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电力设备与新能源行业 12

月第 2 周周报   
新能源汽车产销两旺，光伏产业链价格企稳 
  
光伏方面，供给侧改革持续推进，中央经济工作会议明确提出：综合整治“内
卷式”竞争，规范地方政府和企业行为，巩固供给侧改革力度有望加强。光伏
上游硅料虽在库存高位，但已开始尝试提升报价；硅片库存下降亦呈现涨价
迹象，下游中国电建 2025 年度 51GW 光伏组件框架采购开标，行业龙头企
业报价均位于 0.69 元/W 以上。光伏产业链价格有望逐步回升。美国进一步
强化供应链限制，美国组件本土制造是其供应的主要思路。重点关注硅料、
电池片、组件环节头部企业盈利提升。风电方面，国内海陆风招标及建设有
望稳步推进，明年需求向好或带动整机与零部件环节盈利修复；同时伴随国
内项目招标动工、海外利率下行及项目规划推进，海外及出海需求亦相对旺
盛。建议优先配置盈利有望改善的整机及锻铸件环节，受益于海风、出海逻
辑的整机、桩基、海缆环节。新能源车 2024 年销量同比高增基本确立，以旧
换新政策或将持续，带动 2025 年销量继续提升，产业链需求有望增长。近
期受供需影响，部分材料环节出现涨价，有望带动盈利回升，2025 年或迎来
量利齐升。新技术方面，固态电池产业化加速发展，在相关领域有布局的电
池、材料和设备企业有望受益。建议优先布局格局较优的电芯环节，海外客
户放量以及一体化布局较优的部分中游材料环节。电力设备领域，国内持续
推动电力体制改革，有望推动特高压及主网建设加快，带动相关电网设备需
求维持高景气；海外电网改造需求旺盛，建议关注受益于特高压高景气的主
网环节相关标的，以及具备出海逻辑的配网环节。氢能方面，政策持续推动
氢能产业化发展，建议关注具备成本优势、技术优势的电解槽生产企业、受
益于氢能基础设施建设的燃料电池、氢储运、加注装机企业。维持行业强于
大市评级。 

◼ 本周板块行情：本周电力设备和新能源板块下跌 2.15%，其中工控自动化
下跌 0.59%，风电板块下跌 0.59%，核电板块下跌 1.28%，新能源汽车指
数下跌 1.28%，发电设备下跌 1.71%，锂电池指数下跌 2.85%，光伏板块
下跌 4.67%。 

◼ 本周行业重点信息：新能源车：中汽协：11 月新能源汽车销量 151.2 万辆 

同比增长 47.4%。动力电池联盟：2024 年 11 月，我国动力电池装机量
67.2GWh，环比增长 13.5%，同比增长 49.7%，其中磷酸铁锂电池装车量
占比达到 79.7%。光伏：Infolink：行业自律会议后，硅料、组件环节尝试
涨价。中国电建 2025 年度 51 光伏组件框架采购开标，行业龙头和骨干
企业全部报价均位于 0.69 元/W 以上。中央经济工作会议：综合整治“内
卷式”竞争，规范地方政府和企业行为；协同推进降碳减污扩绿增长，加
紧经济社会发展全面绿色转型。美国贸易代表办公室宣布，自 2025 年 1

月 1 日起，拜登政府正式对中国进口的多晶硅、硅片提升关税，税率将提
高至 50%。证监会同意多晶硅期货和期权注册。 

◼ 本周公司重点信息：厦钨新能：欣旺达动力和厦钨新能签署《固态电池战
略合作框架协议》。当升科技：向特定对象发行股票申请获得深圳证券交
易所受理。晶科能源：境外发行全球存托凭证新增境内基础 A 股股份申
请获得上海证券交易所受理。天合光能：终止筹划分拆控股子公司天合富
家上市。宁德时代：①披露 2024 年特别分红方案，每 10 股派发现金分红
12.30 元（含税）；②宁德时代与 Stellantis 集团签署合资协议，拟共同在
西班牙出资成立合资公司，年产能达 50GWh。隆基绿能：芜湖（二期）
年产 15GW 单晶组件项目投产时间延期至 2026 年 6 月。海优新材：拟在
美国设立子公司实施高分子特种膜项目，总投资不超过 1000 万美元。 

