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投资要点：

 行情回顾：截至2025年9月4日，锂电池指数近两周上涨11.57%，跑赢沪

深300指数9.78个百分点；锂电池指数本月至今累计上涨18.79%，跑赢沪

深300指数11.68个百分点；锂电池指数年初至今上涨24.27%，跑赢沪深

300指数13.34个百分点。

 锂电池产业链近两周价格变动：

锂盐：截至2025年9月4日，电池级碳酸锂均价7.47万元/吨，近两周下跌

10.32%；氢氧化锂(LiOH 56.5%)报价7.19万元/吨，近两周下跌0.55%。

正极材料：磷酸铁锂报价3.43万元/吨，近两周价格持稳；NCM523、NCM622、

NCM811分别报价11.65万元/吨、12.10万元/吨、14.55万元/吨，近两周

分别下跌2.51%、2.81%、2.02%。负极材料：人造石墨负极材料高端、低

端分别报价4.83万元/吨和2.05万元/吨，近两周价格持稳；负极材料石

墨化高端、低端分别报价0.96万元/吨和0.80万元/吨，近两周价格持稳。

电解液：六氟磷酸锂报价5.65万元/吨，近两周上涨1.25%；磷酸铁锂电

解液报价1.67万元/吨，三元电解液报价2.14万元/吨，近两周分别上涨

0.60%、0.47%。隔膜：湿法隔膜均价0.69元/平方米，干法隔膜均价0.43

元/平方米，近两周价格持稳。动力电池：方形磷酸铁锂电芯市场均价0.31

元/Wh，方形三元电芯市场均价0.42元/Wh，近两周价格持稳。

 周观点：锂电池产业链连续两个季度实现净利润同比环比显著增长，业

绩拐点确立。下游新能源汽车市场即将迎来“金九银十”传统旺季，动

力电池需求预期提升；可再生能源持续发展及新型数据中心配储驱动储

能端需求维持高增长，锂电池整体需求将迎来旺季，9月锂电池预排产同

环比增长。随着反内卷持续深化，有望促进落后产能加速出清。有利于

拥有技术优势和成本优势的优质产能利用率提升及相关公司业绩继续修

复。近期多家公司披露其全固态电池最新进展，随着固态电池产业化持

续推进，为产业链的材料体系和设备环节带来迭代升级的确定性增量需

求。建议关注产业链各环节基本面改善的头部公司，在固态电解质、新

型正负极、单壁碳纳米管、复合集流体等材料环节拥有技术和产能先发

优势的公司，在固态电池核心工艺设备环节积极布局的锂电设备公司。

重点标的：宁德时代（300750）、亿纬锂能（300014）、恩捷股份（002812）、

天奈科技（688116）、先导智能（300450）。

 风险提示：下游需求不及预期风险；固态电池产业化进程不及预期风险；

市场竞争加剧风险；原材料价格大幅波动风险；贸易摩擦升级风险。
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一、行情回顾

截至 2025 年 9 月 4 日，锂电池指数近两周上涨 11.57%，跑赢沪深 300 指数 9.78 个百分

点；锂电池指数本月至今累计上涨 18.79%，跑赢沪深 300 指数 11.68 个百分点；锂电池

指数年初至今上涨 24.27%，跑赢沪深 300 指数 13.34 个百分点。

图 1：锂电池指数 2024 年初至今行情走势（截至 2025 年 9 月 4日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

