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[Table_Summary] 报告摘要: 

我们跟踪的 154 只环保及公用行业股票，本周跑输上证指数

0.38 个百分点。年初至今跑赢上证指数 7.47 个百分点。本周长

源电力、新天绿能、豫能控股分别上涨 46.33%、23.35%、

20.38%，表现较好；新疆火炬、通宝能源、渤海股份分别下跌

16.91%、15.43%、14.85%，表现较差。 

 

► 2021 年新能源上网电价征求意见稿发布，3月新能

源汽车产销创记录利好锂资源产业 

近日，国家发改委发布了《关于 2021 年新能源上网电价政策

有关事项的通知（征求意见稿）》，明确 2021 年新能源项目电

价形成机制，指出：2021 年起，仅户用光伏还有 0.03 元/kwh

补贴，且 2022 年起不再享受补贴； 2021 年新备案集中式、工

商业分布式光伏和陆上风电均不再补贴。同时新建项目将以保

障性小时数作为分界点，按照不同的电价执行，主要分为以下

两类项目：第一类是按照各省非水可再生能源责任权重指标确

定的年度新增规模内的项目，上网电价由两部分组成：保障收

购小时数以内的发电量（通过竞争性配置获得、不得超过指导

价）+保障收购小时数以外的发电量（直接参与市场交易形成

上网电价）。第二类是市场化并网的项目，上网电价也分为两

部分：保障收购小时数以内的发电量（上网电价按当年当地指

导价执行，不参与竞争性配置）+保障收购小时数以外的发电

量（直接参与市场交易形成上网电价）。 

 

3 月，国内新能源汽车产销分别完成 21.6 万辆和 22.6 万辆，同

比分别增长 2.5 倍和 2.4 倍，继续刷新当月历史产销记录。其

中纯电动汽车产销分别完成 18.2 万辆和 19 万辆，同比分别增

长 2.6 倍和 2.5 倍同样刷新了当月历史产销记录。欧洲市场表

现同样亮眼，据中金网数据，预计欧洲 3 月新能源车销量近 23

万辆，同比增长 173%，环比增长 99%。随着世界各国新能源

汽车销量快速增长，锂资源产业链将持续受益。本周锂资源价

格维持上涨趋势，其中最为明显的为锂精矿价格，根据亚洲金

属网数据本周五锂辉石报价已经达到 600 美元/吨，较上周 565

美元/吨上涨 6.2%，且当前报价有滞后性，市场成交价格已经

远高于报价水平。目前国内锂精矿资源分配不均，导致市场供

给偏紧，预计后市锂精矿价格或将维持上涨势头，从而推动锂

盐价格继续维持高位运行。 

 

► 动力煤价格小幅下降，短期煤价仍有支撑 

本周国内动力煤价格小幅下滑。产地方面，月初鄂尔多斯地区

煤矿重新获得煤管票，恢复生产，煤价多止涨趋稳；晋陕地区

安全检查仍较为严格，煤矿多即产即销，未有库存累积，陕西

局部地区个别煤矿因前期煤价涨幅较大、下游用户拉运节奏放

 
 

评级及分析师信息  
  

[Table_IndustryRank] 行业评级： 推荐 
 

 

[Table_Pic] 行业走势图 

 
 

[Table_Author] 分析师：晏溶 

邮箱：yanrong@hx168.com.cn 

SAC NO：S1120519100004 

 

研究助理：周志璐 

邮箱：zhouzl1@hx168.com.cn 

 

相关研究： 

1. 周观点|碳排放权管理条例征求意见稿发布，锂
资源价格表现依旧强势 

2021.04.02 

2. 三峰环境|全年业绩符合预期，未来稳定增长可

期 

2021.03.31 

3. 绿色动力|全年产能加速释放，经营效率提升现

金流转正 

2021.03.31 

 
 

-4%

8%

19%

30%

42%

53%

2020/04 2020/07 2020/10 2021/01 2021/04

公用事业 沪深300

证券研究报告|行业研究周报 

仅供机构投资者使用 

[Table_Date] 2021 年 04 月 10 日 
 

 

版权归华西证券所有，请勿转发。 p1

版权归华西证券所有，请勿转发。 p1



 

 

证券研究报告|行业研究周报 

 

