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生物柴油前景广阔 市场空间可期 

——石油化工行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈： 

生物柴油是优质的石化燃料替代品。生物柴油是可再生的油脂资源（如动植物

油脂、微生物油脂以及餐饮废油等）经过酯化或酯交换工艺制得的主要成分为

长链脂肪酸甲酯的液体燃料，素有“绿色柴油”之称。与石化柴油相比，生物

柴油中几乎不含硫，所以柴油机在使用时硫化物排放极低，以及尾气中颗粒物

含量及 CO 排放量分别约为石化柴油的 20%、10%。 

目前工业生产生物柴油的主要方法是酯交换法。生物柴油分为第一代生物柴油

（脂肪酸甲酯——FAME）和第二代生物柴油（加氢法生物柴油——HVO）。第

一代生物柴油是生物油脂（甘油三脂）与甲醇在酸（硫酸）、碱（氢氧化钠，固

体碱）、生物酶等物理化学催化作用下发生酯化反应得到脂肪酸甲酯。第二代

生物柴油是通过加氢工艺脱除油脂中的氧和部分碳生成的烃类，其组成和结构

与石化柴油完全相同，各项指标均优于石化柴油，但工艺和设备要求高。工艺

技术能处置的各类废油脂种类越多，转酯化率越高、高标准产品产出率越高表

示企业的生产技术越先进。 

各国生物柴油原料有所区分，仍以脂肪酸甲酯为主。全球生产生物柴油的主要

国家和地区有美国、阿根廷、印尼、巴西和欧盟。美国主要以大豆油为原料生

产生物柴油，菲律宾采用椰子油，印尼和马来西亚以棕榈油为主，欧洲的生产

原料以菜籽油为主，中国主要以餐饮废油脂等非粮食原料生产生物柴油。根据

前瞻产业研究院，2020 年全球生物柴油产量仍以 FAME 脂肪酸甲酯为主，达

到 390 亿升，占比约 84%。 

生物柴油主要产销国相关政策推动行业快速发展。“碳中和”背景及政策的驱

动下，欧盟各国根据自身的环保要求及生物柴油制备水平，规定了在交通运输

燃料中按照不同掺混比例，强制添加生物柴油。美国、印尼等生物柴油主要产

销国（地区）通过立法等手段强制要求在柴油中添加生物柴油，而掺混量在政

策支持下稳步提升，此类政策为生物柴油市场的不断扩张提供了稳定的政策保

障。 

生物柴油是值得大力推广的替代性燃料，我国生物柴油产业将持续有序发展。

随着政府对生物柴油产业的大力扶持，相关法规政策的日渐完善，产品标准的

严格把控，我国生物柴油产业将持续有序发展。我们建议关注国内生物柴油龙

头公司：卓越新能、嘉澳环保等。 

市场回顾： 

 板块表现：本周中信一级石油石化指数涨跌幅-2.58%，位居 30 个行业指数

第 10 位。本周沪深 300 指数-4.07%，中信一级石油石化指数相对上证指数

+1.49%。石油石化子板块涨跌幅情况：油品销售及仓储（-1.75%）、其他石

化（-1.99%）、炼油（-2.17%）、工程服务（-3.19%）、石油开采（-3.32%）、

油田服务（-3.80%）。 

 个股涨跌幅：本周石油石化板块个股涨跌幅前 4名：岳阳兴长（+14.18%）、

东方盛虹（+6.44%）、蒙泰高新（+3.44%）、国际实业（+1.71%）；个股涨跌

幅后 5名：蓝焰控股（-10.48%）、新凤鸣（-9.38%）、茂化实华（-9.36%）、

东华能源（-8.73%）、康普顿（-7.70%）。 

风险提示：政策风险；地缘政治加剧风险；原油价格剧烈波动风险，全球新冠

疫情持续恶化风险； 
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1. 每周一谈：生物柴油前景广阔 市场空间可期 

