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本周观点：情绪短期扰动，基本面向好未变 

铜方面，低位 TC 预示铜精矿仍供不应求；宏观方面偏正面，1.9 万亿刺激
政策已获众议院通过，美联储再次强调经济复苏的不确定性和维持宽松货币
政策的立场；我们认为随着进入消费旺季，铜价或继续走强。铝方面，上周
铝加工龙头企业开工率大幅增长 19.0pct 至 60.1%，整体复工速度加快。短
期电解铝供需格局持续改善，铝价有望持稳而企业盈利则有望继续维持在相
对高位。钴方面，供给紧张局面暂未缓解，价格或继续调涨。锂方面，21

年 1 月中国碳酸锂产量为 1.25 万吨，环比减少 15.1%，锂盐厂停产减产幅
度较为明显，供需缺口较大，叠加节后下游原料补库，价格有望继续上行。 

 

子行业观点 

1）基本金属：基本面仍向好，短期价格仍有望保持强势；2）稀土：预计短
期主要稀土产品价格将回归理性；3）钴锂：下游高景气叠加供给受限，钴
锂涨价趋势难改。 

 

重点公司及动态 

本周我们推荐赤峰黄金、天通股份、银泰黄金。 

 

风险提示：经济形势不及预期、政策调整、需求低迷、价格波动等。 

 

一周内行业走势图 一周行业内各子板块涨跌图 

  

一周内各行业涨跌图 

 
 

 

 

一周涨幅前十公司  
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

园城黄金 600766.SH 39.06 

吉翔股份 603399.SH 25.21 

华民股份 300345.SZ 18.67 

西部材料 002149.SZ 11.59 

大地熊 688077.SH 11.37 

电工合金 300697.SZ 11.05 

博云新材 002297.SZ 11.03 

方大炭素 600516.SH 10.14 

北矿科技 600980.SH 9.85 

金诚信 603979.SH 9.28  
 
一周跌幅前十公司  

公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

赣锋锂业 002460.SZ (23.63) 

*ST 融捷 002192.SZ (17.32) 

华友钴业 603799.SH (15.72) 

天齐锂业 002466.SZ (14.76) 

西部矿业 601168.SH (13.74) 

格林美 002340.SZ (11.96) 

南山铝业 600219.SH (11.78) 

盛和资源 600392.SH (11.25) 

盛新锂能 002240.SZ (11.04) 

厦门钨业 600549.SH (11.03)  
资料来源：华泰研究 

本周重点推荐公司  

   02 月 26 日  EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元) 目标价 (元) 2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

赤峰黄金 600988.SH 买入 16.79 24.84 0.11 0.45 1.08 1.55 152.64 37.31 15.55 10.83 

天通股份 600330.SH 增持 9.36 12.90 0.16 0.38 0.30 0.34 58.50 24.63 31.20 27.53 

银泰黄金 000975.SZ 买入 8.69 27.23 0.44 0.74 1.07 1.33 19.75 11.74 8.12 6.53  
资料来源：华泰研究预测 
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基础材料 

本周观点：情绪短期扰动，基本面向好未变 

铜方面，低位 TC 预示铜精矿仍供不应求；宏观方面偏正面，1.9 万亿刺激政策已获众议院

通过，美联储再次强调经济复苏的不确定性和维持宽松货币政策的立场；我们认为随着进

入消费旺季，铜价或继续走强。铝方面，上周铝加工龙头企业开工率大幅增长 19.0pct 至

60.1%，整体复工速度加快。短期电解铝供需格局持续改善，铝价有望持稳而企业盈利则有

望继续维持在相对高位。钴方面，供给紧张局面暂未缓解，价格或继续调涨。锂方面，21

年 1 月中国碳酸锂产量为 1.25 万吨，环比减少 15.1%，锂盐厂停产减产幅度较为明显，供

需缺口较大，叠加节后下游原料补库，价格有望继续上行。 

 

基本金属：基本面仍向好，短期价格仍有望保持强势 

铜方面，据 SMM 和 Wind，上周冶炼铜 TC 下降 4.93 美元至 37.15 美元/干吨，跌破 40 美

元，处于低位；上期所铜价冲高回落，但仍上涨至 6.7 万元/吨左右。全球交易所合计库存

环比小幅上升约 3.78 万吨，仍处于近 5 年低位。大宗商品回调主要是受到 10 年期美债利

率上升影响，市场担心货币政策过早转紧。但实际宏观消息方面偏正面，1.9 万亿刺激新政

已获得众议院通过，美联储主席鲍威尔再次强调经济复苏的不确定性和维持宽松货币政策

的立场。需求方面，欧美疫情持续改善以及需求逐步恢复，均对铜需求形成利好。矿端方

面，秘鲁疫情封锁政策彻底解除仍需时日，智利港口逐步恢复。春节后累库相较往年弱以

及低位 TC 均预示铜精矿短期仍然处于供不应求格局。铜价短期出现回调后，随着进入需求

旺季和 1.9 万亿刺激政策落地，预期未来仍将继续走强，有望冲击 7 万元/吨。 

 

铝方面，据 Wind 和 SMM，电解铝可统计社会库存上周环比上升 18.1 万吨，全球交易所合

计库存基本持平。针对供应端，据 SMM，蒙东地区电解铝厂因 2020 年自治区整体能耗不

达标，或有减产可能。SHF 铝价上周上涨约 3.7%至 1.7 万元/吨附近，周行业吨铝平均利

润升超 3000 元。上周铝加工龙头企业开工率大幅增长 19.0 个百分点至 60.1%，整体复工

速度快。短期电解铝供需格局持续改善，价格有望持稳于 1.7-1.75 万元/吨，企业盈利则有

望继续维持在相对高位。 

 