  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
2 

19626187/21/20190228 16:59 

缓而出现回调。下游方面，随着西南地区上游降雨，水电持续

发力替代部分火电，沿海电厂日耗小幅下降，但是整体工业用

电保持旺盛，整体日耗正常运行，而电厂库存由于前期高日耗

处于偏低水平，短期有一定补库需求，对煤价形成一定支撑。 

 

► LNG价格继续下行，美国天然气价格呈现涨跌互现

走势 

本周 LNG 价格较上周有所下滑。4 月初内蒙古工厂开工负荷有

所恢复，国内 LNG 供应稍有上涨，城燃需求缓慢下跌，供需

面宽松；另外清明假期高速限行，LNG 市场交投减弱，在供应

较为充足的情况下，上游出货存在一定压力。下周 LNG 市场

供需相对稳定，国产 LNG 方面受局部气源成本支撑，局部地

区价格或有上行预期，但受供应面较为充足影响，预计上行幅

度不大，整体市场或呈现稳中小幅上行走势。本周期美国天然

气市场呈现涨跌互现的走势。一方面气温升高用暖需求减弱；

另一方面是目前库存的增长幅度仍然小于过去五年同期且不及

业者对增长速度的预期，故周内天然气价格的下跌在一定程度

上受到了抑制。后市随着天气进一步回暖，需求持续减弱，天

然气价格将承压下行。 

 

投资建议 

《关于 2021 年新能源上网电价政策有关事项的通知（征

求意见稿）》的发布，明确 2021 年新能源项目电价形成机制。

指导电价的逐步落地，叠加补贴的退坡，优质电站运营企业将

在行业中充分发挥竞争优势，淘汰落后的企业，从而推动行业

进入良性竞争格局，促进行业可持续发展。电价政策的落地有

助于提振新能源电站运营企业估值，受益的有【太阳能】、【嘉

泽新能】。 

 

“十四五”期间，在“碳达峰、碳中和”的政策背景下，

垃圾焚烧企业将获得极大的发展，当前垃圾焚烧企业业绩增速

稳定，估值较低，部分龙头企业已经度过资本开支高峰期，可

以通过自身项目的运营收入实现新项目的投资建设，从而达到

“自我供血”，健康可持续发展，推荐关注垃圾焚烧龙头【三

峰环境】、【绿色动力】。 

 

“十四五”期间，水务企业有望在政策推动下，借助地方

政府的力量，吸引更多的资本投入，提升运营规模，产生效

益。推荐关注低估值，高成长的污水处理企业【中环环保】、

【联泰环保】。生态修复领域同样受益于生态环境保护力度加

大，在市场中不断获取生态修复订单，实现业绩可持续增长，

推荐关注生态景观修复龙头【绿茵生态】。 

 

今年下游动力电池需求较为旺盛，对锂盐的需求有较强确

定性，所以锂盐价格预计全年都将保持高位运行。锂盐供给大

部分来自于锂辉石提锂，四川拥有我国 80%固态锂资源储量，

川属锂电企业将直接从锂资源涨价潮中获益，业绩有望迅速攀

升，推荐关注李家沟锂矿年底投产的【川能动力】，受益的标

的包括刚刚“摘帽”的【融捷股份】和财务状况好转的【天齐

锂业】。 
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风险提示 

1）碳中和相关政策推行不及预期； 

2）动力煤、天然气需求季节性下降； 

3）电力政策出现较大变动。 

 
 

盈利预测与估值 
[Table_KeyCompany] 重点公司 

股票  股票  收盘价 投资 EPS(元) P/E 

代码  名称  （元） 评级 2019A 2020E 2021E 2022E 2019A 2020E 2021E 2022E 

000155.SZ 川能动力 11.47 买入 0.17 0.21 0.48 0.69 67.80 53.69 23.95 16.67 

603797.SH 联泰环保 7.83 买入 0.39 0.55 0.80 1.04 20.02 14.32 9.80 7.50 

    2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 

601827.SH 三峰环境 8.44 增持 0.33 0.40 0.50 0.59 19.65 16.04 12.09 9.04 

601330.SH 绿色动力 9.74 买入 0.36 0.48 0.55 0.66 26.96 20.33 17.62 14.73 

300692.SZ 中环环保 18.35 买入 0.71 1.07 1.46 1.93 25.95 17.15 12.53 9.50 

002887.SZ 绿茵生态 13.02 买入 0.90 1.18 1.53 1.99 14.43 11.06 8.52 6.57 
 

资料来源：Wind，华西证券研究所  
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1.2021 年新能源上网电价征求意见稿发布，锂资源价格继

