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本期内容提要: 

[Table_Summar [Table_Summary]  本周专题：本篇报告的主要思路是将电动助力自行车（通常称为电踏

车）分别与电瓶车、普通自行车进行全面对比，以此判断电踏车的实

用价值和应用前景。我们研究结果表明，仅从功能实现方面来看，电

踏车是电瓶车和普通自行车的完美互补。例如，骑行功能方面，电踏

车以保留自行车的骑行性能为基础增加电助力系统，完全保留了骑行

功能，而电瓶车以电驱动为核心，尽管在新国标要求下装配有脚踏板，

但基本不具备骑行功能；续航里程方面，电踏车相比电瓶车，尽管电

池容量较小，但由于骑行过程中电助力和骑行相结合，以及车重较轻，

电机效率更高，耗电更少，因此续航里程都在百公里左右；用途方面，

自行车和电踏车都可用于通勤（含日常活动）、休闲和锻炼，电瓶车没

有锻炼功能。电踏车价格方面没有优势，高价制约国内需求。我们认

为随着电踏车供应链更加成熟，关键零部件电机、电池、变速器等技

术进步驱动降本，电踏车国内市场发展空间将较为广阔，电踏车是普

通自行车的升级，基本兼顾了普通自行车和电瓶车的所有功能，替代

优势明显，同时在替代的基础上有望激发更多的市场需求。 

 本周核心观点：（1）全面把握高端制造、智能制造主题，围绕工业装

备数字化、工业互联自动化的大方向优选标的。重点推荐工业机器人

国产龙头品牌埃斯顿、工业控制装置优势品种川仪股份，激光产业用

控制系统柏楚电子等，关注工业自动化链条上优质标的埃夫特、汇川

技术、双环传动等，建议关注 DCS 龙头并切入工业软件体系的中控

技术、激光器龙头锐科激光;（2）把握“碳达峰，碳中和”主线，光伏设

备领域，工艺迭代呈现加速趋势，高成长的贝塔叠加工艺更迭带动的

设备更替需求，捷佳伟创、奥特维等公司持续推荐;锂电设备处在行业

扩容的大赛道上，行业景气度抬升，设备公司具备贝塔属性，持续关

注克来机电、先导智能等；核电领域，我们坚定认为核电是实现碳中

和不可或缺的环节，重点推荐江苏神通、中密控股等；（3）把握低估

值高成长逻辑主线，重点推荐板式家具设备龙头弘亚数控，防爆电器

龙头华荣股份，电驱减速箱齿轮龙头双环传动，消防报警系统龙头青

鸟消防、透平机械龙头陕鼓动力、动力系统测试设备龙头联测科技、

自行车 ODM 企业久祺股份、智能电网设备企业申昊科技等；（4）考

虑细分赛道上的长期稳定性和成长性，继续重点推荐广电计量、斯莱

克、谱尼测试、龙马环卫、震安科技、豪迈科技、科德数控等，关注

华测检测、安车检测、捷昌驱动、安徽合力等。 

 风险因素：全球疫情加速扩散，海外复工复产之后需求提振低于预期，

国内后续经济增长乏力。 
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电动助力自行车与电瓶车、自行车的对比研究 

