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[Table_Title] 

农林牧渔行业 

南方 6 省区域联防出台征求意见稿，防控制度变革升级 

[Table_Summary] 

核心观点： 

 本周观点： 

据农业部，针对非洲猪瘟疫情区域化防控，南方 6 省市率先发布征求

意见稿，规划了湖南、广西、广东、福建、江西、海南等 6 省未来 3 年防

控、调运政策措施，对区域内外生猪以及生猪产品调运政策变化制定了时

间表，其中今年 5 月 31 日后，禁止区域外生猪调入、生猪产品进入调运实

行备案制，规划 3 年内实现区域内地级市之间全面由“调猪”向“调肉”

转变。上周陕西、内蒙古、河北等地新增非洲猪瘟疫情报道，整体疫情态

势仍严峻，区域防控体系对于控制生猪流通导致疫情扩散意义深远。从南

方 6 省市区域内供需平衡数据来看，南方 6 省生猪年出栏量 1.85 亿头，目

前整体年调出量 608 万头，区域内可以实现基本供需平衡。目前全国生猪

产能去化明显，今年下半年有望开启周期上行，而产能恢复速度将决定高

景气持续时间。行业龙头公司将整体受益于景气上行，关注温氏股份、牧

原股份、天康生物、天邦股份、正邦科技、新五丰等，需求代替受益标的

关注温氏股份、圣农发展等。饲料/疫苗：整体上，生猪存栏下滑导致目前

猪料销售面临行业性压力，禽料、水产料盈利平稳。海大集团综合优势明

显，产能扩张领跑行业，维持推荐。新希望、唐人神等饲料龙头生猪养殖

扩张速度迅速，市值打开新的空间，建议关注。生物股份产品品质领跑行

业，未来猪价周期上行将利于公司开拓长尾客户。 

 本周行业跟踪： 

重要价格：据搜猪网，3 月 1 日,全国瘦肉型生猪出栏均价 11.4 元/公斤,

环比下跌 4.76%，同比下跌 2.65%；仔猪平均价 26.78 元/公斤,环比上涨

2.41%，同比下跌 6.1%。据博亚和讯，烟台地区毛鸡价格 4.23 元/斤,环比

上涨 7.6%；鸡苗价格 7.83 元/羽，环比上涨 2.8%。    

重要公告：牧原股份：公司发布 2018 年业绩快报，2018 年总营收

133.88 亿元（yoy+33%），归母净利润为 5.20 亿元（yoy-78%）。民和股份：

公司 2018 年报，报告期内营收 18.2 亿元（yoy+70%），归母净利润 3.81

亿元（yoy+231%）。仙坛股份：公司 2018 业绩快报，2018 年营收 25.78

亿元（yoy+19%），归母净利润 4.02 亿元（yoy+294%）。圣农发展：公司

2018 年业绩快报，报告期内实现总营收 115.48 亿元（yoy+14%），归母净

利润 15.11 亿元（yoy+380%）。天康生物：公司 2018 业绩快报，2018 年

实现总营收 52.72 亿元（yoy+14%），归母净利润 3.19 亿元（yoy-22%）。 

 风险提示：农产品价格波动风险、疫病风险、自然灾害、食品安全等。 
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 重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 评级 
货币 股价 合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

 
2019/3/1 （元/股） 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 

温氏股份 300498.SZ 买入 人民币 33.00  41.8 0.75 1.44 44.00  22.92  29.43  18.02  11.5 20.8 

海大集团 002311.SZ 买入 人民币 26.85  - 0.89 1.06 30.17  25.33  36.46  29.68  17.7 17.9 

生物股份 600201.SH 买入 人民币 15.71  - 0.86 1.06 18.27  14.82  13.93  10.82  18.3 18.4 

中牧股份 600195.SH 买入 人民币 12.01  - 1.03 1.24 11.66  9.69  19.54  14.90  10.8 11.4 

普莱柯 603566.SH 买入 人民币 13.58  - 0.46 0.61 29.52  22.26  26.10  21.56  8.6 10.4 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 
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本周观点 

本周重点推荐 

 