续上涨 

1.1.2021 年新能源上网电价征求意见稿发布，3 月新能源汽车产

销创记录利好锂资源产业 

2021 年新能源上网电价征求意见稿发布，明确 2021 年新能源项目电价形成机制。

近日，国家发改委发布了《关于 2021 年新能源上网电价政策有关事项的通知（征求

意见稿）》，围绕如期实现碳达峰、碳中和目标要求，为充分发挥价格信号引导作用，

促进光伏发电、风电等新能源产业持续健康发展，制定了以下几点主要内容：1）中

央财政不再补贴 2021 年起新备案集中式光伏电站、工商业分布式光伏和新核准陆上

风电项目发电（以下简称“新建项目”）；2）2021 年，新建项目保障收购小时数以内

的发电量，上网电价继续按“指导价+竞争性配置”方式形成。3）2021 年，新建项

目通过市场化方式落实并网条件后，其保障收购小时数以外的发电量，直接参与市场

交易形成上网电价。4）2021 年纳入当年中央财政补贴规模的新建户用分布式光伏全

发电量补贴标准为每千瓦时 0.03 元，2022 年起新建户用分布式光伏项目中央财政不

再补贴。5）国家能源局组织实施的首批太阳能热发电示范项目于 2019 年和 2020 年

全容量并网的，上网电价按照每千瓦时 1.10 元执行；2021 年全容量并网的，上网电

价按照每千瓦时 1.05 元执行。2022 年 1 月 1 日后并网的首批太阳能热发电示范项目

中央财政不再补贴。 

 

以保障性小时数为分界点，各类项目执行不同电价。《征求意见稿》在上网电价

方面提出，新建项目将以保障性小时数作为分界点，按照不同的电价执行，主要分为

以下两类项目：第一类是国家确定的保障性并网规模以内的项目（即按照各省非水可

再生能源责任权重指标确定的年度新增规模内的项目），上网电价由两部分组成：保

障收购小时数以内的发电量（通过竞争性配置获得、不得超过指导价）+保障收购小

时数以外的发电量（直接参与市场交易形成上网电价）。第二类是市场化并网的项目，

上网电价也分为两部分：保障收购小时数以内的发电量（上网电价按当年当地指导价

执行，不参与竞争性配置）+保障收购小时数以外的发电量（直接参与市场交易形成

上网电价）。《征求意见稿》明确了 2021 新建项目保障小时数内的发电量将继续实行

指导价政策，只将保障小时数以外的电量直接参与市场化交易，体现了政府有意将新

能源发电引导入市场化交易，目前更多给予新能源发电一个舒适的过渡期。未来相信
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新能源发电的存量项目和新建项目参与市场化比例都将提升，也有利于市场理性竞争，

将市场化电价维持在行业健康可持续发展的水平。 

 

仅户用光伏存在补贴，风光指导价折让幅度可控。《征求意见稿》补贴方面提出，

2021 年起，仅户用光伏还有 0.03 元/kwh 补贴，且 2022 年起不再享受补贴；明确

2021 年新备案集中式、工商业分布式光伏和陆上风电均不再补贴。补贴的全面退坡，

倒闭整个新能源行业进入全面平价时代。此外，《征求意见稿》还明确了光伏和风电

2021 年指导电价，根据我们统计除青海和海南以外，其余的省市风电、光伏指导价

均低于燃煤基准价，其中折让幅度在 0%-1%（不含 1%）之间的省市共 21 个，占全

部省市的比例为 70%；折让幅度在 1%-2%（不含 2%）之间的省市共 5 个，占比为

16.67%；折让幅度在 2%以上的共 4 个，占比为 13.33%。30 个发生折让的省市平均

折让幅度为 1.03%，折让区间为 0.02%-6.63%。总体来看，光伏和风电指导价的折让

幅度整体可控，但也预示着新能源发电已经进入低价区，叠加补贴完全退坡，行业进

入良性竞争环境，具有规模优势，运营效率较好的新能源电站运营商将有望受益。 
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表 1 风、光指导电价情况 

