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投资摘要： 

OLED 技术优势明显，预计 2024 年 OLED 产能增长率可达 20%。OLED 作为基于有机化合物的薄膜发光技术，正逐渐取代

传统的 LCD 等技术，其中 AMOLED 技术在高分辨率、色彩表现、响应速度等方面更具有优势。此外，OLED 具备柔性显示

的技术实现，在显示效果、功耗、轻薄性等方面表现突出，为显示设备带来更加优质的体验。基于其多维的优势，据 Omdia

预测全球 OLED 面板产能将以两位数速度增长，预计 2024 年产能增长率可达 20%。 

智能手机发布浪潮推动了 OLED 手机面板需求回暖，中低端手机渗透率逐步提升。全球柔性 OLED 智能手机市场份额预计

持续增长，到 2024 年将达到 81%的销售收入份额。智能手机发布浪潮推动了 OLED 手机面板需求回暖，其中三星占据着

OLED 手机面板出货量的最大比重。各品牌陆续导入 OLED 面板，品牌使用 AMOLED 面板意愿增强；同时，OLED 面板价

格的下降也促进了其向中低端手机机型的渗透。TrendForce 集邦咨询预计，全球 OLED 面板手机市场渗透率 2026 年有望超

越六成。 

折叠手机迎来快速发展期，给 OLED 行业发展带来新的增量。随着技术不断成熟和消费者对创新设计的追求，Omdia预计

折叠手机市场呈现稳步增长趋势，预计到 2024 年全球出货量将达 3400 万部左右，2026 年有望达到 6000 万部。目前，中

国已成为全球最大的折叠屏智能手机市场之一，2022 年占全球市场份额达 26%。2023 年上半年，OPPO 的折叠屏手机全球

市场份额达到 20%，其中 OPPO Find N2 Flip 占据小折叠屏手机市场份额的 31%。预计 2025 年国产折叠手机出货量将达

1700 万部。随着多品牌切入折叠机领域，2027 年全球折叠屏智能手机出货量将超过 1 亿部，给 OLED 显示行业发展带来新

的增量。 

国内厂商积极布局投资产线，国内 OLED 产能占比有望持续提升。全球 OLED 市场规模持续上升，2022 年达到 384.4 亿美

元，预计到 2032 年将增至 2596.7 亿美元，复合年增长率达 21.1%。中国市场认可度提升，2022 年规模约 393 亿美元，2023

年预计将达 426 亿美元。国内厂商如京东方、维信诺等积极投资布局，全球 OLED 产能逐渐向中国倾斜，预计 2023 年中国

OLED 产能将达 27 平方千米。 

中大尺寸 OLED 将成为主要发展趋势。8.5 代中大尺寸 OLED 产线逐渐量产，为行业规模化发展奠定基础。同时，国内 OLED

技术取得进步，为国产 OLED 行业带来新的发展机遇。中大尺寸基板技术难度高，国内厂商进一步加大新产品的技术研发投

入，8.6 代和 8.5 代 OLED 产线逐渐开始量产。 

 

投资策略：当前 OLED 为市场主旋律，国产进程化加速，OLED 面板板块我们推荐维信诺，受益标的：京东方、深天马、TCL

科技；OLED 材料与设备板块受益标的：精测电子、精智达、奥来德、莱特光电。 

 

风险提示：产品价格波动、行业竞争加剧、中美贸易摩擦加剧。
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1. OLED 成为主要显示技术，中高端手机发布推动 OLED 面板需求回暖 

OLED（Organic Light-Emitting Diode，“有机发光二极管”)是一种基于有机化合物的薄膜发光技术，由有机

化合物构成的薄膜层，其中包含发光层、电子传输层和阳极等组件。当电流通过时，电子在发光层和电子传

输层之间结合，激发有机分子发光。 

AMOLED技术优势明显，是主流显示技术之一。OLED按照驱动方式的不同，OLED可分为主动式（AMOLED）

和被动式（PMOLED）。相较于被动式 PMOLED，AMOLED 技术的复杂性使得其屏幕在高分辨率、色彩表

现、响应速度等方面具有优势，因此被广泛应用于手机、电视、平板电脑、电脑显示器、可穿戴设备等各种

显示设备。 

图1：OLED 按照驱动方式可分为主动式（AMOLED）和被动式（PMOLED） 

 