◼ 风险提示：价格竞争超预期；国际贸易摩擦风险；投资增速下滑；政策不
达预期；原材料价格波动；技术迭代风险。 
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行情回顾 

本周电力设备和新能源板块上涨 1.74%，涨幅低于大盘：沪指收于 3326.46 点，上涨 59.26 点，上涨

1.81%，成交 28996.26 亿；深成指收于 10611.72 点，上涨 173 点，上涨 1.66%，成交 45530.89 亿；

创业板收于 2224 点，上涨 48.43 点，上涨 2.23%，成交 20814.38 亿；电气设备收于 7566.53 点，上

涨 129.57 点，上涨 1.74%，涨幅低于大盘。 

 

图表 1.申万行业指数涨跌幅比较 

 

资料来源：iFinD，中银证券 

 

本周工控自动化跌幅最小，光伏板块跌幅最大：工控自动化下跌 0.59%，风电板块下跌 0.59%，核电

板块下跌 1.28%，新能源汽车指数下跌 1.28%，发电设备下跌 1.71%，锂电池指数下跌 2.85%，光伏

板块下跌 4.67%。 

本周股票涨跌幅：涨幅居前五个股票为申昊科技 25.58%，尚纬股份 17.91%，恒润股份 12.44%，中

恒电气 12.25%，昇辉科技 11.79%；跌幅居前五个股票为福能东方-18.36%，天际股份-11.68%，科恒

股份-11.27%，爱旭股份-11.07%，美畅股份-10.87%。 
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国内锂电市场价格观察 

图表 2.近期主要锂电池材料价格走势 

产品种类   2024/10/25 2024/11/1 2024/11/8 2024/11/15 2024/11/22 2024/11/29 2024/12/6 2024/12/13 环比(%) 

锂电池 
三元动力 0.445 0.445 0.445 0.445 0.445 0.445 0.445 0.445 0.00  

方形铁锂 0.35 - - - - - - - / 

正极材料 
NCM523 10.35 10.15 10.15 10.25 10.35 10.35 10.35 10.00 (3.38) 

NCM811 14.65 14.45 14.45 14.45 14.45 14.45 14.45 14.45 0.00  

磷酸铁锂 动力型 3.29 3.31 3.345 3.425 3.42 3.42 3.385 3.385 0.00  

碳酸锂 
电池级 7.37 7.46 7.545 7.945 7.985 7.85 7.82 7.74 (1.02) 

工业级 6.9 6.99 7.075 7.475 7.515 7.375 7.345 7.265 (1.09) 