 
资料来源：国家发改委，华西证券研究所 

 

《关于 2021 年新能源上网电价政策有关事项的通知（征求意见稿）》的发布，明

确 2021 年新能源项目电价形成机制。指导电价的逐步落地，叠加补贴的退坡，优质

电站运营企业将在行业中充分发挥竞争优势，淘汰落后的企业，从而推动行业进入良

性竞争格局，促进行业可持续发展。电价政策的落地有助于提振新能源电站运营企业

估值，受益的有【太阳能】、【嘉泽新能】。 

 

“十四五”期间，在“碳达峰、碳中和”的政策背景下，垃圾焚烧企业将获得极

大的发展，当前垃圾焚烧企业业绩增速稳定，估值较低，部分龙头企业已经度过资本

开支高峰期，可以通过自身项目的运营收入实现新项目的投资建设，从而达到“自我

供血”，健康可持续发展，推荐关注垃圾焚烧龙头【三峰环境】、【绿色动力】。 
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“十四五”期间，水务企业有望在政策推动下，借助地方政府的力量，吸引更多

的资本投入，提升运营规模，产生效益。推荐关注低估值，高成长的污水处理企业

【中环环保】、【联泰环保】。生态修复领域同样受益于生态环境保护力度加大，在市

场中不断获取生态修复订单，实现业绩可持续增长，推荐关注生态景观修复龙头【绿

茵生态】。 

 

新能源汽车产销刷新当月记录，欧洲市场新能源汽车表现同样亮眼。根据中国

汽车工业协会统计数据，3 月，国内新能源汽车产销分别完成 21.6 万辆和 22.6 万辆，

同比分别增长 2.5 倍和 2.4 倍，继续刷新当月历史产销记录。其中纯电动汽车产销分

别完成 18.2 万辆和 19 万辆，同比分别增长 2.6 倍和 2.5 倍同样刷新了当月历史产销

记录。海外欧洲市场同样一改疫情以来的颓势，德国 3 月份新能源汽车销量占比乘用

车市场份额 22.5%，同比增长幅度超 2.4 倍其中纯电动车型销量 30101 辆，占比市场

份额 10.3%；法国 3 月份新能源车型占乘用车销量比重达到 16.1%，其中纯电动车型

销量 15544 辆，市场占比达到 8.1%；英国 3 月份新能源车型销量占比市场份额为

13.9%，同比增长幅度接近 2 倍。其中纯电动车型当月销量 22003 辆，占比市场

7.75%；3 月瑞典的新能源车型占比乘用车市场销量份额 37%，同比增长了 9.8 个百

分点。其中纯电动车型当月销量为 2609 辆，占比市场 5.5%的份额；挪威 3 月份新能

源车型市场占比达到了 84.9%，同比增长 9.7 个百分点。其中纯电动车型当月销量为

8618 辆，占比市场销量份额的 56.3%。综合来看，据中金网数据，预计欧洲 3 月新能

源车销量近 23 万辆，同比增长 173%，环比增长 99%。欧洲市场新能源汽车表现亮

眼。政策层面看，欧洲各国在“碳中和”目标下，新能源汽车补贴政策有望持续加码，

新能源汽车销量有望继续稳步提升。随着世界各国新能源汽车销量快速增长，锂资源

产业链将持续受益。 
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图 1 国内新能源汽车产销量（辆）  图 2 国内纯电动汽车产销量（辆） 

 

 

 
资料来源：汽车工业协会，华西证券研究所  资料来源：汽车工业协会，华西证券研究所 

 

