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证券研究报告·行业动态 

景气底部择优配置，环氧氯丙烷

-环氧树脂大幅飙涨 

化工行业最新景气指数-27.27，上周景气指数-18.75。本周二

级市场基础化工指数（中信）跌 1.79%，上证跌 1.19%。 

油价下跌，周五布油收盘价 59.91 美元/桶，周跌 0.81 美元/

桶。美国 10 月 18 日当周石油钻机数 713 口，环比增 1 口，前

值增 2 口，经济需求的悲观前景压制价格上涨。  

三季报开始陆续发布，重点关注业绩超预期或维持增长个股及

板块：原材料下跌带来的超预期，包括轮胎、改性塑料、减水

剂单体、农药制剂、涤纶、硅胶等；新材料标的领域，需要重

点关注订单和新增产能投放带来的业绩超预期。 

主线推荐方面：第一，长周期底部白马：三友化工经是历史大

底，长期资金可以择期配置；万华化学、华鲁恒升、扬农化工

长期坚定看好；第二，景度上行及业绩超预期板块及标的：CPE

（日科化学，短期面临亚星化学搬迁，价格上涨）、轮胎板块

下半年业绩有望延续玲珑轮胎、赛轮轮胎；第三，低估值优质

新材料标的：万润股份、濮阳惠成成长确定性高、估值偏低，

正是最佳配置时，电子特气领域，重点关注院所稀缺标的昊华

科技（28倍 PE）。 

大炼化标的方面：是民营大炼化正逐步投产，重构炼化格局，

龙头利润逐步兑现，重点推荐龙头恒力石化、恒逸石化（文莱

项目产出合格产品）、桐昆股份、荣盛石化；农药板块长期趋

向于集中度提高，优先推荐即将复产的中旗股份；长期推荐优

质龙头：扬农化工、利尔化学、利民股份；改性塑料龙头：金

发科技（业绩改善、原料下跌、降解塑料产销两旺）；维生素

行业：新和成、金发科技。 

许多优质次新股/成长股成长确定性与新增产能持续得到验证，

适合继续配置：特种表面活性剂龙头持续放量的皇马科技；风

电复合材料龙头双一科技；陶瓷全产业链标的国瓷材料。 

本周涨幅较大产品。液氯：液氯市场价 250 元/吨，周涨幅为

150.00%，目前市场情况僵持为主，整体上市场需求端变化不大，

主要波动因素受上游供应端变化。 

环氧氯丙烷：本周环氧氯丙烷价格为 17800 元/吨，周涨幅为

12.66%，主因场内货源供应本就不多，本周嘉里检修加之华泰

及赫邦等工厂检修在即，供应即将减量，但需求端未有明显起

色，场内交投谨慎，观望氛围浓厚。 

硝酸铵（工业）：本周硝酸铵（工业）的价格为 2100 元/吨，周

涨幅为 7.69%。主因国内硝酸铵厂家开工有限。 
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中信建投化工景气指数 

图 1：石油价格与中信建投化工景气指数走势                                           单位：  美元/桶 

 

资料来源：中信建投研发部 

图 2：中信建投化工景气指数与中信基础化工指数走势            

 

资料来源：中信建投研发部 

本周涨跌幅最大产品： 

本周上涨的主要产品有：液氯、环氧氯丙烷、硝酸铵（工业）。 

本周下跌的主要产品有：二甲苯、醋酸、丁二烯。 

液氯：本周液氯的价格为 250 元/吨，周涨幅为 150.00%。本周山东地区液氯价格涨跌均有就检修情况来看，

山东东部地区出货存在竞争，价格顺势下行。山东聊城地区主流大厂上涨 100 元/吨，主要由于当地大户接货情

况尚可，出货较为顺畅，整体上市场竞争压力不大。河北地区液氯市场跟随山东小幅度调整，本周河北省内下

游开工交错，整体上需求波动不大；辽宁地区当地耗氯大户于周初开车，本周辽宁地区处于消化库存阶段，市

场需求逐渐恢复，价格有小幅上行；山西地区液氯市场价格持稳，山西孝义碱厂暂未复工。环氧氯丙烷：本周
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环氧氯丙烷的价格为 17800 元/吨，周涨幅为 12.66%。本周环氧氯丙烷市场价格大幅上调，本周累计上调

