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机械设备行业周报 
锂电储能项目加速落地，光伏TOPCon产能规划超140GW
景气高 
 

本周，机械设备指数上涨 3.22%，沪深 300 指数上涨 0.82%，创业板指上涨 0.27%。
机械设备在全部 31 个申万一级行业中涨跌幅排名第 9 位。新能源设备方面，风光项
目持续落地，工程机械方面，CCMA公布 7 月行业数据。 

本周观点 

 光伏设备：TOPCon产能规划超 140GW，硅料价格第 26次上涨。我们根据公开信息的
不完全统计，2022年 1-8月，TOPCon新增规划建设、新增落地的合计产能超 140GW。
据硅业分会，本周硅料第 26次上涨，最高价达 30.8万元/吨。京运通将原募投项目“乌
海 10GW高效乌海 10GW高效单晶硅棒项目”变更为新项目“乐山 22GW高效单晶硅棒、
切片项目”，新项目总投资达 53.64亿元。建议关注晶盛机电、捷佳伟创、迈为股份、
金辰股份、双良节能、上机数控、高测股份、奥特维、帝尔激光。 

 风电设备：福建超低价海风项目弃标，海风发展回归理性。据福建发改委发布的《关
于福建省 2022年海上风电首批竞争配臵连江外海项目递补中选资格的通知》，连江外
海（700MW）项目的中选企业中国华能与福建省投资开发集团联合体已放弃中选资格。
该项目原中标电价为 0.193元/千瓦时，较当地燃煤发电基准价低约 0.2元/千瓦时。本
次递补中选企业为中广核及华润集团联合体，投标报价为 0.26元/千瓦时。另外，上海
市发改委于近日发布《上海市能源电力领域碳达峰实施方案》的通知，加快陆海风电
开发，“十四五”期间重点建设金山、奉贤、南汇海域项目，启动实施百万千瓦级深
远海海上风电示范。“十五五”重点建设横沙、崇明海域项目，建成深远海海上风电
示范。2025、2030年全市风电装机力争分别超过 262、500万千瓦。随着海风电价回归
合理水平，持续看好海上风电的成长性，建议关注海力风电、恒润股份、大金重工等。 

 锂电储能设备：亿纬募资 90亿扩产，7月超 3.09GWh储能开标。8月 8日，亿纬锂能
发布 2022年度定增修订稿，拟募资 90亿元用于乘用车锂离子动力电池项目、HBF16GWh 
乘用车锂离子动力电池项目和补充流动资金。其中，乘用车锂离子动力电池项目总投
资金额 43.75亿元，项目达产后将形成年产 20GWh大圆柱 46系列动力储能锂离子电池
产能；HBF16GWh 项目则拟在湖北荆门建设方形磷酸铁锂电池自动化生产线，项目达
产后将形成年产约 16GWh方形磷酸铁锂电池产能。7月超 3.09GWh储能开标，储能 EPC
底价 1.66元/Wh持续下降。根据北极星储能网的统计，2022年 7月共有 38个储能项目
开标总规模约 3.09GWh，储能 EPC总承包规模超 0.83GW/1.83GWh，投标报价在 1.42元
/Wh 到 3.07 元/Wh 之间，除去山西应县独立储能项目、宁夏利通区同利变新型电化学
储能电站 EPC、大唐储能辅助调频设备 EPC开标价格超过 2元/Wh，其余储能项目 EPC
投标均价为 1.66元/Wh，较上个月的 1.75元/Wh有下降趋势。未来随着新能源发电占比
的提高，对于配套储能/调频的需求将同步提高，储能装机有望迎来爆发增长。建议关
注绑定龙头的锂电设备厂商先导智能、杭可科技、先惠技术等，以及有先发优势的储
能温控厂商英维克、同飞股份、高澜股份、申菱环境等。 