负极材料 
中端人造 3.05 3.05 3.05 3.05 3.05 3.05 3.05 3.05 0.00  

高端动力 4.85 4.85 4.85 4.85 4.85 4.85 4.85 4.85 0.00  

隔膜 

基膜(9μm)湿法 0.8125 0.8125 0.8125 0.8125 0.8125 0.8125 0.8125 0.8125 0.00  

基膜(16μm)干法 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.00  

9+3μm 陶瓷涂覆 0.975 - - - - - - - / 

电解液 

动力三元 2.345 2.345 2.345 2.345 2.355 2.375 2.375 2.39 0.63  

磷酸铁锂 1.995 1.995 1.995 1.995 2.005 2.03 2.03 2.045 0.74  

六氟(国产) 5.6 5.6 5.6 5.675 5.725 5.85 6 6.1 1.67  

资料来源：鑫椤锂电，中银证券 
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国内光伏市场价格观察 

硅料价格：近期自律会议召开，各环节积极讨论明年产量配额等调配方式，希望藉由企业之间的自
律行为让行业恢复稳定发展的健康状态，会议召开后，与上周惨淡的市场氛围不同，硅料环节考虑
到后续市场自律行为发酵、成本已不堪负荷的基础上，企业在预期心态影响下本周开始试探性报涨，
已经听闻每公斤 42-45 元的报价，然而实际探访采购方，报价尚未成功落地。价格方面，本周国产
块料现货报价水平维持上周，约落在每公斤 37-39元范围，国产颗粒硅价格约落在每公斤 35.5-36元，
本周因近期事件影响价格下探暂时止稳。年底时间段，各生产企业面临包括财报压力，业绩兑现以
及相关多重负担，本月明显下滑的新增产量或将能够阶段性缓解库存的新增压力，但是存量库存规
模仍然可观，短期难以快速去库。当前以降低开工率为代价而缓解库存持续快速上涨的压力，预计
需要三个月甚至更长时间消化，因此在此市况下我们对于后续报价上探幅度保守看待。 

硅片价格：本周观察，硅片端供需关系修复，总体库存快速下降，本周库存落在 22-24GW，环比显
著下降，连带引起当前价格的反弹。从细分规格来看，P 型 M10 和 G12 规格的成交价格分别为每片
1.1-1.15 元和 1.7 元人民币，其中 182P 型硅片生产企业陆续反馈已经减缓生产，价格维持每片 1.1-

1.2 元人民币价格水位。而 N 型硅片部分，这周 183N 硅片主流成交价格维稳上行，企业主流出货价
格回稳落在每片 1.05 元人民币。至于 G12R 规格的成交价格仍在松动下跌，当前成交执行价格约为
每片 1.14 元人民币，并往每片 1.12 元人民币酝酿；G12N 则维持每片 1.4 元人民币的价格。 

电池片价格：本周电池片价格：P 型 M10、G12 尺寸价格本周仍持平，均价分别为每瓦 0.275 元与
0.28 元人民币，价格区间则分别为每瓦 0.26-0.28 元与每瓦 0.27-0.285 元人民币。N 型电池片方面，
价格皆与上周相同：M10 电池片均价每瓦 0.28 元人民币，价格区间为每瓦 0.275-0.28 元人民币。G12

尺寸均价为每瓦 0.285 元人民币，价格范围为每瓦 0.28-0.29 元人民币。G12R 尺寸均价为每瓦 0.27

元人民币，价格范围则为每瓦 0.265-0.275 元人民币。海外价格部分，本周 N 型 M10 电池片均价从
前期的每瓦 0.037 美元上调至 0.038 美元，出口退税下调而涨价的订单已陆续在本周交付，但因近期
汇率变动影响美金价格上调，部分电池厂家也已与海外客户重新拟定交付价格。展望电池价格走势，
考虑到电池片运输与交付时间，以及组件端生产所需周期，十二月中旬以后的电池片需求与价格走
势将主要取决于组件厂明年一月的排产计划。而从长期来看，近期行业自律会议后，各环节的报价
变动及后续策略仍未完全明朗，在电池环节议价能力相对较弱的情况下，其价格走势仍须观察市场
的进一步发展。 

组件价格：本周价格仍持续僵持，近期自律会议过后组件厂家再度试探涨价可能性，一线厂家报价
探涨 2-3 分人民币，已开始有高于 0.7 元人民币的试探价格。然而实际落地状况仍未见上抬价格，市
场整体需求疲弱恐持续至明年一季度，组件厂家接单状况也可反应该趋势。且部分组件在手库存仍
处较高水平，低价抛货仍在持续影响市场价格。本周价格仍僵持 0.6-0.73 元人民币的区间，前期遗
留订单仍有部分 0.7 元以上的价位少量执行，低价 0.6-0.65 元的价格仍有存在市场，最低略有耳闻低
于 0.6 元的报价。分布式项目部分低价仍有持续松动的迹象，成交价格区间落于 0.63-0.73 元人民币。
其余产品规格售价，本周暂时稳定不变，厂家多数在观望后续价格走势能否顺涨。182PERC 双玻组
件价格区间约每瓦 0.65-0.7 元人民币，甚至因产品已成为特规，新签订单部分与 TOPCon 产品价格
产生倒挂迹象。HJT 组件价格约在每瓦 0.73-0.87 元人民币之间，大项目价格偏向中低价位 0.73-0.8

