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 华域汽车拟收购上汽清陶 49%股权，正式入局固态电池领域 

（1）下游车型：8月 29日，上汽名爵宣布新 MG4正式上市，售价 6.88万元起，

其中半固态安芯版车型售价 10.28万元，成为全球首个量产上车的半固态电池车

型。（2）材料：8月 29日，巴斯夫旗下巴斯夫杉杉向北京卫蓝新能源交付首批

量产半固态电池正极活性材料（CAM）。该材料为超高镍 NCM体系，通过独特

复合涂层技术解决了与固态电解质的界面稳定性问题，可提升电池容量及循环寿

命。（3）电池：8月 27日，国轩高科宣布建成 0.2GWh 全固态电池中试线，所

产样品能量密度达 350Wh/kg，目前已启动装车路测。公司在固态电池领域持续

加码，加速技术转化与产业化落地，巩固行业竞争优势。8 月 28 日，欣旺达透

露固态电池研发进展：第一代半固态电池已完成开发，能量密度超 300Wh/kg；

第二代半固态电池电芯样品进入中试阶段；第三代全固态电池通过 400Wh/kg产

品方案与工艺验证。（4）股权收购：8月 28日，华域汽车发布公告称，拟从控

股股东上汽集团处受让上汽清陶 49%股权。上汽清陶主营半固态及全固态电池，

客户包括上汽乘用车等整车企业。交易完成后，上汽清陶股权结构将变为清陶能

源持股 51%、华域汽车持股 49%。我们认为当前固态电池正逐步从实验室阶段

到量产验证阶段发展，预计 2025 年底小批量装车试验，2026-2027 年普遍装车

试验，此外，低空、机器人、AI 等新兴应用场景打开固态电池市场空间，产业

化落地有望提速。建议关注固态电池板块后续的行情表现，推荐标的宁德时代，

受益标的：（1）设备：纳科诺尔、宏工科技、先导智能、德龙激光等；（2）

电池：国轩高科、珠海冠宇、普利特、冠盛股份、鹏辉能源等；（3）正极及电

解质：厦钨新能、容百科技、海辰药业等；（4）导电剂：天奈科技；（5）电

解质复合膜：长阳科技、星源材质、恩捷股份等；（6）硅碳负极：璞泰来、上

海洗霸等；（7）金属锂负极：道氏技术、赣锋锂业、天铁科技、英联股份、胜

利精密。（8）集流体：远航精密、诺德股份、德福科技、嘉元科技、中一科技

等；（9）铝塑膜：紫江企业、海顺新材、明冠新材、道明光学。 

 本周板块行情：固态电池指数同比+2.3%，电解质复合膜环节涨幅靠前 

8月 25日-8月 29日，固态电池指数+2.3%，2025年累计+35.9%，同期沪深 300

指数+14.3%。统计范围内的固态电池相关标的平均+4.0%，所有环节均出现上涨，

其中电解质复合膜（+9.2%）、设备（+7.1%）涨幅靠前。涨幅前五标的分别为

珠海冠宇（+24.1%）、长阳科技（+22.8%）、先导智能（+22.1%）、璞泰来（+19.8%）、

赢合科技（+19.0%）；跌幅前五标的分别为科恒股份（-18.3%）、天铁科技（-8.3%）、

德福科技（-7.5%）、海顺新材（-6.7%）、海科新源（-6.7%）。 

 风险提示：技术研发不及预期，产业落地进展不及预期，下游需求不及预期。    
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1、 本周板块回顾：固态电池指数涨 2.3%，华域汽车拟收购上

汽清陶 49%股权，正式入局固态电池领域 

1.1、 本周板块涨跌幅：固态电池指数+2.3%，统计范围内的固态电池相

关标的平均+4.0%，电解质复合膜环节涨幅靠前 

近七日股价复盘： 

指数方面，8 月 25日-8 月 29 日 Wind 固态电池指数（8841671.WI）+2.3%，若

以 2024年 12月 31日为基准，指数累计+35.9%，同期沪深 300指数+14.3%。我们统

计范围内的固态电池相关标的平均+4.0%（上周为+2.5%）。 

成交额方面，日均交易额为 644亿元，相较上周+29.5%，成交量同比大增。 

图1：Wind固态电池指数（8841671.WI）本周+2.3% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所；涨跌幅计算以 2024.12.31 为基准 

