项目新增中标量 650MW，

占比全国总定标量 19.58%，海上市场新增装机量 207.8MW，累计装机量 373.8MW。同时，公司海外市

场新增开发及储备项目容量创历史新高，达到 1.2GW，包括澳大利亚 720MW（其中 Stockyard Hill 527.5MW

项目为澳大利亚最大风电项目），美国 160MW 及阿根廷 350MW。国际风电项目已完工风电场装机容

量 421MW，权益容量 124.1MW，在建风电项目容量 690MW，权益容量 690MW，公司国际业务实现销

售收入 20.88 亿元，未来将成为公司业绩增长的重要驱动力。 

风电服务融资租赁、水务及投资业务锦上添花：公司积极在新能源、新材料、节能环保、绿色科技

等领域开展有益实践与创新探索。截至 2017 年底，公司运营的水厂合计 28 家，设计水处理规模近

170 万吨/日；水务业务实现销售收入 1.64 亿元，同比增长 70.02%，实现净利润 8,133 万元，同比增长

245.55%。天信国际租赁（融资租赁业务）实现收入 1.97 亿元，实现净利润 8,293 万元。此外，2017

年其他板块股权投资业务和水务业务因股权处臵实现的投资收益为 1.34 亿元。 

预收账款持续增长，经营活动现金流靓丽：公司 2017 年期间费用率为 20.55%，同比提升 2.74 个百分

点；其中销售费用率下降 0.12 个百分点至 7.58%（尽管计提了诉讼赔偿 0.67 亿美金，但产品质量保证

准备仍由 2016 年的 13.48 亿元降至 2017 年的 9.59 亿元），管理费用率提升 2.61 个百分点至 9.84%（其

中研究与开发支出由 2016 年的 7.51 亿元增至 2017 年的 10.01 亿元），财务费用率提升 0.25个百分点

至 3.13%。公司 2017 年末资产负债率为 67.75%，资产负债表整体保持健康，配股后有望降低负债水

平。公司 2017 年末 46.58 亿元的预收账款，较 2016 年末的 32.25 亿元、2017 年三季度末的 36.01亿元

持续大幅增长，既预示着风电行业需求持续回暖，也彰显出公司日益提升的议价能力与行业地位。

公司 2017 年经营活动现金流为净流入 30.23 亿元，同比 2016 年净流入 31.03 亿元的水平略有下降，仍

表现出较高的收益质量。 
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图表 5. 公司历年产品质量保证准备 

 2013 2014 2015 2016 2017 

产品质量保证准备金当年增加（亿元） 5.18 9.50 21.10 15.57 15.85 

产品质量保证准备金当年转回（亿元） 0.47 1.00 1.31 2.08 6.25 

产品质量保证准备（销售费用科目）（亿元） 4.71 8.49 19.79 13.48 9.59 

风机销售收入（亿元） 106.53 153.77 266.04 218.68 187.09 

产品质量保证准备金当年增加比例 4.86% 6.18% 7.93% 7.12% 8.47% 

产品质量保证准备金当年转回比例 0.44% 0.65% 0.49% 0.95% 3.34% 

产品质量保证准备比例 4.42% 5.52% 7.44% 6.17% 5.13% 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

拟配股募资不超过 50 亿元，加码海外风电场业务 

公司发布配股预案，拟每 10 股配售不超过 2 股，A 股和 H 股配股股价相同；募集资金不超过 50 亿元，

扣除发行费用后的募集资金净额将用于 Stockyard Hill 风电场 527.5MW 项目、Moorabool North 风电场

150MW 项目、补充流动资金、偿还有息负债。 

 

