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有色金属 行业周报 

宏观氛围利好偏多，沪铝价格重心稳步上行

（2021/07/12-2021/07/16） 

投资要点 

◆ 本周观点：宏观氛围利好偏多，沪铝价格重心稳步上行：本周工业金属价格整

体维持窄幅震荡，其中沪铝价格上涨，锡价格涨幅较大。宏观来看，我们认为目

前的宏观环境相对温和，利好偏多。但可以明显看出，市场在美联储执行 taper

的“确定性”和何时执行的“不确定性”之间反复摇摆，导致贵金属、部分金融

属性较强的工业金属价格持续维持窄幅震荡。我们认为市场在这种背景下，可能

更愿意选择相对更具备基本面确定性的品种。近期国内多地区因电力供应紧张对

电解铝加工企业有所限产；中长期来看，国内电解铝由于环保政策产能天花板确

定；从中报角度来看，电解铝企业整体盈利能力大幅改善，彰显出极高的业绩弹

性。综合来看，我们认为现阶段铝板块可能更具备基本面确定性的支撑。建议关

注标的：云铝股份。 

◆ 市场表现及估值：本周有色金属板块上涨 2.3%，在 28 个申万一级行业中排名

第 9 位；截至 07.16 日，有色金属板块 PE 估值 38.9 倍，28 个申万一级行业中

排名第 7，较上周上升 1 位。PB 估值 3.6 倍，28 个申万一级行业中排名第 7，

较上周持平。整体来看，板块当前估值处于合理水平。 

◆ 本周有色金属行业各子板块市场表现来看：较上周全面上涨格局相比，本周行

情有所分化，但多数子板块延续上涨。稀土、铝、铅锌涨幅分别为 11.8%、5.9%、

4.8%，子板块市场表现排名前三；其他稀有小金属、黄金、磁性材料跌幅分别

为-0.2%、-2.3%、-2.9%，子板块市场表现排名后三位。子板块估值方面：截至

07.16 日，锂（148.7X）、金属新材料（82.8X）、稀土（69.3X）PE 估值排名

前三；锂（19.2X）、稀土（9.5X）、非金属新材料（4.8X）PB 估值排名前三。 

◆ 工业金属价格涨跌互现，锡价表现强势：铜：本周 LME 铜报收 9447 美元/吨，

相比上周（07.09）下跌-0.5%；铝：本周 LME 铝报收 2487 美元/吨，较上周（07.09）

下跌-0.3%；铅：本周 LME 铅报收 2315 美元/吨，相比上周（07.09）下跌-0.6%；

锌：本周 LME 锌报收 2988 美元/吨，相比上周（07.09）上涨 0.3%；锡：本周

LME 锡报收 33610 美元/吨，相比上周（07.09）上涨 5.9%。 

◆ 美 CPI 超预期，黄金冲高回落：黄金：COMEX 黄金本周报收 1808.6 美元/盎司，

较上周（07.09）上涨 1.17%；截至 07.09 日，SDPR 黄金 ETF 持仓为 1028.6

吨，相较于上周（07.09）下跌-1.12%。白银：COMEX 白银本周报收 25.7 美

元/盎司，较上周（07.09）下跌-1.85%；截至 07.09 日，SLV 白银 ETF 持仓为

17226.7 吨，相较于上周（07.09）下跌-0.23%。  

◆ 风险提示：基本金属：1，经济复苏进展不及预期；2，全球疫情再次升级；贵

金属：全球流动性超预期收紧；稀土：总量管控超预期增加。 
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本周观点 