元之间的水平，非主流瓦数部分售价向下至 0.7 元人民币。新标段价格释出，后续将因应市况调整价
格。然而值得注意在市场需求疲弱之下，部分 HJT 厂家在十二月下降排产。BC 方面，N-TBC 的部
分，目前价格听闻 0.70-0.82 元人民币之间的水平。本周海外价格持稳上周。海外市场价格订单执行
先前签订，整体均价持稳。HJT 价格每瓦 0.095-0.115 美元。PERC 价格执行约每瓦 0.07-0.09 美元。
TOPCon 价格区域分化明显，亚太区域价格约 0.085-0.10 美元左右，其中日韩市场价格在每瓦 0.09-

0.10 美元左右，印度市场若是中国输入价格约 0.08-0.09 美元，本地制造价格 PERC 与 TOPCon 价差
不大，若使用中国电池片制成的印度组件大宗成交价格约落在 0.14-0.15 元美金的水平。澳洲区域价
格约 0.095-0.11 美元的执行价位；欧洲市场需求较为疲弱，抛货行为因需求疲弱而更加严峻，价格
约在 0.075-0.08 欧元，期货交付价格仍有 0.09-0.10 欧元的水平；拉美市场整体约在 0.09-0.095 美元，
其中巴西市场价格混乱约 0.07-0.095 美元皆有听闻；中东市场价格大宗价格约在 0.09-0.105 美元的
区间，大项目均价贴近 0.1 美元。美国市场价格受政策波动影响，项目拉动减弱，厂家新交付 TOPCon

组件价格执行约在 0.2-0.27 美元，PERC 组件与 TOPCon 组件价差约在 0.01-0.02 美元。近期新签订
单报价持续下落，明年一季度报价下探，本地产制价格报价 0.27-0.3 美元之间，非本地价格 0.18-0.22

美元之间。 

（信息来源：InfoLinkConsulting） 
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图表 3.光伏产品价格情况 

产品种类 2024/11/6 2024/11/14 2024/11/20 2024/11/20 2024/12/5 2024/12/5 环比(%) 