锌方面，据 SMM，国产锌精矿 TC 上周小幅下降 100 元至 3850 元/吨仍位于近 3 年低位，

预示锌精矿供给仍然偏紧；全球可统计库存环比上升 4.4 万吨但处于低位，上周 SHF 锌价

小幅回落至 2.1 万元/吨左右。供给端，锌矿海外供给仍然偏紧，但开始逐步恢复；需求端，

头部企业上周复工明显加快，预期元宵节之后恢复正常。旺季临近，且目前仍趋于供不应

求，预期短期价格有望逐步走强。 

 

稀土：预计短期主要稀土产品价格将回归理性 

据瑞道金属网，上周主要稀土产品价格仍然维持上涨态势，并且已经超出了下游的议价预

期，部分磁材企业年前所接订单在年后面临亏损。稀土原料过快的上涨和成本的滞后传导，

已经开始伤害下游产业链健康发展。近期 2021 年第一批稀土矿开采指标同比 2020 年同期

上调 27.28%达 18000 吨、2021 年第一批稀土分离指标上调 27.56%达 17500 吨，上调力

度为 2019 年以来最大，仅次于 2018 年。我们认为稀土控制计划大幅调整，主要为缓解部

分主要产品供给紧张的局面；我们预期对于前期稀土价格高涨有一定的平抑影响。对比 2018

年，同样在经历了 2017 稀土价格暴涨后，2018 年稀土首批控制计划同样大幅放宽，价格

逐步回归理性。 
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基础材料 

钴锂：下游高景气叠加供给受限，钴锂涨价趋势难改 

下游市场：据 SMM，21 年 1 月新能源乘用车上险数量为 14.6 万辆，环比下降 48.6%，同

比上涨 237%；环比下降或主要因在 2021 年新能源汽车补贴退坡 20%确定后，市场存在

12 月年底抢购行为，叠加春节期间，国家提倡就地过年，返乡购车潮受到抑制；预计 2 月

同比高增长延续。 

  

钴：据 SMM，上周海内外钴价涨势持续，涨幅较大。海外物流受疫情影响情况尚未缓解，

国内钴原料供给紧张局面持续，生产商成本持续增加。下游需求商陆续进行采购，成交价

格上行，且需求端仍向好，看好钴价继续上涨。 

  

锂：装机量方面，据中国汽车动力电池产业创新联盟，21 年 1 月，我国动力电池产量共计

12.0GWh，同比上升 317.2%，环比下降 20.4%。其中，三元电池产量 6.8GWh，同比上升

241.6%，环比下降 19.4%；磷酸铁锂电池产量 5.2GWh，同比上升 493.6%，环比下降 20.3%。 

 

价格方面，目前碳酸锂仍处于供应短缺周期，据亚洲金属网，上周电碳价格冲破 8 万元/吨。

据 SMM，21 年 1 月中国碳酸锂产量为 1.25 万吨，环比减少 15.1%，同比增加 21.3%，锂

盐厂停产减产幅度较为明显，供需缺口较大。节后下游原料补库需求较为浓重，预计 2 月

底至 3 月将出现集中采购情况，价格有望继续上行。 
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重点公司概览 
 

图表1： 重点公司一览表   

   02 月 26 日  EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元) 目标价 (元) 2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

赤峰黄金 600988.SH 买入 16.79 24.84 0.11 0.45 1.08 1.55 152.64 37.31 15.55 10.83 

天通股份 600330.SH 增持 9.36 12.90 0.16 0.38 0.30 0.34 58.50 24.63 31.20 27.53 

银泰黄金 000975.SZ 买入 8.69 27.23 0.44 0.74 1.07 1.33 19.75 11.74 8.12 6.53  
资料来源：华泰研究 

 

图表2： 重点公司最新观点  
公司名称 最新观点 

赤峰黄金 

(600988.SH) 

专业管理，聚焦黄金矿业 

公司确立“以矿为主，专注黄金矿业”战略；管理层在国内外矿山和并购方面经验丰富，并设立了层次分明的激励机制，将利于矿山产量增加、降本

增效。21-22 年我们继续看好金价上涨，预期铜价或高位震荡。我们预计 20-22 年公司矿产金产量将达到约 5、11.9 和 17 吨，预计公司 20-22 年 EPS

为 0.45/1.08/1.55 元，目标价 24.84 元，首次覆盖给予“买入”评级。 

 点击下载全文：赤峰黄金(600988 SH,买入): 专业管理，聚焦黄金矿业 

天通股份 

(600330.SH) 

20Q1-3 归母净利润 3.33 亿元，同比增加 126.91%  

公司发布 2020 三季报，20Q1-3 实现营收 22.27 亿元，同比增加 17.38%；归母净利润 3.33 亿元，同比增加 126.91%；扣非归母净利润 1.23 亿元，

同比增加 56.07%。其中 Q3 营收 8.18 亿元，同比增加 14.18%，归母净利润 1.21 亿元，同比增加 285.89%。业绩增长主要由于装备业务获得明显

增长；20Q1-3 因减持博创科技股份，实现投资净收益 1.74 亿元。我们预计随着国产替代、自主可控的推进，公司高端装备和电子材料订单有望持续

突破，我们预计 20-22 年 EPS 为 0.38/0.30/0.34 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：天通股份(600330 SH,增持): 高端装持续突破，股份减持增利润 