 

分环节来看，所有环节均出现上涨，其中电解质复合膜（+9.2%）、设备（+7.1%）

涨幅靠前。 

图2：电解质复合膜、设备涨幅较大，所有环节均上涨 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

个股方面，涨幅前五标的分别为珠海冠宇（+24.1%）、长阳科技（+22.8%）、
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先导智能（+22.1%）、璞泰来（+19.8%）、赢合科技（+19.0%）；跌幅前五标的分

别为科恒股份（-18.3%）、天铁科技（-8.3%）、德福科技（-7.5%）、海顺新材（-6.7%）、

海科新源（-6.7%）。 

图3：珠海冠宇、长阳科技、先导智能等表现出色  图4：科恒股份、天铁科技、德福科技跌幅靠前 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

本周统计标的池内多家公司发布半年报： 

表1：多家公司发本周发布半年报 

代码 标的 半年报发布时间 营业收入（亿元） 同比 归母净利润（亿元） 同比 

002340.SZ 格林美 2025-08-29 175.61 1.28% 7.99 13.91% 

835185.BJ 贝特瑞 2025-08-29 78.38 11.36% 4.79 -2.88% 

603659.SH 璞泰来 2025-08-28 70.88 11.95% 10.55 23.03% 

300450.SZ 先导智能 2025-08-29 66.10 14.92% 7.40 61.19% 

688772.SH 珠海冠宇 2025-08-26 60.98 14.03% 1.17 14.77% 

301511.SZ 德福科技 2025-08-26 52.99 66.82% 0.39 136.71% 

600210.SH 紫江企业 2025-08-28 52.48 12.43% 4.73 33.39% 

603527.SH 众源新材 2025-08-27 48.04 18.65% 0.95 46.18% 

300073.SZ 当升科技 2025-08-27 44.32 25.17% 3.11 8.47% 

600206.SH 有研新材 2025-08-30 40.96 -9.76% 1.30 218.47% 

688388.SH 嘉元科技 2025-08-26 39.63 63.55% 0.37 134.94% 

300035.SZ 中科电气 2025-08-29 36.13 59.60% 2.72 293.13% 

603026.SH 石大胜华 2025-08-26 30.11 14.87% -0.56 -248.03% 

301150.SZ 中一科技 2025-08-29 26.77 21.04% 0.15 129.23% 

002326.SZ 永太科技 2025-08-28 26.09 21.97% 0.59 56.17% 

300473.SZ 德尔股份 2025-08-28 24.41 6.72% 0.51 178.09% 

301292.SZ 海科新源 2025-08-28 23.16 27.92% -0.43 61.21% 

688006.SH 杭可科技 2025-08-29 19.70 4.19% 2.88 6.92% 

688559.SH 海目星 2025-08-28 16.64 -30.50% -7.08 -565.65% 

688155.SH 先惠技术 2025-08-30 12.73 8.59% 1.52 17.44% 

301565.SZ 中仑新材 2025-08-29 10.07 -15.09% 0.42 -58.43% 

300340.SZ 科恒股份 2025-08-28 7.99 -29.15% -0.97 -60.01% 
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代码 标的 半年报发布时间 营业收入（亿元） 同比 归母净利润（亿元） 同比 