硅料 
致密料元/kg 40 40 40 39.5 39 39 0.00  

颗粒硅元/kg 36.5 36.5 36.5 36 36 36 0.00  

硅片 

P 型单晶-182mm/150μm 美元/片 0.143 0.143 0.143 0.152 0.152 0.152 0.00  

P 型单晶-182mm/150μm 元/片 1.15 1.15 1.15 1.15 1.15 1.15 0.00  

P 型单晶-210mm/150μm 美元/片 0.212 0.212 0.212 0.219 0.219 0.219 0.00  

P 型单晶-210mm/150μm 元/片 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 0.00  

N 型单晶-182mm/130μm 元/片 1 1.03 1.03 1.03 1.03 1.05 1.94  

N 型单晶-182*210mm/130μm 元/片 1.2 1.2 1.18 1.16 1.14 1.14 0.00  

N 型单晶-210mm/130μm 元/片 1.45 1.45 1.42 1.4 1.4 1.4 0.00  

电池 

片 

单晶 PERC-182mm/23.1+%美元/W 0.038 0.038 0.038 0.038 0.038 0.038 0.00  

单晶 PERC-182mm/23.1+%元/W 0.275 0.275 0.275 0.275 0.275 0.275 0.00  

单晶 PERC-210mm/23.1+%美元/W 0.038 0.038 0.038 0.038 0.038 0.038 0.00  

单晶 PERC-210mm/23.1+%元/W 0.28 0.28 0.28 0.28 0.28 0.28 0.00  

TOPcon 电池片-182mm 美元/W 0.037 0.037 0.037 0.037 0.037 0.038 2.70  

TOPcon 电池片-182mm 元/W 0.275 0.27 0.275 0.280 0.28 0.28 0.00  

双面 

双玻 

组件 

182mm 双面单晶 PERC 组件美元/W 0.09 0.09 0.09 0.085 0.085 0.085 0.00  

182mm 双面单晶 PERC 组件元/W 0.68 0.68 0.68 0.68 0.68 0.68 0.00  

210mm 双面单晶 PERC 组件美元/W 0.09 0.09 0.09 0.085 0.085 0.085 0.00  

210mm 双面单晶 PERC 组件元/W 0.69 0.69 0.69 0.69 0.69 0.69 0.00  

182mm 单晶 TOPCon 组件美元/W 0.105 0.1 0.1 0.095 0.095 0.095 0.00  

182mm 单晶 TOPCon 组件元/W 0.71 0.71 0.71 0.71 0.71 0.71 0.00  

210mm 单晶 HJT 组件美元/W 0.12 0.115 0.115 0.110 0.11 0.11 0.00  

210mm 单晶 HJT 组件元/W 0.88 0.875 0.87 0.87 0.87 0.87 0.00  

中国 

项目 

集中式项目 TOPCon 元/W 0.68 0.68 0.68 0.68 0.68 0.68 0.00  

分布式项目 TOPCon 元/W 0.72 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.00  

 182mm 单晶 PERC 组件-印度本土产美元/W 0.165 0.165 0.165 0.15 0.15 0.15 0.00  

 182/210mm 单晶 TOPCon 组件-印度美元/W 0.095 0.095 0.095 0.09 0.09 0.09 0.00  

各区 182/210mm 单晶 PERC 组件-美国美元/W 0.25 0.24 0.24 0.24 0.24 0.24 0.00  

组件 182/210mm 单晶 TOPCon 组件-美国美元/W 0.28 0.27 0.27 0.27 0.27 0.27 0.00  

 182/210mm 单晶 PERC 组件-欧洲美元/W 0.1 0.09 0.09 0.085 0.085 0.085 0.00  

 182/210mm 单晶 TOPCon 组件-欧洲美元/W 0.105 0.1 0.1 0.095 0.095 0.095 0.00  

辅材 
光伏玻璃 3.2mm 镀膜元/m2 21.25 21.25 21.25 19.5 19.5 19.5 0.00  

光伏玻璃 2.0mm 镀膜元/m2 12.5 12.5 12.5 11.5 11.75 11.75 0.00  

资料来源：InfoLinkConsulting，中银证券 
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行业动态 

图表 4.本周重要行业动态汇总 

行业 重要动态 

新能源车 

中汽协：11 月新能源汽车销量 151.2 万辆 同比增长 47.4%。 

https://www.nbd.com.cn/articles/2024-12-11/3682622.html 

 

动力电池联盟：2024 年 11 月，我国动力电池装机量 67.2GWh，环比增长 13.5%，同比增长 49.7%，其中磷酸铁锂电池

装车量占比达到 79.7%。 

https://mp.weixin.qq.com/s/D3F_nwlcxZiciHAm-PdI-w 

 

光伏 

中国电建 2025 年度 51 光伏组件框架采购开标，行业龙头和骨干企业全部报价均位于 0.69 元/W 以上。 

https://mp.weixin.qq.com/s/O9GvuxpcphGwydMx2wHLsg 

 

中央经济工作会议：综合整治“内卷式”竞争，规范地方政府和企业行为；协同推进降碳减污扩绿增长，加紧经济社会发

展全面绿色转型。 

https://www.gov.cn/yaowen/liebiao/202412/content_6992258.htm 

 

证监会同意多晶硅期货和期权注册。 

http://www.csrc.gov.cn/csrc/c100028/c7524810/content.shtml 

 