本篇报告的主要思路是将电动助力自行车（通常称为电踏车）分别与电瓶车、普通自行车进

行全面对比，以此判断电踏车的实用价值和应用前景。电瓶车和普通自行车是市场重叠度不

是很高的两款产品，如果电踏车和这两款产品相比都表现出一定优越性，则可表明电踏车实

用价值较高，具备向电瓶车和普通自行车市场渗透的潜在空间。我国电瓶车和自行车年需求

规模较大，电踏车市场尚未形成，本篇报告着重分析电踏车在国内市场的应用前景。 

（一）电动助力自行车 VS.电瓶车 

我们报告中所提到的电瓶车是广义概念的电动两轮车，即包括除了外观和普通自行车相似的

电踏车以外的所有电动两轮车，是目前国内主流的电动两轮车。国内电动两轮车严格意义上

可以分为三类，2019 年电动自行车新国标《电动自行车安全技术规范》GB17761-2018 开

始实施后电动自行车自成一类，另外两类分别是电动轻便摩托车和电动摩托车，执行标准为

2019年重新修订并实施的《电动摩托车和电动轻便摩托车通用技术条件》GB/T24158-2018。 

在 2019 年电动自行车新国标实施之后，不同类别的电动两轮车从外观上也比较容易区分。

国标分类维度，带脚踏板的都是电动自行车，不带脚踏板的电动两轮车中小马力的是电动轻

便摩托车，马力大一些的是电动摩托车；广义电瓶车分类维度，只要外观看起来不像普通自

行车的都是电瓶车，也包括电动滑板车和其他小巧型电动自行车，都属于广义电瓶车范畴，

而电踏车则完全保留了普通自行车的外观和骑乘性能。 

图 1：国内电动两轮车分类 

 
资料来源：绿源电动车官网，祺娃娃天猫旗舰店，信达证券研发中心 

电动自行车、电动轻便摩托车、电动摩托车国标参数对比来看，三类电动两轮车都是 2019

年 4 月份开始实施。最大的区别在于电摩（包含电动轻便摩托车和电动摩托车）属于机动车

类别，而电动自行车属于非机动车，因此电摩带来很多隐性和非隐性成本，包括强制性保险、

需要驾驶证、需要机动车牌照，上路规则限制，导致电摩的真实市场需求是有限的。国内在

街道上随处可见的以通勤功能为主的电瓶车多以电动自行车为主，但在新国标之后，存量电

瓶车大多是不符合电机功率和最高车速标准的，多数是超标车，面临大范围整改。我们认为，

在一个规范的市场，通勤和日常活动这个最大的应用场景里，展开竞争的主要是普通自行车、

电踏车和新国标电动自行车（符合新国标要求，电机功率和最高车速受限）。 
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表 1：电动自行车、电动轻便摩托车、电动摩托车国标参数对比 

 

