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投资要点： 

➢ 市场表现： 

本周（02/26-03/01）申万光伏设备板块上涨3.46%，跑赢沪深300指数2.08个百分点，

申万风电设备板块上涨3.19%，跑赢沪深300指数1.81个百分点。本周光伏板块涨幅前

三个股为海泰新能、合盛硅业、奥特维，跌幅前三个股为中信博、ST天龙、ST中利。

本周风电板块涨幅前三个股为三一重能、中材科技、禾望电气，仅有泰胜风能、中环海

陆下跌。 

➢ 光伏板块 

上游累库价格承压，电池、组件趋势向上 

1）硅料：价格维稳。预计2024年2月多晶硅产量约为17万吨，与上月持平。四川地区电价

上调对硅料价格起到一定的支撑作用，预计短期内多晶硅价格持稳。库存方面，二月末硅

料整体库存堆积规模环比有所上升，预计整体供应端库存范围约 6-7 万吨。硅料环节的

异常库存堆积预计将在后续逐步明显，叠加硅片端尚有大量库存未释放，预计价格继续上

行承压。2）硅片：价格维稳。由于N型硅片春节期间积累大量库存且在节后受硅片排产提

升影响进一步累库，本周P型硅片持稳，N型硅片再度走跌，N、P价差进一步倒挂。2月国

内硅片产量63.97GW，环比增幅为9%，单月产量创下历史记录。据了解，目前硅片价格

已经接近大厂现金成本，后续如果原材料价格再度上涨或者硅片价格进一步下调，硅片端

不排除将出现被动减产的局面。3）电池片：价格维稳。本周受益于N型硅片实际成交价有

所下调，N型电池片利润有所恢复。由于春节前后许多企业规划放假与减产，叠加节后组

件排产上升，电池片短期供需错配促使厂家酝酿涨价。但在组件价格仍未出现翻转趋势之

前，涨价空间有限。4）组件：价格维稳。目前三月厂家预判三至四月需求回升而提前备

货，三月排产上升 50-53 GW 左右的体量，然而整体市场回温速度仍有待观察，欧洲目

前正处于补库阶段，国内大型项目开动速度需要时间发酵。虽二季度一线厂家内部指导价

出现上调，但目前上升空间较不明朗。 

建议关注：帝科股份：1）公司是TOPCon浆料龙头，目前市占率50%以上，预计出货占比

中TOPCon达到50%以上。公司2023年实现归母净利润3.86亿元，同增2336.51%，扣非净

利润3.43亿元，同增2829.96%。2）激光诱导烧结方面，公司与头部及二三线密切合作，

技术领先下的先发优势有望进一步提升盈利。  

➢ 风电板块 

海风项目密集开工，2024年风电新增装机规模有望超预期 

本周（截至3月1日），陆上风电机组招标约858.8MW，开标约1000MW，开标项目均不含

塔筒采购，平均中标单价约1151元/kW，较上周报价有较大幅度下调，主要原因是项目容

量较大，成本摊薄效应下压降报价水平。海风方面，山东省450MW项目EPC招标；广西省

289MW项目三个标段分别公布中标候选人，平均报价2833.76元/kW（不含塔筒），较此前

唐山项目报价有所上升。截至3月1日，环氧树脂、中厚板、螺纹钢报价分别为13333.33元

/吨、3972元/吨、3756.22元/吨，周环比分别为1.01%、0.20%、-0.62%。2023年年初至
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今，上游大宗商品处于震荡下行通道，零部件环节厂商成本端压力缓解，叠加终端需求旺