美国贸易代表办公室宣布，自 2025 年 1 月 1 日起，拜登政府正式对中国进口的多晶硅、硅片提升关税，税率将提高至

50%。 

https://ustr.gov/about-us/policy-offices/press-office/press-releases/2024/december/ustr-increases-tariffs-under-section-301-

tungsten-products-wafers-and-polysilicon-concluding 

 

美国于 2022 年 11 月-2024 年 6 月期间从东南亚免税进口的太阳能板现没有在 12 月 3 日前被投入使用的需补缴 30%-

230%的关税。 

https://www.bloomberg.com/news/articles/2024-12-03/millions-of-stockpiled-solar-panels-in-us-face-new-tariff-bill 

 

资料来源：公司公告，中银证券 
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公司动态 

图表 5.本周重要公告汇总 

公司简称 公司公告 

当升科技 向特定对象发行股票申请获得深圳证券交易所受理。 

天合光能 终止筹划分拆控股子公司天合富家上市。 

宁德时代 

①披露 2024 年特别分红方案，拟以 2024 年前三季度合并报表中归母净利润的 15%，即 54 亿元作为分配总额进行分红，

每 10 股派发现金分红 12.30 元（含税）。②与 Stellantis 集团签署合资协议，拟共同在西班牙出资成立合资公司，年产能

达 50GWh。 

隆基绿能 芜湖（二期）年产 15GW 单晶组件项目投产时间由 2024 年 12 月延期至 2026 年 6 月。 

宁德时代 
披露 2024 年特别分红方案，拟以 2024 年前三季度合并报表中归母净利润的 15%，即 54 亿元作为分配总额进行分红，每

10 股派发现金分红 12.30 元（含税）。 

隆基绿能 芜湖（二期）年产 15GW 单晶组件项目投产时间由 2024 年 12 月延期至 2026 年 6 月。 

厦钨新能 
欣旺达动力和厦钨新能签署《固态电池战略合作框架协议》，双方共同进行固态电池用正极材料、电解质及其相关材料、

固态电池的开发，共同推动固态电池材料的产业化进程。 

道氏技术 
与电子科技大学签署《项目技术委托开发合同》，委托电子科技大学进行超薄金属锂负极的研发，包括单面/双面锂覆铜

超薄锂负极带材的开发和自支撑超薄锂负极带材的开发，合作期限为 2024 年 12 月 2 日至 2027 年 12 月 1 日。 

禾迈股份 公司首次公开发行限售股 6172 万股将于 12 月 20 日上市流通。 

晶科能源 境外发行全球存托凭证新增境内基础 A 股股份申请获得上海证券交易所受理。 

科陆电子 

发布 2024 年股票期权激励计划（草案），拟授予激励对象股票期权涉及的标股票总数为 5312 万股，期权行权价 4.47 元/

份。行权考核目标分别为：1）2025 年收入相比 2023 年增长不低于 43%，净利润不低于 0.2 亿元；2）2026 年收入相比

2023 年增长不低于 90%，净利润不低于 1.1 亿元；3）2027 年收入相比 2023 年增长不低于 150%，净利润不低于 3.7 亿

元。 

天宜上佳 中标项目 2024 年第二批动车组闸片联合采购项目（动车组闸片），中标金额 1.23 亿元。 

国轩高科 公司拟在摩洛哥投资建设年产 20GWh 高性能锂电池及配套项目。 

海优新材 拟在美国设立子公司实施高分子特种膜项目，总投资不超过 1000 万美元。 

资料来源：公司公告，中银证券 
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附录图表 6.报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 
最新每股净

资产 

   (元) (亿元) 2023A 2024E 2023A 2024E (元/股) 