301662.SZ 宏工科技 2025-08-28 7.57 -19.32% 0.54 -15.70% 

300694.SZ 蠡湖股份 2025-08-27 6.74 -14.15% 0.14 -64.94% 

300587.SZ 天铁科技 2025-08-29 6.67 -34.31% -0.68 -185.77% 

301325.SZ 曼恩斯特 2025-08-29 5.60 59.93% -0.24 -132.66% 

300501.SZ 海顺新材 2025-08-28 5.58 1.38% 0.27 -53.13% 

300648.SZ 星云股份 2025-08-26 5.57 -0.77% -0.09 78.16% 

688299.SH 长阳科技 2025-08-27 5.25 -18.81% -0.09 -150.11% 

003043.SZ 华亚智能 2025-08-27 4.34 78.57% 0.27 -47.82% 

688353.SH 华盛锂电 2025-08-28 3.50 72.02% -0.73 -0.30% 

688170.SH 德龙激光 2025-08-29 2.85 2.49% -0.15 -56.92% 

603200.SH 上海洗霸 2025-08-28 2.25 -15.85% 1.07 156.56% 

002058.SZ *ST威尔 2025-08-29 0.51 -26.71% 1.77 2395.68% 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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1.2、 周观点：华域汽车拟收购上汽清陶 49%股权，正式入局固态电池领

域 

（1）下游车型：8月 29日，上汽名爵宣布新 MG4 正式上市，售价 6.88 万元起，其

中半固态安芯版车型售价 10.28 万元，成为全球首个量产上车的半固态电池车型。该车

型搭载的半固态电池通过 10 针三向穿刺实验无冒烟、无起火，低温环境下仍能保持稳定

放电功率，预计今年 12月开启交付。 

（2）材料：8 月 29 日，巴斯夫旗下巴斯夫杉杉向北京卫蓝新能源交付首批量产半

固态电池正极活性材料（CAM）。该材料为超高镍 NCM 体系，通过独特复合涂层技术

解决了与固态电解质的界面稳定性问题，可提升电池容量及循环寿命。巴斯夫杉杉 2024

年 8 月已完成全固态电池正极材料中试生产，此次交付标志着半固态材料产业化进入实

质阶段。卫蓝新能源作为中科院物理所固态电池产学研孵化企业，产品覆盖新能源车船、

储能及低空动力领域，此次合作将加速半固态电池装车验证。 

（3）电池：8 月 27 日，国轩高科宣布建成 0.2GWh 全固态电池中试线，所产样品

能量密度达 350Wh/kg，目前已启动装车路测。公司在固态电池领域持续加码，加速技术

转化与产业化落地，巩固行业竞争优势。8月 28日，欣旺达透露固态电池研发进展：第

一代半固态电池已完成开发，能量密度超 300Wh/kg；第二代半固态电池电芯样品进入中

试阶段；第三代全固态电池通过 400Wh/kg产品方案与工艺验证。公司自 2015 年起持续

投入固态电池研发，聚焦氧化物电解质路线，目前已在正负极材料、界面调控等领域形

成多项专利，目标 2027年实现全固态电池量产。 

（4）股权收购：8 月 28 日，华域汽车发布公告称，拟从控股股东上汽集团处受让

上汽清陶 49%股权。上汽清陶主营半固态及全固态电池，客户包括上汽乘用车等整车企

业。交易完成后，上汽清陶股权结构将变为清陶能源持股 51%、华域汽车持股 49%。此

次收购将助力华域汽车切入固态电池赛道，强化产业链协同。 

我们认为当前固态电池正逐步从实验室阶段到量产验证阶段发展，预计 2025年

底小批量装车试验，2026-2027 年普遍装车试验，此外，低空、机器人、AI 等新兴

应用场景打开固态电池市场空间，产业化落地有望提速。建议关注固态电池板块后续

的行情表现，推荐标的宁德时代，受益标的：（1）设备：纳科诺尔、宏工科技、先导

智能、德龙激光等；（2）电池：国轩高科、珠海冠宇、普利特、冠盛股份、鹏辉能

源等；（3）正极及电解质：厦钨新能、容百科技、海辰药业等；（4）导电剂：天

奈科技；（5）电解质复合膜：长阳科技、星源材质、恩捷股份等；（6）硅碳负极：

璞泰来、上海洗霸等；（7）金属锂负极：道氏技术、赣锋锂业、天铁科技、英联股

份、胜利精密。（8）集流体：远航精密、诺德股份、德福科技、嘉元科技、中一科

技等；（9）铝塑膜：紫江企业、海顺新材、明冠新材、道明光学。 
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图5：固态电池相关标的本周平均+4.0% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所；数据截至 8月 29日 