1300-1400 元/吨，主因场内货源供应本就不多，本周嘉里检修加之华泰及赫邦等工厂检修在即，供应即将减量，

目前环氧氯丙烷厂家惜售心态明显，报价大幅上涨。硝酸铵（工业）：本周硝酸铵（工业）的价格为 2100 元/

吨，周涨幅为 7.69%。硝酸铵价格走势暂稳，国内硝酸铵厂家开工有限。原料方面：近期硝酸价格呈回落趋势，

带来一定利空影响。液氨市场走势暂稳，对于下游硝酸铵市场带来一定的成本影响。 

二甲苯：本周二甲苯的价格为 5850 元/吨，周跌幅 9.51%。主要系需求面疲软，成交较少，市场重心整理，

同时，周末受国际原油下滑影响，市场气氛清淡，港口货物陆续到港，泓润石化检修，二甲苯外销，库存增加

下，后市预期欠佳，部分主流厂家价格下调。醋酸：本周醋酸的价格为 3100 元/吨，周跌幅 8.82%。醋酸价格

持续走跌，当前各家库存逐渐走高，部分厂家有一定的库存压力，纷纷低价出货，但下游买涨不买跌心态驱使，

接货谨慎，持续观望。下游的持续弱势使上游频频降价，市场成交一般化。丁二烯：本周丁二烯的价格为 11000

元/吨，周跌幅 8.33%。本周东北厂家货源外销，北方市场货源供应充裕，下游合成胶价格下调，供需面弱势运

行，中石化报价下调 500 元/吨，市场看空氛围浓厚，导致厂家报价下调积极出货；周中抚顺石化货源流拍，下

游询盘低迷拖拽市场价格重心不断下移。 

 