电动自行车 电动轻便摩托车 电动摩托车 

执行标准 GB17761-2018 GB/T24158-2018 GB/T24158-2018 

标准实施时间 2019.4.15 2019.4.1 2019.4.1 

电摩生产资质 × √ √ 

3C认证 √ √ √ 

脚踏板 √ × × 

最高车速 ≤25km/h ≤50km/h ＞50km/h 

电机功率 ≤400W 400W-4KW（非强制） 可大于 4KW（非强制） 

整车质量 ≤55kg 可≥55kg 可≥55kg 

电池电压 ≤48v 无限制 无限制 

保险 不必须 必须 必须 

能否载人 部分省份允许载 12岁以下儿童 不能载人 可载一人 

是否机动车 非机动车 机动车 机动车 

驾驶证 × √ √ 

牌照 电动自行车牌照（绿牌） 机动车牌照（蓝牌） 机动车牌照（黄牌） 

资料来源：工信部，信达证券研发中心 

欧美日的电踏车规定和我国电动自行车新国标比较接近。 

美国：美国国家公路交通安全局法规，将低速电动自行车归类为消费产品，电动自行车产品

归属于消费产品安全委员会（CPSC）管辖范围。美国消费者产品安全委员会（CPSC）规

定，商业用途制造的低速电动自行车或三轮车，必须装配可踩踏的踏板，电动马达的输出功

率不超过 750 瓦，速度最每小时 20 英里（32 公里），且整车重量不超过 50 公斤，相较其

他国家，美国对于电动自行车产品的规范与限制相对宽松，但美国各州对于电动自行车的定

义与规范不尽相同。 

日本：电动自行车使用管理限制较严。日本只允许“智慧型电动辅助自行车”上路，并对“智

慧型电动辅助自行车”的要求制定了很严格规定：1）在任何路况情况下，时速小于 15 公

里，人力：电动≥1，即电助力不允许大于人力，但电助力接近于人力。2）在任何路况情况

下，速度大于 15km/h 时，速度每增加 1km/h 时，电力下降 1/9。3）速度超过 24km/h 时，

整车电动系统关闭。4）人力踩踏开始后 1 秒钟之内，电动助动系统开始要求进行，人力踩

踏停止后 1 秒钟之内，整车电助动系统关闭。5）为了节约电能，智慧型电动辅助自行车停

止运行一定时间（一般为 3～5 分钟）后，整车处于休眠状态。6）必须保证骑行的连续性，

电力不能有断断续续的现象。 

欧洲：电动自行车在欧盟通常被分为两大类包括电动辅助自行车及电动自行车。不需要驾照

可合法上路的电动自行车指的是电动辅助自行车。2009 年发布标准，并延续至今。要求 1）

最大额定功率 250 瓦（0.25kw）；2）时速达 25km/h 时或停止踩踏，输出马力便逐渐减弱

终至断电。 

1、骑行功能：电瓶车为“懒人”而生，电踏车完美保留骑行体验 

电瓶车的核心目的是提升人的行进速度，定位是实现代步的轻型运输工具，基本不考虑骑行

功能，电动轻便摩托车和电动摩托车没有安装脚踏板，电动自行车（非电踏车）虽然安装了

脚踏板，但在断电情况下基本无法实现自主骑行，或者骑行体验很差，电瓶车是为“懒人”

轻松赶路用的。电踏车的重点仍然是骑行，在保证骑行功能的基础上安装电动助力系统，起

到辅助骑行的作用，在断电的情况下，和普通自行车在骑行体验方面基本没有差别。 
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电踏车保留了骑行功能，则相对电瓶车有两方面优势，一是能够满足自行车爱好者的骑行需

求，因为有一部分爱好骑车的消费者由于要缩短通勤时间，只能被动选择电瓶车，电踏车可

以兼顾这部分消费者的骑行需求；二是能够达到锻炼身体的目的，电踏车与电瓶车相比，需

要人进行骑行，从而达到锻炼身体的目的。因此，仅从功能实现方面，而不考虑价格等其他

因素，原来骑电瓶车通勤的部分消费者，可能会出于满足骑行需求和锻炼身体的目的改用电

踏车。欧洲和日本是两大电踏车市场，欧洲骑行文化盛行，日本老龄化程度较高，电踏车的

骑行功能是市场形成的核心驱动因素之一。 

图 2：电踏车和电瓶车骑行功能比较 

 
资料来源：信达证券研发中心 

电踏车是“Pedelec”, 由 pedal（脚踏）和 electric（电动的）两个单词组合而成，特指需要

使用脚踏驱动的装有电动机的自行车。“电动助力自行车=自行车+动力辅助系统（PAS）”，

而 PAS 是英文 Power Assist System 的缩写。因此，电动助力自行车是在自行车的基础上

添加动力辅助系统（PAS）而来，目的是让骑自行车变得更为轻松。电瓶车是指以蓄电池作

为辅助能源在自行车的基础上，安装了电机、控制器、蓄电池、转把闸把等操纵部件和显示

仪表系统的机电一体化的个人交通工具。 

图 3：电踏车通过扭矩传感器感应骑行控制电机 

 
资料来源：美骑网，信达证券研发中心 

 
图 4：电动自行车通过转动转把控制电机 

 

资料来源：美骑网，信达证券研发中心 

2、社交属性：电瓶车缺乏美感，电踏车重视外观设计 

电瓶车注重功能性，电踏车兼顾车辆外观美感。长距离拥有一辆体面的私家车，中短距离拥

有一辆电踏车，私家车和电踏车都有较强的获得感。在长距离交通领域，私家车则不仅仅是

代步属性，还有较强的社交属性，因此私家车就比较重视外观设计，尽管消费者的购买力不

同，但汽车消费者一般在各自的预算里去选择自己认为兼备面子和里子的车型，如果仅是为

了长距离代步，出租车就可以满足需求，而日常打的，没有人对出租车外观有较高要求。在

中短距离领域，电瓶车就类似出租车，尽管自己付钱购买，但也只是日常的代步工具，属性

比较单一，获得感较低。电踏车类似精心挑选的私家车，美感度较高，消费者对电踏车容易
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形成较强的占有欲，在出行和社交方面，有更多的附加属性。 

图 5：电瓶车被改造的“面目全非” 

 
资料来源：信达证券研发中心 

 
图 6：电瓶车和电踏车属性对比 

 