300750.SZ 宁德时代 买入 267.03  11758.58  10.03  11.60  26.62  23.02  53.82 

601012.SH 隆基绿能 买入 17.02  1289.78  1.42  (0.92) 12.00  / 8.22 

688599.SH 天合光能 买入 23.55  513.24  2.54  (0.29) 9.25  / 13.03 

688778.SH 厦钨新能 增持 50.59  212.87  1.25  1.30  40.36  38.92  20.51 

300073.SZ 当升科技 增持 42.78  216.68  3.80  1.37  11.26  31.23  25.98 

688223.SH 晶科能源 增持 8.56  856.45  0.74  0.16  11.51  53.50  3.22 

688680.SH 海优新材 增持 36.09  30.32  (2.72) (3.47) / / 20.76 

资料来源：iFinD，中银证券 

注：股价截止日 2024 年 12 月 13 日，未有评级公司盈利预测来自 iFinD一致预期 
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风险提示 

价格竞争超预期：光伏与动力电池中游制造产业链有产能过剩的隐忧，动力电池中游产品价格、新

能源电站上网电价、光伏风电产业链中游产品价格、电力设备招标价格等均存在竞争超预期的风险。 

国际贸易摩擦风险：对海外市场的出口是中国光伏、锂电制造企业与部分风电零部件企业销售的重

要组成部分，如后续国际贸易摩擦超预期升级，可能会相关企业的销售规模和业绩产生不利影响。 

投资增速下滑：电力投资（包括电源投资与电网投资）决定了新能源发电板块、电力设备板块的行

业需求；若电力投资增速下滑，将对两大板块造成负面影响。 

政策不达预期：新能源汽车板块、新能源发电板块、电力设备板块与氢能板块均对政策有较高的敏

感性；若政策不达预期，将显著影响各细分行业的基本面，进而降低各板块的投资价值。 

原材料价格波动：电力设备、新能源汽车、新能源发电板块中的绝大部分上市公司主营业务均属于

制造业，原材料成本在营业成本中的占比一般较大；若上游原材料价格出现不利波动，将在较大程

度上对各细分板块的盈利情况产生负面影响。 

技术迭代风险：锂电、光伏、风电、储能、氢能等领域的部分环节仍存在较强的技术迭代预期或

技术路线未定的可能，如技术迭代进度超预期，可能对被迭代环节与企业的经营预期造成显著负

面影响。 
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披露声明 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客观

性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何财务

权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

评级体系说明 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 20%以上； 

增持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中性：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

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。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现强于基准指数； 

中性：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现基本与基准指数持平； 

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。 
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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
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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。 
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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
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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
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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。 

中银国际证券股份有限公司及其附属及关联公司版权所有。保留一切权利。 

中银国际证券股份有限公司 

中国上海浦东 

银城中路 200 号 

中银大厦 39 楼 

邮编 200121 

电话:(8621)68604866 

传真:(8621)58883554 

 

 

 

相关关联机构： 

 

中银国际研究有限公司 

香港花园道一号 

中银大厦二十楼 

电话:(852)39886333 

致电香港免费电话: 

中国网通 10 省市客户请拨打：108008521065 

中国电信 21 省市客户请拨打：108001521065 

新加坡客户请拨打：8008523392 

传真:(852)21479513 

 

中银国际证券有限公司 

香港花园道一号 

中银大厦二十楼 

电话:(852)39886333 

传真:(852)21479513 

 

中银国际控股有限公司北京代表处 

中国北京市西城区 

西单北大街 110 号 8 层 

邮编:100032 

电话:(8610)83262000 

传真:(8610)83262291 

 

中银国际(英国)有限公司 

2/F,1Lothbury 

LondonEC2R7DB 

UnitedKingdom 

电话:(4420)36518888 

传真:(4420)36518877 

 

中银国际(美国)有限公司 

美国纽约市美国大道 1045 号 

7BryantPark15 楼 

NY10018 

电话:(1)2122590888 

传真:(1)2122590889 

 

中银国际(新加坡)有限公司 

注册编号 199303046Z 

新加坡百得利路四号 

中国银行大厦四楼(049908) 

电话:(65)66926829/65345587 

传真:(65)65343996/65323371 