表 1：化工产品价格及涨跌幅 

产品 单位 2019-10-18 周涨跌幅（%） 月度涨跌幅（%） 2019 年涨跌幅（%） 

液氯 华东地区（元/吨） 250 150.00 -61.54 66.67 

环氧氯丙烷 华东地区（元/吨） 17800 12.66 21.09 81.63 

硝酸铵（工业） 华北地区（元/吨） 2100 7.69 13.51 5.00 

煤焦油 山西工厂（元/吨） 2760 6.15 6.15 -21.81 

蛋氨酸 河北地区（元/公斤） 19.4 5.43 8.99 2.11 

赖氨酸 河北地区 70%（元/公斤） 4.5 4.65 7.14 -8.16 

天然气 NYMEX 天然气(期货) 2.318 4.51 -13.12 -21.16 

甲基环硅氧烷  DMC 华东（元/吨） 17500 2.94 -15.46 -5.41 

乙醇 食用酒精华东地区（元/吨） 5450 1.87 2.83 0.93 

TDI 华东（元/吨） 13000 1.56 5.12 -14.75 

资料来源：百川资讯，ccfei 

表 2：化工产品价格及涨跌幅  

产品 单位 2019-10-18 周涨跌幅（%） 月度涨跌幅（%） 2019 年涨跌幅（%） 

二甲苯 华东地区（元/吨） 5850 -9.51 -16.43 10.38 

醋酸 华东地区（元/吨） 3100 -8.82 -10.14 -10.14 

丁二烯 上海石化（元/吨） 11000 -8.33 -0.90 11.11 

苯酚 华东地区（元/吨） 7600 -7.88 -13.64 -12.14 

甲苯 华东地区（元/吨） 5850 -7.87 -11.36 21.88 

丙酮 华东地区高端（元/吨） 4400 -7.37 -12.00 18.12 

苯乙烯 华东地区（元/吨） 7700 -6.67 -13.97 -4.94 

甲醇 华东地区（元/吨） 2100 -6.67 -2.78 -8.70 

MEG 华东（元/吨） 4711 -6.40 -7.46 -11.93 

丁苯橡胶 中油华东兰化 1500（元/吨） 10400 -6.31 -1.89 -9.57 

资料来源：百川资讯，ccfei 
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美股化工板块涨幅监测 

表 3：美股化工板块周涨幅  

公司 周涨幅（%） 产品 

GSPT US Equity 100.00  是一家生产高性能特殊矿物材料的国际领先生产商，产品应用于食品、饮料、制药、

口腔 

SKVI US Equity 50.00  空气产品公司生产工业用气体和相关的工业处理设备。该公司生产和销售气体产品

包括氧气 、氮气、氩气、氢气、一氧化碳、 二氧化碳、合成（煤）气、氦气和医

用及特殊气体 。空 气化工产用于在饮料、保健及半导体领域。  

CHGI US Equity 43.10  kreido 公司生产生物燃料，生物柴油和其他化学品。 

NFTI US Equity 21.21  河南金鼎化工有限公司致力于生产替代燃料和专用化学品。该公司主要生产二甲醚

甲醇和化 

GNPG US Equity 18.90  公司主营石墨相关产品 

IPHS US Equity 11.75  生产汽车配件 

DLYT US Equity 9.76  主要提供工业材料和建筑材料 

FAME US Equity 9.72  从事开发，市场营销和生产检和分析技术，精密仪器和光学元件的公司。 

KOP US Equity 7.88  生产和销售有机肥产品 

GT US Equity 6.13  该公司向多元化的消费者和工业客户群销售多种化学品和配方。亨斯迈的产品用于

多种领域，包括粘合产品、航空、汽车、建筑产品以及消费品。 

资料来源：bloomberg 

表 4：美股化工板块年涨幅  

公司  2019 年涨幅（%） 产品 

AGTT US Equity 337.50  公司主营生物柴油 

NFTI US Equity 135.29  河南金鼎化工有限公司致力于生产替代燃料和专用化学品。该公司主要生产二甲醚

甲醇和化 

QMDT US Equity 125.81  科腾高性能聚合物公司生产工程聚合物和苯乙烯嵌段共聚物，用于涂料和胶粘剂。 

FLMP US Equity 105.01  公司主营高分子纳米新材料 

KYZN US Equity 102.50  韦斯特莱克化学公司生产和销售基本化学品、乙烯、聚合物及加工制品。该公司服

务于各种 消费和工业市场，包括软包装和硬包装、汽车产品、涂料以及住宅和商

业建筑。 

PFSD US Equity 100.00  生产和销售化妆品原料 

GBOE US Equity 100.00  中国太阳集团高科技公司,主要生产锂离子电池中使用的阳极材料。该公司还通过

旗下子公司生产四氧化三钴和钴酸锂。 

GNPG US Equity 98.17  公司主营石墨相关产品 

FSI US Equity 90.37  主要为中等规模的企业和客户提供确保安全决策过程方面的资讯。 

KOP US Equity 76.00  生产和销售有机肥产品 

资料来源：bloomberg 
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开工率 

图 3：基础化工产品开工率 

 
资料来源：百川资讯 

图 4：农药开工率 

 
资料来源：百川资讯 

图 5：氯碱开工率 

 
资料来源：百川资讯 
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图 6：聚氨酯开工率 

 
资料来源：百川资讯 

图 7：化肥开工率一 

 
资料来源：百川资讯 

图 8：化肥开工率二 

 
资料来源：百川资讯 
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图 9：钛白粉开工率 

 
资料来源：百川资讯 

不同行业重点产品价格走势 

石油产品 

截至 10 月 17 日，纽约商品期货交易所西得克萨斯轻油期货报收 53.93 美元/桶，较 10 月 10 日下跌 0.38

美元；伦敦洲际交易所 10 月 17 日布伦特原油最近月期货报收 59.91 美元/桶，较 10 月 10 日下跌 0.81 美元。 

 

图 10：原油价格及库存           单位：美元/桶、千桶 图 11：天然气价格走势                单位：MMBtu 

  