资料来源：华经产业研究院，东兴证券研究所 

表1：AMOLED 具有适应高分辨率、色彩表现良好、响应速度快的相对优势 

分类 相对优势 相对劣势 

AMOLED（主动式） 1、驱动电压低/功耗低 

2、适合大尺寸、高分辨率面板 

3、响应速度快、亮度易提升 

4、发光寿命长 

1、成本较高 

2、技术门槛高 

PMOLED（被动式） 1、结构简单 

2、技术门槛低，不涉及 TFT 工艺 

3、材料成本低 

1、不适于大尺寸、高分辨率面板 

2、发光效率较低 

3、耗电量高、寿命较短 
 

资料来源：海谱润斯招股说明书，东兴证券研究所 
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显示技术不断进步，OLED 行业迅速增长。随着用户以及厂商对于显示的效果等要求不断提升，CRT、LCD

等技术逐渐过时，OLED 因其优质特性备受瞩目，成为目前主流显示技术之一，正逐渐取代 LCD。作为第三

代显示技术，OLED 以其在多个维度上的优势，受到厂商喜爱，OLED 行业迅速增长。 

图2：随着显示技术不断进步，OLED 技术为主要的显示技术之一 

 

资料来源：前瞻产业研究院，东兴证券研究所 

OLED 性能优越，可实现柔性显示。相对于 LCD，OLED 有机发光二极管是由发光有机材料组成的，通过在

电流通过时发光来显示图像。不需要背光源的同时，每个像素点可进行自发光，解决了 LCD 在显示黑色时

无法做到纯黑而呈现出灰色的问题。OLED 面板在显示效果、功耗、响应速度、轻薄性等方面，都具备显著

的优势，真正实现了柔性可折叠。 

表2：OLED 在显示效果、功耗、轻薄性等方面更具优势 

技术 优点 缺点 

LCD 1、技术成熟，价格便宜 

2、寿命高 

1、对比度低 

2、漏光 

3、成品厚重 

4、功耗高 

OLED 1、色域广，无漏光，可视角好，整体画质优异 

2、对比度高，响应速度快 

3、无背光源，成品轻薄、便携 

4、功耗低，续航时间长; 

5、可制作柔性形态， 

1、寿命低; 

2、技术难度高，成本高 

 

资料来源：群智咨询，东兴证券研究所 

面板厂扩张意愿明显，OLED 面板产业产能有望快速增长。据 Omdia 预测，2024 年全球 OLED 面板产能增

长率有望可达 20%。各厂新的 OLED 产能开始进入量产，全球 OLED 面板的产能预计会继续以两位数的速

度增长，LCD 面板的产能预计将仅会以个位数的速度增长。 
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图3：2024 年 OLED 面板产能增长率有望可达 20% 

 

资料来源：Omdia，东兴证券研究所 

OLED 下游终端市场应用广泛，主要应用在手机和电视领域。近年来，随着智能手机、电视、虚拟现实（VR）、

车载系统、可穿戴设备以及照明领域的快速发展，OLED 技术在这些领域的应用也逐渐增多，手机和电视显

示屏为 OLED 的主要应用领域。 

图4：OLED 显示屏应用仍集中于手机和电视领域 

 

资料来源：DSCC、东兴证券研究所 

智能手机柔性 OLED 面板市场份额预计将持续增长。DSCC 预计，到 2024 年，全球柔性 OLED 智能手机面

板的单位份额将达到 76%，收入份额将达到 81%，可折叠 OLED 智能手机面板将达到 4%的销量份额和 11%

的销售收入份额，刚性 OLED 将同比增长 9%，收入同比增长 6%。 
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图5：智能手机柔性 OLED 面板数量以及市场份额预计持续上升  

 