本周 本月 本年
电池 3C数码、动力 688772.SH 珠海冠宇 258 24.1% 68.5% 44.5%

电解质复合膜 固态/半固态电解质膜 688299.SH 长阳科技 67 22.8% 31.2% 59.5%

设备 全固态生产线 300450.SZ 先导智能 556 22.1% 39.5% 77.8%

负极 电解质复合膜、锂负极及设备、硅碳负极 603659.SH 璞泰来 479 19.8% 27.7% 42.4%

设备 干法搅拌设备 300457.SZ 赢合科技 170 19.0% 27.6% 37.4%

设备 分容化成 688006.SH 杭可科技 155 18.9% 28.8% 45.0%

电池 动力 300014.SZ 亿纬锂能 1170 17.9% 29.2% 23.7%

集流体 铜箔 688388.SH 嘉元科技 128 16.0% 36.2% 104.2%

负极 硅碳负极、锂金属负极等 300035.SZ 中科电气 145 16.0% 30.1% 44.3%

电池 动力 002074.SZ 国轩高科 658 14.7% 24.8% 72.4%

设备 固态电池整线设备 688559.SH 海目星 86 14.1% 11.2% 0.5%

负极 固态电解质、硅碳负极 835185.BJ 贝特瑞 294 13.6% 17.8% 35.4%

设备 固态电池模具 603032.SH 德新科技 48 11.7% 15.6% 53.4%

设备 极片制痕绝缘设备 688170.SH 德龙激光 40 11.7% -1.8% 72.8%

负极 硅基负极 603200.SH 上海洗霸 133 11.4% 21.6% 212.8%

正极及电解质 硫化锂 600206.SH 有研新材 193 10.8% 21.2% 46.0%

设备 辊压设备 300619.SZ 金银河 52 10.5% 14.5% 60.5%

正极及电解质 氧化物、硫化物电解质 300073.SZ 当升科技 262 10.5% 16.8% 20.2%

设备 干法辊压设备 688155.SH 先惠技术 79 10.1% 18.0% 66.3%

铝塑膜 铝塑膜 002058.SZ *ST威尔 24 9.8% 20.1% 56.3%

正极及电解质 硫化锂 300584.SZ 海辰药业 68 9.6% 59.5% 183.0%

铝塑膜 铝塑膜 600210.SH 紫江企业 106 8.3% 11.6% 11.1%

正极及电解质 超高镍三元正极 688005.SH 容百科技 177 8.1% 10.8% 18.3%

正极及电解质 硫化锂 002759.SZ 天际股份 53 7.7% 16.2% 21.7%

正极及电解质 高镍、超高镍、富锂锰基正极 002340.SZ 格林美 382 7.7% 15.5% 15.3%

设备 干法电极压延设备 003043.SZ 华亚智能 67 6.9% 14.5% 69.7%

电池 动力 300750.SZ 宁德时代 13482 6.6% 16.1% 18.4%

设备 激光设备 688518.SH 联赢激光 83 5.5% 11.3% 55.6%

正极及电解质 硫化锂 002709.SZ 天赐材料 412 5.4% 13.9% 9.7%

正极及电解质 硫化锂 688778.SH 厦钨新能 295 4.9% 18.7% 54.5%

设备 物料混合和匀浆设备 301662.SZ 宏工科技 89 4.8% 4.5% 0.0%

导电剂 单臂碳管、硅碳负极 688116.SH 天奈科技 188 4.6% 22.0% 32.4%

电池 动力 002460.SZ 赣锋锂业 644 4.2% 10.9% 14.5%

集流体 铜箔 002426.SZ 胜利精密 120 4.1% 14.3% 31.3%

负极 硅基负极 001301.SZ 尚太科技 157 4.0% 19.4% -10.6%

正极及电解质 高镍、富锂锰基正极 688779.SH 五矿新能 121 3.8% 10.4% 17.7%

电解质复合膜 半固态电池隔膜 300568.SZ 星源材质 170 3.4% 8.9% 31.0%

电池 动力 300473.SZ 德尔股份 49 2.9% 7.5% 30.1%

电池 储能、3C数码 300438.SZ 鹏辉能源 142 2.8% 9.8% 0.7%

电池 动力 688567.SH 孚能科技 225 2.4% 14.7% 58.8%