图 12：国际石脑油价格走势             单位：美元/桶 图 13：国内石脑油价格走势              单位：元/吨 

  

资料来源：百川资讯 
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图 14：纯苯价格走势                     单位：元/吨 图 15：纯苯价格走势                 单位：美元/吨 

  
图 16：苯乙烯价格走势                   单位：元/吨 图 17：苯乙烯价格走势               单位：美元/吨 

  
图 18：丙烯价格走势                    单位：元/吨 图 19：丙烯价格走势                 单位：美元/吨 

  
图 20：乙烯价格走势                  单位：美元/吨 图 21：丁二烯价格走势                单位：美元/吨 

 
 

资料来源：百川资讯 
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图 22：甲醇价格走势                   单位：元/吨 图 23：二甲醚价格走势                  单位：元/吨 

 
 

图 24：醋酸价格走势                 单位：美元/吨 图 25：醋酸酐价格走势                  单位：元/吨 

  
图 26：煤焦油价格走势                 单位：元/吨 图 27：炭黑价格走势                    单位：元/吨 

  
图 28：甲苯价格走势                    单位：元/吨 图 29：甲苯价格走势                  单位：元/吨 

  
资料来源：百川资讯 
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图 30：二甲苯价格走势                  单位：元/吨 图 31：丙酮价格走势                  单位：元/吨 

  
图 32：苯酚价格走势                  单位：元/吨 图 33：乙醇价格走势                  单位：元/吨 

  
图 34：环氧氯丙烷价格走势              单位：元/吨 

 
资料来源：百川资讯 

 

化肥农药 

本周化肥农药 19 种原料及产品中，1 种上涨，硝酸铵价格上涨。3 种下跌，三聚磷酸钠、黄磷、三聚氰胺

价格下跌。 
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图 35：尿素价格走势                    单位：元/吨 图 36：氯化铵价格走势                  单位：元/吨 

  
图 37：硝酸铵价格走势                 单位：元/吨 图 38：硝酸价格走势                    单位：元/吨 

  
图 39：合成氨价格走势                 单位：元/吨 图 40：磷酸一铵价格走势                单位：元/吨 

  
图 41：磷酸二铵价格走势               单位：元/吨 图 42：三聚磷酸钠价格走势              单位：元/吨 

 
 

资料来源：百川资讯 
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图 43：磷矿石价格走势                  单位：元/吨 图 44：黄磷价格走势                   单位：元/吨 

 

 
图 45：磷酸价格走势                    单位：元/吨 图 46：氯化钾价格走势                  单位：元/吨 

 
 

图 47：硫酸钾价格走势                 单位：元/吨 图 48：复合肥价格走势                  单位：元/吨 

  
图 49：草甘膦价格走势                 单位：元/吨 图 50：硫磺价格走势                 单位：美元/吨 

 
 

资料来源：百川资讯 

 

图 51：三聚氰胺价格走势               单位：元/吨 图 52：硫酸价格走势                 单位：美元/吨 
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图 53：纯吡啶价格走势                 单位：元/吨 

 
资料来源：百川资讯 

 

氯碱和橡胶 

23 种氯碱/橡胶产品中 4 种上涨，天然橡胶、钛白粉（金红石）、液氯、HDPE 价格上涨。9 种下跌，PVC（电

石法）、VCM、PP、电石、ABS、PS（GPPS）、PS（HIPS）、丁苯橡胶、顺丁橡胶价格下跌。 

图 54：轻质纯碱价格走势               单位：元/吨 图 55：重质纯碱价格走势              单位：元/吨 

  
资料来源：百川资讯 
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图 56：原盐价格走势                    单位：元/吨 图 57：烧碱价格走势                    单位：元/吨 

  
图 58：PVC 价格走势                   单位：元/吨 图 59：PVC 价格走势                  单位：元/吨 

  
图 60：EDC 价格走势                 单位：美元/吨 图 61：VCM 价格走势                 单位：美元/吨 

  