据农业部，针对非洲猪瘟疫情区域化防控，南方6省市率先发布征求意见稿，规

划了湖南、广西、广东、福建、江西、海南等6省未来3年防控、调运政策措施，对

区域内外生猪以及生猪产品调运政策变化制定了时间表，其中今年5月31日后，禁止

区域外生猪调入、生猪产品进入调运实行备案制，规划3年内实现区域内地级市之间

全面由“调猪”向“调肉”转变。上周陕西、内蒙古、河北等地新增非洲猪瘟疫情

报道，整体疫情态势仍严峻，区域防控体系对于控制生猪流通导致疫情扩散意义深

远。从南方6省市区域内供需平衡数据来看，南方6省生猪年出栏量1.85亿头，目前

整体年调出量608万头，区域内可以实现基本供需平衡。目前全国生猪产能去化明显，

今年下半年有望开启周期上行，而产能恢复速度将决定高景气持续时间。行业龙头

公司将整体受益于景气上行，关注温氏股份、牧原股份、天康生物、天邦股份、正

邦科技、新五丰等，需求代替受益标的关注温氏股份、圣农发展等。饲料/疫苗：整

体上，生猪存栏下滑导致目前猪料销售面临行业性压力，禽料、水产料盈利平稳。

海大集团综合优势明显，产能扩张领跑行业，维持推荐。新希望、唐人神等饲料龙

头生猪养殖扩张速度迅速，市值打开新的空间，建议关注。生物股份产品品质领跑

行业，未来猪价周期上行将利于公司开拓长尾客户。 

 

本周行业跟踪 

 

重要价格：据搜猪网，3月1日,全国瘦肉型生猪出栏均价11.4元/公斤,环比下跌

4.76%，同比下跌2.65%；仔猪平均价26.78元/公斤,环比上涨2.41%，同比下跌6.1%。

据博亚和讯，烟台地区毛鸡价格4.23元/斤,环比上涨7.6%；鸡苗价格7.83元/羽，环

比上涨2.8%。      

重要公告：牧原股份：公司发布2018年业绩快报，2018年总营收133.88亿元，

同比增长33%，归母净利润为5.20亿元，同比下滑78%。民和股份：公司2018年报，

报告期内营收18.2亿元，同比增长70%，归母净利润3.81亿元，同比增长231%。仙

坛股份：公司2018业绩快报，2018年营收25.78亿元，同比增长19%，归母净利润

4.02亿元，同比增长294%。圣农发展：公司2018年业绩快报，报告期内实现总营收

115.48亿元，同比增长14%，归母净利润15.11亿元，同比增长380%。天康生物：

公司2018业绩快报，2018年实现总营收52.72亿元，同比增长14%，归母净利润3.19

亿元，同比下滑22%。 

行业新闻：2月24日，河北省保定市徐水区某养殖场发生非洲猪瘟疫情，这是河

北省首例非洲猪瘟疫情，目前当地已迅速采取果断措施进行了有效处置；2月27日，

陕西省靖边县一养殖场发生非洲猪瘟疫情。截至目前，该养殖场存栏生猪11334头，

发病150头，死亡62头；2月28日，山东省济南市莱芜区某养殖场发生非洲猪瘟疫情，

该养殖场存栏生猪4504头，发病17头，死亡3头，目前该起疫情已得到有效处置，

这是山东省首例非洲猪瘟疫情。 
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市场表现：本周农业板块跑输大盘 3.9 个百分点 

        

本周农林牧渔板块（申万行业）上涨2.7个百分点，沪深300指数上涨6.5个百分

点，板块跑输大盘3.9个百分点。子板块中，农业综合、林业和农产品加工板块涨幅

居前，分别上涨8.7%、8.2%和6.9%。 

 

图1：本周农林牧渔板块跑输大盘3.9个百分点   图2：本周农业综合板块上涨8.7%    

 

 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心  数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

 

 

农产品价格跟踪 

 

畜禽产品价格：猪价环比下跌4.76%，禽价环比上涨7.6% 

 

  猪：猪价环比下跌4.76%，外购仔猪头均盈利环比下跌18.3元/头  

 

据搜猪网统计，3月1日，全国瘦肉型生猪出栏均价11.4元/公斤，环比下跌4.76%，

同比上涨4.4%；猪粮比6.02，环比下降0.15，同比下降0.09；自繁自养头均盈利-27.99

元/头，环比下降22.6元/头，同比上升28.4元/头。  
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图3：3月1日生猪出场价11.4元/公斤  图4：3月1日猪粮比6.02，环比下跌0.15 