 工程机械：出口销量高增拉动 7月挖掘机销量小幅转正，下半年国内市场行业销量下
滑幅度有望边际收敛。根据中国工程机械工业协会统计数据，7 月挖掘机行业共计销
售 17,939台，同比增长 3.4%，其中国内市场销售 9,250台，同比下降 24.9%，出口销量
8,689台，同比增长 72.8%，低基数及国内市场基建项目陆续落地背景下国内销量降幅
有所收窄，海外出口延续高增长，出口市场销量占比接近 50%，海外市场高景气拉动
行业整体销量小幅转正；2022 年前 7 月，行业累计销售挖掘机 161,033 台，同比下降
33.2%，其中，国内市场销量 100,374台，同比下降 51.3%，出口销量 60,659台，同比增
长 72.3%。展望下半年，预计海外市场仍将延续高景气，出口销量占比有望进一步提
升，国内市场随着基建项目的加速落地及低基数原因，预计销量降幅会有所收敛，但
由于地产新开工仍保持较大的下行幅度，国内市场销量下半年预计较难实现正增长。
建议关注三一重工、中联重科、恒立液压、徐工机械、浙江鼎力、柳工、建设机械等。 

 半导体设备：拜登签署通过“芯片法案”，美国下令封杀 EDA。即拜登正式签署通过
“芯片法案”后，美国商务部工业和安全局宣布从 8月 15日开始，用于 GAAFET架构
集成电路所必须的 ECAD（EDA）软件加入到商业管制清单，对其出口进行管控。而
EDA则是芯片 IC设计中不可或缺的重要部分，属于芯片制造的上游产业，涵盖集成电
路设计、布线、验证和仿真等所有流程，是非常重要的工业软件有“芯片之母”的称
号。美国封杀 EDA将加速国内 EDA龙头发展，概论电子与新上市的华大九天将受益。
建议关注中微公司、北方华创、盛美上海。 

投资建议 

 推荐组合：海力风电、恒润股份、东威科技、迈为股份、奥特维、高测股份、双良节
能、帝尔激光、先导智能、杭可科技、先惠技术、三一重工、中联重科、恒立液压、
徐工机械、晶盛机电、北方华创、长川科技等 

 建议关注：东方电缆、大金重工、天顺风能、泰胜风能、日月股份、三一重能、金雷
股份、国机精工、中迹联合、华宏科技、英杰电气、捷佳伟创、浙江鼎力等 

风险提示 

 风险提示：疫情影响超预期；政策不达预期；半导体设备国产化进程放缓、美国进一
步向中国禁售关键半导体设备。 
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板块行情回顾 

行情复盘 

本周，机械设备指数上涨 3.22%，沪深 300 指数上涨 0.82%，创业板指上涨 0.27%。机械设备在全部

31个申万一级行业中涨跌幅排名第 9位。 

 

图表 1. 各版块指数上周涨跌幅情况 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

重点推荐组合，周涨幅前三的为华峰测控（10.01%）、长川科技（8.66%）、先惠科技（6.92%），年

初至今涨幅前三的为东威科技（98.52%）、江丰电子（73.68%）、迈为股份（33.05%）。 

 

图表 2. 重点推荐组合涨跌幅情况 

公司代码 公司名称 周前收盘价 周收盘价 周最高价 周涨幅（%） 周最高涨幅（%） 年初至今涨幅（%） 

688082.SH 盛美上海 126.60 126.80 140.67 0.16  11.11  (0.78) 

688012.SH 中微公司 147.50 142.69 150.48 (3.26) 2.02  12.71  

300567.SZ 精测电子 45.65 46.91 49.58 2.76  8.61  (34.78) 

002371.SZ 北方华创 317.46 326.10 339.00 2.72  6.79  (5.96) 

688037.SH 芯源微 229.65 224.00 248.00 (2.46) 7.99  33.05  

688200.SH 华峰测控 433.58 477.00 528.00 10.01  21.78  (6.38) 

600641.SH 万业企业 29.19 26.03 30.64 (10.83) 4.97  (21.25) 

300604.SZ 长川科技 55.68 60.50 64.20 8.66  15.30  5.46  

603985.SH 恒润股份 29.59 29.99 32.48 1.35  9.77  (26.74) 

301155.SZ 海力风电 97.66 103.30 112.90 5.78  15.61  (15.04) 

300751.SZ 迈为股份 453.39 465.00 485.97 2.56  7.19  16.21  

300450.SZ 先导智能 57.70 56.10 59.34 (2.77) 2.84  (24.01) 