盛的情况下，零部件环节厂商盈利空间持续修复。 

本周，浙江省新增海风项目核准批复；广西省项目启动风电机组及附属设备采购招标；海

南省海风项目公布升压站设备采购及施工招标候选人；辽宁省、浙江省海风项目开工建设，

山东省启动海风EPC项目招标，计划2024年4月开工建设、第三季度全容量并网。春节后

海风项目密集开工，有望带动海风板块整体向好。江苏省、广东省海风资源丰富，后续有

望在限制性因素减弱愿景下，加快两地海风建设进程，对整体板块形成新的催化。国内外

海风持续受到政策端、建设端催化，行业基本面拐点明确，项目储备量不断增加，看好国

内2024年海风装机的确定性及产品出海机遇，塔筒、海缆等作为项目初期主要需求点，有

望率先受益，静待海风放量。 

根据我们统计得到的数据，2023年国内风电招标规模总计约98.67GW，同比上升7.51%，

据此我们之前预计2024年国内新增装机规模将超80GW。而根据近期14个省市发布的

2024年重大风电项目建设清单，合计建设规模达到了96.19GW，由此我们判断2024年国

内风电新增装机规模存在着超预期的可能。 

建议关注：大金重工：公司为海工设备龙头，蓬莱基地排产饱满，已成功交付英国项目且

欧洲反倾销税行业最低，有望受益于海外海上风电高速发展，维持业绩高增长。东方电缆：

公司为海缆龙头，产品矩阵丰富，高端海缆技术行业领先。新建阳江基地已逐步投产，公

司总体产能充沛，且已中标国内多个海风项目，交付经验丰富。受益于国内海风高速发展，

公司有望迎来量利齐升。 

➢ 风险提示：（1）全球宏观经济波动；（2）上游原材料价格波动；（3）风光装机不及预期

风险。 
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1.投资要点 

1.1.光伏板块 

上游累库价格承压，电池、组件趋势向上 

1）硅料：价格维稳。本周暂无新增停产检修计划，近期新增产能正常建设，无延期情

况。但有部分企业受到极端天气影响，将有小幅的产量下滑。预计 2024 年 2 月多晶硅产量

约为 17 万吨，与上月持平。四川地区电价上调对硅料价格起到一定的支撑作用，预计短期

内多晶硅价格持稳。库存方面，二月末硅料整体库存堆积规模环比有所上升，预计整体供应

端库存范围约 6-7 万吨。硅料环节的异常库存堆积预计将在后续逐步明显，叠加硅片端尚

有大量库存未释放，预计价格继续上行承压。   

2）硅片：价格维稳。由于 N 型硅片春节期间积累大量库存且在节后受硅片排产提升影

响进一步累库，本周 P 型硅片持稳，N 型硅片再度走跌，N、P 价差进一步倒挂。2 月国内

硅片产量 63.97GW，环比增幅为 9%，单月产量创下历史记录。2 月份两家一线单晶企业产

量为 24.8GW，一体化单晶企业产量为 22.56GW，专业化硅片企业产量为 16.61GW，其中

一线企业和专业化企业产量环比增幅明显。据了解，目前硅片价格已经接近大厂现金成本，

后续如果原材料价格再度上涨或者硅片价格进一步下调，硅片端不排除将出现被动减产的局

面。 

3）电池片：价格维稳。本周受益于 N 型硅片实际成交价有所下调，N 型电池片利润有

所恢复。由于春节前后许多企业规划放假与减产，叠加节后组件排产上升，电池片短期供需

错配促使厂家酝酿涨价。但在组件价格仍未出现翻转趋势之前，涨价空间有限。 

4）组件：价格维稳。目前三月厂家预判三至四月需求回升而提前备货，三月排产上升 

50-53 GW 左右的体量，然而整体市场回温速度仍有待观察，欧洲目前正处于补库阶段，国

内大型项目开动速度需要时间发酵。虽二季度一线厂家内部指导价出现上调，但目前上升空

间较不明朗。 

建议关注： 

帝科股份：1）公司是 TOPCon 浆料龙头，目前市占率 50%以上，预计出货占比中

TOPCon 达到 50%以上。公司 2023 年实现归母净利润 3.86 亿元，同增 2336.51%，扣非

净利润 3.43 亿元，同增 2829.96%。2）激光诱导烧结方面，公司与头部及二三线密切合作，

技术领先下的先发优势有望进一步提升盈利。 
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1.2.风电板块 