资料来源：有驾网，信达证券研发中心 

3、行车速度：新国标下小电瓶车和电踏车最高限制速度相同 

新国标对三类电动两轮车有明确的最高车速要求，电动自行车最高车速不得超过 25km/h，

电动轻便摩托车最高车速不得超过 50km/h，电动摩托车最高车速超过 50km/h。电动轻便摩

托车和电动摩托车属于机动车，有驾照和车牌等更多的使用限制条件，目前国内通勤用的电

瓶车多以电动自行车为主，这类电瓶车和电踏车的车速要求没有区别。 

在实际行驶过程中，电瓶车通过旋转车把调节车速，电踏车通过调节档位（一般有 3-5 档可

选）调节助力车速。小型电瓶车和电踏车的行驶车速基本一致，因此同样的距离所花时间相

差不大，甚至电踏车因其在车身占用面积和骑行方面有更高的灵活性，比如借用人行道、骑

行速度超过 25km/h，实际所花时间甚至比全电动的电瓶车更短。 

图 7：电动两轮车限制车速 

 
资料来源：绿源电动车官网，祺娃娃天猫旗舰店，信达证券研发中心 

4、续航里程：电踏车追求轻量化，与电瓶车续航里程相当 

续航里程是自驾交通工具较为重视的指标，电动自行车续航里程主要影响因素包括电池容量

和电机功率。其中电池容量直接对应放电时间，但电动自行车电池容量并不可以无限制的增

加，2019 年电动自行车新国标对车身重量和电池电压提出要求，要求电池电压不超过 48V，

要求整车重量不超过 55Kg，对于电瓶车来说，车身较重，电池重量受限制，电踏车本身追

求轻量化的骑行体验，对电池重量也有较高要求。 

电机功率影响行车速度，新国标对电动自行车电机功率有要求，不能超过 400w，同时整车

重量对电机的运行效率也有影响，进一步影响到行车速度，电瓶车整车重量要明显高于电踏

车，负载因素导致电瓶车电机效率要比电踏车低。电动自行车续航里程是放电时间和行车速

度的乘积，在电池容量和电机功率相同的情况下，电踏车的续航里程要比电踏车长。同时考

虑到电踏车的骑行功能，在平路情况下可以选择骑行，实际续航里程更长。 
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图 8：电动自行车续航里程影响因素 

 
资料来源：信达证券研发中心 

 
图 9：电动自行车国标要求 

 

资料来源：工信部，信达证券研发中心 

电踏车和电瓶车续航里程对比来看相差不大。我们对比了雅迪某款电动自行车和布鲁莱斯某

款电踏车，雅迪电动车电池容量 1152Wh，整车重量 55Kg，电池重量 8.8Kg，可以看出电

瓶车的设计是卡着整车重量要求的上限进行电池容量最大化设计，没有轻量化需求，而电踏

车来看，布鲁莱斯 S6 电动助力自行车电池容量 576Wh，整车重量仅 21.6Kg，不过是采用

碳纤维车身材质，但电踏车车身主流材质目前还是以铝合金为主，重量高于碳纤维，一般重

量在 25Kg 左右。从车身重量和电池容量可以看出，电踏车是极为重视轻量化的。续航里程

的实际情况对比来看，电瓶车在外界环境适宜的情况下一般续航里程在 100Km 左右，随温

度和风速变化会有调整，电踏车因为一般不会纯电模式，在脚踏 50%出力的情况（骑行仍

然很轻松）下，以及天气和地形条件正常情况下，续航里程在 100-120Km。因此电踏车和

电瓶车在实际骑行中续航里程相差不大。 

图 10：电瓶车和电踏车续航里程对比 

 
资料来源：雅迪天猫旗舰店，布鲁莱斯天猫旗舰店，信达证券研发中心 

5、便捷性：电踏车骑行自由，环境耐受性强，充电方便 

电踏车相比电瓶车有更高的骑行自由度，更高的环境耐受性，更方便的充电体验。在骑行方

面，由于电踏车比较轻便，上路骑行过程中可自由穿梭于较狭窄的区域，上下台阶都比较方

便，电瓶车类似于机动车，骑行自由度较低。在环境耐受性方面，由于电瓶车设计和制造精

度有限，在雨雪天气和泥泞路面容易引起电池和电机故障，电踏车设计更紧凑，防水性能更

高，整体来讲电踏车相比电瓶车对环境的耐受度更强。在充电方面，电瓶车追求电池容量最

大化，电池重量接近 10 公斤，充电受限因素较多，电瓶车追求轻量化，电池体积快接近一

块笔记本电脑的电池大小，拆卸和充电都较为方便。 
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图 11：电瓶车电池较重，充电不方便 

 
资料来源：雅迪天猫旗舰店，信达证券研发中心 

 
图 12：电踏车电池拆卸方便 

 