资料来源：DSCC，东兴证券研究所 

高端智能手机发布浪潮推动 OLED 手机面板需求回暖。据群智咨询统计，2023 年第三季度各不同技术类别

面板出货呈现分化，其中 a-Si LCD 出货约 2.7 亿片，同比增长约 33.8%；LTPS LCD 出货约 7800 万片，同

比下滑14.5%；而柔性OLED在 iPhone15系列以及华为Mate 60系列等中高端旗舰新机型发布潮的带动下，

智能手机面板出货约 1.3 亿，同比增长约 23.0%；刚性 OLED 面板出货约 3500 万片，同比增长 6.2%。 

图6：2023 年 Q3 OLED 出货同比增长 23.0% 

 

资料来源：群智咨询，东兴证券研究所 

OLED 面板在手机市场渗透率不断提升，品牌使用 AMOLED 面板意愿增强。据 TrendForce 集邦咨询预估，

全球 OLED 面板手机市场渗透率将从 2018 年 29.20%提升至 2023 年的 50.80%，2026 年则预计超越六成。

全球智能手机市场不同显示技术中，AMOLED 技术占比最大，2022 年达到 46%。OLED 技术的价格下降使

其更具竞争力，吸引了更多品牌选择在其智能手机中采用AMOLED面板。这种市场动向不仅推动了AMOLED

技术在手机领域的普及，同时也促使了整个 OLED 面板市场的扩大。 
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图7：2023 年 OLED 渗透率将达 50.8%  图8：智能手机 AMOLED 显示技术比重增加 

 

 

 

资料来源：集邦咨询，东兴证券研究所  资料来源：集邦咨询，东兴证券研究所 

三星手机占全球 OLED 手机面板出货量比重最大，其次是苹果手机。2019 年第四季度，三星品牌占 OLED

智能手机面板出货量约 40％，而排名前四的中国品牌（华为，OPPO，vivo 和小米）占近 40％，而苹果位

于第二的位置，约占 OLED 面板出货量的 20％。 

图9：2018-2019 年各品牌 OLED 智能手机面板出货量中，三星出货比重居前 

 

资料来源：DSCC ，东兴证券研究所 

各品牌开始陆续导入 OLED 面板，OLED 手机市场需求扩大。在苹果 iPhone 12 系列全面采用 OLED 面板

的引领作用下，其他厂商也在高端机型中普遍采用OLED面板。目前，苹果手机主要系列已全部过渡至OLED，

三星手机的 OLED 面板使用率也超过一半，而小米、OPPO、vivo 等品牌的 3~4 成机型也选择采用 OLED

面板。 

苹果和三星是前五大 OLED 手机面板采购品牌。2023 年 Q2，苹果占据前五大面板采购机型中的四款，三星

持有其中一款，这五款机型共占据 35%的市场份额和 52%的智能手机收入份额。而在 Q3，受 iPhone 15 系

列面板出货量大幅增长的推动，DSCC 预计面板出货量将环比增长 1%，同比增长 13%，达到 13900 万块，

前五大机型的单位份额将升至 39.4%。 
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表3：Q2'23 和 Q3'23 按品牌划分的 Top 5 刚性和柔性 OLED 智能手机面板采购情况 

23Q2 份额 23Q3 份额 

Apple iPhone 14 11.6% Apple iPhone 15 Pro Max 11.1% 

Apple iPhone 13 8.5% Apple iPhone 15 Pro 10.3% 

Apple iPhone 14 Pro Max 5.7% Apple iPhone 15 9.6% 

Apple iPhone 14 Pro 5.5% Samsung A54 4.7% 

Samsung A54 3.7% Apple iPhone 15 Plus 3.7% 

小计 35% 小计 39.4% 

资料来源：DSCC，东兴证券研究所 

OLED 面板价格下降，中低端手机机型逐步渗透 OLED 显示屏。据 CINNO 数据，柔性 AMOLED 面板价格

持续下探，OLED 价格的持续下降加快中端档位 OLED 渗透进程，逐步开启低端档位渗透通道。荣耀 X50、

OPPO K11、Redmi Note12 Pro 等低端机型开始采用 OLED 屏幕，OLED 渗透率有望持续提升。 

图10：OLED 面板向中低端机型渗透 

 