银泰黄金 

(000975.SZ) 

公司 20H1 归母净利润同比增 39.26%，上调至买入评级 

公司 20H1 实现营收 38.02 亿元，同比增 50.40%；实现归母净利润 6.10 亿元，同比增 39.26%；Q2 归母净利润 3.56 亿元，同比增 25.39%，环比

增 22.41%。20H1 公司黄金业务受益金价上涨和销量增加，归母净利润贡献率达 86.04%，有效冲抵了铅锌业务的业绩下滑，帮助公司实现业绩正增

长。我们预计 20-22 年 EPS 为 0.74/1.07/1.33 元（前值 0.57/0.63/0.70 元），上调至买入评级。 

 点击下载全文：银泰黄金(000975 SZ,买入): 金销量增加和价格上涨助业绩正增  
资料来源：华泰研究 

  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2021/10710101/2d893e78-53bb-4aea-bbb8-b0d2f996f490.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10710209/14f74c11-dc5f-4768-a07d-65deaef114db.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10710208/188ffaee-0ce3-43c4-afbd-7f828098abc2.pdf
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行业动态 
一周板块走势 

 

图表3： 主要板块表现 

名称 收盘价 周变动 月变动 年初至今 

  +/- % +/- % +/- % 

上证综指 3509.08  (187.09) (5.06) 26.01  0.75  36.01  1.04  

深证成指 14507.45  (1315.66) (8.31) (314.55) (2.12) 36.76  0.25  

创业板指 2914.11  (371.42) (11.30) (214.75) (6.86) (52.14) (1.76) 

SW 有色金属 4538.78  (311.91) (6.43) 284.19  6.68  444.46  10.86  

SW 工业金属 1418.65  (29.13) (2.01) 227.14  19.06  137.61  10.74  

SW 铝 2705.39  (81.12) (2.91) 443.24  19.59  302.31  12.58  

SW 铜 3390.82  100.53  3.06  658.85  24.12  390.45  13.01  

SW 铅锌 2688.36  (154.86) (5.45) 325.17  13.76  157.84  6.24  

SW 黄金 12195.47  (879.39) (6.73) 1783.12  17.13  1689.78  16.08  

SW 稀有金属 14105.67  (1712.62) (10.83) (506.34) (3.47) 1609.04  12.88  

SW 稀土 8865.03  (203.46) (2.24) 1308.28  17.31  3606.65  68.59  

SW 钨 8021.70  (749.20) (8.54) 996.13  14.18  934.01  13.18  

SW 锂 68875.05  (17383.98) (20.15) (17447.89) (20.21) 2249.59  3.38  

SW 其他稀有小金属 13005.18  (1110.72) (7.87) 59.26  0.46  557.84  4.48  

SW 金属非金属新材料 4814.98  (102.27) (2.08) (35.78) (0.74) (29.30) (0.60) 

SW 金属新材料 3681.84  (244.32) (6.22) (53.23) (1.43) 56.86  1.57  

SW 磁性材料 5301.07  89.54  1.72  (56.81) (1.06) (22.44) (0.42) 

SW 非金属新材料 3666.11  (43.40) (1.17) 8.69  0.24  (104.84) (2.78) 

资料来源：Wind，华泰研究（注：数据截至 2021.02.26） 

 

图表4： 有色子板块走势 

 

资料来源：Wind，华泰研究 
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基础材料 

图表5： SW 有色子板块上周收益率排行 

 

资料来源：Wind，华泰研究 

 

一周金属价格和库存 
 
图表6： 基本金属和贵金属价格 

项目 单位 最新价 周变动% 月变动% 年变动% 年初至今% 

国内铜现货价 元/吨 68560.0  9.03  17.68  50.91  18.19  

国内铝现货价 元/吨 17260.0  6.48  15.37  28.42  9.87  

国内锌现货价 元/吨 22100.0  1.38  8.60  30.38  1.98  

国内铅现货价 元/吨 15800.0  0.96  2.93  8.22  5.69  

国内锡现货价 元/吨 186500.0  8.43  7.65  34.17  22.50  

国内镍现货价 元/吨 142050.0  1.39  5.81  38.25  10.72  

LME 三个月铜价 美元/吨 9562.5  10.79  21.45  69.56  23.28  

LME 三个月铝价 美元/吨 2227.0  3.05  12.05  31.15  12.45  

LME 三个月锌价 美元/吨 2906.0  1.63  12.35  42.73  5.87  

LME 三个月铅价 美元/吨 2167.0  0.96  6.91  17.77  9.31  

LME 三个月锡价 美元/吨 27310.0  8.16  18.02  64.27  34.60  

LME 三个月镍价 美元/吨 19614.0  3.22  10.43  58.63  18.11  

国内黄金现货价 元/克 367.5  (1.08) (4.35) (1.10) (6.23) 

COMEX 黄金价格 美元/盎司 1728.8  (2.60) (6.57) 5.22  (8.78) 

国内白银现货价 元/克 5472.0  (0.76) 1.65  25.36  (1.01) 

COMEX 白银价格 美元/盎司 26.4  (2.36) (1.76) 47.59  0.11  

资料来源：Wind，华泰研究（注：数据截至 2021.02.26） 
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图表7： 主要小金属和其他产品价格 

项目 单位 最新价 周变动% 月变动% 年变动% 年初至今% 

平均价:氧化铝:一级:山西 元/吨 2344.0  (1.39) (2.86) (7.21) (0.21) 