 

 

 

数据来源：搜猪网、广发证券发展研究中心  数据来源：搜猪网、广发证券发展研究中心 

 

 

图5：3月1日仔猪平均价26.78元/公斤  图6：3月1日二元母猪价28.22元/公斤 

 

 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心  数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

 

图7：3月1日自繁自养生猪养殖利润下降22.64元/头  图8：3月1日外购仔猪养殖利润下降18.3元/头 

 

 

 

数据来源：搜猪网、广发证券发展研究中心  数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 
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 鸡：鸡价环比上涨7.6%，毛鸡养殖利润环比上涨1.3元/羽 

 

据博亚和讯统计，3月1日，烟台地区毛鸡价格4.23元/斤，环比上涨7.6%，同比

上涨13.4%；鸡苗价格7.83元/羽，环比上涨2.8%，同比上涨179.6%；毛鸡养殖利润

为0.49元/羽，环比上涨1.3元/羽，同比下跌0.6元/羽。  

 

图9：本周烟台白羽毛鸡价4.23元/斤，环比上涨7.6%  图10：本周主产区鸡苗价7.83元/羽，环比上涨2.8% 

 

 

 

数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

图11：本周白羽肉鸡孵化场利润上升0.1元/羽  图12：本周毛鸡养殖利润上升1.3元/羽 

 

 

 

数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 

 

 鸭：鸭价环比下跌2.5%，鸭苗价格环比下跌0.2% 

 

据博亚和讯统计，3月1日主产区毛鸭均价7.27元/斤，环比下跌2.5%，同比下跌

15.7%；主产区鸭苗均价5.46元/羽，环比下跌0.2%，同比上涨95%；肉鸭养殖利润

为1.75元/羽，环比下跌1.15元/羽，同比上涨0.77元/羽。  
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图13：本周主产区毛鸭平均价7.27元/公斤，环比下跌2.5%  图14：本周肉鸭苗价格5.46元/羽，环比下跌0.2% 

 

 

 

数据来源：国家统计局、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

原材料价格：玉米国内现价环比小幅下跌，豆粕国内现价小幅下跌 

 

 玉米：国内现价环比小幅下跌，国际现价环比小幅上涨 

 

图15：本周国内玉米现货价1869元/吨，环比下跌2%  图16：2月28日玉米国际现价422美分/蒲式耳，上涨1% 

 

 

 
数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

 豆粕：国内现价、国际现价均环比小幅下跌 
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图17：本周国内豆粕现货价2640元/吨，环比下跌2.7%  图18：2月28日豆粕国际现货价324美元/吨，下跌0.7% 

 

 

 

数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

 小麦：国内现价环比小幅下跌，国际现价环比小幅下跌 

 

图19：本周国内小麦现价2453元/吨，环比下跌0.1%  图20：2月28日国际小麦现价551美分/蒲式耳，下跌3.2% 

 

 

 

数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

图21：本周小麦/玉米价格比值环比上涨2.5个百分点     

 

数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 
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 鱼粉：库存环比增加1.7%，仓库价环比维持不变 

 

图22：鱼粉仓库价9750元/吨，环比维持不变  图23：2月28日鱼粉国际现价1500美元/吨，维持不变 

 

 

 

数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

图24：2月22日鱼粉库存环比增加1.7% 

 

数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 

 

图25：本周鱼粉/豆粕价格比维持不变 

 

数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 
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农产品加工：橡胶国内现价小幅上涨，白糖国内现价小幅上涨 

 

 橡胶：国内现价环比上涨0.5% 

 

图26：2月22日橡胶国内现价12219元/吨，环比上涨2.3%  

 

 

数据来源：商务部、wind、广发证券发展研究中心  

 

 糖：国内现价维持不变，国际现价环比下跌3.2% 

 

图27：本周柳州白糖价5220元/吨，环比维持不变  图28：2月28日原糖国际现价13.03美分/磅，环比下跌3.2% 

 

 

 
数据来源：广西糖网、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

 玉米深加工：玉米酒精出厂价环比维持不变，DDGS出厂价环比维持不变 
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图29：本周玉米酒精出厂价4650元/吨，环比维持不变  图30：本周DDGS出厂价1600元/吨，环比维持不变 