资料来源：各公司官网，东兴证券研究所 
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2. 折叠手机迎来快速发展期，给 OLED 行业发展带来新的增量 

折叠手机的出货量快速增长，据 Omdia 预计，折叠手机的全球出货量 2024 年将达到 3400 万部左右，2026

年将达到 6000 万部。随着技术不断成熟和消费者对创新设计的追求，越来越多厂商推出各类折叠手机。折

叠手机在全球智能手机市场中的份额将逐渐扩大，出货量有望稳步增加，折叠手机将成为未来智能手机市场

的一个重要增长点。据 Omdia 预计，折叠手机的全球出货量 2024 年将达到 3400 万部左右，2026 年将达到

6000 万部。 

图11：2026 年全球折叠手机出货量有望达 6000 万部（单位：百万） 

 

资料来源：Omdia，东兴证券研究所 

中国为全球最大折叠屏智能手机市场，2025 年中国折叠屏手机出货量达 1700 万。中国已经成为全球最大的

折叠屏智能手机市场之一，截至2022年，中国折叠屏智能手机在全球市场份额达到了26%。根据Counterpoint

的预测，2025 年中国折叠屏手机出货量达 1700 万，中国智能手机品牌将继续引领国内折叠屏手机市场，并

通过海外扩张进一步夺取更多的市场份额。  

图12：2025 年国产折叠手机出货量有望达到 1700 万（单位：百万） 

 

资料来源：counterpoint，东兴证券研究所 
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2027 年全球折叠屏智能手机的出货量将超过 1 亿部，中国折叠屏市场正在迎来多品牌竞争的新阶段。根据

Counterpoint Research 的预测，2027 年全球折叠屏智能手机的出货量将超过 1 亿部，其中三星和苹果公司

将占据最大的市场份额。华为和苹果分别位居中国折叠屏市场的前两名。随着更多国内品牌的加入，市场竞

争格局正悄然发生变化，中国折叠屏市场正在迎来多品牌竞争的新阶段。 

图13：根据各品牌折叠屏手机出货量预测，未来全球折叠屏智能手机市场进入多品牌竞争时代（单位：百万部） 

 

资料来源：counterpoint，东兴证券研究所 

中国品牌有望成为折叠屏智能手机引领者，市场份额持续提升。三星在 2019 年率先推出了折叠屏智能手机，

国内手机品牌随后快速跟进，在国内市场不断推出创新的折叠屏产品。截至 2022 年，中国已占据全球折叠

屏手机出货量的 26%，在这一领域取得领导地位。2023 年上半年，OPPO 的折叠屏手机全球市场份额达到

20%，其中 OPPO Find N2 Flip 更是占据小折叠屏手机市场份额的 31%，位居第一。 

图14：2023 年 1-6 月 OPPO 折叠屏手机市场份额位列第一 

 

资料来源：counterpoint，东兴证券研究所 
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国内厂商推出折叠产品，折叠屏市场有望迅速增长。多家厂商相继推出适应中国市场的折叠屏产品，其中2023

年推出的华为 Mate X3、vivo X Fold 2 和 vivo X Flip 等备受瞩目。这一趋势使得中国折叠屏市场保持强劲增

长。在 2023 年第二季度，中国市场推出了五款专为本地市场量身定制的折叠屏产品，而同一时期，在中国

以外的全球市场只推出了两款。 

图15：2023 年折叠屏产品发布状况：全球及中国折叠屏市场对比 

 

资料来源：counterpoint，东兴证券研究所 
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3. OLED 国产化进程加速，景气度提升 

预计 2023-2032 年全球 OLED 市场规模复合年增长率为 21.1%，国内 OLED 市场规模也将持续提升。根据

precedenceresearch 数据，2022 年全球 OLED 市场规模估计为 384.4 亿美元，预计到 2032 年市场规模为

2596.7 亿美元，2023 年至 2032 年复合年增长率为 21.1%。 

图16：2032 年全球市场规模有望达到 2596.7 亿美元 

 