市场价(含税):预焙阳极(电解铝用

辅料):华东地区 

元/吨 3687.5  0.00  1.37  32.17  5.81  

结算均价:氧化镨钕 元/千克 376.2  0.00  0.00  48.58  4.67  

结算均价:氧化镝 元/千克 1809.0  0.00  0.00  23.65  6.60  

结算均价:氧化铽 元/千克 5336.0  0.00  0.00  61.31  7.28  

价格指数:磁性材料 无 1381.8  0.00  (0.02) 24.32  4.25  

长江有色市场:平均价:钴:1# 元/吨 402000.0  14.20  23.69  44.60  44.09  

现货价:碳酸锂(电池级):国内 元/吨 76000.0  4.83  13.43  58.33  53.54  

价格:三元前驱体:523 元/千克 120.0  8.11  11.11  36.36  41.18  

价格:三元材料:523 元/千克 158.0  6.76  10.49  18.80  31.67  

长江有色市场:平均价:镁锭:1# 元/吨 15950.0  1.27  1.27  (0.31) (3.63) 

长江有色市场:平均价:锑:1# 元/吨 57000.0  12.87  12.87  32.56  31.79  

长江有色市场:平均价:金属

硅:553#-2202# 

元/吨 14750.0  1.37  1.37  6.12  (0.67) 

长江有色市场:平均价:电解锰:1# 元/吨 16800.0  0.00  (0.59) 23.99  20.86  

价格:黑钨精矿:≥65%:国产 元/吨 95000.0  5.56  5.56  3.26  9.20  

最高价(含税):APT:赣州 万元/吨 13.1  0.00  0.00  (9.03) 0.00  

价格:海绵钛:≥99.6%:国产 元/千克 66.0  0.00  0.00  (17.50) 3.13  

价格:海绵锆:≥99%:国产 元/千克 142.5  3.64  3.64  (44.12) 3.64  

价格:锗锭:50Ω/cm:国产 元/千克 7100.0  0.00  0.00  3.65  0.00  

价格:1#钼:≥99.95%:国产 元/千克 280.0  3.70  7.69  4.67  8.74  

价格:钼精矿:45%:河南 元/吨 1770.0  9.26  16.45  2.31  18.79  

价格:铂:99.95% 元/克 268.0  4.69  13.08  22.37  14.04  

价格:钯:99.95% 元/克 570.5  1.51  2.42  (16.59) 1.15  

资料来源：Wind，华泰研究（注：数据截至 2021.02.26） 

 

图表8： LME 和国内铝价 
 

图表9： LME 和国内铜价 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表10： LME 和国内锌价 
 

图表11： LME 和国内铅价 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 
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图表12： LME 和国内锡价 
 

图表13： LME 和国内镍价 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表14： LME 铝库存 
 

图表15： SHFE 铝库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表16： LME 铜库存 
 

图表17： SHFE 铜库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

  

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

12,000

14,000

16,000

18,000

20,000

22,000

24,000

2
0
1
5
-0

1

2
0
1
5
-0

7

2
0
1
6
-0

1

2
0
1
6
-0

7

2
0
1
7
-0

1

2
0
1
7
-0

7

2
0
1
8
-0

1

2
0
1
8
-0

7

2
0
1
9
-0

1

2
0
1
9
-0

7

2
0
2
0
-0

1

2
0
2
0
-0

7

2
0
2
1
-0

1

元/吨美元/吨 期货官方价:LME3个月锡

长江有色市场:平均价:锡:1#（右）

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

6,000

11,000

16,000

2
0
1
5
-0

1

2
0
1
5
-0

7

2
0
1
6
-0

1

2
0
1
6
-0

7

2
0
1
7
-0

1

2
0
1
7
-0

7

2
0
1
8
-0

1

2
0
1
8
-0

7

2
0
1
9
-0

1

2
0
1
9
-0

7

2
0
2
0
-0

1

2
0
2
0
-0

7

2
0
2
1
-0

1

元/吨美元/吨 期货官方价:LME3个月镍

长江有色市场:平均价:镍板:1#（右）

0

100

200

300

400

500

2
0
1
5
-0

1

2
0
1
5
-0

7

2
0
1
6
-0

1

2
0
1
6
-0

7

2
0
1
7
-0

1

2
0
1
7
-0

7

2
0
1
8
-0

1

2
0
1
8
-0

7

2
0
1
9
-0

1

2
0
1
9
-0

7

2
0
2
0
-0

1

2
0
2
0
-0

7

2
0
2
1
-0

1
万吨 总库存：LME铝

0

20

40

60

80

100

120

2
0
1
5
-0

1

2
0
1
5
-0

7

2
0
1
6
-0

1

2
0
1
6
-0

7

2
0
1
7
-0

1

2
0
1
7
-0

7

2
0
1
8
-0

1

2
0
1
8
-0

7

2
0
1
9
-0

1

2
0
1
9
-0

7

2
0
2
0
-0

1

2
0
2
0
-0

7

2
0
2
1
-0

1

万吨 库存小计:铝:总计

0

10

20

30

40

50

2
0
1
5
-0

1

2
0
1
5
-0

7

2
0
1
6
-0

1

2
0
1
6
-0

7

2
0
1
7
-0

1

2
0
1
7
-0

7

2
0
1
8
-0

1

2
0
1
8
-0

7

2
0
1
9
-0

1

2
0
1
9
-0

7

2
0
2
0
-0

1

2
0
2
0
-0

7

2
0
2
1
-0

1

万吨
总库存：LME铜

0

10

20

30

40

50

2
0
1
5
-0

1

2
0
1
5
-0

7

2
0
1
6
-0

1

2
0
1
6
-0

7

2
0
1
7
-0

1

2
0
1
7
-0

7

2
0
1
8
-0

1

2
0
1
8
-0

7

2
0
1
9
-0

1

2
0
1
9
-0

7

2
0
2
0
-0

1

2
0
2
0
-0

7

2
0
2
1
-0

1

万吨 库存小计:阴极铜:总计



  