锂资源价格继续上涨，后市有望维持上行趋势。根据 SMM 数据截止本周五（4

月 9 日），工业级碳酸锂报价 84000 元/吨，环比上周不变；电池级碳酸锂报价 90000

元/吨，环比上周上涨 1000 元/吨；电池级氢氧化锂报价 78000 元/吨，环比上涨 1500

元/吨；工业级氢氧化锂报价 75000 元/吨，环比上涨 1500 元/吨。本周工碳价格基本

稳定；电碳方面，大厂报价仍有 1000-2000 左右上行，但成交情况较为一般，价格小

幅上行，部分厂家由于找代加工，供应量增加，市占率提升，控价能力较高支撑价格

坚挺，预计下周价格持稳。氢氧化锂方面，本周氢氧化锂价格上涨。近期氢氧化锂主

流厂家报价上调至 8.3-8.5 万元/吨，微粉报价触及 9 万元/吨，价格上行明显。国内冶

炼厂报价以主流厂家为首提涨，目前大厂资源供不应求，新增产线处于认证周期尾声，

供应量将逐渐增量，而材料端增量也逐渐明显，预计价格仍将小幅上行。本周锂精矿

价格继续上涨，根据亚洲金属网数据本周五锂辉石报价已经达到 600 美元/吨，较上

周 565 美元/吨上涨 6.2%，且当前报价有滞后性，市场成交价格已经远高于报价水平。

目前国内市场资源分配不均，导致供给短缺，后市预计锂精矿价格或将维持上涨势头，

从而推动锂盐价格继续维持高位运行。 

 

今年下游动力电池需求较为旺盛，对锂盐的需求有较强确定性，所以锂盐价格预

计全年都将保持高位运行。锂盐供给大部分来自于锂辉石提锂，四川拥有我国 80%

固态锂资源储量，川属锂电企业将直接从锂资源涨价潮中获益，业绩有望迅速攀升，

推荐关注李家沟锂矿年底投产的【川能动力】，受益的标的包括刚刚“摘帽”的【融

捷股份】和财务状况好转的【天齐锂业】。 

 

1.2.动力煤价格小幅下降，短期煤价仍有支撑 
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动力煤价格小幅下降，短期煤价仍有支撑。周五（4 月 9 日）动力煤现货方面，

秦皇岛港 5500 大卡动力末煤本周价格 730.00 元/吨，周环比下降 5 元/吨。期货主力

合约收于 676.80 元/吨，周环比下降 63.60 元/吨，期现价差为 53.2 元/吨。本周国内动

力煤价格小幅下滑。产地方面，月初鄂尔多斯地区煤矿重新获得煤管票，恢复生产，

煤价多止涨趋稳；晋陕地区安全检查仍较为严格，煤矿多即产即销，未有库存累积，

陕西局部地区个别煤矿因前期煤价涨幅较大、下游用户拉运节奏放缓而出现回调。港

口方面，近期港口煤价持续在高位水平运行，下游用户对高价市场煤抵触情绪有所加

重，同时政策调控预期增强，受此影响下游用户拉运节奏多有放缓。本周后半段港口

贸易商报价多出现松动，港口煤价止涨转跌，预计短期内仍有下行空间。进口方面，

本周印尼煤离岸价格延续高位偏强运行，截至 4 月 8 日 3800 大卡印尼煤 FOB报价集

中在 46-46.5 美元/吨，较上周同期上涨 0.75 美元/吨。目前 4 月船期印尼煤资源较紧

张，外矿报价坚挺，我国进口煤到岸成本继续在高位水平运行，部分下游用户采购热

情不高。下游方面，随着西南地区上游降雨，水电持续发力替代部分火电，沿海电厂

日耗小幅下降，但是整体工业用电保持旺盛，整体日耗正常运行，而电厂库存由于前

期高日耗处于偏低水平，短期有一定补库需求，对煤价形成一定支撑。 

 

 

图 3 动力煤期现价差（元/吨）  图 4 北方四大港区煤炭库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

1.3.LNG 价格继续下行，美国天然气价格呈现涨跌互现走势 

LNG 价格继续下行，后市或将稳中有升。本周 LNG 价格较上周有所下滑。4 月

初内蒙古工厂开工负荷有所恢复，国内 LNG 供应稍有上涨，城燃需求缓慢下跌，供

需面宽松；另外清明假期高速限行，LNG 市场交投减弱，在供应较为充足的情况下，

上游出货存在一定压力。下周 LNG 市场供应量或相对稳定，需求量预计波动不大。
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工厂方面，内蒙古、陕西、四川等地区有工厂计划检修，预计 LNG 工厂平均开工负

荷或有所下降，国产资源供应量或将随之减少；接收站方面，近期进口资源较为充足，

预计后期接收站槽批资源供应量或有增加趋势，以补充国产资源供应量减少带来的影

响。城市燃气方面 LNG 调峰需求处于低位；工业方面，下游用户需求目前已基本稳

定，预计短期内需求变化不大；车用方面，LNG 车辆运营率有所提升，预计需求或

有所增加，但预计增幅不大。综合整体供需情况来看，下周 LNG 市场供需相对稳定，

国产 LNG 方面受局部气源成本支撑，局部地区价格或有上行预期，但受供应面较为

充足影响，预计上行幅度不大，整体市场或呈现稳中小幅上行走势。 

 