海风项目密集开工，2024 年风电新增装机规模有望超预期 

本周（截至 3 月 1 日），陆上风电机组招标约 858.8MW，开标约 1000MW，开标项目

均不含塔筒采购，平均中标单价约 1151 元/kW，较上周报价有较大幅度下调，主要原因是

项目容量较大，成本摊薄效应下压降报价水平。海风方面，山东省 450MW 项目 EPC 招标；

广西省 289MW 项目三个标段分别公布中标候选人，平均报价 2833.76 元/kW（不含塔筒），

较此前唐山项目报价有所上升。 

截至 3 月 1 日，环氧树脂、中厚板、螺纹钢报价分别为 13333.33 元/吨、3972 元/吨、

3756.22 元/吨，周环比分别为 1.01%、0.20%、-0.62%。2023 年年初至今，上游大宗商品

处于震荡下行通道，零部件环节厂商成本端压力缓解，叠加终端需求旺盛的情况下，零部件

环节厂商盈利空间持续修复。 

本周，浙江省新增海风项目核准批复；广西省项目启动风电机组及附属设备采购招标；

海南省海风项目公布升压站设备采购及施工招标候选人；辽宁省、浙江省海风项目开工建设，

山东省启动海风 EPC 项目招标，计划 2024 年 4 月开工建设、第三季度全容量并网。春节

后海风项目密集开工，有望带动海风板块整体向好。江苏省、广东省海风资源丰富，后续有

望在限制性因素减弱愿景下，加快两地海风建设进程，对整体板块形成新的催化。国内外海

风持续受到政策端、建设端催化，行业基本面拐点明确，项目储备量不断增加，看好国内 2024

年海风装机的确定性及产品出海机遇，塔筒、海缆等作为项目初期主要需求点，有望率先受

益，静待海风放量。 

根据我们统计得到的数据，2023年国内风电招标规模总计约98.67GW，同比上升7.51%，

据此我们之前预计 2024 年国内新增装机规模将超 80GW。而根据近期 14 个省市发布的

2024 年重大风电项目建设清单，合计建设规模达到了 96.19GW，由此我们判断 2024 年国

内风电新增装机规模存在着超预期的可能。 

国家能源局发布 2023 年全国电力工业统计数据，截至 2023 年 12 月底，全国累计风电

装机容量约为 44134 万千瓦，同比增长 20.7%。据此计算，2023 年全国风电新增装机容量

75.90GW，12 月单月新增风电装机容量 34.51GW，同比高增 128.39%。结合近两年招标规

模高企，风电新增装机容量有望在 2024~2025 年维持高速增长，行业整体维持高景气发展。

2023 年上游大宗商品价格震荡下探，风电产业链各环节厂商成本端压力减弱，我们维持此

前零部件环节有望维持高需求的判断，相关厂商业绩有望持续高增，同时海外订单有望为零

部件厂商打开增量空间，建议关注塔筒、桩基/导管架、整机龙头企业。 

建议关注： 

大金重工：公司为海工设备龙头，蓬莱基地排产饱满，已成功交付英国项目且欧洲反倾

销税行业最低，有望受益于海外海上风电高速发展，维持业绩高增长。 

东方电缆：公司为海缆龙头，产品矩阵丰富，高端海缆技术行业领先。新建阳江基地已

逐步投产，公司总体产能充沛，且已中标国内多个海风项目，交付经验丰富。受益于国内海

风高速发展，公司有望迎来量利齐升。 
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图1  核心标的池估值表 20240301（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind 一致预期，东海证券研究所 

 