 

 

 

数据来源：国家粮油信息中心、广发证券发展研究中心  数据来源：国家粮油信息中心、广发证券发展研究中心 

 

 水产品：海参、扇贝、对虾和罗非鱼均环比维持不变 

 

图31：本周海参大宗价144元/公斤，环比维持不变  图32：本周扇贝大宗价8元/公斤，环比维持不变 

 

 

 

数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

图33：本周对虾大宗价200元/公斤，环比维持不变  图34：本周罗非鱼大宗价20元/公斤，环比维持不变 

 

 

 

数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 
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一周新闻速递 

 

 农业农村部发布第十一批农业植物品种保护名录 

近日，农业农村部发布《中华人民共和国农业植物品种保护名录（第十一批）》，

将于今年4月1日起实行。本次发布的名录共涉及53个植物属（种），目前受保护的

农业植物种类已达191个植物属（种）。 

此次发布的保护名录，涵盖中草药11种、观赏植物10种、菌类9种、蔬菜7种、

牧草作物7种、大田作物5种、果树4种。此次保护名录的发布，将激励更多作物育种

创新，加快选育推广一批特色新品种，推进绿色兴农、质量兴农、品牌强农，为实施

乡村振兴战略和农业供给侧结构性改革提供源头支撑。 

自1997年《中华人民共和国植物新品种保护条例》颁布实施以来，我国植物新

品种保护取得了令世人瞩目的成就，已成为植物新品种保护大国，2018年品种权申

请总量突破2万件，授权总量突破1万件，品种权年申请量已连续两年位居世界第一。

目前我国水稻、玉米、小麦、棉花、大豆五大主要农作物70%以上的主导品种都申请

了品种权，水稻、小麦、大豆、油菜等大宗作物用种基本实现了自主选育，做到了中

国人饭碗主要装“中国粮”，“中国粮”主要用“中国种”。 

新闻来源：农业农村部新闻办公室 

http://www.moa.gov.cn/xw/zwdt/201902/t20190227_6172905.htm 

 

 坚定不移落实防控措施确保市场供应安全稳定 

中共中央政治局委员、国务院副总理胡春华2月26日在京主持召开专题会议，研

究部署进一步加强非洲猪瘟防控工作。他强调，要深入贯彻习近平总书记重要指示精

神，落实李克强总理批示要求，按照党中央、国务院的决策部署，以对党和人民群众

高度负责的精神，进一步强化防控措施、堵塞防控漏洞，有效防控处置非洲猪瘟疫情，

坚决防止扩散蔓延，确保猪肉及其制品市场供应安全稳定。国务委员王勇出席会议并

讲话。 

胡春华指出，当前非洲猪瘟防控形势仍然十分严峻，要进一步统一思想认识，继

续加强防控，丝毫不能放松。要坚定不移落实好各项关键防控措施，加快实施分区防

控，推进联防联控，降低疫情传播风险。要强化生猪调运监管，严格落实生猪屠宰检

验检疫、无害化处理等防疫要求，严防带病猪肉流出屠宰场。要加强加工流通环节监

管，严格落实企业食品质量安全主体责任，加大原料管控查验和抽检力度，强化产品

追溯调查，严防带病猪肉及其制品流入市场。要依法严惩私屠滥宰、倒卖“两证”、

贩卖病死猪等违法违规行为，持续保持高压态势。要采取有效措施稳住生猪基础产能，

保障猪肉市场供应基本稳定。要切实加强协同配合，坚决防止防控工作出现空白和漏

洞，规范非洲猪瘟检测和疫情信息发布。 

新闻来源：农民日报 

http://www.agri.cn/V20/ZX/nyyw/201902/t20190227_6345225.htm 
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 今年稻谷最低收购价保持不变 

据国家发改委消息，2019年国家继续在稻谷主产区实行最低收购价政策。综合

考虑粮食生产成本、市场供求、国内外市场价格和产业发展等因素，经国务院批准，

2019年生产的早籼稻（三等，下同）、中晚籼稻和粳稻最低收购价格分别为每50公

斤120元、126元和130元，保持2018年水平不变。 

新闻来源：农民日报 

http://www.agri.cn/V20/ZX/nyyw/201902/t20190227_6345023.htm 

 