图表 6. 配股募集资金的使用计划 

序号 项目名称 项目计划总投资额（亿元） 拟使用募集资金金额（亿元） 

1 Stockyard Hill 风电场 527.5MW 项目 51.83 16.50 

2 Moorabool North 风电场 150MW 项目 18.03 3.50 

3 补充流动资金 - 15.00 

4 偿还有息负债 - 15.00 

合计  50.00 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

Stockyard Hill 风电场选址位于澳大利亚墨尔本西北 140km，巴拉腊特以西约 35km，维多利亚州中部高

地 Beaufort 和 Skipton 镇之间；将使用 149 台金风 3S 平台风力发电机，预计额定容量为 527.5MW；项目

建成后，将成为南半球容量最大的风电场，并且每年预计发电量（基于 P50）约 1,935GWh。根据预

定的计划，从项目完成立项到项目完成全部商业运营，项目工期共计为 27 个月，目标是在 2019 年底

通电运营。根据可研报告预测，在项目建设完成并全部达产后，预计年新增收入（折算人民币）8.50

亿元、净利润 2.46 亿元，税后项目内部收益率 7.33%，税后股东内部收益率 9.92%，税后投资回收期

（含建设期）为 14 年。 

Moorabool North 风电场位于澳大利亚南部维多利亚州（Virtoria）巴朗（Ballan）以南 5km，距离墨尔本

（Melbourne）约 67km，距巴拉腊特（Ballarat）27km，距吉隆（Geelong）47km；将使用 50 台金风 3.0

机组，预计额定容量为 150MW；每年预计发电量（基于 P50）约 487GWh。根据预定的计划，从项目

完成立项到项目完成全部商业运营，项目工期共计为 20 个月，目标是在 2019 年第四季度实现通电运

营。根据公司编制的可研报告预测，在项目建设完成并全部达产后，预计年新增收入（折算人民币）

2.28 亿元、净利润 0.60 亿元，税后项目内部收益率 6.61%，税后股东内部收益率 9.52%，税后投资回

收期（含建设期）为 7.3 年。 
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风电行业迎来反转，公司未来成长无忧 

配额制再次征求意见，风电行业反转开始兑现：《可再生能源电力配额及考核办法》征求意见，风

电再迎发展契机。由于 2019 年“抢开工”节点的临近、区域转移过渡期的结束、“红六省”的部分

解禁、限电改善与风机降价带来的风电场收益率提升，大量指标、核准、招标数据有望在未来三年

内大规模转化为装机并网数据；结合分散式风电的兴起与海上风电的爆发，我们预计国内有望迎来

2018-2020 年连续三年持续高增长， 2020 年实现发电侧平价之后，补贴约束彻底摆脱，需求空间进一

步释放；当前处于新一轮成长大周期的底部。 

风电招标规模维持高位，公司在手订单再创新高：2017年国内风电设备公开招标容量达 27.2GW（其

中海上风电 3.4GW），2018 年 1-2 月约 4.5GW，仍维持高位。截至 2017 年底，公司风机外部订单总量

为 9,353.45MW，中标未签订单 6,502.4MW，在手外部订单共计 15,855.85MW（包括海外订单 704.5MW）；

此外，公司另有内部订单为 602.2MW。公司在手订单刷新历史纪录，对于公司未来发展给予有力支

撑。 

 

图表 7. 国内风机公开招标容量（GW）  图表 8. 全国风机在手订单（MW） 

 

 

 

资料来源：公司公告，公司资料，中银证券  资料来源：公司公告，公司资料，中银证券 

 

2017 年以来，国内风机招投标价格持续下滑，对 2018 年风机销售均价存在一定的影响，但公司将通

过持续降本增效以应对降价压力，整体影响可控。 

 

图表 9. 国内季度公开招标量（GW）及投标均价（元/kW） 

 

资料来源：公司公告，公司资料，中银证券 
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投资建议与风险提示 

投资建议：在不考虑配股摊薄股本的情况下，预计公司 2018-2020 年每股收益分别为 1.12 元、1.35 元、

1.64 元，对应市盈率分别为 17.0 倍、14.1 倍、11.6 倍；维持公司买入的投资评级。 

风险提示：风电行业需求不达预期；海外市场开拓不达预期；风机价格竞争超预期。 

 

图表 10. 业绩摘要 

(人民币，百万) 2016 年 2017 年 同比(%) 

营业收入 26,395.83 25,129.46 (4.80) 