➢ 宏观氛围利好偏多，沪铝价格重心稳步上行：本周工业金属价格整体维持窄幅震荡，其

中沪铝价格上涨，锡价格涨幅较大。宏观来看，周内美国公布 6 月 CPI 超出市场预期，

但美联储发言仍保持中性态势。国内公布二季度 GDP 低于市场预期，但 6 月以来流动

性显现边际宽松迹象。整体而言，我们认为目前的宏观环境相对温和，利好偏多。但可

以明显看出，市场在美联储执行 taper 的“确定性”和何时执行的“不确定性”之间反

复摇摆，导致贵金属、部分金融属性较强的工业金属价格持续维持窄幅震荡。我们认为

市场在这种背景下，可能更愿意选择相对更具备基本面确定性的品种。近期国内多地区

因电力供应紧张对电解铝加工企业有所限产；中长期来看，国内电解铝由于环保政策产

能天花板确定；从中报角度来看，电解铝企业整体盈利能力大幅改善，彰显出极高的业

绩弹性。综合来看，我们认为现阶段铝板块可能更具备基本面确定性的支撑。建议关注

标的：云铝股份。 

一、有色板块市场表现及估值 

（一）板块整体市场表现及估值：板块周涨幅 2.3%，排名第 9 位 

板块整体市场表现方面，本交易周内有色金属板块涨幅为 2.3%，在 28 个申万一级行业中排

名第 9 位，本周有色金属板块整体行情表现处于市场靠前水平。 

图 1：本周市场申万一级行业涨跌幅表现 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

板块估值方面，截至 07.16 日，有色金属板块 PE 估值 38.9 倍，28 个申万一级行业中排名

第 7，较上周上升 1 位。PB 估值 3.6 倍，28 个申万一级行业中排名第 7，较上周持平。整体来

看，有色金属板块 PE 估值较为靠前（主要由于新能源相关的锂、钴板块估值水平较高），PB

估值居于中间水平。相较于板块 PE 估值历史中枢 42 倍，板块当前估值处于合理水平。 
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图 2：有色板块估值情况（PE_TTM）  图 3：有色板块估值情况（PB_LF） 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所；PE 统计剔除负值  资料来源：Wind，华金证券研究所 

（二）各子板块市场表现及估值：稀土领涨，工业金属反弹 

本周有色金属行业各子板块市场表现来看，较上周全面上涨格局相比，本周行情有所分化，

但多数子板块延续上涨。稀土、铝、铅锌涨幅分别为 11.8%、5.9%、4.8%，子板块市场表现排

名前三；其他稀有小金属、黄金、磁性材料跌幅分别为-0.2%、-2.3%、-2.9%，子板块市场表现

排名后三位。 

图 4：有色板块子行业本周市场表现 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

子板块估值方面，截至 07.16 日，锂（148.7X）、金属新材料（82.8X）、稀土（69.3X）

PE 估值排名前三；锂（19.2X）、稀土（9.5X）、非金属新材料（4.8X）PB 估值排名前三。整

体来看，锂、稀土、金属-非金属新材料板块当前估值排名靠前；工业金属铜、铝、铅锌板块估

值较低。 
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图 5：有色板块子行业估值情况（PE_TTM）  图 6：有色板块子行业估值情况（PB_LF） 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所；PE 统计剔除负值  资料来源：Wind，华金证券研究所 

（三）上市公司表现 

有色板块本周涨跌幅前五公司分别为：西藏珠峰（39.4%）、南山铝业（19.2%）、五矿稀

土（16.0%）、北方稀土（14.1%）、神火股份（13.3%）。 

有色板块本周涨跌幅后五公司分别为：嘉元科技（-6.2%）、银河磁体（-7.0%）、寒锐钴

业（-8.0%）、山东黄金（-10.2%）、大地熊（-13.7%）。 

图 7：有色板块上市公司周涨跌幅前五  图 8：有色板块上市公司周涨跌幅后五 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所；PE 统计剔除负值  资料来源：Wind，华金证券研究所 

二、本周数据追踪 

（一）工业金属：价格涨跌互现，锡价表现强势 

1、铜：LME 铜下跌-0.5%  
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价格方面，本周 LME 铜报收 9447 美元/吨，相比上周（07.09）小幅下跌-0.5%；上期所阴

极铜（活跃合约）报收 69340 元/吨，相比上周（07.09）小幅上涨 0.6%。 

图 9：LME3 个月铜期货收盘价（电子盘）  图 10：上期所期货收盘价（活跃合约）：阴极铜 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

库存方面，本周 LME 铜总库存 224175 吨，相比上周（07.09）增加 3.4%，仍然延续 6 月

初以来的累库趋势；上期所阴极铜库存小计为 113593 吨，相比上周（07.09）大幅去库-12.26%，

为连续第 9 周下滑，去库速度明显快于往年，目前库存水平为过去 5 年来同月最低值。 

图 11：LME 铜总库存  图 12：上期所阴极铜库存小计 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

2、铝：LME 铝下跌-0.3% 

价格方面，本周 LME 铝报收 2487 美元/吨，较上周（07.09）小幅下跌-0.3%；上期所铝（活

跃合约）报收 19470 元/吨，相比上周（07.09）上涨 3.2%。本周伦铝与沪铝价格走势出现比较

明显的背离。 
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图 13：LME3 个月铝期货收盘价  图 14：上期所期货收盘价（活跃合约）：铝 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