688006.SH 杭可科技 68.14 72.40 81.36 6.25  19.40  (32.49) 

688155.SH 先惠技术 108.02 115.49 120.88 6.92  11.91  1.31  

688700.SH 东威科技 127.38 134.60 148.00 5.67  16.19  98.52  

688233.SH 神工股份 62.03 58.49 65.58 (5.71) 5.72  (33.16) 

300666.SZ 江丰电子 86.91 91.17 108.00 4.90  24.27  73.68  

300316.SZ 晶盛机电 71.69 67.63 73.28 (5.66) 2.22  (2.19) 

资料来源：万得，中银证券 

 



 

2022年 8月 15日 机械设备行业周报 

 

5 

机械相关新股情况 

图表 3.近两个月内机械行业相关新股情况 

 

股票代码 股票简称 发行日期 上市日期 
所属行业 

（新证监会） 
主营业务 

已上市 

603201.SH 常润股份 2022/7/20 2022/7/29 
通用设备制

造业 

设计、生产、销售汽车配套千斤顶、专用千斤顶及其相

关延伸产品,以汽车驻车制动机构、汽车拉索部件为主

的汽车零部件,汽车举升机等汽车维修保养设备、工具;

从事与本公司生产的同类商品的批发、进出口业务,并

提供相关的技术及配套服务(不涉及国营贸易管理商品,

涉及配额、许可证管理商品的,按照国家有关规定办理

申请);道路普通货物运输。(依法须经批准的项目,经相关

部门批准后方可开展经营活动) 

301308.SZ 江波龙 2022/7/25 2022/8/5 

计算机、通信

和其他电子

设备制造业 

通信设备、计算机及外围设备、音视频播放器及其他电

子器件的技术开发、咨询、转让及相关技术服务、技术

检测;集成电路的设计与开发;软件技术的设计与开发;

商务信息咨询;企业管理咨询;电子产品的技术开发与购

销及其他国内贸易;经营进出口业务(以上法律、行政法

规、国务院决定禁止的项目除外,限制的项目须取得许

可后方可经营) 

301278.SZ 快可电子 2022/7/26 2022/8/4 
电气机械和

器材制造业 

研发、生产、销售:太阳能电池组件、光伏接线盒、连

接器系统、光伏汇流箱、直流柜、光伏结构支架、电线

电缆、电动汽车充电设备及周边部件与连接器、家庭储

能电源及控制管理系统、锂电池组件包与控制软硬件、

智能机器人控制连接系统、汽车零部件及配件、智能家

居软硬件、半导体照明灯具;提供相关网络技术咨询服

务;自营和代理各类商品及技术的进出口业务。(依法须

经批准的项目,经相关部门批准后方可开展经营活动) 

835985.BJ 海泰新能 2022/7/26 2022/8/8 
电气机械和

器材制造业 

电子元器件、特种陶瓷制品、太阳能电池、硅片、硅锭

制造销售;经营本企业自产产品及技术的出口业务和本

企业所需的原辅材料、机械设备、零配件及技术的进口

业务(但国家限定公司经营或禁止进出口的商品及技术

除外);太阳能电池组件及辅助产品、石英产品、石墨产

品、切削液及碳化硅回收产品、导轮加工产品、光伏发

电设备及其辅助设备制造、销售;太阳能光伏系统施工;

电力销售;货物进出口。(依法须经批准的项目,经相关部

门批准后方可开展经营活动) 

301121.SZ 紫建电子 2022/7/28 2022/8/8 
电气机械和

器材制造业 

许可项目:道路普通货运(依法须经批准的项目,经相关

部门批准后方可开展经营活动,具体经营项目以相关部

门批准文件或许可证件为准)一般项目:聚合物锂电池研

发、设计、生产、加工、销售;进出口货物;电池制造。(除

依法须经批准的项目外,凭营业执照依法自主开展经营

活动) 

未上市 

301338.SZ 凯格精机 2022/8/4 未上市 
专用设备制

造业 

产销:钢网印刷机,精密机械设备,表面贴装技术周边设

备,电子设备,输送设备;自动化设备的研发与技术服务,

自动化设备租赁;货物进出口(法律、行政法规禁止的项

目除外;法律、行政法规限制的项目须取得许可后方可

经营)。(依法须经批准的项目,经相关部门批准后方可开

展经营活动) 