生物柴油性能与普通柴油非常相似，是优质的石化燃料替代品。生物柴油是可再生

的油脂资源（如动植物油脂、微生物油脂以及餐饮废油等）经过酯化或酯交换工艺

制得的主要成分为长链脂肪酸甲酯的液体燃料，素有“绿色柴油”之称。与石化柴

油相比，生物柴油中几乎不含硫，所以柴油机在使用时硫化物排放极低，以及尾气

中颗粒物含量及 CO 排放量分别约为石化柴油的 20%、10%。生物柴油黏度大于石

化柴油，较好的润滑性能可降低喷油泵、发动机缸体和连杆的磨损率，延长使用寿

命。生物柴油氧含量高、十六烷值低，且闪点远高于石化柴油，其燃烧性能优于石

化柴油，并具备较好的安全性能，运输、储存相对比较安全。 

目前工业生产生物柴油的主要方法是酯交换法。生物柴油分为第一代生物柴油（脂

肪酸甲酯——FAME）和第二代生物柴油（加氢法生物柴油——HVO）。第一代生物

柴油是生物油脂（甘油三脂）与甲醇在酸（硫酸）、碱（氢氧化钠，固体碱）、生物

酶等物理化学催化作用下发生酯化反应得到脂肪酸甲酯。第二代生物柴油是通过加

氢工艺脱除油脂中的氧和部分碳生成的烃类，其组成和结构与石化柴油完全相同，

各项指标均优于石化柴油，但工艺和设备要求高。目前工业生产生物柴油的主要方

法是酯交换法，即用各种动植物油脂与甲醇等低碳醇类物质在催化剂作用下反应而

生成。因此，工艺技术能处置的各类废油脂种类越多，转酯化率越高、高标准产品

产出率越高表示企业的生产技术越先进。 

图1：全球生物柴油来源占比（%）  图2：2020 年全球生物柴油产量结构（%） 

 

 

 

资料来源：前瞻产业研究院，申港证券研究所  资料来源：前瞻产业研究院，申港证券研究所 

各国生物柴油原料有所区分，仍以脂肪酸甲酯为主。全球生产生物柴油的主要国家

和地区有美国、阿根廷、印尼、巴西和欧盟。美国主要以大豆油为原料生产生物柴

油，菲律宾采用椰子油，印尼和马来西亚以棕榈油为主，欧洲的生产原料以菜籽油

为主，中国主要以餐饮废油脂等非粮食原料生产生物柴油。生物柴油的生产原料主

要是大豆油，占比 67%，其次是玉米油、菜籽油。欧盟是全球生物柴油产量最大的

地区，为鼓励生物柴油的生产，欧洲议会免除生物柴油 90%的税收，并对替代燃料

进行立法支持、差别税收以及补贴油籽生产。根据前瞻产业研究院，2020 年全球生

物柴油产量仍以 FAME 脂肪酸甲酯为主，达到 390 亿升，占比约 84%。 
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图3：全球生物柴油产量（万吨） 

 

资料来源：智研咨询，申港证券研究所 

生物柴油主要产销国相关政策推动行业快速发展。动力燃料领域是生物柴油的主要

应用领域，在“碳中和”背景及政策的驱动下，欧盟各国根据自身的环保要求及生

物柴油制备水平，规定了在交通运输燃料中按照不同掺混比例，强制添加生物柴油。

2021 年 7 月，欧盟《可再生能源指令（RED II）》修订，根据修订后的指令，到 2030

年，可再生能源在欧盟最终能源总消费总量中的总体目标份额将从 32%上升到 40%；

其中可再生燃料在运输部门的占比需达到 26%，高于现行 RED II 立法中的 14%。

美国、印尼等生物柴油主要产销国（地区）通过立法等手段强制要求在柴油中添加

生物柴油，而掺混量在政策支持下稳步提升，此类政策为生物柴油市场的不断扩张

提供了稳定的政策保障。 

图4：2019 年欧盟混合生物柴油消费量 TOP5 国家（千桶油当量） 

 

资料来源：欧盟统计局，前瞻产业研究院，申港证券研究所 

生物柴油是值得大力推广的替代性燃料，我国生物柴油产业将持续有序发展。生物

柴油具有优越的环保性能、可再生性及使用安全性受到了广泛关注，随着政府对生

物柴油产业的大力扶持，相关法规政策的日渐完善，产品标准的严格把控，我国生

物柴油产业将持续有序发展。我们建议关注国内生物柴油龙头公司：卓越新能、嘉

澳环保等。 
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2. 本周行情回顾 

2.1 板块表现 

本周中信一级石油石化指数涨跌幅-2.58%，位居 30 个行业指数第 10 位。本周沪

深 300 指数-4.07%，中信一级石油石化指数相对上证指数+1.49%。 

石油石化子板块涨跌幅情况：油品销售及仓储（-1.75%）、其他石化（-1.99%）、炼

油（-2.17%）、工程服务（-3.19%）、石油开采（-3.32%）、油田服务（-3.80%）。 

图5：石油石化指数涨幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图6：石油石化子板块涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