库存方面，本周 LME 铝总库存 1457800 吨，相比上周（07.09）下跌-3.2%，库存仍然延续

此前一个多月以来的下跌态势；上期所铝库存小计为 265945 吨，相比上周（07.09）下跌-0.6%，

延续 4 月以来的去库趋势，去库速度略有放缓。 

图 15：LME 铝总库存  图 16：上期所铝库存总计 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

3、铅：LME 铅下跌-0.6%  

价格方面，本周 LME 铅报收 2315 美元/吨，相比上周（07.09）小幅下跌-0.6%，结束此前

连续 3 周的价格上涨；上期所铅（活跃合约）报收 15895 元/吨，相比上周（07.09）上涨 1.1%。

本周伦铅与沪铅价格走势产生小幅背离。 
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图 17：LME3 个月铅期货收盘价（电子盘）  图 18：上期所期货收盘价（活跃合约）：铅 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

库存方面，本周 LME 铅总库存 67500 吨，相比上周（07.09）下滑-3.0%，仍然延续 3 月以

来的持续去库趋势；上期所铅库存小计为 150301 吨，相比上周（07.09）库存大幅增加 13.1%，

库存达到近 10 年来的最高水平。 

图 19：LME 铅总库存  图 20：上期所铅库存小计 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

4、锌：LME 锌上涨 0.3% 

价格方面，本周 LME 锌报收 2988 美元/吨，相比上周（07.09）上涨 0.3%；上期所锌（活

跃合约）报收 22465 元/吨，相比上周（07.09）上涨 0.5%。 
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图 21：LME3 个月锌期货收盘价（电子盘）  图 22：上期所期货收盘价（活跃合约）：锌 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

库存方面，本周 LME 锌总库存 248725 吨，相比上周（07.09）下滑-1.0%；上期所锌库存

小计为 22465 吨，相比上周（07.09）上涨 0.5%，库存重处于近年来底部区间，后续需持续关

注是否为库存拐点。 

图 23：LME 锌总库存  图 24：上期所锌库存总计 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

5、锡：LME 锡上涨 5.9% 

价格方面，本周 LME 锡报收 33610 美元/吨，相比上周（07.09）上涨 5.9%；上期所锡（活

跃合约）报收 228260 元/吨，相比上周（07.09）上涨 4.1%。 
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图 25：LME3 个月锡期货收盘价（电子盘）  图 26：上期所期货收盘价（活跃合约）：锡 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

库存方面，本周 LME 锡总库存 2305 吨，相比上周（07.09）大幅上涨 20.1%，库存整体处

于自低位以来的攀升趋势；上期所锡库存小计为 3649 吨，相比上周（07.09）大幅增加 12.0%，

结束了 3 月以来的库存持续下滑趋势。 

图 27：LME 锡总库存  图 28：上期所锡库存总计 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

（二）贵金属：美 CPI 超预期，贵金属价格冲高回落 

1、黄金：COMEX 黄金上涨 0.22%，ETF 持仓持续下降 

黄金价格方面，COMEX 黄金本周报收 1812.5 美元/盎司，较上周（07.09）小幅上涨 0.22%，

周内最高触及 1830.3 美元/盎司后回落；国内黄金期货价格（活跃合约）本周报收 381.5 元/克，

较上周（07.09）下跌-1.12%。 
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图 29：COMEX 黄金期货收盘价  图 30：国内黄金期货价格（活跃合约） 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

截至 07.16 日， SDPR 黄金 ETF 持仓为 1028.6 吨，相较于上周（07.09）下滑-1.12%，

持仓绝对值减少 11.64 吨。  

图 31： SDPR 黄金 ETF 持仓量 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

2、白银：COMEX 白银本周下跌-1.85% 

白银价格方面，COMEX 白银本周报收 25.7 美元/盎司，较上周（07.09）下跌-1.85%；国

内白银期货价格（活跃合约）本周报收 5491.0 元/千克，较上周（07.09）上涨 1.31%。 
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图 32：COMEX 白银期货收盘价  图 33：国内白银期货价格（活跃合约） 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