营业成本 18,671.41 17,530.46 (6.11) 

毛利润 7,724.42 7,599.00 (1.62) 

营业税金及附加 164.65 160.93 (2.26) 

管理费用 1,909.61 2,473.1 29.51  

销售费用 2,032.79 1,905.78 (6.25) 

营业利润 3,617.37 3,059.2  (15.43) 

资产减值 211.87 259.16 22.32  

财务费用 759.90 785.83 3.41  

投资收益 621.86 1212.91 95.05  

营业外收入 288.23 8.23 (97.14) 

营业外支出 27.36 26.35 (3.69) 

利润总额 3,551.96 3,490.56 (1.73) 

所得税 446.22 341.75 (23.41) 

少数股东损益 102.75 94.15 (8.37) 

归属于母公司的净利润 3,002.98 3,054.66 1.72  

基本每股收益(元) 1.08 0.84  (22.61) 

毛利率(%) 29.26 30.24 0.98 个百分点 

净利率(%) 11.77 12.53  0.76 个百分点 

资料来源：万得数据，中银证券 
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损益表(人民币 百万) 

[Table_ProfitAndLost]      年结日：12 月 31 日 2016 2017 2018E 2019E 2020E     

销售收入 26,396 25,129 32,734 40,921 47,952     

销售成本 (18,836) (17,691) (24,172) (30,284) (34,759)     

经营费用 (3,233) (3,517) (3,228) (3,888) (4,845)     

息税折旧前利润 4,327 3,921 5,333 6,749 8,348     

折旧及摊销 (922) (1,121) (1,483) (1,834) (2,168)     

经营利润 (息税前利润) 3,405 2,800 3,849 4,915 6,180 

净利息收入/(费用) (760) (786) (895) (1,004) (1,078) 

其他收益/(损失) 906 1,476 1,595 1,605 1,615 

税前利润 3,552 3,491 4,549 5,515 6,717 

所得税 (446) (342) (446) (552) (705) 

少数股东权益 103 94 123 149 180 

净利润 3,003 3,055 3,980 4,815 5,831 

核心净利润 3,241 3,241 4,225 5,111 6,190 

每股收益 (人民币) 1.098 0.859 1.119 1.354 1.640 

核心每股收益 (人民币) 1.185 0.911 1.188 1.437 1.740 

每股股息 (人民币) 0.200 0.000 0.224 0.271 0.328 

收入增长(%) (12) (5) 30 25 17 

息税前利润增长(%) 6 (18) 37 28 26 

息税折旧前利润增长(%) 15 (9) 36 27 24 

每股收益增长(%) 5 (22) 30 21 21 

核心每股收益增长(%) 11 (23) 30 21 21 

资料来源：公司数据及中银证券预测 

 

资产负债表(人民币 百万) 

[Table_BalanceSheet]      年结日：12 月 31 日 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

现金及现金等价物 8,274 7,740 7,701 10,885 13,373 

应收帐款 17,543 18,015 28,302 29,599 38,251 

库存 3,192 4,083 5,862 6,598 7,700 

其他流动资产 589 701 1,062 1,147 1,388 

流动资产总计 29,598 30,538 42,927 48,229 60,712 

固定资产 19,479 22,838 26,242 29,090 31,399 

无形资产 1,068 2,557 2,476 2,395 2,314 

其他长期资产 9,021 12,537 12,537 12,537 12,537 

长期资产总计 29,567 37,932 41,255 44,021 46,249 

总资产 64,437 72,788 88,484 96,537 111,232 

应付帐款 14,473 15,257 25,381 25,532 32,894 

短期债务 1,804 2,055 2,100 2,300 2,500 

其他流动负债 8,387 12,289 13,604 15,317 16,147 

流动负债总计 24,663 29,600 41,086 43,149 51,541 

长期借款 15,419 15,886 18,454 20,444 21,902 

其他长期负债 3,656 3,827 3,827 3,827 3,827 

股本 2,736 3,556 3,556 3,556 3,556 

储备 15,859 17,464 20,649 24,501 29,165 

股东权益 18,594 21,021 24,205 28,057 32,722 

少数股东权益 723 788 911 1,060 1,241 

总负债及权益 64,437 72,788 88,484 96,537 111,232 

每股帐面价值 (人民币) 6.80 5.91 6.81 7.89 9.20 

每股有形资产 (人民币) 6.41 5.19 6.11 7.22 8.55 

每股净负债/(现金)(人民币) 1.97 2.64 3.39 3.11 2.87 

资料来源：公司数据及中银证券预测  

现金流量表 (人民币 百万) 