正极及电解质 氧化物 002167.SZ 东方锆业 106 2.4% 11.3% 87.2%

集流体 铜箔 301150.SZ 中一科技 73 2.2% 8.9% 86.7%

铝塑膜 铝塑膜 002632.SZ 道明光学 63 2.0% 10.5% 15.1%

设备 干法辊压一体机 832522.BJ 纳科诺尔 94 2.0% 1.7% 66.2%

电池 储能 002324.SZ 普利特 160 1.8% 19.9% 51.7%

负极 金属锂负极 002846.SZ 英联股份 70 1.5% 4.1% 102.6%

电解质复合膜 硫化物电解质膜、硫化锂 002812.SZ 恩捷股份 313 1.3% 9.2% 1.0%

电池 二轮车、3C数码 002882.SZ 金龙羽 140 1.1% 0.5% 103.9%

负极 碳硅负极 603026.SH 石大胜华 88 0.8% 0.0% 8.0%

电池 动力 301238.SZ 瑞泰新材 141 0.7% 5.0% 23.2%

电池 储能 300068.SZ 南都电源 154 0.5% 16.9% 6.0%

正极及电解质 卤化物 603663.SH 三祥新材 116 0.4% 1.3% 72.2%

正极及电解质 COFs材料 300905.SZ 宝丽迪 59 0.2% 5.8% 29.1%

集流体 镍带 833914.BJ 远航精密 36 -0.1% 31.6% 122.8%

正极及电解质 硫化锂 002741.SZ 光华科技 98 -0.2% 6.7% 27.8%

正极及电解质 补锂剂 002326.SZ 永太科技 140 -0.4% 16.5% 69.0%

电池 动力 601238.SH 广汽集团 580 -0.5% 4.0% -15.7%

电池 储能、3C数码 605088.SH 冠盛股份 77 -1.1% -7.1% 53.6%

电池 二轮车、3C数码 300484.SZ 蓝海华腾 47 -1.7% 8.5% 10.9%

集流体 铜箔 600110.SH 诺德股份 123 -1.9% 13.6% 77.8%

负极 碳硅负极 300890.SZ 翔丰华 37 -2.1% 2.3% 2.3%

集流体 铜箔 002992.SZ 宝明科技 113 -2.2% 3.0% 0.1%

铝塑膜 铝塑膜 301565.SZ 中仑新材 94 -2.9% 4.8% 9.3%

电池 动力 603527.SH 众源新材 36 -3.5% 5.2% 19.7%

电池 二轮车、3C数码 300694.SZ 蠡湖股份 28 -3.9% 2.3% -17.7%

导电剂 单臂碳管、硅碳负极 300409.SZ 道氏技术 168 -4.4% 25.8% 59.9%

设备 干法辊压设备、卤化物 688573.SH 信宇人 28 -4.5% -5.8% 85.1%

正极及电解质 硫化锂 688353.SH 华盛锂电 54 -4.5% -0.9% 44.8%

设备 干法制模复合一体机 301325.SZ 曼恩斯特 87 -5.5% -0.5% 11.3%

设备 硫化物固态电池整线 688499.SH 利元亨 96 -6.3% 9.3% 155.4%

设备 电池检测 300648.SZ 星云股份 90 -6.6% 20.5% 125.7%

正极及电解质 聚合物、氧化物、硫化物 301292.SZ 海科新源 42 -6.7% -3.0% 45.8%

铝塑膜 铝塑膜 300501.SZ 海顺新材 30 -6.7% -2.9% 18.5%

铝塑膜 铝塑膜 688560.SH 明冠新材 29 -7.4% -3.2% 10.9%

电池 二轮车、3C数码 603031.SH 安孚科技 92 -7.5% 31.9% 29.1%

集流体 铜箔 301511.SZ 德福科技 231 -7.5% 1.8% 191.3%

负极 金属锂负极 300587.SZ 天铁科技 105 -8.3% 13.7% 85.5%

正极及电解质 干法电极设备、三元正极 300340.SZ 科恒股份 42 -18.3% -7.0% 57.9%

涨跌幅
所属板块 产业链环节 代码 标的

市值

（亿元）
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2、 行业动态：上汽名爵 MG4 正式上市，巴斯夫杉杉交付首批