在近两周锂电池产业链涨跌幅排名前十的个股里，先导智能、杭可科技、天宏锂电三家

公司涨跌幅排名前三，涨跌幅分别为 62.90%、50.80%和 39.20%。在本月至今表现上看，

涨跌幅前十的个股里，先导智能、珠海冠宇、杭可科技三家公司涨跌幅排名前三，涨跌

幅分别为 76.08%、61.04%和 60.68%。从年初至今表现上看，震裕科技、铜冠铜箔、利

元亨三家公司涨跌幅排名前三，分别达 194.30%、163.36%和 152.79%。

表 1：锂电池产业链涨跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2025 年 9 月 4日）

近两周涨跌幅前十 本月涨跌幅前十 本年涨跌幅前十

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

300450.SZ 先导智能 62.90 300450.SZ 先导智能 76.08 300953.SZ 震裕科技 194.30

688006.SH 杭可科技 50.80 688772.SH 珠海冠宇 61.04 301217.SZ 铜冠铜箔 163.36

873152.BJ 天宏锂电 39.20 688006.SH 杭可科技 60.68 688499.SH 利元亨 152.79

300014.SZ 亿纬锂能 39.17 300014.SZ 亿纬锂能 51.08 301511.SZ 德福科技 145.14

833523.BJ 德瑞锂电 35.62 873152.BJ 天宏锂电 45.39 300450.SZ 先导智能 124.55

835237.BJ 力佳科技 34.62 835237.BJ 力佳科技 41.20 833914.BJ 远航精密 119.03

002074.SZ 国轩高科 29.96 300953.SZ 震裕科技 40.76 830779.BJ 武汉蓝电 115.84

300457.SZ 赢合科技 28.49 833523.BJ 德瑞锂电 38.94 300648.SZ 星云股份 97.22

688063.SH 派能科技 28.32 002074.SZ 国轩高科 38.90 301210.SZ 金杨股份 96.59

603659.SH 璞泰来 26.10 688063.SH 派能科技 38.41 836239.BJ 长虹能源 95.11

资料来源：iFinD，东莞证券研究所
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在近两周涨跌幅排名后十的个股里，星云股份、科恒股份、德福科技表现最弱，涨跌幅

排名后三，分别为-17.96%、-17.91%和-15.37%。在本月至今表现上看，德福科技、科

恒股份、信宇人表现最弱，涨跌幅排名后三，分别为-14.31%、-8.22%和-6.59%。从年

初至今表现上看，ST 合纵、ST 帕瓦、湖南裕能的表现为后三名，分别为-25.35%、-24.51%

和-17.41%。

二、板块估值

截至 2025 年 9 月 4 日，锂电池板块整体 PE（TTM）为 27.66 倍，板块估值处于近五年

45.87%的历史分位。

图 2：锂电池板块近三年市盈率水平（截至 2025 年 9 月 4日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

表 2：锂电池产业链涨跌幅后十的公司（单位：%）（截至 2025 年 9 月 4日）

近两周涨跌幅后十 本月涨跌幅后十 本年涨跌幅后十

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

300648.SZ 星云股份 -17.96 301511.SZ 德福科技 -14.31 300477.SZ ST 合纵 -25.35

300340.SZ 科恒股份 -17.91 300340.SZ 科恒股份 -8.22 688184.SH ST 帕瓦 -24.51

301511.SZ 德福科技 -15.37 688573.SH 信宇人 -6.59 301358.SZ 湖南裕能 -17.41

301210.SZ 金杨股份 -8.70 301152.SZ 天力锂能 -5.31 301152.SZ 天力锂能 -15.25

688499.SH 利元亨 -8.54 001283.SZ 豪鹏科技 -5.17 001301.SZ 尚太科技 -13.73

600847.SH 万里股份 -7.56 688392.SH 骄成超声 -2.81 300390.SZ 天华新能 -11.63

300432.SZ 富临精工 -7.37 300490.SZ 华自科技 -2.23 688339.SH 亿华通 -3.11

688392.SH 骄成超声 -6.43 600847.SH 万里股份 -1.81 688275.SH 万润新能 -0.37

688184.SH ST 帕瓦 -6.33 300390.SZ 天华新能 -0.50 301587.SZ 中瑞股份 2.03

301222.SZ 浙江恒威 -6.24 600241.SH 时代万恒 -0.48 300769.SZ 德方纳米 2.30

资料来源：iFinD，东莞证券研究所
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三、锂电池产业链价格变动