 中国农科院郑果所破解桃分子进化遗传机制 

近日，中国农业科学院郑州果树研究所王力荣团队与华中农业大学郭文武教授、

美国康奈尔大学BoyceThompson研究所费章君教授合作完成了基于480份桃全基因

组重测序解析桃育种历史的研究成果。该研究揭示了桃驯化和改良的基因组印记，阐

明了桃果实大小和风味性状的分子演化机制，为桃全基因组选择育种提供了支撑。相

关研究成果在线发表在《基因组生物学（GenomeBiology）》上。 

新闻来源：农民日报 

http://www.agri.cn/V20/ZX/nyyw/201903/t20190301_6346405.htm 

 

 西南种质资源库保存种子超万种 

记者从中国科学院昆明植物研究所获悉：经过10余年建设，中国西南野生生物种

质资源库保存的野生植物种子已达10048种，突破万种大关， 提前实现了保存野生

植物种子1万种的长期目标。 

我国已知的高等植物有3万多种。中国西南野生生物种质资源库是我国第一个国

家级野生生物种质资源库，也是亚洲最大的野生生物种质资源收集、保藏机构。 

该库按照国际标准对我国重要野生生物种质资源进行了抢救性采集和保藏，重点

收集、保存珍稀濒危物种、中国特有物种和具有重要经济价值的野生物种，已保存野

生植物种子80105份、10048种，占我国种子植物总数的1/3。 

新闻来源：人民日报 

http://www.agri.cn/V20/ZX/nyyw/201902/t20190226_6344159.htm 

 

 

 

 

 

风险提示 
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 农产品价格波动风险：农产品极易受到天气影响，若发生较大自然灾害，会影响销

售情况、运输情况和价格走势； 

疫病风险：畜禽类价格的阶段性波动易受到疫病等因素影响； 

政策风险：农业政策推进的进度和执行过程易受非政策本身的因素影响，造成效果

不及预期，影响行业变革速度和公司的经营情况 

行业竞争与产品风险：公司产品（种子、疫苗等）的推广速度收到同行业其他竞争

品的影响，可能造成销售情况不及预期；  
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[Table_ResearchTeam] 广发农林牧渔行业研究小组 

王  乾： 首席分析师，复旦大学金融学硕士、管理学学士。2017 年新财富农林牧渔行业入围；2016 年新财富农林牧渔行业第四名，

新财富最具潜力分析师第一名，金牛奖农林牧渔行业第一名。2017 年加入广发证券发展研究中心。 

张斌梅： 资深分析师，复旦大学管理学硕士，主要覆盖饲料、种植业、大宗农产品和宠物行业。2017 年加入广发证券发展研究中心。 

钱  浩： 资深分析师，复旦大学理学硕士、学士，主要覆盖畜禽养殖、农产品加工和宠物行业。2017 年加入广发证券发展研究中心。 

郑颖欣： 联系人，复旦大学世界经济学士，曼彻斯特大学发展金融硕士，主要覆盖动物保健、水产板块。2017 年加入广发证券发展研

究中心。 

 
[Table_RatingIndustry ] 广发证券—行业投资评级说明 

买入： 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 10%以上。 

持有： 预期未来 12 个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-10%～+10%。 

卖出： 预期未来 12 个月内，股价表现弱于大盘 10%以上。 

 
[Table_RatingCompany ] 广发证券—公司投资评级说明 

买入： 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 15%以上。 

增持： 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 5%-15%。 

持有： 预期未来 12 个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-5%～+5%。 

卖出： 预期未来 12 个月内，股价表现弱于大盘 5%以上。 

 
[Table_Address] 联系我们 

 广州市 深圳市 北京市 上海市 香港 

地址 广州市天河北路 183

号大都会广场 5 楼 

深圳市福田区益田路

6001 号太平金融大厦

31 层 

北京市西城区月坛北

街 2 号月坛大厦 18 层 

上海市浦东新区世纪

大道 8 号国金中心一

期 16 楼 

香港中环干诺道中

111 号永安中心 14 楼

1401-1410 室 

邮政编码 510075 518026 100045 200120   

客服邮箱 gfyf@gf.com.cn 

 
[Table_LegalDisclaimer] 法律主体声明 

本报告由广发证券股份有限公司或其关联机构制作，广发证券股份有限公司及其关联机构以下统称为“广发证券”。本报告的分销依据不同国

家、地区的法律、法规和监管要求由广发证券于该国家或地区的具有相关合法合规经营资质的子公司/经营机构完成。 

广发证券股份有限公司具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，接受中国证监会监管，负责本报告于中国（港澳台地区除外）的分销。 