截至 07.16 日，SLV 白银 ETF 持仓为 17226.7 吨，相较于上周（07.09）下跌-0.23%，持

仓绝对值减少 40.36 吨。 

图 34： SLV 白银 ETF 持仓量 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

（三）小金属：稀土镨钕持续上涨，钴、镁小幅上涨 

表 1：当期小金属价格数据汇总表 

品种 名称 现货价 周涨跌幅（%） 本月以来（%） 年初至今（%） 

钴 / 376000 元/吨 1.1% 6.5% 34.8% 

镁 镁锭 20850 元/吨 2.0% 7.2% 26.0% 

钯 钯:Pd>99.95% 642 元/克 -2.1% -1.1% 14.8% 

钛 钛铁 30000 元/吨 0.0% 0.0% 7.1% 

硅 金属硅 15300 元/吨 0.0% 2.0% 3.0% 

稀土（镨钕） 镨钕氧化物 565000 元/吨 6.1% 15.9% 38.7% 

资料来源：Wind，华金证券研究所 
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三、宏观&货币政策：国内流动性或重新趋于宽松 

表 2：全球宏观&货币政策本周重要动态汇总 

所在国家/地区 公布日期 内容摘要 

中国 2021/07/12 

财政部部长刘昆：世界经济正在复苏，但复苏分化明显，不确定性依然很高；各方要采

取负责任的宏观经济政策，加强相互协调，避免负面溢出效应。同时，坚定不移建设开

放性经济，推进结构性改革，实现强劲、可持续、平衡和包容增长。 

中国 2021/07/13 

据中汽协统计分析，6 月，新能源汽车产销分别达到 24.8 万辆和 25.6 万辆，环比增长

14.3%和 17.7%，同比增长 1.3 倍和 1.4 倍。其中，产量刷新当月历史纪录，销量则刷

新历史纪录。 

中国 2021/07/13 
中汽协数据显示，6 月汽车行业销量预估完成 192.6 万辆，环比下降 9.5%，同比下降

16.3%。其中乘用车销量同比下降 14.9%，商用车销量同比下降 20.8%。 

美国 2021/07/13 

纽约联储调查显示，6 月的一年期通胀预期中值从 5 月份的 4.0%升至 4.8%，创 2013

年该预期推出以来新高；6 月的三年期通胀预期中值维持在 3.6%不变；未来通胀结果的

不确定性短期上升，中期保持不变。 

中国 2021/07/14 

我国外贸进出口总值连续 13 个月保持同比正增长，进出口规模创下历史同期最好水平。

据海关统计，今年上半年我国货物贸易进出口总值 18.07 万亿元，同比增长 27.1%。其

中，出口 9.85 万亿元，增长 28.1%；进口 8.22 万亿元，增长 25.9%。按人民币计价，

6 月我国出口同比增长 20.2%，进口同比增长 24.2%。海关总署新闻发言人李魁文表示，

今年下半年进出口同比增速或将放缓，但全年进出口仍然有望保持较快增长。 

美国 2021/07/14 

美国 6 月通胀数据再次飙升，并远超市场预期，显示大宗商品和劳动力成本上升继续加

剧通胀压力。美国 6 月 CPI 环比升 0.9%，创 2008 年 6 月以来新高，预期升 0.5%；CPI

同比升 5.4%，续创 2008 年 8 月以来新高，预期升 4.9%。核心 CPI 环比上涨 0.9%，同

比则上升 4.5%，创 1991 年 11 月以来最大涨幅。 

中国 2021/07/15 

上半年国内生产总值 532167 亿元，同比增长 12.7%，比一季度回落 5.6 个百分点；两

年平均增长 5.3%。其中，第二季度增长 7.9%，两年平均增长 5.5%。上半年全国居民

人均可支配收入 17642 元，同比名义增长 12.6%，扣除价格因素同比实际增长 12%。

统计局表示，从供需循环、市场信心、内需持续增强来看，下半年中国经济有望保持持

续稳定复苏的态势。 

资料来源：Wind，华金证券研究所整理 

 

图 35：欧美制造业 PMI 维持高位，欧洲势头开始强于美国  图 36：美国 CPI 水平快速走高 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 
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图 37：中国 PMI2020 年 10 月后震荡回落  图 38：工业增加值累计同比增速放缓 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

 

图 39：中国 CPI 近期回落  图 40：中国流动性边际收紧  

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

四、行业及公司动态 

（一）行业动态 

表 3：有色金属板块本周重要行业动态汇总 

所在国家/地区 公布日期 内容摘要 

美国/欧洲 2021/07/12 

Energy Fuels 和 Neo Performance Materials 本周创建了一个新的美国到欧洲的稀土供

应链，犹他州 Energy Fuels 的 White Mesa Mill 生产的预计 15 箱混合稀土碳酸盐被运

往 Neo 在爱沙尼亚的稀土分离设施。、 

首席执行官 Mark Chalmers 指出，对稀土的需求预计将在 10 年内增加五倍，我们正

在取得比北美其他任何人都多的进步。 

中国 2021/07/12 

营口忠旺铝业有限公司，是北方地区主要的电解铝生产商，计划 10 月底开始恢复剩余

30 万吨电解铝产能运行，预计年底启动完成。 

该公司一人士表示，他们公司电解铝建成产能 89 万吨，目前运行 46 万吨，剩余 43 万
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吨 320 台 500KA 的电解槽，计划 10 月底开始启动，第一阶段先启动 160 台槽子，预计