截至 2025 年 9 月 4 日，近两周，电解钴、电解镍、三元前驱体、6F、电解液的价格上

涨，碳酸锂、氢氧化锂、三元材料的价格下跌，磷酸铁锂、负极材料、负极石墨化、隔

膜、动力电芯的价格持稳。

表 3：锂电池产业链价格变动

环节 品种 单位 2025/1/1 2025/8/21 2025/9/4 年初至今变动 近两周变动

锂
碳酸锂(Li2CO3 99%) 万元/吨 7.58 8.33 7.47 -1.45% -10.32%

氢氧化锂(LiOH 56.5%) 万元/吨 7.58 7.23 7.19 -5.15% -0.55%

钴 电解钴：电池级：≥99.8% 万元/吨 17.15 26.30 26.80 56.27% 1.90%

镍 电解镍(Ni99.90) 万元/吨 12.54 12.14 12.22 -2.55% 0.66%

正极

材料

磷酸铁锂 万元/吨 3.37 3.43 3.43 1.93% 0.00%

三元前驱体 523 万元/吨 6.30 7.78 7.90 25.40% 1.61%

三元前驱体 622 万元/吨 6.70 7.95 8.05 20.15% 1.26%

三元前驱体 811 万元/吨 7.90 8.78 8.78 11.08% 0.00%

三元材料 523 万元/吨 10.15 11.95 11.65 14.78% -2.51%

三元材料 622 万元/吨 11.45 12.45 12.10 5.68% -2.81%

三元材料 811 万元/吨 14.25 14.85 14.55 2.11% -2.02%

负极

材料

人造石墨：高端 万元/吨 4.85 4.83 4.83 -0.41% 0.00%

人造石墨：低端 万元/吨 1.90 2.05 2.05 7.89% 0.00%

石墨化高端 万元/吨 1.00 0.96 0.96 -4.00% 0.00%

石墨化低端 万元/吨 0.80 0.80 0.80 0.00% 0.00%

电解

液

六氟磷酸锂 万元/吨 6.25 5.58 5.65 -9.60% 1.25%

电解液：磷酸铁锂 万元/吨 1.85 1.66 1.67 -9.73% 0.60%

电解液：三元 万元/吨 2.39 2.13 2.14 -10.46% 0.47%

隔膜
湿法隔膜 元/㎡ 0.80 0.69 0.69 -13.75% 0.00%

干法隔膜 元/㎡ 0.41 0.43 0.43 4.88% 0.00%

动力

电芯

方形铁锂电芯 元/Wh 0.35 0.31 0.31 -11.43% 0.00%

方形三元电芯 元/Wh 0.45 0.42 0.42 -6.67% 0.00%

资料来源：iFinD，百川盈孚，东莞证券研究所
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锂盐：截至 2025 年 9 月 4 日，电池级碳酸锂均价 7.47 万元/吨，近两周下跌 10.32%；

氢氧化锂(LiOH 56.5%)报价 7.19 万元/吨，近两周下跌 0.55%。

图 3：锂盐价格走势（截至 2025/9/4）

数据来源：iFinD，东莞证券研究所

镍钴：截至 2025 年 9 月 4 日，电解钴报价 26.80 万元/吨，近两周上涨 1.90%；电解镍

报价 12.22 万元/吨，近两周上涨 0.66%。

图 4：电解钴价格走势（截至 2025/9/4） 图 5：电解镍价格走势（截至 2025/9/4）

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

正极材料：截至 2025 年 9月 4日，磷酸铁锂报价 3.43 万元/吨，近两周价格持稳；NCM523、

NCM622、NCM811 分别报价 11.65 万元/吨、12.10 万元/吨、14.55 万元/吨，近两周分别

下跌 2.51%、2.81%、2.02%。
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图 6：磷酸铁锂价格走势（截至 2025/9/4） 图 7：三元材料价格走势（截至 2025/9/4）