广发证券（香港）经纪有限公司具备香港证监会批复的就证券提供意见（4 号牌照）的牌照，接受香港证监会监管，负责本报告于中国香港地

区的分销。 

本报告署名研究人员所持中国证券业协会注册分析师资质信息和香港证监会批复的牌照信息已于署名研究人员姓名处披露。  

 

[Table_ImportantNotices] 重要声明 

广发证券股份有限公司及其关联机构可能与本报告中提及的公司寻求或正在建立业务关系，因此，投资者应当考虑广发证券股份有限公司及其

关联机构因可能存在的潜在利益冲突而对本报告的独立性产生影响。投资者不应仅依据本报告内容作出任何投资决策。 

本报告署名研究人员、联系人（以下均简称“研究人员”）针对本报告中相关公司或证券的研究分析内容，在此声明：（1）本报告的全部分析

结论、研究观点均精确反映研究人员于本报告发出当日的关于相关公司或证券的所有个人观点，并不代表广发证券的立场；（2）研究人员的部

分或全部的报酬无论在过去、现在还是将来均不会与本报告所述特定分析结论、研究观点具有直接或间接的联系。 

研究人员制作本报告的报酬标准依据研究质量、客户评价、工作量等多种因素确定，其影响因素亦包括广发证券的整体经营收入，该等经营收
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 入部分来源于广发证券的投资银行类业务。 

本报告仅面向经广发证券授权使用的客户/特定合作机构发送，不对外公开发布，只有接收人才可以使用，且对于接收人而言具有保密义务。广

发证券并不因相关人员通过其他途径收到或阅读本报告而视其为广发证券的客户。在特定国家或地区传播或者发布本报告可能违反当地法律，

广发证券并未采取任何行动以允许于该等国家或地区传播或者分销本报告。 

本报告所提及证券可能不被允许在某些国家或地区内出售。请注意，投资涉及风险，证券价格可能会波动，因此投资回报可能会有所变化，过

去的业绩并不保证未来的表现。本报告的内容、观点或建议并未考虑任何个别客户的具体投资目标、财务状况和特殊需求，不应被视为对特定

客户关于特定证券或金融工具的投资建议。本报告发送给某客户是基于该客户被认为有能力独立评估投资风险、独立行使投资决策并独立承担

相应风险。 

本报告所载资料的来源及观点的出处皆被广发证券认为可靠，但广发证券不对其准确性、完整性做出任何保证。报告内容仅供参考，报告中的

信息或所表达观点不构成所涉证券买卖的出价或询价。广发证券不对因使用本报告的内容而引致的损失承担任何责任，除非法律法规有明确规

定。客户不应以本报告取代其独立判断或仅根据本报告做出决策，如有需要，应先咨询专业意见。 

广发证券可发出其它与本报告所载信息不一致及有不同结论的报告。本报告反映研究人员的不同观点、见解及分析方法，并不代表广发证券的

立场。广发证券的销售人员、交易员或其他专业人士可能以书面或口头形式，向其客户或自营交易部门提供与本报告观点相反的市场评论或交

易策略，广发证券的自营交易部门亦可能会有与本报告观点不一致，甚至相反的投资策略。报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于发出

本报告当日的判断，可随时更改且无需另行通告。广发证券或其证券研究报告业务的相关董事、高级职员、分析师和员工可能拥有本报告所提

及证券的权益。在阅读本报告时，收件人应了解相关的权益披露（若有）。 

 

[Table_InterestDisclosure] 权益披露 

(1)广发证券（香港）跟本研究报告所述公司在过去 12 个月内并没有任何投资银行业务的关系。 

 

[Table_Copyright] 版权声明 

未经广发证券事先书面许可，任何机构或个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、转载和引用，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私

自翻版、复制、刊登、转载和引用者承担。 

 