688271.SH 联影医疗 2022/8/10 未上市 
专用设备制

造业 

提供高性能医学影像设备、放射治疗产品、生命科学仪

器及医疗数字化、智能化解决方案 

资料来源：万得，中银证券 
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细分行业数据跟踪 

半导体设备 

费城半导体指数 8 月 12 日为 3,067.84，近期相比高点有所回落，但仍处于较高位臵彰显半导体产业

的高景气度；2021年 12月，北美半导体销售额 39.17亿美元，同比增加 46.1%。 

 

图表 4.费城半导体指数  图表 5.北美半导体设备出货额（百万美元） 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

据国内主流 12 英寸产线的半导体工艺设备招投标数据统计，在 12 类主要半导体设备中，国产化程

度最高的去胶设备国产化率为超过 80%，CMP、清洗、热处理、刻蚀、PVD 等设备的国产化率接近或

超过 20%。镀铜、CVD、量测、离子注入、光刻、涂胶显影等设备的国产化程度仍处于较低水平。 

 

图表 6. 国内主要 12英寸晶圆产线的工艺设备国产化率情况 
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资料来源：中国国际招标网，中银证券 
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风电设备 

风电装机方面，根据国家能源局的统计，2022年 1-6月全国新增风电装机 12.94GW，同比上涨 19.4%。 

风电发电量方面，根据国家统计局，2022年 1-6月全国风电发电量 3,429亿千瓦时，同比增长 7.8%。  

 

图表 7.风电新增装机量情况  图表 8. 风电发电量情况 

 

 

 

资料来源：国家能源局，中银证券  资料来源：国家统计局，中银证券 

 

从风机招标价格来看，从 2020年开始风机价格持续走低，至 2021年底稍微有所回升，以 3MW机型

为例，2021年 9月份月度公开招标价格平均 2410元/KW，较 20年同期下降 25.8%，2021年 12月份回

升至 2798元/KW。 

从全国范围的风机公开招标量来看，由于风机价格下降，下游运营投资收益率凸显，2022年 1-3月招

标量达到 24.7GW，同比增长 74%。按市场分类，陆上新增招标容量 19.3GW，海上新增招标容量 5.4GW。

另外，根据我们的不完全统计，4月及 5月份的公开招标量为 15.3GW和 4.4GW。因此，截至 2022年

5月底，国内风电招标量已经接近 45GW，超过往年同期水平。 

 

图表 9.风机公开招标市场均价（元/KW）  图表 10.风电公开招标市场容量（GW） 
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资料来源：金风科技官网，中银证券  资料来源：金风科技官网，中银证券 
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锂电设备 

新能源汽车销量：据中汽协统计，2022年 7月全国新能源车销量 59.3万辆，同比增长 117.1%，再创

新高；2022年全年累计销量 319.4万辆，同比增长 115.5%。 

 

图表 11我国新能源汽车月度销量（辆）  图表 12.新能源车销量渗透率不断提高 
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资料来源：中汽协，中银证券  资料来源：中汽协，中银证券 

 

动力电池装机量：2022年 7月国内动力电池装机量 24.2GWh，同比增长 114.2%，环比下降 12.5%。按

动力电池厂商来看，7月宁德时代（11.41GWh）、比亚迪（6.10GWh）和中创新航（1.47GWh）的装车

量排名前三。 

 

图表 13.国内动力电池装机量（GWh）  图表 14.国内各企业动力电池 2021年装机量（GWh） 
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资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，中银证券  资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，中银证券 

 

国内动力电池企业扩产加速：为了应对下游需求的持续增加，电池厂商纷纷宣布扩产计划。我们根

据各公司官网及各公司公告的信息统计，国内主流厂商至 2025年产能有望超过 2TWh，其中 CATL规

划产能超 700GWh，比亚迪规划产能超 400GWh，蜂巢能源规划产能达到 600GWh，中创新航规划产达

到 500GWh，亿纬锂能规划产能约 300GWh。 
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光伏设备 