资料来源：美骑网，信达证券研发中心 

6、用途：电踏车除通勤以外可用于山地越野 

电瓶车购买目的一般以通勤为主，根据通勤距离算准了上下班所需时间，决定是否使用电瓶

车进行通勤，电踏车和电瓶车行驶速度基本一致，由于骑行灵活度更高，通勤时间较电瓶车

进一步缩短，因此电踏车同样具备通勤的条件。此外，电踏车因为骑行功能完备，可以用于

运动健身，且电助力情况下，可以实现山地越野骑行。根据美骑网线上问卷调查结果显示，

在拥有电踏车的人群中，其中约有 66%用于通勤或日常骑行，用于运动健身的比例高达 34%。 

图 13：电踏车可用于运动健身 

 
资料来源：美骑网，信达证券研发中心 

 
图 14：电踏车不同用途使用占比 

 

资料来源：美骑网，信达证券研发中心 

 

（二）电动助力自行车 VS.普通自行车 

电踏车以骑行功能为根基，在此基础上增加电助力系统，无论是外观还是骑行体验方面和同

类别的普通自行车基本一致，因此电踏车和普通自行车的主要区别在于，电踏车在电助力情

况下更省力，速度更快，骑行距离更远，活动半径更大。由此带来的结果是，电踏车的用途

相较自行车更加广泛。普通自行车主要用于短距离的通勤和休闲骑行以及运动锻炼，电踏车

在这些领域都完全具备使用条件，同时在此基础上增加使用半径，能够在完全替代普通自行

车和电瓶车（电动自行车类）的基础上扩大更多的受众群体和市场需求。 

 

 

 

 

 

65.52%

34.48%

通勤或日常骑行 运动健身
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图 15：电踏车和普通自行车相比增加活动半径 

 
资料来源：信达证券研发中心 

 

总结：电踏车是电瓶车和普通自行车的完美互补 

骑行功能：电踏车以保留自行车的骑行性能为基础增加电助力系统，完全保留了骑行功能，

而电瓶车以电驱动为核心，尽管在新国标要求下装配有脚踏板，但基本不具备骑行功能。 

骑行流畅度：电踏车的负载和电机、变速器等零部件的配置情况对骑行流畅度有直接影响，

和普通自行车同类零部件配置相同情况下，骑行流畅度基本相同，同时配置中置电机的电踏

车相较轮毂电机流畅度更好。而电瓶车不具备骑行功能。 

社交属性：电踏车类似私家车，重研发设计和外观美感，具备较强的社交属性。普通自行车

属于短距离交通工具，社交属性一般，电瓶车以实用为主，基本不具备社交属性。 

行车速度：电踏车与电瓶车相比，可以通过电动或电助力达到同样的骑行速度，甚至人力骑

行速度可以超过限制速度 25Km。普通自行车骑行速度较灵活，一般情况下速度较慢。 

续航里程：电踏车相较电瓶车，尽管电池容量较小，但由于骑行过程中电助力和骑行相结合，

以及车重较轻，电机效率更高，耗电更少，因此续航里程都在百公里左右。 

便捷性：电踏车追求轻量化，和普通自行车一样，便捷性较高，相比电瓶车有更高的骑行自

由度，更高的环境耐受性，更方便的充电体验。 

用途：自行车和电踏车都可用于通勤（含日常活动）、休闲和锻炼，电瓶车没有锻炼功能。 

耗力：普通自行车仅靠人力踩踏驱动，比较耗力，电踏车和电瓶车借助电动系统，行车过程

中比较省力，对于通勤路段较长、上坡较多造成体力消耗过大的情况，电踏车和电瓶车是较

好选择。 

活动半径：综合考虑时间控制、耗力、续航，普通自行车的活动半径一般较短，电瓶车的活

动半径是续航上限约百公里，电踏车由于能够在省力的情况下达到续航里程，实际活动半径

还要大于电瓶车。 

价格：由于车身材料、核心零部件等成本因素，电踏车价格较贵，国内外的售价一般都在万

元以上，电瓶车价格 2000-4000 元左右是正常区间，普通自行车价格可以低到几百。 

市场空间：电踏车从功能实现方面，能够在替代普通自行车和电瓶车的基础上，激发更多的
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市场需求。从各指标来看，电踏车可以说是普通自行车和电瓶车的完美互补，不但能替代普