资料来源：precedenceresearch，东兴证券研究所 

三星出货量占比最高，国产替代有较大空间。从全球 OLED 面板出货企业来看，OLED 面板市场集中在少数

企业手中，其中三星出货量占比最高，为 41%；其次为 LGD 和京东方，占比约 17%和 11%，OLED 市场主

要份额被国外企业占据。 

图17：2021 年三星 OLED 市场份额占比最高 

 

资料来源：华经产业研究院，东兴证券研究所 

国产 OLED 份额上升，京东方、维信诺、天马和 TCL 华星份额提升。尽管目前在 OLED 行业三星仍保持

领先地位，但像京东方、维信诺、华星光电等国内替代供应商的崛起，三星正面临着来自低成本 OLED 面板
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的激烈竞争，其市场份额在连续第三个季度下降至 50%以下，显示器行业的格局正在发生变化，市场主导地

位可能面临挑战。 

图18：国产柔性 OLED 面板出货量市场份额提升  

 

资料来源：stone partners，东兴证券研究所 

全球 OLED 产能逐渐转向国内转移，给国内 OLED 面板厂商带来新的机遇。在 2018 年之前，我国在全球

OLED 产能中的占比不到 10%；而 2023H1 增长至 43.7%，全球 OLED 产能逐渐向国内转移。2021 年，中

国 OLED 产能达到 13.6 平方千米；2022 年，中国 OLED 产能增至 21.8 平方千米，同比增长 60.3%。中商

产业研究院数据，2023 年我国 OLED 产能达 27 平方千米，国内 OLED 面板厂商迎来新的发展机遇。 

图19：2023 年中国 OLED 产能有望达增长到 27 平方千米 

 

资料来源：中商情报网，东兴证券研究所 

国内厂商积极布局投资产线，国内 OLED 产能加速释放，景气度提升。京东方、维信诺等中国企业加大投资，

抢占 OLED 市场份额。京东方作为 OLED 龙头，在 OLED 领域布局多年，目前拥有 7 条投产及在建产线。

2024 年京东方在成都高新区投设一条 OLED8.6 代生产线，建成后将使成都成为全国最大的柔性面板生产基

地。 
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表4：中国 OLED 行业产线汇总（单位：万片/月，截至 2023 年 5 月） 

厂商 产线代号 地区 技术路线 投产时间 设计产能 

京东方 

B6 鄂尔多斯 5.5 代 AMOLED 2013.11 5.4 

B7 成都 6 代 AMOLED 2017.05 4.8 

B11 绵阳 6 代 AMOLED 2019.07 4.8 

B12 重庆 6 代 AMOLED 2021.12 4.8 

B15 福州 6 代 AMOLED 在建 4.8 

B20 北京 6 代 AMOLED 预计 2025 5 

B16 成都 8.6 代 AMOLED 在建 3.2 

华星光电 

T4 武汉 6 代 AMOLED 2020.01 4.5 

T5 武汉 6 代 LTPS 在建 4.5 

T6 深圳 6 代 AMOLED 2019.11 9 

T7 深圳 6 代 AMOLED 2020.11 9 

T8 广州 8.5 印刷 OLED 预计 2024 / 

深天马 

TM5/TM15 上海 5.5 代 AMOLED 2015.12 1.5 

TM17 武汉 6 代 AMOLED 2018.06 3.75 

TM18 厦门 6 代 AMOLED 2016.12 3 

TM18 二期 厦门 6 代 AMOLED 2022.02 4.8 

惠科 / 长沙 8.6 代 OLED 2021.02 13.8 

LGD / 广州 8.5 代 OLED 2020.07 9 

维信诺 

V1 昆山 5.5 代 AMOLED 2015H1 1.5 

V2 固安 6 代 AMOLED 2018.05 3 

V3 合肥 6 代 AMOLED 2020.12 3 

信利 
/ 惠州 4.5 代 OLED 2016.07 3 

/ 仁寿 6 代 AMOLED 在建 3 

和辉光电 
/ 上海 4.5 代 AMOLED 2014Q1 3 

/ 上海 6 代 AMOLED 2019.01 4.5 

华映科技 Mantix 福建 3.5 代 OLED 2018.06 3 

资料来源：前瞻产业研究院，各公司公告，东兴证券研究所整理 
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中大尺寸将成为未来 OLED 发展主要趋势。目前，国内 OLED 面板产线主要以 6 代及以下世代线为主，6