2.行情回顾 

本周（02/26-03/01）申万光伏设备板块上涨 3.46%，跑赢沪深 300 指数 2.08 个百分

点，申万风电设备板块上涨 3.19%，跑赢沪深 300 指数 1.81 个百分点。本周光伏板块涨幅

前三个股为海泰新能、合盛硅业、奥特维，跌幅前三个股为中信博、ST 天龙、ST 中利。本

周风电板块涨幅前三个股为三一重能、中材科技、禾望电气，仅有泰胜风能、中环海陆下跌。 

图2  申万行业二级板块涨跌幅及估值（截至 2024/03/01） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图3  本周光伏设备板块涨跌幅前三个股（%）  图4  本周风电设备板块涨跌幅前三个股（%） 
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资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

本周光伏、风电板块主力净流入前五的个股为阳光电源、锦浪科技、晶科能源、海优新

材、天顺风能，主力净流出前五为晶澳科技、帝科股份、清源股份、恒润股份、泰胜风能。 

表1  本周光伏、风电设备板块主力资金净流入与净流出前十个股（单位：万元） 

主力净流入前十 主力净流出前十 

证券代码 公司名称 净流入额 所属申万三级 证券代码 公司名称 净流出额 所属申万三级 

300274.SZ 阳光电源 14233.02 逆变器 002459.SZ 晶澳科技 -18583.93 光伏电池组件 

300763.SZ 锦浪科技 12787.03 逆变器 300842.SZ 帝科股份 -12927.32 光伏辅材 

688223.SH 晶科能源 11867.83 光伏电池组件 603628.SH 清源股份 -10938.42 光伏辅材 

688680.SH 海优新材 7282.09 光伏辅材 603985.SH 恒润股份 -7702.46 风电零部件 

002531.SZ 天顺风能 6793.99 风电零部件 300129.SZ 泰胜风能 -6962.91 风电零部件 

600481.SH 双良节能 4669.85 硅料硅片 603806.SH 福斯特 -6590.94 光伏辅材 

300443.SZ 金雷股份 4270.34 风电零部件 688390.SH 固德威 -6221.33 逆变器 

300751.SZ 迈为股份 4066.04 光伏加工设备 601615.SH 明阳智能 -6119.45 风电整机 

002056.SZ 横店东磁 3702.77 光伏电池组件 000821.SZ 京山轻机 -5700.31 光伏加工设备 

688472.SH 阿特斯 3401.73 光伏电池组件 002865.SZ 钧达股份 -5667.60 光伏电池组件 

资料来源：Wind，东海证券研究所 
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3.行业动态 

3.1.行业新闻 

甘肃能源监管办：豁免分散式风电项目电力业务许可 

2 月 29 日，甘肃能源监管办发布《关于进一步规范可再生能源发电项目电力业务许可

管理的公告》。公告称，豁免分散式风电项目电力业务许可。在现有许可豁免政策基础上，