图 62：电石价格走势                  单位：元/吨 图 63：液氯价格走势                    单位：元/吨 

  
资料来源：百川资讯 
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图 64：盐酸价格走势                  单位：元/吨 图 65：天然橡胶价格走势                单位：元/吨 

 

 

图 66：钛白粉价格走势                  单位：元/吨 图 67：钛白粉价格走势                  单位：元/吨 

  
图 68：PP 价格走势                   单位：元/吨 图 69：LDPE 价格走势                 单位：元/吨 

  

资料来源:：百川资讯 
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图 70：LLDPE 价格走势                 单位：元/吨 图 71：HDPE 价格走势                 单位：元/吨 

  

图 72：ABS 价格走势                   单位：元/吨 图 73：GPPS 价格走势                 单位：元/吨 
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资料来源:：百川资讯 

化纤 

本周 18 种化纤产品中，2 种上涨，棉花、涤纶短丝价格上涨。8 种下跌，PA6(1013B)、锦纶切片、己内酰

胺、涤纶 FDY、丙烯腈、PTA、PET 切片、MEG 价格下跌。 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 77：棉花价格走势                   单位：元/吨 图 78：棉短绒价格走势                 单位：元/吨 

  

图 74：HIPS 价格走势                   单位：元/吨 图 75：丁苯橡胶价格走势               单位：元/吨 

  

图 76：顺丁橡胶价格走势                单位：元/吨  
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图 79：棉浆价格走势               单位：元/吨 图 80：木浆价格走势                   单位：元/吨 

  
图 81：粘胶长丝价格走势               单位：元/吨 图 82：粘胶短纤价格走势               单位：元/吨 

 

 
图 76：锦纶切片价格走势                单位：元/吨 图 83：PTA 价格走势                   单位：元/吨 

 

 
资料来源：百川资讯 

 

 

图 84：涤纶 FDY 价格走势               单位：元/吨 图 85：涤纶短丝价格走势               单位：元/吨 
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图 86：CPL 价格走势                  单位：元/吨 图 87：锦纶 FDY 价格走势               单位：元/吨 

  
图 88：腈纶毛条价格走势              单位：元/吨 图 89：腈纶短纤价格走势               单位：元/吨 

  
图 90：MEG 价格走势                单位：元/吨 图 91：PTMEG 价格走势                单位：元/吨 

  
资料来源：百川资讯 
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图 92：氨纶 40D 价格走势               单位：元/吨 图 93：PA6 价格走势                  单位：元/吨 

 

 

图 94：PA66 价格走势               单位：元/吨 图 95：PET 切片价格走势              单位：元/吨 

 
 

图 96：丙烯腈价格走势               单位：元/吨  

 

 

资料来源：百川资讯 

聚氨酯 

本周 18 种产品中，5 种上涨，纯 MDI、TDI、硬泡聚醚、环氧丙烷、甲基环硅氧烷 DMC 价格上涨。5 种下跌，

聚合 MDI、己二酸、甲乙酮、DMF、双酚 A 价格下跌。 
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图 97：纯 MDI 价格走势                 单位：元/吨 图 98：聚合 MDI 价格走势               单位：元/吨 

  
图 99：TDI 价格走势                    单位：元/吨 图 100：软泡聚醚价格走势                单位：元/吨 

 
 

图 101：硬泡聚醚价格走势               单位：元/吨 图 102：苯胺价格走势                    单位：元/吨 

 
 

图 103：甲醛价格走势                   单位：元/吨 图 104：环氧丙烷价格走势               单位：元/吨 

 

 
资料来源:：百川资讯 
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图 105：环氧乙烷价格走势               单位：元/吨 图 100：BDO 价格走势                  单位：元/吨 

 
 

图 101：己二酸价格走势                 单位：元/吨 图 106：聚乙烯醇价格走势              单位：元/吨 

  
图 107：甲基环硅氧烷价格走势           单位：元/吨 图 108：甲乙酮价格走势               单位：元/吨 

  
图 109：DMF 价格走势                  单位：元/吨 图 110：双酚 A 价格走势               单位：元/吨 

 
 