代及以下世代线主要用于中小尺寸液晶基板玻璃。中大尺寸基板技术难度高，国内厂商进一步加大新产品的

技术研发投入，8.6 代和 8.5 代 OLED 产线逐渐开始量产，为中大尺寸基板玻璃产业规模化发展奠定了基础。 

表5：按产线汇总中国 OLED 产能（单位：万片/月） 

产线 基板尺寸 代号 产能 厂商 

8.6 代 OLED 2250*2600mm 
B16 3.2 京东方 

/ 13.8 惠科 

8.5 代 OLED 2200*2500mm / 9 LGD 

6 代 A MOLED 1500*1850mm 

B7 4.8 

京东方 

B11 4.8 

B12 4.8 

B15 4.8 

B20 5 

T4 4.5 

华星光电 T6 9 

T7 9 

TM17 3.75 

深天马 TM18 3 

TM18 二期 4.8 

V2 3 
维信诺 

V3 3 

/ 3 信利 

/ 4.5 和辉光电 

5.5 代 AMOLED 1300*1500mm 
B6 5.4 京东方 

TM5/TM15 1.5 深天马 

4.5 代 OLED 730*920mm 
/ 3 和辉光电 

/ 3 信利 

3.5 代 OLED 600*720mm Mantix 3 华映科技 

资料来源：前瞻产业研究院，京东方公司公告，东兴证券研究所整理 
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4. 投资建议 

当前 OLED 面板渗透率提升，国产进程化加速，OLED 面板板块我们推荐：维信诺，受益标的：京东方、深

天马、TCL 科技；OLED 材料与设备板块受益标的：精测电子、精智达、奥来德、莱特光电。 

 

5. 风险提示 

产品价格波动、行业竞争加剧、中美贸易摩擦加剧。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 电子行业：顶层设计推动人工智能产业发展，看好算力和 AI 应用板块 2024-02-22 

行业深度报告 
电子行业：AI 半导体的新结构、新工艺、新材料与投资建议—半导体技术前瞻专题

系列之一 
2024-01-08 

行业深度报告 
FPGA 的国产替代现在是什么情况？未来是哪些方向？—“FPGA 五问五答”系列报

告五 
2023-12-26 

行业深度报告 
如何理解 FPGA 商业模式？龙头竞争优势的来源？—“FPGA 五问五答”系列报告

四 
2023-12-25 

行业深度报告 
FPGA 在各行业究竟用在哪里？未来哪个下游最有机会？—“FPGA 五问五答”系列

报告三 
2023-12-25 

行业深度报告 电子行业 2024 年投资展望：“长鞭效应”再起，科技巨擘勇立潮头 2023-11-29 

行业深度报告 电子元器件行业：复盘海外光掩膜行业龙头发展之路，给我们带来哪些启示？ 2023-09-28 

行业深度报告 电子行业 2023 年中期投资策略：从模式创新到技术创新，拥抱硬件创新浪潮 2023-07-03 

行业深度报告 导电胶行业：封测材料替代进行时，看好导电胶领域 2023-05-26 

行业普通报告 电子行业点评：三星显示携手 eMagin 公司布局硅基 OLED 领域，助力 XR 行业发展 2023-05-22 

公司普通报告 
统联精密（688210）：毛利率环比明显改善，折叠机铰链零部件等新项目需求逐步释

放 
2023-11-06 

公司普通报告 统联精密（688210）：Q1 业绩承压，折叠屏铰链产品陆续导入量产 2023-05-05 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决

策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的利害

关系。在法律许可的情况下，我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。本报告版权仅

为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明

出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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