免责声明和披露以及分析师声明是报告的一部分，请务必一起阅读。 9 

基础材料 

图表18： LME 锌库存 
 

图表19： SHFE 锌库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表20： LME 铅库存 
 

图表21： SHFE 铅库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表22： LME 锡库存 
 

图表23： SHFE 锡库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 
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图表24： LME 镍库存 
 

图表25： SHFE 镍库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表26： COMEX 和国内金价 
 

图表27： COMEX 和国内银价 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表28： COMEX 金银价格比 
 

图表29： COMEX 金和库存 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 
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图表30： 美元指数 
 

图表31： 美国国债收益率 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表32： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2021 年 02 月 26 日 青眼 2021，这类化妆品迎史上最严监管（点击查看原文） 

2021 年 02 月 26 日 中国证券报 铜价上涨下游承压 家电行业或迎涨价潮（点击查看原文） 

2021 年 02 月 25 日 北京商报 30 倍罚款终身禁业 化妆品市场迎最强监管（点击查看原文） 

2021 年 02 月 25 日 黑龙江日报 冷烟花，美丽背后危险重重 ！（点击查看原文） 

2021 年 02 月 25 日 中国证券报 废铜也疯狂！年前被动囤货利润狂飙 20 倍，废品站老板惊呼，“一天赚了一个季度的钱！”（点击查看原文） 

2021 年 02 月 25 日 中国证券报 废铜也疯狂（点击查看原文） 

2021 年 02 月 25 日 21 世纪经济报道 受益农产品景气度提升 2021 开年化肥紧俏价格走高（点击查看原文） 

2021 年 02 月 24 日 水性大平台 2020 年中国丙烯酸乳液市场规模分析及未来发展趋势预测（点击查看原文） 

2021 年 02 月 24 日 中国新闻网 宜昌铁路部门今年以来发运化肥 73.9 万吨（点击查看原文） 

2021 年 02 月 24 日 亚太时报网 化工原料价格上涨 化工品涨价潮未来有望持续一段时间（点击查看原文） 

2021 年 02 月 24 日 搜狐财经 20 条最强处罚新规 或将净化化妆品市场（点击查看原文） 

2021 年 02 月 24 日 新华网 云南省外运 112 万吨化肥助力春耕（点击查看原文） 

2021 年 02 月 24 日 第八元素塑料版 家电行业迎来确定性增长：聚丙烯需求上涨，性能要求再升级！（点击查看原文） 

2021 年 02 月 24 日 上海证券报 这类化工品价格一个月上涨超过 50%，哪些上市公司在生产？（点击查看原文） 

2021 年 02 月 24 日 重庆商报 多款婴幼儿产品为假冒伪劣（点击查看原文） 

2021 年 02 月 24 日 涂料采购网 太狂了！一单一价！化工原材料暂停报价！（点击查看原文） 

2021 年 02 月 23 日 中国质量万里行 中国化妆品的“召回”之路（点击查看原文） 

2021 年 02 月 23 日 新浪财经 去年崩盘今年暴涨 化工品的车不是想上就能上（点击查看原文） 

2021 年 02 月 23 日 中国化工报 化工现货市场迎“牛市”（点击查看原文） 

2021 年 02 月 23 日 前瞻网 2021 年中国化工中间体行业供需现状与细分领域市场分析 价格缓慢回升（点击查看原文） 

2021 年 02 月 23 日 EPC 工程精英汇 【突袭】化工生产“瘫痪”，极寒天气突袭美国“能源之都”！陶氏、塞拉尼斯等宣布不可抗力！（点击查看原文） 

2021 年 02 月 23 日 今日头条 最高 30 倍罚款/终身“黑户”！又一化妆品重罚标准出台（点击查看原文） 

2021 年 02 月 23 日 涂料采购网 扛不住！涂料厂涨价！乳液、钛白粉、颜料、树脂、继续涨！（点击查看原文） 

2021 年 02 月 22 日 i 美妆头条 多家国际美妆巨头业绩下滑，中国市场成救命稻草（点击查看原文） 

2021 年 02 月 22 日 塑化联盟 【行业新闻】巴斯夫、陶氏、SABIC。。。9 家化工巨头最新业绩出炉！（点击查看原文） 

2021 年 02 月 22 日 腾讯网 14 款润唇膏测评：有产品检出影响生育能力成分！（点击查看原文） 

2021 年 02 月 22 日 名城新闻网 苏州查办不合格化妆品案，入选全国典型案例！（点击查看原文） 

2021 年 02 月 22 日 盐城发布 注意！立即停售！（点击查看原文） 

2021 年 02 月 22 日 证券日报 硅料涨价效应被放大 平衡机制作用下供需维持“紧平衡”（点击查看原文）  
资料来源：上海证券报，中国证券报等，华泰研究 
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https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzAxMDY5MDA4NQ==&mid=2650439143&idx=1&sn=f42bc56b104d3b492fa8860274e0200b&chksm=834256adb435dfbb6f5cc4d223d289199a468c30c1d17cd5123a767e68e047c590027a859f1a#rd
http://epaper.cs.com.cn/zgzqb/html/2021-02/26/nw.D110000zgzqb_20210226_5-A06.htm
https://baijiahao.baidu.com/s?id=1692666254991080498&wfr=spider&for=pc
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzI0MzAwNzAxMw==&mid=2650340359&idx=2&sn=ca50b0e5ea7fc65a2570b42299731491&chksm=f17ff74dc6087e5b6e63386d823c8d60580b132fb3740c8fc920950dc949eee1c1145bf114e8#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5MzMwNjM0MA==&mid=2650849249&idx=5&sn=c83bef2d26edb354343c90b8f43215ec&chksm=bd6d1c6a8a1a957c76f627456c3846aae11fa49c3f17566031af62fbdf2e32208a6e09688c4a#rd
http://epaper.cs.com.cn/zgzqb/html/2021-02/25/nw.D110000zgzqb_20210225_3-A01.htm
https://m.21jingji.com/article/20210225/f305731e58af30378ecb8062aa16352a.html