国内需求：据中电联统计，2022年 1-6月光伏新增装机容量 30.88GW，同比上涨 137.4%，国内光伏需

求持续旺盛。 

 

图表 15. 光伏月度新增装机容量 

 

资料来源：中电联，中银证券 

 

工程机械 

根据中国工程机械工业协会统计数据，7月纳入统计的 26家主机制造企业共计销售挖掘机 17,939台，

同比增长 3.4%；其中国内销售 9,250台，同比下降 24.9%；出口销量 8,689台，同比增长 72.8%。2022

年 1-7月，共销售挖掘机 161,033台，同比下降 33.2%，其中，国内市场销量 100,374台，同比下降 51.3%；

出口销量 60,659台，同比增长 72.3%。 

 

图表 16.挖掘机月销量情况（台）  图表 17.挖掘机年销量情况（台） 

 

 

 

资料来源：中国工程机械工业协会，中银证券  资料来源：中国工程机械工业协会，中银证券 
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一周信息汇总 

半导体设备 

【英伟达】下调全年业绩预期 

英特尔财报数据显示，二季度营收 153亿美元，同比下降 17%，净亏损 5亿美元。与此同时，英特尔

还将全年业绩预测从 760亿美元下调至 650亿—680亿美元，远低于市场预期的 747.6亿美元。 

该公司季报显示，公司发生近 30年来首次季度亏损，并称由于个人电脑和服务器芯片部门业绩糟糕，

不得不下调全年业绩预期。 

8 月上旬，英伟达则在一份声明中表示，预计其二季度总营收为 67 亿美元，与此前公司在指引中初

步预测的 81亿美元相较，大幅“缩水”超 10亿美元。 

（资料来源：全球半导体观察） 

【美光】宣布存储投资新计划。 

美国当地时间 8月 9日，美光科技宣布在 2030年底前投资 400亿美元（约合人民币 2696.44亿元），

在美国分多个阶段建立领先的存储器制造业务。此举有望创造多达 4万个工作机会，包括 5000个高

薪的技术及运营岗位。 

（资料来源：全球半导体观察） 

 