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

负极材料：截至 2025 年 9 月 4 日，人造石墨负极材料高端、低端分别报价 4.83 万元/

吨和 2.05 万元/吨，近两周价格持稳；负极材料石墨化高端、低端分别报价 0.96 万元/

吨和 0.80 万元/吨，近两周价格持稳。

图 8：人造石墨负极材料价格走势（截至 2025/9/4） 图 9：负极材料石墨化价格走势（截至 2025/9/4）

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：百川盈孚，东莞证券研究所

电解液：截至 2025 年 9 月 4日，六氟磷酸锂报价 5.65 万元/吨，近两周上涨 1.25%；磷

酸铁锂电解液报价1.67万元/吨，三元电解液报价2.14万元/吨，近两周分别上涨0.60%、

0.47%。
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图 10：六氟磷酸锂价格走势（截至 2025/9/4） 图 11：电解液价格走势（截至 2025/9/4）

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

隔膜：截至 2025 年 9 月 4 日，湿法隔膜均价 0.69 元/平方米，干法隔膜均价 0.43 元/

平方米，近两周价格持稳。

图 12：隔膜价格走势（截至 2025/9/4）

数据来源：百川盈孚，东莞证券研究所

动力电池：截至 2025 年 9 月 4 日，方形磷酸铁锂电芯市场均价 0.31 元/Wh，方形三元

电芯市场均价 0.42 元/Wh，近两周价格持稳。

图 13：动力电芯价格走势（截至 2025/9/4）

数据来源：iFinD，东莞证券研究所



锂电池产业链双周报（2025/08/22-2025/09/04）

9请务必阅读末页声明。

四、产业新闻

1. 9 月全球主要电池企业排产合计：153GWh，同比增长 39%，环比增长 7%。其中接近

84%来自中国企业。

2. 乘联分会：8 月 1-31 日，全国乘用车新能源市场零售 107.9 万辆，同比增长 5%，

较上月增长 9%，全国新能源市场零售渗透率 55.3%，今年以来累计零售 753.5 万辆，

同比增长 25%；8 月 1-31 日，全国乘用车厂商新能源批发 129.2 万辆，同比增长 23%，

较上月增长 9%，新能源厂商批发渗透率 53.6%，今年以来累计批发 892.6 万辆，同

比增长 33%。

3. 9 月 2 日，亿纬锂能固态电池研究院成都量产基地正式揭牌，“龙泉二号”全固态

电池成功下线。成都基地总面积约 11000 平方米，全面投产后年产能近 50 万颗电

芯。基地分两期建设，一期将于 2025 年 12 月建成，具备 60Ah 电池制造能力；二

期计划于 2026 年 12 月实现 100MWh 年产能交付。此次下线的“龙泉二号”为 10Ah

全固态电池，能量密度高达 300Wh/kg、体积能量密度为 700Wh/L，主要面向人形机

器人、低空飞行器以及 AI 等高端装备应用领域。

4. 国轩高科在电话交流会中表示，上半年公司出货 40GWh 左右，同比增长超 48%。公

司产品需求旺盛，排产情况良好，产能利用率保持高位，预计今年出货量将保持增

长态势。全固态电池方面，公司首条全固态中试线已正式贯通，金石全固态电池目

前处于中试量产阶段，良品率已达 90%。同时，已正式启动第一代全固态电池 2GWh

量产线的设计工作。

5. 2025 年 8 月，宁德时代巧克力换电业务换电站单月新增落站 105 座、上线 103 座，

首次实现“双破百”。截至 8 月底，巧克力换电已在全国 34 座城市累计落站 512

座换电站。

6. 国家能源局副局长万劲松 8 月 26 日在国新办举行的“高质量完成‘十四五’规划”