2.2 个股涨跌幅 

本周石油石化板块个股涨跌幅前 4 名：岳阳兴长（+14.18%）、东方盛虹（+6.44%）、

蒙泰高新（+3.44%）、国际实业（+1.71%）；个股涨跌幅后 5 名：蓝焰控股（-10.48%）、

新凤鸣（-9.38%）、茂化实华（-9.36%）、东华能源（-8.73%）、康普顿（-7.70%）。 
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图7：本周石油石化板块领涨个股（%）  图8：本周石油石化板块领跌个股（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

3. 重点石化原料产品价格走势 

3.1 C1 下游 

图9：原油价格（美元/桶） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

图10：动力煤价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图11：LNG 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

3.2 C2 下游 

图12：石脑油/乙烯价格（美元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图13：聚乙烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图14：EO/EG 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图15：PVC 价格（元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3.3 C3 下游 

图16：丙烷价格（美元/吨，MB 丙烷美元/加仑右轴） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图17：国内丙烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图18：聚丙烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图19：聚醚多元醇价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图20：丁辛醇价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图21：丙烯酸价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3.4 C4 下游 

图22：丁烷/LPG 价格（元/吨，丁烷 CFR 华东左轴） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

图23：MTBE/丁二烯价格（元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图24：BDO/PTMEG 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

  