风电设备 

【上海】启动实施百万千瓦级深远海海上风电示范，力争装机超 262万千瓦 

8月 11日，上海市发展和改革委员会发布关于《上海市能源电力领域碳达峰实施方案》的通知。 

《方案》指出，加快陆海风电开发。制定新一轮海上风电发展规划，进一步提升海上风电开发利用

水平。推进长江口外北部、长江口外南部、杭州湾以及深远海海域等 4 大海上风电基地建设，预留

南、北海上风电场址至市区通道走廊。“十四五”期间重点建设金山、奉贤、南汇海域项目，启动

实施百万千瓦级深远海海上风电示范。“十五五”重点建设横沙、崇明海域项目，建成深远海海上

风电示范。避开生态保护红线和自然保护区，科学建设陆上风电场。结合各区沿江沿海、工业、港

口、旅游岸线区域资源，建设分散式风电。2025、2030 年全市风电装机力争分别超过 262、500 万千

瓦。 

（资料来源：风电之音） 

【招标】三峡山东 300MW海上风电项目启动风机招标 

8月 8日，三峡能源山东牟平 BDB6#一期（300MW）海上风电项目风力发电机组及配套塔筒设备采购

招标公告发布。根据公告，山东牟平 BDB6#一期（300MW）海上风电项目建设地址位于山东省烟台

市牟平县北部海域。规划装机容量 300MW，单机容量 8.35MW及以上的海上风力发电机组设备及塔筒

和配套服务。 

（资料来源：风电之音） 
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锂电设备 

【行业】超 50亿元钠电池项目落地山东 

8月 8日，上海汉行科技有限公司（简称：汉行科技）投资的汉行钠离子电池项目正式签约，落地山

东济宁市。 

该项目一期规划建设年产 10万吨普鲁士蓝类正极材料和 10条电芯制造生产线，首次投资预计达 51

亿元，项目建成后，钠离子电池普鲁士蓝类正极材料将实现规模化量产。 

据了解，目前钠离子电池的正极材料主要分为五种类型，普鲁士蓝类就是其中一种，具有材料成本

低，比容量较高，技术壁垒高等特点，其他四种分别是氧化物类、聚阴离子类、氟化物类、有机化

合物类。相关数据表明，氧化物类、聚阴离子类、普鲁士蓝类等三类正极材料成熟度最高，已进入

产业化初期。 

（资料来源：起点锂电大数据） 

【宁德时代】在匈牙利建设第二座欧洲工厂 

8月 12日，宁德时代正式宣布在匈牙利东部城市德布勒森建设电池工厂，规划产能为 100GWh，投资

金额 73.4 亿欧元。这也是继德国工厂后，宁德时代在欧洲建设的第二座工厂。经股东大会等程序批

准后，首栋厂房将于年内破土动工。 

（资料来源：起点锂电大数据） 

 

光伏设备 

【行业】高效铜栅线异质结光伏电池技术实现成果转化 

近日，中央研究院全资子公司国家电投集团新能源科技有限公司（简称“新能源公司”）成功引入

战略投资方北京灵骏新能源科技有限责任公司（以下简称“灵骏新能源”），标志着中央研究院在

高度市场化的光伏技术创新领域，自主研发的高效铜栅线异质结光伏电池（简称“C-HJT电池”）技

术得到了资本市场的认可，打通了从技术研发、中试再到成果转化的全链条，为异质结电池技术产

业化落地、市场化推广和新能源公司的发展奠定了坚实的基础。 

（资料来源：光伏前沿） 

【行业】银浆替代品，HJT降本利器，光伏电镀铜环节静待起飞 

HJT 效率改进难抵光伏辅材银浆成本高。银浆是 HJT 光伏电池的关键原材料， 是由高纯度（99%）的

银粉、玻璃氧化物、有机材料等所组成的机械混合物的粘 稠状浆料，应用在 HJT 电池生产的最后一

步主工艺环节——金属化，通过在电 池两侧印刷固化金属电极，使得电极与电池片紧密结合，形成

高效的欧姆接触 1以 起到导电作用，直接影响光伏电池的光电转换效率。据 CPIA 数据，截至 2021 年

底，电池片的金属电极仍以银电极为主，市占比达 99.9%。 

HJT 电池银浆消耗量大，降本突破点在于银浆。据聚和股份数据，当前异质结 电池银浆成本在非硅

成本中占比相对较高，高达 46%，较 TOPCon电池高 10pct。据 CPIA 数据，2021 年 P 型电池正银+背

银消耗量共计约 96.4mg/片；TOPCon 电池正银+背银消耗量共计约 145mg/片，而 HJT 电池双面低温银

浆消耗量约 190mg/片，按单片功率 6W、低温银浆价格 8000 元/kg 计算，单瓦银浆成本为 0.25 元，其

中银粉材费用占高温银浆成本比例高达 90%以上，低温银浆的银粉 成本占比则达 95%以上。 

（资料来源：光伏前沿） 
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风险提示 

疫情影响超预期：新冠疫情仍处于全球蔓延阶段，若新冠疫情影响超预期，可能造成全球系统性风

险及行业需求不达预期风险。 

政策不达预期：锂电、光伏、风电设备对政策有较高的敏感性，若政策不达预期，将显著影响细分

行业的基本面，进而降低各板块的投资价值。 

半导体设备国产化进程放缓。新一轮设备采购中，因进口品牌已深切感受到来自国产设备替代进口

设备的经营压力，进口品牌可能通过降价压制国产设备扩大市场份额。 

美国进一步向中国禁售关键半导体设备。由于本土晶圆厂对美国设备的依赖度接近 50%，因此一旦

美国对出口至我国的关键半导体设备进行约束，我国本土晶圆厂的建产进度将受到影响。 
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弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12个月内表现弱于基准指数； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 

 



 

 

 