系列主题新闻发布会上表示，“十四五”期间，国家能源局统筹谋划新型储能、氢

能等新兴产业发展，促进产业创新生态和发展环境持续优化。截至今年上半年，我

国新型储能装机规模约 9500 万千瓦，5 年增长了将近 30 倍，相当于给新型电力系

统配上了“巨型充电宝”。

五、公司公告

1. 8 月 29 日，国轩高科公告，公司拟在安徽省芜湖市经济技术开发区投资建设年产

20GWh 新能源电池基地项目。项目投资总额不超过人民币 40 亿元。项目分期建设，

拟自开工之日起不超过 24 个月。

2. 8 月 29 日，国轩高科公告，公司拟在南京市六合经济开发区投资建设新型锂离子电

池（20GWh）智造基地项目，项目投资总额不超过人民币 40 亿元。项目分期建设，

拟自开工之日起不超过 24 个月。
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3. 8 月 29 日，国轩高科发布 2025 年半年度报告，上半年公司实现营业收入 193.94

亿元，同比增长 15.48%；归母净利润 3.67 亿元，同比增长 35.22%。

4. 8 月 29 日，先惠技术发布 2025 年半年度报告，上半年公司实现营业收入 12.73 亿

元，同比增长 8.59%；归母净利润 1.52 亿元，同比增长 17.44%。

5. 8 月 29 日，天奈科技发布 2025 年半年度报告，上半年公司实现营业收入 6.54 亿元，

同比增长 1.08%；归母净利润 1.17 亿元，同比增长 1.07%。

6. 8 月 28 日，先导智能发布 2025 年半年度报告，上半年公司实现营业收入 66.10 亿

元，同比增长 14.92%；归母净利润 7.40 亿元，同比增长 61.19%。

7. 8 月 28 日，欣旺达发布 2025 年半年度报告，上半年公司实现营业收入 269.85 亿元，

同比增长 12.82%；归母净利润 8.56 亿元，同比增长 3.88%。

8. 8 月 28 日，中科电气发布 2025 年半年度报告，上半年公司实现营业收入 36.13 亿

元，同比增长 59.60%；归母净利润 2.72 亿元，同比增长 293.13%。

9. 8 月 27 日，璞泰来发布 2025 年半年度报告，上半年公司实现营业收入 70.88 亿元，

同比增长 11.95%；归母净利润 10.55 亿元，同比增长 23.03%。

10. 8 月 26 日，当升科技发布 2025 年半年度报告，上半年公司实现营业收入 44.32 亿

元，同比增长 25.17%；归母净利润 3.11 亿元，同比增长 8.47%。

六、本周观点

锂电池产业链连续两个季度实现净利润同比环比显著增长，业绩拐点确立。下游新能源

汽车市场即将迎来“金九银十”传统旺季，动力电池需求预期提升；可再生能源持续发

展及新型数据中心配储驱动储能端需求维持高增长，锂电池整体需求将迎来旺季，9月

锂电池预排产同环比增长。随着反内卷持续深化，有望促进落后产能加速出清。有利于

拥有技术优势和成本优势的优质产能利用率提升及相关公司业绩继续修复。近期多家公

司披露其全固态电池最新进展，随着固态电池产业化持续推进，为产业链的材料体系和

设备环节带来迭代升级的确定性增量需求。建议关注产业链各环节基本面改善的头部公

司，在固态电解质、新型正负极、单壁碳纳米管、复合集流体等材料环节拥有技术和产

能先发优势的公司，在固态电池核心工艺设备环节积极布局的锂电设备公司。重点标的：

宁德时代（300750）、亿纬锂能（300014）、恩捷股份（002812）、天奈科技（688116）、

先导智能（300450）。
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表 4：建议关注标的理由

代码 名称 建议关注标的理由

300750.SZ 宁德时代

2025H1 实现营收 1788.86 亿元，同比增长 7.27%；归母净利润 304.85 亿元，同比增长

33.33%。其中 Q2营收 941.82 亿元，同比增长 8.26%，环比增长 11.19%；归母净利润