通自行车和电瓶车市场，也能够进一步扩大市场容量，比如远距离骑行，山地骑行，电踏车

是唯一的选择。 

表 2：电踏车、电瓶车和普通自行车的综合比较 

 

普通自行车 电踏车 电瓶车 

骑行功能 有 有 无 

骑行流畅度 好 好 无 

社交属性 一般 较强 较差 

行车速度 较慢 较快 较快 

续航里程 无 百公里 百公里 

便捷性 好 好 差 

用途 通勤、休闲、锻炼 通勤、休闲、锻炼 通勤、休闲 

耗力 耗力 比较省力 省力 

活动半径 较短 长 较长 

价格 便宜 很贵 较贵 

市场空间 电踏车从功能实现方面，能够在替代普通自行车和电瓶车的基础上，激发更多的市场需求 

资料来源：信达证券研发中心 

 

行业趋势研判：国内市场刚起步，潜在市场空间较大 

高价制约国内电踏车需求，但仅就功能性而言，市场对电踏车的认可度比较高。美骑网对电

踏车价格接受度做了一个调查，样本数量约 130 人，调查结果显示，有不到 20%的人不喜

欢电踏车，有 37%的人对电踏车的价格接受度是在7000元以下，2万元以下的接受度62%，

2 万元以上的价格接受度是 6%，有 13%的人不在意价格。尽管该网站上参与调查的多为自

行车骑行爱好者，但这个结果也反映出电踏车的潜在需求很大，在价格降下来的情况下能够

较大比例替代普通自行车。我们认为随着电踏车供应链更加成熟，关键零部件电机、电池、

变速器等技术进步驱动降本，电踏车国内市场发展空间将较为广阔。 

图 16：电踏车的价格接受度调查 

 
资料来源：美骑网，信达证券研发中心 

国内市场对电踏车有需求，仅是因为价格高，因此国内目前形成了电踏车改装市场，一方面

满足低端市场人群需求，另一方面满足已有自行车的升级改造需求。电踏车改装就是仅外购

电助力系统，包括含轮毂电机在内的电机轮、电池和电池架，将普通自行车的轮子拆卸后安

装电动助力系统，完成改装电动助力系统。参考淘宝网站上某电动助力系统厂家，提供多个

型号的助力系统，电机和电池容量可选。 

 

19%

37%

25%

6%
13%

不喜欢 7000元以下 7000-20000 20000以上 不在意价格
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图 17：自行车电动助力系统 

 
资料来源：吕布天猫旗舰店，信达证券研发中心 

电踏车改装成本相较电踏车整车购买价格低很多，电动助力系统网上价格在 1500-3500 元

不等，假设普通山地车价格 1000 元，推算改装电踏车的整体成本在 2500-4500 元之间，如

果考虑已有自行车的折旧，实际成本更低。但改装电踏车也可能面临零部件匹配性不足导致

自行车稳定性降低的风险。总结以上，我们认为，国内电踏车潜在市场空间很大，电踏车是

普通自行车的升级，基本兼顾了普通自行车和电瓶车的所有功能，替代优势明显。 

图 18：电动助力系统网上售价 

 
资料来源：淘宝，信达证券研发中心 
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准。 

本报告是基于信达证券认为可靠的已公开信息编制，但信达证券不保证所载信息的准确性和完整性。本报告所载的意见、评估及预

测仅为本报告最初出具日的观点和判断，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出现不同程度的波动，涉及

证券或投资标的的历史表现不应作为日后表现的保证。在不同时期，或因使用不同假设和标准，采用不同观点和分析方法，致使信

达证券发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告，对此信达证券可不发出特别通知。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，也没有考虑到客户特殊的投资目标、财务状况或需

求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推

测仅供参考，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人做出邀请。 

在法律允许的情况下，信达证券或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能会为这些公司正在提

供或争取提供投资银行业务服务。 

本报告版权仅为信达证券所有。未经信达证券书面同意，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、转发或引用本报告的

任何部分。若信达证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，信达证券对此等行为不承担任何责任。

本报告同时不构成信达证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。 

如未经信达证券授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。信达证券将保留随时追

究其法律责任的权利。 

评级说明 

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地

了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并

应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，

信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指数

（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6个月内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5%之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  