资料来源:：百川资讯 
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图 111：醋酸乙烯价格走势               单位：元/吨 图 112：季戊四醇价格走势               单位：元/吨 

  
资料来源:：百川资讯 

氟化工 

本周 8 种产品中，1 种上涨，二氯甲烷价格上涨。3 种下跌，三氯乙烯、R134a、氟化铝价格下跌。 

图 113：二氯甲烷价格走势               单位：元/吨 图 114：三氯乙烯价格走势               单位：元/吨 

  
图 115：R22 价格走势                   单位：元/吨 图 116：R134a 价格走势                 单位：元/吨 

 
 

资料来源:：百川资讯 
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图 117：氟化铝价格走势               单位：元/吨 图 118：冰晶石价格走势                 单位：元/吨 

  

图 119：萤石粉价格走势               单位：元/吨 图 120：氢氟酸价格走势               单位：元/吨 

  

资料来源:：百川资讯 
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分析师介绍 
郑勇：化工行业首席分析师，北京大学地质专业硕士、经济学双学位，2 年壳牌石油

工作经验，3 年基础化工研究经验。2018 年万得金牌分析师第一名，2017 年新财富基

础化工入围团队成员、2017 年首届中国证券分析师金翼奖第一名团队成员、万得金牌

分析师第二名团队成员。 

于洋：香港大学工学硕士，4 年化工行业工作经验，16 年开始从事卖方研究工作，2017

年新财富环保行业入围团队成员。 

邓胜：CFA，华东理工大学材料学博士，《德国应用化学》等国际期刊发表论文 10 余

篇，3 年化工行研经验，曾任职于浙商证券研究所，18 年 1 月加入中信建投化工组。

黄帅：北京科技大学工学学士，北京工商大学资产评估硕士，曾就职中铁资源集团，

2016、2017 年新财富煤炭行业最佳分析师第二名团队，2018 年加入化工研究团队。 

研究助理 胡世超：北京大学化学博士，曾获国家奖学金、校长奖学金等，在《Chemical 

Science》等一区期刊发表多篇论文；2018 年 7 月加入中信建投化工组。 

研究助理 邓天泽：人民大学金融学硕士，2019 年 7 月加入中信建投化工组。    
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 

 

 

 

重要声明 

本报告仅供本公司的客户使用，本公司不会仅因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告的信息均来源于本公司认为可信的公开资料，但本公司及研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证本报告所包含的信息或建议在本报告发出后不会发生任何变更，且本报告中的资料、意见和预测均仅反映本报告发

布时的资料、意见和预测，可能在随后会作出调整。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参

考，不构成投资者在投资、法律、会计或税务等方面的最终操作建议。本公司不就报告中的内容对投资者作出的最终操作建

议做任何担保，没有任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺。投资者应自主作出投资决策并

自行承担投资风险，据本报告做出的任何决策与本公司和本报告作者无关。 

在法律允许的情况下，本公司及其关联机构可能会持有本报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公

司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和/或个人不得以任何形式翻版、复制和发布本报告。任

何机构和个人如引用、刊发本报告，须同时注明出处为中信建投证券研究发展部，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、

删节和/或修改。  

本公司具备证券投资咨询业务资格，且本文作者为在中国证券业协会登记注册的证券分析师，以勤勉尽责的职业态度，

独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了作者的研究观点。本文作者不曾也将不会因本报告中的具体推荐意见或

观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

股市有风险，入市需谨慎。 

 

中信建投证券研究发展部 

北京 上海 深圳 

东城区朝内大街 2 号凯恒中心 B

座 12 层（邮编：100010） 

浦东新区浦东南路 528 号上海证券大

厦北塔 22 楼 2201 室（邮编：200120） 

福田区益田路 6003 号荣超商务中心

B 座 22 层（邮编：518035） 

电话：(8610) 8513-0588 电话：(8621) 6882-1612 电话：（0755）8252-1369 

传真：(8610) 6560-8446 传真：(8621) 6882-1622 传真：（0755）2395-3859 

 