图 5 LNG 每周均价及变化（元/吨）  图 6 主要地区 LNG 每周均价及变化（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

美国天然气价格呈现涨跌互现走势，后市将承压下行。截至本周五（4 月 9 日）， 

NYMEX 天然气报 2.52 美元/百万英热单位，价格环比上周下降 0.11 美元；澳大利亚

LNG 离岸价 6.92 美元/百万英热单位，环比上周上升 0.30 美元。4 月 9 日中国 LNG

市场价和 LNG 到岸价价差为 0.67 元/立方米，环比上周减少 0.15 元/立方米。本周期

美国天然气市场呈现涨跌互现的走势。周内天气日益回暖，美国境内气温普遍维持在

较为适中的水平，天然气季节性供暖需求持续减弱，而在夏季空调使用高峰到来之前，

发电制冷需求也难以受到明显提振，天然气整体需求量正在逐渐失去稳固支撑，美国

库存量提前一周进入了增长期；但是目前库存的增长幅度仍然小于过去五年同期且不

及业者对增长速度的预期，故周内天然气价格的下跌在一定程度上受到了抑制。综合

来看，本周美国天然气价格震荡局面仍存。后市随着天气进一步回暖，需求持续减弱，

天然气价格将承压下行。 
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2.行情回顾 

 图 9 环保财政月支出（亿元） 

 

 
 资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

 

图 7 国际天然气每日价格变化（美元/百万英热）  图 8 中国 LNG 到岸价及市场价差每周变化（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

版权归华西证券所有，请勿转发。 p12

版权归华西证券所有，请勿转发。 p12



 

 

证券研究报告|行业研究周报 

 

  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
13 

19626187/21/20190228 16:59 

 图 10 电力及公用事业板块本周上涨-0.66%，位于各行业中游水平 

 

 
 资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

 图 11 电力及公用事业板块整体法 PE20.77 处于所有行业里面中下游水平 

 

 
 资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

我们跟踪的 154 只环保及公用行业股票，本周跑输上证指数 0.38 个百分点。年

初至今跑赢上证指数 7.47 个百分点。本周长源电力、新天绿能、豫能控股分别上涨

46.33%、23.35%、20.38%，表现较好；新疆火炬、通宝能源、渤海股份分别下跌

16.91%、15.43%、14.85%，表现较差。 

 

 

版权归华西证券所有，请勿转发。 p13

版权归华西证券所有，请勿转发。 p13



 

 

证券研究报告|行业研究周报 

 

  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
14 

19626187/21/20190228 16:59 

 图 12 环保及公用事业板块本周个股涨跌幅 TOP10 

 

 
 资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

 

 

 

图 13 SW 水务板块本周个股涨跌幅 TOP5  图 14 SW 环保工程及服务板块本周个股涨跌幅 TOP5 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

图 15 SW 燃气板块本周个股涨跌幅 TOP5  图 16 SW 电力板块本周个股涨跌幅 TOP5 
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3.风险提示 

1）碳中和相关政策推行不及预期； 

2）动力煤、天然气需求季节性下降； 

3）电力政策出现较大变动。 

  

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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中性 分析师预测在此期间股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数 5%—15%之间 

卖出 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数达到或超过 15% 

行业评级标准   

以报告发布日后的 6个

月内行业指数的涨跌幅

为基准。 

推荐 分析师预测在此期间行业指数相对强于上证指数达到或超过 10% 

中性 分析师预测在此期间行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

回避 分析师预测在此期间行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 

华西证券研究所： 

地址：北京市西城区太平桥大街丰汇园 11 号丰汇时代大厦南座 5 层 

网址：http://www.hx168.com.cn/hxzq/hxindex.html 
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任何情况下，本公司、本公司员工或者其他关联方均不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资
收益，也不对任何人因使用本报告而导致的任何可能损失负有任何责任。投资者因使用本公司研究

报告做出的任何投资决策均是独立行为，与本公司、本公司员工及其他关联方无关。 
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所有报告版权均归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复
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