0

200

400

600

800

1,000

1,200

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

2
0
1
7
-0

5
-1

9

2
0
1
7
-0

7
-1

9

2
0
1
7
-0

9
-1

9

2
0
1
7
-1

1
-1

9

2
0
1
8
-0

1
-1

9

2
0
1
8
-0

3
-1

9

2
0
1
8
-0

5
-1

9

2
0
1
8
-0

7
-1

9

2
0
1
8
-0

9
-1

9

2
0
1
8
-1

1
-1

9

2
0
1
9
-0

1
-1

9

2
0
1
9
-0

3
-1

9

2
0
1
9
-0

5
-1

9

2
0
1
9
-0

7
-1

9

2
0
1
9
-0

9
-1

9

2
0
1
9
-1

1
-1

9

2
0
2
0
-0

1
-1

9

2
0
2
0
-0

3
-1

9

2
0
2
0
-0

5
-1

9

2
0
2
0
-0

7
-1

9

2
0
2
0
-0

9
-1

9

2
0
2
0
-1

1
-1

9

2
0
2
1
-0

1
-1

9

2
0
2
1
-0

3
-1

9

2
0
2
1
-0

5
-1

9

2
0
2
1
-0

7
-1

9

2
0
2
1
-0

9
-1

9

2
0
2
1
-1

1
-1

9

2
0
2
2
-0

1
-1

9

2
0
2
2
-0

3
-1

9

2
0
2
2
-0

5
-1

9

市场价:液化气(进口气):浙江地区 市场价:液化气(进口气):江苏地区

现货价:丁烷(冷冻货):CFR华东

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

2
0
1
7
-0

4
-0

3

2
0
1
7
-0

6
-0

3

2
0
1
7
-0

8
-0

3

2
0
1
7
-1

0
-0

3

2
0
1
7
-1

2
-0

3

2
0
1
8
-0

2
-0

3

2
0
1
8
-0

4
-0

3

2
0
1
8
-0

6
-0

3

2
0
1
8
-0

8
-0

3

2
0
1
8
-1

0
-0

3

2
0
1
8
-1

2
-0

3

2
0
1
9
-0

2
-0

3

2
0
1
9
-0

4
-0

3

2
0
1
9
-0

6
-0

3

2
0
1
9
-0

8
-0

3

2
0
1
9
-1

0
-0

3

2
0
1
9
-1

2
-0

3

2
0
2
0
-0

2
-0

3

2
0
2
0
-0

4
-0

3

2
0
2
0
-0

6
-0

3

2
0
2
0
-0

8
-0

3

2
0
2
0
-1

0
-0

3

2
0
2
0
-1

2
-0

3

2
0
2
1
-0

2
-0

3

2
0
2
1
-0

4
-0

3

2
0
2
1
-0

6
-0

3

2
0
2
1
-0

8
-0

3

2
0
2
1
-1

0
-0

3

2
0
2
1
-1

2
-0

3

2
0
2
2
-0

2
-0

3

2
0
2
2
-0

4
-0

3

2
0
2
2
-0

6
-0

3

市场价(主流价):丁二烯:江苏市场 市场价(平均价):MTBE:山东地区

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

2
0
1
7
-0

4
-1

4

2
0
1
7
-0

6
-1

4

2
0
1
7
-0

8
-1

4

2
0
1
7
-1

0
-1

4

2
0
1
7
-1

2
-1

4

2
0
1
8
-0

2
-1

4

2
0
1
8
-0

4
-1

4

2
0
1
8
-0

6
-1

4

2
0
1
8
-0

8
-1

4

2
0
1
8
-1

0
-1

4

2
0
1
8
-1

2
-1

4

2
0
1
9
-0

2
-1

4

2
0
1
9
-0

4
-1

4

2
0
1
9
-0

6
-1

4

2
0
1
9
-0

8
-1

4

2
0
1
9
-1

0
-1

4

2
0
1
9
-1

2
-1

4

2
0
2
0
-0

2
-1

4

2
0
2
0
-0

4
-1

4

2
0
2
0
-0

6
-1

4

2
0
2
0
-0

8
-1

4

2
0
2
0
-1

0
-1

4

2
0
2
0
-1

2
-1

4

2
0
2
1
-0

2
-1

4

2
0
2
1
-0

4
-1

4

2
0
2
1
-0

6
-1

4

2
0
2
1
-0

8
-1

4

2
0
2
1
-1

0
-1

4

2
0
2
1
-1

2
-1

4

2
0
2
2
-0

2
-1

4

2
0
2
2
-0

4
-1

4

2
0
2
2
-0

6
-1

4

市场价(中间价):1,4-丁二醇(BDO)(散水):华东地区

市场价(中间价):聚四亚甲基醚二醇(PTMEG)(1000):华东地区

市场价(中间价):聚四亚甲基醚二醇(PTMEG)(2000):华东地区



石油化工行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  13 / 19 证券研究报告 

3.5 苯下游 

图25：纯苯/苯乙烯价格（元/吨，FOB 韩国苯乙烯美元/吨右轴） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图26：聚苯乙烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图27：苯酚/双酚 A/PC 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图28：苯胺/MDI 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图29：环己酮/己二酸/己内酰胺价格（元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图30：PA6/PA66/锦纶价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