165.23 亿元，同比增长 33.73%，环比增长 18.33%。截至 2025Q2 末货币资金达 3505.78

亿元，同比增长 37.48%。公司产品技术持续创新升级，动储电池市占率稳居全球榜首。

5月 20 日正式登陆港交所，将助推公司的全球产能扩张并强化其市场地位。公司预计

2027 年开始小批量生产全固态电池。

300014.SZ 亿纬锂能

9月 2日固态电池研究院成都量产基地正式揭牌，“龙泉二号”全固态电池成功下线。

此次下线的为 10Ah 全固态电池，能量密度高达 300Wh/kg，主要面向人形机器人、低

空飞行器以及 AI等高端装备应用领域。成都基地总面积约 11000 平方米，全面投产后

年产能近 50万颗电芯。基地分两期建设，一期将于 2025 年 12月建成，具备 60Ah 电

池制造能力；二期计划于 2026 年 12 月实现 100MWh 年产能交付。

002812.SZ 恩捷股份

在半固态电池隔膜业务布局方面，公司下属控股子公司江苏三合具备半固态电池隔膜

量产供应能力。在全固态电池材料布局方面，公司下属控股子公司湖南恩捷专注高纯

硫化锂、硫化物固态电解质和硫化物固态电解质膜产品的研发和布局，高纯硫化锂产

品的百吨级硫化锂中试线已经开始批量出货，固态电解质 10吨级产线正在搭建中。

2025 年 6 月子公司玉溪恩捷前沿在云南玉溪正式成立，推进硫化物固态电解质材料年

产千吨级中试产线。

688116.SH 天奈科技

公司是全球锂电池碳纳米管导电剂龙头企业，2025 年 H1 实现归母净利润 1.17 亿元，

同比增长 1.07%。公司拥有碳纳米管粉体到浆料的一体化优势，已推出导电性能不断

提升的四代碳纳米管导电浆料产品，也是全球范围内仅有的能够规模化生产单壁碳纳

米管的极少数企业之一。2024 年公司碳纳米管导电浆料出货量占国内碳纳米管导电浆

料市场份额为 53.2%，稳居行业第一。上半年公司单壁及相关复合产品已实现批量出

货，下游需求旺盛。

300450.SZ 先导智能

2025H1 实现归母净利润 7.40 亿元，同比增长 61.19%。其中 Q2归母净利润 3.75 亿元，

同比增长 456.29%，环比增长 2.67%。公司是拥有完全自主知识产权的全固态电池整线

解决方案服务商，已成功打通全固态电池量产的全线工艺环节，实现从整线解决方案

到各工段的关键设备覆盖。公司已向全球领先的电池制造企业交付多套固态电池核心

装备。随着固态电池中试线密集落地，公司固态电池设备订单将起量，并提升整体毛

利率水平。

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

七、风险提示

（1）下游需求不及预期风险：若新能源汽车终端消费需求和储能需求转弱，动力电池

和储能电池的出货量增长或放缓，可能对锂电池产业链企业的经营业绩产生不利影响。

（2）固态电池产业化进程不及预期风险：固态电池在材料技术、制造工艺等方面还不

成熟，制备成本也高昂，仍面临一系列尚未解决的技术难题。若未来技术发展缓慢，产

业化进程有不及预期风险。

（3）市场竞争加剧风险：锂电池产业链产能仍处于阶段性过剩阶段，若后续需求端增

长不及预期，或产能投放节奏加快、落后产能出清缓慢，市场竞争有加剧的可能，企业
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的经营业绩面临不确定性风险。

（4）原材料价格大幅波动风险：地缘政治扰动、海外出口政策调整等因素可能影响供

应链稳定性，并导致上游关键原材料的价格出现大幅波动，将对产业链相关企业的经营

稳定性及业绩产生不利影响。

（5）贸易摩擦升级风险：美国和欧盟针对中国新能源产品出台了一系列贸易保护政策，

限制中国电池产品出口和削弱其成本优势，对相关企业的出海利润或产生负面影响。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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