半固态正极材料 

2.1、 比利时艾维斯塔控股签约落户金坛，投建 GWh 级固态电池产线 

8 月 27 日，江苏金坛经济开发区宣布，比利时艾维斯塔控股正式签约落户，成

为首家在金坛投资的比利时企业。项目一期计划投资 500万欧元（约 4150万元人民

币）设立采购中心及研发检测中心，二期计划投资 1亿欧元（约 8.3亿元人民币）建

设 GWh 级固态电池产线。项目达产后预计产值达 20 亿元，税收超 1 亿元，将与区

域内电池头部企业形成“区域采购-合作研发-同步制造”协同效应。 

 

2.2、 上汽名爵 MG4 正式上市，半固态电池版车型 10.28万元起售 

8 月 29 日，上汽名爵宣布新 MG4 正式上市，售价 6.88 万元起，其中半固态安

芯版车型售价 10.28万元，成为全球首个量产上车的半固态电池车型。该车型搭载的

半固态电池通过 10针三向穿刺实验无冒烟、无起火，低温环境下仍能保持稳定放电

功率，预计今年 12月开启交付。 

 

2.3、 巴斯夫杉杉交付首批半固态正极材料，卫蓝新能源接收 

8 月 29 日，巴斯夫旗下巴斯夫杉杉向北京卫蓝新能源交付首批量产半固态电池

正极活性材料（CAM）。该材料为超高镍 NCM 体系，通过独特复合涂层技术解决

了与固态电解质的界面稳定性问题，可提升电池容量及循环寿命。巴斯夫杉杉 2024

年 8 月已完成全固态电池正极材料中试生产，此次交付标志着半固态材料产业化进

入实质阶段。卫蓝新能源作为中科院物理所固态电池产学研孵化企业，产品覆盖新

能源车船、储能及低空动力领域，此次合作将加速半固态电池装车验证。 
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3、 个股动态：华域汽车拟收购上汽清陶 49%股权，正式入局

固态电池领域 

3.1、 华域汽车:拟收购上汽清陶 49%股权，正式入局固态电池领域 

 8月 28日，华域汽车发布公告称，拟从控股股东上汽集团处受让上汽清陶 49%

股权。上汽清陶主营半固态及全固态电池，客户包括上汽乘用车等整车企业。交易

完成后，上汽清陶股权结构将变为清陶能源持股 51%、华域汽车持股 49%。此次收

购将助力华域汽车切入固态电池赛道，强化产业链协同。 

 

3.2、 国轩高科 :建成 0.2GWh 全固态电池中试线，样品能量密度达

350Wh/kg 

8 月 27 日，国轩高科宣布建成 0.2GWh 全固态电池中试线，所产样品能量密度

达 350Wh/kg，目前已启动装车路测。公司在固态电池领域持续加码，加速技术转化

与产业化落地，巩固行业竞争优势。 

 

3.3、 欣旺达：固态电池研发进阶，三代技术路线明确 

8 月 28 日，欣旺达透露固态电池研发进展：第一代半固态电池已完成开发，能

量密度超 300Wh/kg；第二代半固态电池电芯样品进入中试阶段；第三代全固态电池

通过 400Wh/kg 产品方案与工艺验证。公司自 2015 年起持续投入固态电池研发，聚

焦氧化物电解质路线，目前已在正负极材料、界面调控等领域形成多项专利，目标

2027年实现全固态电池量产。 
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4、 风险提示 

技术研发不及预期，产业落地进展不及预期，下游应用场景需求不及预期。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起

正式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报其适用

的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受

能力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不

同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的

决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比

较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司

不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客户

才能参考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀

请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、

价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。客户应当

考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。本报告中所

指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的

投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必

要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情
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