2
0
1
7
-0

4
-1

7

2
0
1
7
-0

6
-1

7

2
0
1
7
-0

8
-1

7

2
0
1
7
-1

0
-1

7

2
0
1
7
-1

2
-1

7

2
0
1
8
-0

2
-1

7

2
0
1
8
-0

4
-1

7

2
0
1
8
-0

6
-1

7

2
0
1
8
-0

8
-1

7

2
0
1
8
-1

0
-1

7

2
0
1
8
-1

2
-1

7

2
0
1
9
-0

2
-1

7

2
0
1
9
-0

4
-1

7

2
0
1
9
-0

6
-1

7

2
0
1
9
-0

8
-1

7

2
0
1
9
-1

0
-1

7

2
0
1
9
-1

2
-1

7

2
0
2
0
-0

2
-1

7

2
0
2
0
-0

4
-1

7

2
0
2
0
-0

6
-1

7

2
0
2
0
-0

8
-1

7

2
0
2
0
-1

0
-1

7

2
0
2
0
-1

2
-1

7

2
0
2
1
-0

2
-1

7

2
0
2
1
-0

4
-1

7

2
0
2
1
-0

6
-1

7

2
0
2
1
-0

8
-1

7

2
0
2
1
-1

0
-1

7

2
0
2
1
-1

2
-1

7

2
0
2
2
-0

2
-1

7

2
0
2
2
-0

4
-1

7

2
0
2
2
-0

6
-1

7

市场价(中间价):苯胺:华东地区 市场价(中间价):纯MDI(桶装):华东地区

市场价(中间价):聚合MDI(桶装):华东地区

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

2
0
1
7
-0

4
-1

0

2
0
1
7
-0

6
-1

0

2
0
1
7
-0

8
-1

0

2
0
1
7
-1

0
-1

0

2
0
1
7
-1

2
-1

0

2
0
1
8
-0

2
-1

0

2
0
1
8
-0

4
-1

0

2
0
1
8
-0

6
-1

0

2
0
1
8
-0

8
-1

0

2
0
1
8
-1

0
-1

0

2
0
1
8
-1

2
-1

0

2
0
1
9
-0

2
-1

0

2
0
1
9
-0

4
-1

0

2
0
1
9
-0

6
-1

0

2
0
1
9
-0

8
-1

0

2
0
1
9
-1

0
-1

0

2
0
1
9
-1

2
-1

0

2
0
2
0
-0

2
-1

0

2
0
2
0
-0

4
-1

0

2
0
2
0
-0

6
-1

0

2
0
2
0
-0

8
-1

0

2
0
2
0
-1

0
-1

0

2
0
2
0
-1

2
-1

0

2
0
2
1
-0

2
-1

0

2
0
2
1
-0

4
-1

0

2
0
2
1
-0

6
-1

0

2
0
2
1
-0

8
-1

0

2
0
2
1
-1

0
-1

0

2
0
2
1
-1

2
-1

0

2
0
2
2
-0

2
-1

0

2
0
2
2
-0

4
-1

0

2
0
2
2
-0

6
-1

0

市场价(中间价):环己酮:华东地区

市场价(中间价):己二酸(AA)(500KG):华东地区

市场价(主流价):己内酰胺(片状):华东市场

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

2
0
1
7
-0

4
-2

4

2
0
1
7
-0

6
-2

4

2
0
1
7
-0

8
-2

4

2
0
1
7
-1

0
-2

4

2
0
1
7
-1

2
-2

4

2
0
1
8
-0

2
-2

4

2
0
1
8
-0

4
-2

4

2
0
1
8
-0

6
-2

4

2
0
1
8
-0

8
-2

4

2
0
1
8
-1

0
-2

4

2
0
1
8
-1

2
-2

4

2
0
1
9
-0

2
-2

4

2
0
1
9
-0

4
-2

4

2
0
1
9
-0

6
-2

4

2
0
1
9
-0

8
-2

4

2
0
1
9
-1

0
-2

4

2
0
1
9
-1

2
-2

4

2
0
2
0
-0

2
-2

4

2
0
2
0
-0

4
-2

4

2
0
2
0
-0

6
-2

4

2
0
2
0
-0

8
-2

4

2
0
2
0
-1

0
-2

4

2
0
2
0
-1

2
-2

4

2
0
2
1
-0

2
-2

4

2
0
2
1
-0

4
-2

4

2
0
2
1
-0

6
-2

4

2
0
2
1
-0

8
-2

4

2
0
2
1
-1

0
-2

4

2
0
2
1
-1

2
-2

4

2
0
2
2
-0

2
-2

4

2
0
2
2
-0

4
-2

4

2
0
2
2
-0

6
-2

4

市场价:聚酰胺6(PA6)(注塑中粘,巴陵化纤YH800):余姚塑料城

市场价(主流价):锦纶丝(POY):华东市场

市场价(主流价):锦纶丝(FDY):华东市场

市场价(主流价):锦纶丝(DTY):华东市场

市场价(主流价):锦纶切片(常规纺):华东市场



石油化工行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  15 / 19 证券研究报告 

3.6 甲苯下游 

图31：甲苯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图32：TDI 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3.7 二甲苯下游 

图33：二甲苯价格（美元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图34：PTA/聚酯切片价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图35：涤纶价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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4. 风险提示 

政策风险；地缘政治加剧风险；原油价格剧烈波动风险，全球新冠疫情持续恶化风

险； 
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分析师承诺 
 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本人独立研究成果，引
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风险提示 
 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机构
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本报告所载资料、意见及推测仅反映申港证券研究所于发布本报告当日的判断，本报告所指证券或投资标的的价格、价值及投资

收入可能会产生波动，在不同时期，申港证券研究所可能会对相关的分析意见及推测做出更改。本公司及其所属关联机构可能会

持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等

相关服务。 

本报告仅面向申港证券客户中的专业投资者，本公司不会因接收人收到本报告而视其为当然客户。本报告版权归本公司所有，未

经事先许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如转载或引用，需注明出处为申港证券研究所，且不得对本报

告进行有悖原意的引用、删节和修改，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、发布、转载和引用者承担。 
 

行业评级体系 

申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

市场基准指数为沪深 300 指数 

申港证券公司评级体系：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

 