将分散式风电项目纳入许可豁免范围，不要求其取得电力业务许可证；对已取得电力业务许

可证的，应及时申请注销电力业务许可证。（信息来源：同花顺） 

中共中央政治局就新能源技术与我国的能源安全进行第十二次集体学习 

中共中央总书记习近平在主持学习时强调，我国风电、光伏等资源丰富，发展新能源潜

力巨大。经过持续攻关和积累，我国多项新能源技术和装备制造水平已全球领先，建成了世

界上最大的清洁电力供应体系，新能源汽车、锂电池和光伏产品还在国际市场上形成了强大

的竞争力，新能源发展已经具备了良好基础，我国成为世界能源发展转型和应对气候变化的

重要推动者。要统筹好新能源发展和国家能源安全，坚持规划先行、加强顶层设计、搞好统

筹兼顾，注意处理好新能源与传统能源、全局与局部、政府与市场、能源开发和节约利用等

关系，推动新能源高质量发展。（信息来源：Wind） 

印度光伏新增装机下降 

据调研机构 Mercom India Research 公司的报告显示，2023 年印度光伏新增装机容量

为 7.5GW，相比 2022 年的 13.96GW 下滑 46%（信息来源：同花顺） 

2023 年中国光伏行业总产值超过 1.7 万亿元。 

2023 年国内光伏新增装机 216.88GW，同比增长 148.1%。截至 2023 年光伏累计装机

规模 609.5GW。多晶硅环节，1-12 月全国产量超过 143 万吨，同比增长 66.9%；硅片环节，

1-12 月全国产量超过 622GW(吉瓦)，同比增长 67.5%，产品出口 70.3GW，同比增长超过

93.6%；电池环节，1-12 月全国晶硅电池产量超过 545GW，同比增长 64.9%；产品出口

39.3GW，同比增长 65.5%；组件环节，1-12 月全国晶硅组件产量超过 499GW，同比增长

69.3%；产品出口 211.7GW，同比增长 37.9%。（信息来源：同花顺） 

我国今年将探索制定光伏价格指数 

中国光伏行业协会 2024 年部分重点工作包括：协助开展《光伏制造行业规范条件》修

订工作；加强产能监测工作；探索制定光伏价格指数；充分发挥知识产权专委会的平台作用，

维护企业合法权益；组织召开央国企与民营企业交流会议，探讨更为合理的招投标价格形成

机制。（信息来源：同花顺） 
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3.2.公司要闻 

表2  本周行业公司要闻 

公司名称 要闻内容 

通威股份 

为牵头单位组建四川省晶硅光伏产业创新中心，同意四川永祥股份有限公司参与产业创新中心建设，承担

推进高纯晶硅等先进技术工程化和产业化试验验证等任务，促进乐山市晶硅光伏省级战略性新兴产业集群

发展壮大。 

祥邦科技 
浙江祥邦永晟新能源有限公司年产 3 亿平米光伏胶膜及电子胶膜建设项目建设获批，项目建设规模

43181.12 平方米。 

一道新能 
中标贵州望谟县大观拉洋一期农业光伏项目组件采购订单。中标价格 114583638.40 元，单价 0.857 元/W，

项目装机规模 100MW（交流侧），容配比为 1.33672。 

天富能源 拟以自有资金与关联方中新建电力集团有限责任公司共同投资设立五个公司推进超 5GW 光伏项目建设。 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