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzAxNDI1NTAwMg==&mid=2653753022&idx=2&sn=17aaa89c3f4eb6b1d6d6f88d4a882702&chksm=804fb84bb738315d0b0aa4a02ad3dc2e06bda978272f924312009b04256eba31b874f2d10e50#rd
http://www.hb.chinanews.com/news/2021/0224/352764.html
http://news.gtxh.com/rdxw/2021/0224/53335.html
https://www.sohu.com/a/452316447_120724283
http://www.yn.xinhuanet.com/newscenter/2021-02/24/c_139762891.htm
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzI0MTYyMTg3Mw==&mid=2247528792&idx=2&sn=10d691651c0fd49d283b85ee4ec354bf&chksm=e90aff46de7d7650eefd9e62be835b4bf8ba83d4a53bf2eebd6958f5ca68eaf544314d526371#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5MDIwNDEyMg==&mid=2650773350&idx=4&sn=b031a4ab2059ec7ca889f54861d95e5e&chksm=be435ed38934d7c58118eceed310881421a35b7a0d96c9e9d4ea6bd3538daba3ee7759b485c8#rd
https://e.chinacqsb.com/html/202102/24/content_34728.html
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA3OTI3NjExNw==&mid=2650426440&idx=1&sn=88bfb6dbdbe2c64d7a378e68bafc9ee5&chksm=87bb1d72b0cc9464e1cb106b244c316d4b3cfd65c0e27dcec792186e5125b2fedf68b99c9da0#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5MzY2MTg5NA==&mid=2650205817&idx=1&sn=9d46ef645f8759b010c968149f70538a&chksm=be91d8d089e651c6b9e18f21bedfcca44ec1a5bc70f598021fe519cb5b0543a4aa1ee9b33ba0#rd
https://finance.sina.com.cn/money/future/roll/2021-02-23/doc-ikftssap8234704.shtml
http://finance.eastmoney.com/a/202102231817735585.html
https://www.qichamao.com/show/detail/210223-421829be.html
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzI4MjMwMjk3MA==&mid=2247494435&idx=8&sn=11c7e983f1288cb0a4eb181e8598809f&chksm=eb9eabb6dce922a0a1ae4f82cc235195d29a9a255b4760a56c541c750fe99f30680cfcebb343#rd
https://www.toutiao.com/a6932242561574633998/
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA3OTI3NjExNw==&mid=2650426177&idx=1&sn=ee3c5df9c6824b00a2c1c579a102d50a&chksm=87bb1a7bb0cc936d3755f6c72eaf0db3d8f2f738c6f2caf5163a070b721d5f35e0d04f249909#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzIzNzI3Nzk5OA==&mid=2247516930&idx=2&sn=2ea6bdc50e323f69603470682127acd2&chksm=e8c9c543dfbe4c5500513c0a4eb9401e702a31b949f32b027f4301cf1d565cb5c24e26203efe#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzIxOTgyNTEyOA==&mid=2247504169&idx=3&sn=f75ac4c69cddbbe1e57e627fa2b0bb07&chksm=97d7c7aea0a04eb82a3beddf72baf9d06bcfe5e4a510f6647652b0a4784457aa8f1dea4fa0b7#rd
https://xw.qq.com/amphtml/20210222A0322N00
http://news.2500sz.com/doc/2021/02/22/689794.shtml
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzUyMjE3NzczMw==&mid=2247582001&idx=2&sn=8bad3df037a70681fbce5f5bea7ea74c&chksm=f9cc1c9bcebb958d5d12d371b979cda21abbcf91d2241e3b5d71f5112d542c6f1f573ac2b30f#rd
http://epaper.zqrb.cn/html/2021-02/22/content_702968.htm?div=-1
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图表33： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

中金岭南 2021-02-23 关于股票交易异常波动的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6912136.pdf 

赣锋锂业 2021-02-26 关于召开 2021 年第一次临时股东大会及第一次 A 股类别股东会议的通知 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918722.pdf 

 2021-02-26 关于“赣锋转债”赎回实施的第十三次公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918724.pdf 

 2021-02-26 第五届监事会第十四次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918723.pdf 

 2021-02-26 关于计提资产减值准备的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918725.pdf 

 2021-02-26 独立董事对相关事项的独立意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918726.pdf 

 2021-02-26 第五届董事会第十八次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918721.pdf 

 2021-02-25 关于“赣锋转债”赎回实施的第十二次公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6916024.pdf 