[Table_CashFlow]      年结日：12 月 31 日 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

税前利润 3,552 3,491 4,549 5,515 6,717 

折旧与摊销 922 1,121 1,483 1,834 2,168 

净利息费用 760 786 895 1,004 1,078 

运营资本变动 (931) (567) 793 481 (701) 

税金 (343) (248) (446) (552) (705) 

其他经营现金流 (856) (1,559) (3,058) (2,015) (2,382) 

经营活动产生的现金流 3,103 3,023 4,216 6,268 6,175 

购买固定资产净值 332 1,489 4,806 4,601 4,396 

投资减少/增加 203 107 1,300 1,300 1,300 

其他投资现金流 (7,546) (8,693) (9,618) (9,207) (8,797) 

投资活动产生的现金流 (7,011) (7,098) (3,511) (3,306) (3,101) 

净增权益 (547) 0 (796) (963) (1,166) 

净增债务 4,420 6,563 2,614 2,189 1,659 

支付股息 547 0 796 963 1,166 

其他融资现金流 827 (3,181) (3,357) (1,967) (2,245) 

融资活动产生的现金流 5,247 3,382 (743) 222 (586) 

现金变动 1,338 (693) (38) 3,184 2,488 

期初现金 6,306 8,274 7,740 7,701 10,885 

公司自由现金流 (3,909) (4,074) 705 2,962 3,074 

权益自由现金流 1,271 3,274 4,214 6,155 5,811 

资料来源：公司数据及中银证券预测  

 

主要比率 (%) 

[Table_MainRatio]      年结日：12 月 31 日 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

盈利能力      

息税折旧前利润率 (%) 16.4 15.6 16.3 16.5 17.4 

息税前利润率(%) 12.9 11.1 11.8 12.0 12.9 

税前利润率(%) 13.5 13.9 13.9 13.5 14.0 

净利率(%) 11.4 12.2 12.2 11.8 12.2 

流动性      

流动比率(倍) 1.2 1.0 1.0 1.1 1.2 

利息覆盖率(倍) 4.5 3.6 4.3 4.9 5.7 

净权益负债率(%) 46.3 46.8 51.2 40.7 32.5 

速动比率(倍) 1.1 0.9 0.9 1.0 1.0 

估值      

市盈率 (倍) 17.4 22.2 17.0 14.1 11.6 

核心业务市盈率(倍) 16.1 20.9 16.1 13.3 11.0 

qw 市净率 (倍) 2.8 3.2 2.8 2.4 2.1 

价格/现金流 (倍) 16.8 22.4 16.1 10.8 11.0 

企业价值/息税折旧前利

润(倍) 16.9 19.7 15.0 11.7 9.4 

周转率      

存货周转天数 60.4 75.1 75.1 75.1 75.1 

应收帐款周转天数 224.6 258.2 258.2 258.2 258.2 

应付帐款周转天数 198.8 215.9 226.6 227.1 222.4 

回报率      

股息支付率(%) 18.2 0.0 20.0 20.0 20.0 

净资产收益率 (%) 16.9 15.4 17.6 18.4 19.2 

资产收益率 (%) 5.1 3.7 4.3 4.8 5.3 

已运用资本收益率(%) 2.3 2.0 2.3 2.5 2.6 

资料来源：公司数据及中银证券预测 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客观

性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何财务

权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看到

或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报

告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6 个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司在未来 6 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6 个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6 个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6 个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数或
恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 

 

 



 

 

风险提示及免责声明 
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