年底启动完成。目前他们正在对电解槽进行大修。“预计 7 月份电解铝产量 38,000 吨

左右，较 6 月份产量基本持稳，”该人士称，目前是电解铝市场消费淡季，预计未来一

周电解铝价格将下滑。 

中国 2021/07/16 

官方数据显示，中国 6 月份原铝产量连续第二个月下降，原因是云南限电导致供应受到

制约。 

国家统计局称，6 月份中国原铝产量为 329 万吨，比 5 月份的 332 万吨下降 0.9%，但

是同比增长 9.3%。2021 年 1 至 6 月份中国原铝产量达到创纪录的 1,964 万吨，较上年

同期增长 10.1%，原因是铝价升至十年高位，远高于盈亏线，鼓舞了冶炼厂提高产量。 

 

资料来源：Wind，SMM，百川盈孚网，华金证券研究所整理 

（二）上市公司动态 

表 4：有色金属行业本周上市公司动态汇总 

公司简称/代码 披露日期 类型 内容摘要 

金力永磁 

300748.SZ 
2021/07/13 业绩预告 

公司发布 2021 年半年度业绩预告：公司预计 2021H1 实现营业收入较 2020 年同期预计

增长 70%～100%，达到 163,779.85 万元～192,682.18 万元，实现净利润 2.10亿元~2.38

亿元，较上年同期 0.91 亿元同比大幅增长 130%~160%。 

公司业绩增长的主要原因为：2021 年上半年，公司在手订单充足，产能利用充分，晶界

渗透产品的产量及销量增长迅速。分销售终端来看：公司在新能源汽车及汽车零部件领

域的营业收入同比增长约 150%，在节能变频空调领域的营业收入同比增长约 120%。另

外，公司在风力发电领域的营业收入同比增长逾 30%，在 3C 领域加大规模化量产，同

时在机器人及智能制造、节能电梯等领域的营业收入保持稳定。 

云铝股份 

000807.SZ 
2021/07/15 业绩预告 

云铝股份发布 2021 年 H1 半年度业绩预告，公司预计 2021 年上半年实现归属于上市公

司股东的净利润与 18-20 亿元，同比上年同期增长 640%-722%。公司业绩增长的主要

原因为：报告期内，国内宏观经济形势稳定向好，铝产品消费需求旺盛，铝产品价格持

续上涨，公司紧紧抓住市场机遇，抓实全要素对标和降本增效各项工作；加快实施“合

金化”战略，产品结构不断优化，合金化率持续提高；全力抓好重点项目达产达标，持

续加大营销力度，积极开拓市场，铝商品产销量增幅较大，报告期公司经营业绩同比实

现增长。  

金诚信 

603979.SH 
2021/07/17 资金投向 

公司发布关于投资建设 Lonshi 铜矿项目的公告：公司拟投资 389,548.17 千美元用于

Lonshi 铜矿项目的建设(该金额包含已支付的 Sky Pearl 收购款 33,780 千美元)。根据收

购前获取的 2020 年资源量估算资料，按边界品位 Cu0.61%，采矿权 PE13093 范围内

保有铜金属量 87 万吨、铜平均品位 2.82%。 

在本项目产品阴极铜不含税价格为 6,800 美元/吨铜的情况下，经测算，该项目达产后，

预计销售收入 252,625.01 千美元/年，预计利润总额 77,469.50 千美元/年。 

资料来源：Wind，华金证券研究所整理 

五、风险提示 

基本金属：1，经济复苏进展不及预期；2，全球疫情再次升级；贵金属：全球流动性超预

期收紧；小金属：钛与高温合金：军品放量不及预期；稀土：总量管控超预期增加。 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  

    杨立宏声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保

证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨

询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询

业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投

资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司的客户发布。 

 

免责声明： 

本报告仅供华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因为任何机构或个人接收到本报告而视其为本

公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、建议及推测

仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公司可

能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、

更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出修改，投资者应
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