 2021-02-23 关于“赣锋转债”赎回实施的第十一次公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6911440.pdf 

天通股份 2021-02-23 天通控股股份有限公司八届七次董事会决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6911054.pdf 

 2021-02-23 天通控股股份有限公司关于为下属子公司提供融资担保的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6911051.pdf 

 2021-02-23 天通控股股份有限公司关于减持公司所持其他上市公司部分股份的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6911050.pdf 

 2021-02-23 天通控股股份有限公司关于财务负责人辞职及聘任的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6911053.pdf 

 2021-02-23 天通控股股份有限公司独立董事关于八届七次董事会相关事项的独立意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6911055.pdf 

宝钛股份 2021-02-25 北京观韬中茂律师事务所关于宝钛股份非公开发行 A 股股票发行过程和认购对象合规性的见证法律意见书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6915730.pdf 

 2021-02-25 西部证券股份有限公司关于宝鸡钛业股份有限公司非公开发行 A 股股票发行过程和认购对象合规性的报告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6915732.pdf 

 2021-02-25 宝鸡钛业股份有限公司非公开发行 A 股股票发行情况报告书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6915727.pdf 

 2021-02-25 宝鸡钛业股份有限公司关于签署募集资金专户存储三方监管协议的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6915725.pdf 

 2021-02-25 宝鸡钛业股份有限公司非公开发行股票验资报告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6915731.pdf 

 2021-02-25 宝鸡钛业股份有限公司非公开发行股票发行结果暨股本变动公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6915726.pdf 

驰宏锌锗 2021-02-25 驰宏锌锗关于持股 5%以上股东集中竞价减持股份计划的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6915947.pdf 

 2021-02-23 驰宏锌锗股票交易异常波动公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6912210.pdf 

 2021-02-23 云南冶金集团股份有限公司关于《驰宏锌锗股票交易异常波动征询函》的回复 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6912211.pdf 

赤峰黄金 2021-02-26 赤峰黄金第七届董事会第三十四次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918488.pdf 

 2021-02-26 赤峰黄金独立董事关于使用部分闲置募集资金暂时补充流动资金的独立意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918491.pdf 

 2021-02-26 赤峰黄金第六届监事会第二十一次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918492.pdf 

 2021-02-26 光大证券股份有限公司关于赤峰黄金使用部分闲置募集资金暂时补充流动资金的核查意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918489.pdf 

 2021-02-26 赤峰黄金关于使用部分闲置募集资金暂时补充流动资金的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-26\6918493.pdf 

 2021-02-25 赤峰黄金关于归还暂时补充流动资金的闲置募集资金的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6915571.pdf 

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6912136.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918722.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918724.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918723.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918725.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918726.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918721.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6916024.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6911440.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6911054.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6911051.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6911050.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6911053.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6911055.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6915730.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6915732.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6915727.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6915725.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6915731.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6915726.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6915947.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6912210.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6912211.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918488.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918491.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918492.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918489.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-26/6918493.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6915571.pdf
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基础材料 

公司 公告日期 具体内容 

紫金矿业 2021-02-23 紫金矿业集团股份有限公司股票交易异常波动公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6912063.pdf 

 2021-02-23 闽西兴杭国有资产投资经营有限公司关于紫金矿业集团股份有限公司股票交易异常波动问询函的回复 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-23\6912049.pdf 

洛阳钼业 2021-02-25 洛阳钼业关于对外担保计划的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-2\2021-02-25\6916217.pdf  
资料来源：Wind，华泰研究 

 

风险提示 

宏观经济形势不及预期或政策调整：国内外宏观经济形势的变化和货币、环保、产能等各

方面政策的调整，都可能影响到行业的整体表现。 

 

下游需求低于预期：地产、基建等下游行业存在增速低于预期的风险，此时对有色金属需

求量减少。 

  

原材料及产品价格变动风险：各类金属原料价格对加工和新材料产品的利润影响明显，价

格波动可能使行业或公司的盈利能力产生超预期的变动。 

 

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6912063.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-23/6912049.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-2/2021-02-25/6916217.pdf
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基础材料 

免责声明 
 

分析师声明 

本人，李斌，兹证明本报告所表达的观点准确地反映了分析师对标的证券或发行人的个人意见；彼以往、现在或未来
并无就其研究报告所提供的具体建议或所表迖的意见直接或间接收取任何报酬。 

 

一般声明及披露 

本报告由华泰证券股份有限公司（已具备中国证监会批准的证券投资咨询业务资格，以下简称“本公司”）制作。本
报告所载资料是仅供接收人的严格保密资料。本报告仅供本公司及其客户和其关联机构使用。本公司不因接收人收到
本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司及其关联机构(以下统称为“华泰”)对该等信息的准确
性及完整性不作任何保证。 

 

本报告所载的意见、评估及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，华泰可能会发出与本报告所载意见、
评估及预测不一致的研究报告。同时，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。以往表现
并不能指引未来，未来回报并不能得到保证，并存在损失本金的可能。华泰不保证本报告所含信息保持在最新状态。
华泰对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

 

本公司不是 FINRA 的注册会员，其研究分析师亦没有注册为 FINRA 的研究分析师/不具有 FINRA 分析师的注册资
格。 

 

华泰力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成购买或出售所述证券的要约或招
揽。该等观点、建议并未考虑到个别投资者的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对客户私
人投资建议。投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯
一因素。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华泰及作者均不承担任何法律责任。任何形式的分享证券投资收
益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

 