3.3.上市公司公告 

表3  本周上市公司重要公告 

公告时间 证券简称 公告内容 

02/26 爱旭股份 

公司投资济南一期年产 10GW 高效晶硅太阳能电池及组件项目。预计总投资金额：本项目预计

总投资金额 99.78 亿元，其中固定资产投资 74.98 亿元，铺底及运营流动资金 24.80 亿元。项

目采用 ABC 技术路线。 

02/26 昱能科技 
经公司及下属子公司对各项金融资产、存货和长期资产等进行全面充分的评估和分析，认为上

述资产中部分资产存在一定的减值迹象。本期计提的减值准备总额为 8,741.44 万元。 

02/27 晶澳科技 

公司预计实现激励计划各考核期公司层面业绩考核目标的难度较大，故决定终止 2023 年激励

计划，并注销本次激励计划已授予但尚未行权的全部股票期权，回购注销本次激励计划已授予

但尚未解除限售的全部限制性股票。 

02/27 阿特斯 
淮安阿特斯新能源有限公司年产 14GW 切片+14GW 电池+14GW 组件新能源产业园项目（分

三期建设），项目计划总投资为 96.3 亿元人民币（含配套流动资金）。 

02/29 海泰新能 

公司子公司张家口海泰氢能科技建设康保-曹妃甸氢气长输管道大型氢能基础设施项目，建设地

点位于张家口市康保县。该项目将建设一条起点位于张家口康保首站，终点位于唐山市曹妃甸

末站，全长约 736.5 公里的氢气输送管道。整个项目计划总投资高达 61.07 亿元，其中项目资

本金总额为 12.21 亿元。 

03/01 协鑫能科 

公司全资子公司宁波鑫能、协鑫智慧能源拟共同出资 2.4 亿元人民币与广发信德共同设立广发

信德协鑫基础设施结构化私募股权投资基金。本次设立的基金总规模为 4 亿元人民币，主要投

资于户用分布式光伏、工商业分布式光伏、储能等新能源产业。 

03/01 金开新能 
全资子公司金开新能科技有限公司与山东创新集团有限公司签署《战略合作框架协议》，项目内

容涉及光伏以及组件铝边框制造。 

资料来源：各公司公告，东海证券研究所 
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3.4.上市公司 2023 年度业绩快报 

表1  本周上市公司 2023 年度业绩快报 

公告时间 证券简称 
归母净利 

（亿元） 
归母净利同比 

扣非净利 

（亿元） 
扣非同比 

02/26 昱能科技 2.08 -42.20% 1.65 -51.09% 

02/26 禾迈股份 5.20 -2.37% 5.35 3.81% 

02/27 海泰新能 1.48 25.09% 1.45 68.44% 

02/27 高测股份 14.61 85.32% 14.35 91.36% 

02/27 艾罗能源 10.52 -7.17% 10.27 -8.30% 

02/28 连城数控 7.05 55.97% 5.91 65.98% 

02/28 中信博 3.54 696.31% 3.19 2320.84% 

02/28 晶科能源 74.86 154.97% 70.02 164.68% 

02/29 大全能源 57.62 -69.86% 57.76 -69.84% 

02/29 阿特斯 29.03 34.61% 29.03 40.82% 

02/29 微导纳米 2.57 374.47% 1.74 779.06% 

资料来源：各公司公告，东海证券研究所 
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4.行业数据跟踪 

4.1.光伏行业价格跟踪 

图5  硅料价格走势（元/千克）  图6  硅片价格走势（元/片） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所 

 

图7  电池片价格走势（元/W）  图8  国内组件价格走势（元/W） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：cbc 金属网、PVInfoLink，东海证券研究所 

 

图9  国内不同类别单晶组件走势（元/W）  图10  海外单晶组件价格走势（美元/W） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所 
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图11  逆变器价格走势（美元/W）  图12  光伏玻璃价格走势（元/平方米） 

 

 

 

资料来源：Pvinsights，东海证券研究所  资料来源：PVInfoLink，Solarzoom，东海证券研究所 

 

图13  银浆（元/公斤）  图14  EVA 价格走势（美元/吨，元/平方米） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：百川盈孚，Solarzoom，东海证券研究所 

 

图15  金刚线（元/米）  图16  坩埚（元/个） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 
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图17  石墨热场（元/套）  图18  铝边框（元/套） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源： Solarzoom，东海证券研究所 

 

图19  接线盒（元/个）  图20  背板（元/平方米） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源： Solarzoom，东海证券研究所 

 

图21  焊带（元/千克）  

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  
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图22  光伏产业链价格情况汇总 

 

资料来源：PVInfoLink，百川盈孚，cbc 金属网，Solarzoom，Pvinsights，东海证券研究所 
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4.2.风电行业价格跟踪 

 

 

 

图23  现货价：环氧树脂（单位：元/吨）  图24  参考价：中厚板（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 

图25  现货价：螺纹钢（单位：元/吨）  图26  现货价：聚氯乙烯（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 

图27  现货价：铜（单位：元/吨）  图28  现货价：铝（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 
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图29  风电产业链价格情况汇总 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

5.风险提示 

（1）全球宏观经济波动风险：下半年全球经济衰退压力可能对新能源需求端造成一定

不利影响； 

（2）上游原材料价格波动风险：行业相关原材料价格若发生不利变动，将对下游企业

盈利能力产生较大影响； 

（3）风光装机不及预期风险：全球风光装机量不及预期，将对相关企业盈利能力造成

不利影响。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 
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本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 
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