风险提示及免责声明 

本报告由中银国际证券股份有限公司证券分析师撰写并向特定客户发布。 

本报告发布的特定客户包括：1) 基金、保险、QFII、QDII 等能够充分理解证券研究报

告，具备专业信息处理能力的中银国际证券股份有限公司的机构客户；2) 中银国际

证券股份有限公司的证券投资顾问服务团队，其可参考使用本报告。中银国际证券

股份有限公司的证券投资顾问服务团队可能以本报告为基础，整合形成证券投资顾

问服务建议或产品，提供给接受其证券投资顾问服务的客户。 

中银国际证券股份有限公司不以任何方式或渠道向除上述特定客户外的公司个人客

户提供本报告。中银国际证券股份有限公司的个人客户从任何外部渠道获得本报告

的，亦不应直接依据所获得的研究报告作出投资决策；需充分咨询证券投资顾问意

见，独立作出投资决策。中银国际证券股份有限公司不承担由此产生的任何责任及

损失等。 

本报告内含保密信息，仅供收件人使用。阁下作为收件人，不得出于任何目的直接

或间接复制、派发或转发此报告全部或部分内容予任何其他人，或将此报告全部或

部分内容发表。如发现本研究报告被私自刊载或转发的，中银国际证券股份有限公

司将及时采取维权措施，追究有关媒体或者机构的责任。所有本报告内使用的商标、

服务标记及标记均为中银国际证券股份有限公司或其附属及关联公司（统称“中银

国际集团”）的商标、服务标记、注册商标或注册服务标记。 

本报告及其所载的任何信息、材料或内容只提供给阁下作参考之用，并未考虑到任

何特别的投资目的、财务状况或特殊需要，不能成为或被视为出售或购买或认购证

券或其它金融票据的要约或邀请，亦不构成任何合约或承诺的基础。中银国际证券

股份有限公司不能确保本报告中提及的投资产品适合任何特定投资者。本报告的内

容不构成对任何人的投资建议，阁下不会因为收到本报告而成为中银国际集团的客

户。阁下收到或阅读本报告须在承诺购买任何报告中所指之投资产品之前，就该投

资产品的适合性，包括阁下的特殊投资目的、财务状况及其特别需要寻求阁下相关

投资顾问的意见。 

尽管本报告所载资料的来源及观点都是中银国际证券股份有限公司及其证券分析师

从相信可靠的来源取得或达到，但撰写本报告的证券分析师或中银国际集团的任何

成员及其董事、高管、员工或其他任何个人（包括其关联方）都不能保证它们的准

确性或完整性。除非法律或规则规定必须承担的责任外，中银国际集团任何成员不

对使用本报告的材料而引致的损失负任何责任。本报告对其中所包含的或讨论的信

息或意见的准确性、完整性或公平性不作任何明示或暗示的声明或保证。阁下不应

单纯依靠本报告而取代个人的独立判断。本报告仅反映证券分析师在撰写本报告时

的设想、见解及分析方法。中银国际集团成员可发布其它与本报告所载资料不一致

及有不同结论的报告，亦有可能采取与本报告观点不同的投资策略。为免生疑问，

本报告所载的观点并不代表中银国际集团成员的立场。 

本报告可能附载其它网站的地址或超级链接。对于本报告可能涉及到中银国际集团

本身网站以外的资料，中银国际集团未有参阅有关网站，也不对它们的内容负责。

提供这些地址或超级链接（包括连接到中银国际集团网站的地址及超级链接）的目

的，纯粹为了阁下的方便及参考，连结网站的内容不构成本报告的任何部份。阁下

须承担浏览这些网站的风险。 

本报告所载的资料、意见及推测仅基于现状，不构成任何保证，可随时更改，毋须

提前通知。本报告不构成投资、法律、会计或税务建议或保证任何投资或策略适用

于阁下个别情况。本报告不能作为阁下私人投资的建议。 

过往的表现不能被视作将来表现的指示或保证，也不能代表或对将来表现做出任何

明示或暗示的保障。本报告所载的资料、意见及预测只是反映证券分析师在本报告

所载日期的判断，可随时更改。本报告中涉及证券或金融工具的价格、价值及收入

可能出现上升或下跌。 

部分投资可能不会轻易变现，可能在出售或变现投资时存在难度。同样，阁下获得

有关投资的价值或风险的可靠信息也存在困难。本报告中包含或涉及的投资及服务

可能未必适合阁下。如上所述，阁下须在做出任何投资决策之前，包括买卖本报告

涉及的任何证券，寻求阁下相关投资顾问的意见。 
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