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据代表过往表现，过往的业绩表现不应作为日后回报的预示。华泰不
承诺也不保证任何预示的回报会得以实现，分析中所做的预测可能是基于相应的假设，任何假设的变化可能会显著影
响所预测的回报。 

 

华泰及作者在自身所知情的范围内，与本报告所指的证券或投资标的不存在法律禁止的利害关系。在法律许可的情况
下，华泰可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，为该公司提供投资银行、财务顾问或者金融产
品等相关服务或向该公司招揽业务。 

 

华泰的销售人员、交易人员或其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本
报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。华泰没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。华泰
的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。投资者
应当考虑到华泰及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其
他决定的唯一信赖依据。有关该方面的具体披露请参照本报告尾部。 

 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布的机构或人员，也并非意图发送、发布
给因可得到、使用本报告的行为而使华泰违反或受制于当地法律或监管规则的机构或人员。 

  

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人
(无论整份或部分)等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并需
在使用前获取独立的法律意见，以确定该引用、刊发符合当地适用法规的要求，同时注明出处为“华泰证券研究所”，
且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权利。所有本报告中使用的商标、
服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

 

中国香港 

本报告由华泰证券股份有限公司制作,在香港由华泰金融控股（香港）有限公司向符合《证券及期货条例》及其附属法
律规定的机构投资者和专业投资者的客户进行分发。华泰金融控股（香港）有限公司受香港证券及期货事务监察委员
会监管，是华泰国际金融控股有限公司的全资子公司，后者为华泰证券股份有限公司的全资子公司。在香港获得本报
告的人员若有任何有关本报告的问题,请与华泰金融控股（香港）有限公司联系。 
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基础材料 

香港-重要监管披露 

 华泰金融控股（香港）有限公司的雇员或其关联人士没有担任本报告中提及的公司或发行人的高级人员。 

更多信息请参见下方 “美国-重要监管披露”。 

 

美国 

在美国本报告由华泰证券（美国）有限公司向符合美国监管规定的机构投资者进行发表与分发。华泰证券（美国）有
限公司是美国注册经纪商和美国金融业监管局（FINRA）的注册会员。对于其在美国分发的研究报告，华泰证券（美
国）有限公司根据《1934 年证券交易法》（修订版）第 15a-6 条规定以及美国证券交易委员会人员解释，对本研究报
告内容负责。华泰证券（美国）有限公司联营公司的分析师不具有美国金融监管（FINRA）分析师的注册资格，可能
不属于华泰证券（美国）有限公司的关联人员，因此可能不受 FINRA 关于分析师与标的公司沟通、公开露面和所持
交易证券的限制。华泰证券（美国）有限公司是华泰国际金融控股有限公司的全资子公司，后者为华泰证券股份有限
公司的全资子公司。任何直接从华泰证券（美国）有限公司收到此报告并希望就本报告所述任何证券进行交易的人士，
应通过华泰证券（美国）有限公司进行交易。 

 

美国-重要监管披露 

 分析师李斌本人及相关人士并不担任本报告所提及的标的证券或发行人的高级人员、董事或顾问。分析师及相关人
士与本报告所提及的标的证券或发行人并无任何相关财务利益。本披露中所提及的“相关人士”包括 FINRA 定义
下分析师的家庭成员。分析师根据华泰证券的整体收入和盈利能力获得薪酬，包括源自公司投资银行业务的收入。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或不时会以自身或代理形式向客户出售及购买华泰证券研究
所覆盖公司的证券/衍生工具，包括股票及债券（包括衍生品）华泰证券研究所覆盖公司的证券/衍生工具，包括股
票及债券（包括衍生品）。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或其高级管理层、董事和雇员可能会持有本报告中所提到的
任何证券（或任何相关投资）头寸，并可能不时进行增持或减持该证券（或投资）。因此，投资者应该意识到可能
存在利益冲突。  

 

 

评级说明 

投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力（含此期间的股息回报）相对基准表现的预期 

（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数），具体如下： 

 

行业评级 

增持：预计行业股票指数超越基准 

中性：预计行业股票指数基本与基准持平 

减持：预计行业股票指数明显弱于基准 

 

公司评级 

买入：预计股价超越基准 15%以上 

增持：预计股价超越基准 5%~15% 

持有：预计股价相对基准波动在-15%~5%之间 

卖出：预计股价弱于基准 15%以上 

暂停评级：已暂停评级、目标价及预测，以遵守适用法规及/或公司政策 

无评级：股票不在常规研究覆盖范围内。投资者不应期待华泰提供该等证券及/或公司相关的持续或补充信息 
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基础材料 

法律实体披露 
中国：华泰证券股份有限公司具有中国证监会核准的“证券投资咨询”业务资格，经营许可证编号为：91320000704041011J 

香港：华泰金融控股（香港）有限公司具有香港证监会核准的“就证券提供意见”业务资格，经营许可证编号为：AOK809 

美国：华泰证券（美国）有限公司为美国金融业监管局（FINRA）成员，具有在美国开展经纪交易商业务的资格，经
营业务许可编号为：CRD#:298809/SEC#:8-70231 

 

 

华泰证券股份有限公司 
南京  北京 

南京市建邺区江东中路228号华泰证券广场1号楼/邮政编码：210019  北京市西城区太平桥大街丰盛胡同28号太平洋保险大厦A座18层/ 

邮政编码：100032 

电话：86 25 83389999/传真：86 25 83387521  电话：86 10 63211166/传真：86 10 63211275 

电子邮件：ht-rd@htsc.com  电子邮件：ht-rd@htsc.com 
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