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◼ 核心个股组合：近期重点推荐联赢激光、科创新源、杭锅股份、百利科技、至纯科技、先导智能、杭可科技、星云股份、天宜上佳、双良节能、迈

为股份、协鑫能科、航锦科技等。

◼ 本周专题研究：公募基金三季报已陆续披露，整体来看，硬科技底色与基金持仓比例相互交织，上游接近历史高位，中游制造持仓再创新高，下

游消费下行明显。从行业来看，基金对有色、电子、电气设备、化工等行业配置比例较高，尤其是对新能源上下游增配明显，SW电池公募基金

持股比例在Q3达到11.06%，创历史新高。政策导向持续推进双碳产业发展，可预见的高增长是高估值的底气。国务院发布《2030年前碳达峰

行动方案》明确要求到2025年，非化石能源消费比重达到20%左右，单位国内生产总值二氧化碳排放比2020年下降18%，到2030年，非化石

能源消费比重达到25%左右，单位国内生产总值二氧化碳排放比2005年下降65%以上。新能源车、风光发电和储能领域均有具体量化目标布局，

未来高增长确定性进一步增强。行业快速发展带来上市公司业绩的高增长，尤其是新能源车、储能叠加的电池行业，2022年营业收入与净利润

预测增长率分别为45.80%、57.73%，电池厂扩产带动锂电设备需求提升，推荐重点关注布局。首推先导智能(深耕大客户，平台型布局逐步形

成)、联赢激光(专注激光焊接，具备纵向一体化能力)、杭可科技(专注后道设备，有望受益于海外电池厂扩产二阶导向上)；

◼ 重点跟踪行业：

◼ 锂电设备，全球产能周期共振，预计2025年需求超千亿元，国内设备公司优势明显，全面看好具备技术、产品和规模优势的一二线龙头；

◼ 光伏设备，设备迭代升级推动产业链降本，HJT渗透率快速提升，大尺寸硅片也是降低成本的重要方式，看好设备和大硅片生产环节龙头；

◼ 储能，储能是构建新型电网的必备基础，政策利好落地，发电、用户侧推动行业景气度提升，看好电池、逆变器、集成等环节龙头公司；

◼ 半导体设备，预计2030年行业需求达1400亿美元，中国大陆占比提高但国产化率仍低，看好平台型公司和国产替代有望快速突破的环节；

◼ 自动化，下游应用领域广泛的工业耗材，市场规模在400亿左右，预计2026年达557亿元，看好受益于集中度提高和进口替代的行业龙头；

◼ 氢能源，绿氢符合碳中和要求，光伏和风电快速发展为光伏制氢和风电制氢奠定基础，看好具备绿氢产业链一体化优势的龙头公司；

◼ 工程机械，大宗商品价格企稳，基建回暖，行业格局触底，中长期增长空间大，看好具备产品、规模和成本优势的整机和零部件公司。

中航先进制造——投资观点



资料来源：WIND，中航证券研究所整理

1.核心个股组合
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图表1：核心推荐个股组合概览(截止2021年10月29日，预测值为万得一致预期)

代码 简称
收盘价 总市值 净利润(亿元) 市盈率(X)

推荐理由
(元) (亿元) 2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E

688518.SH 联赢激光 38.00 113.70 0.33 1.04 2.89 339.41 108.93 39.38 低估的锂电激光焊接设备龙头

300731.SZ 科创新源 29.44 36.83 0.27 0.63 1.31 134.35 58.32 28.15 储能和锂电液冷新业务放量在即

002534.SZ 杭锅股份 20.44 151.09 6.42 5.99 8.55 23.54 25.24 17.67 余热锅炉龙头，受益碳中和光热发电等

603959.SH 百利科技 17.74 86.98 -6.38 1.54 3.18 -13.63 56.66 27.35 锂电材料全流程服务商

603690.SH 至纯科技 47.42 151.03 1.20 3.25 4.33 125.36 46.40 34.88 单片设备有望持续放量

300450.SZ 先导智能 81.24 1,271.52 7.70 15.13 24.16 165.18 84.01 52.63 全球锂电设备龙头

688006.SH 杭可科技 103.35 416.59 3.14 4.50 8.05 132.87 92.52 51.76 锂电后段设备龙头

300648.SZ 星云股份 69.61 102.87 0.53 1.26 2.34 195.18 81.47 44.05 锂电储能双轮驱动

688033.SH 天宜上佳 28.52 127.98 1.20 2.20 3.47 106.65 58.17 36.87 光伏热场材料放量

600481.SH 双良节能 13.36 217.40 1.38 2.72 5.86 158.08 79.98 37.12 切入材料的单晶炉龙头

300751.SZ 迈为股份 765.00 788.73 3.24 5.76 8.21 243.75 136.88 96.12 HJT设备龙头

002015.SZ 协鑫能科 14.66 198.27 10.46 10.33 13.03 18.95 19.19 15.22 受益换电/碳交易趋势

000818.SZ 航锦科技 33.89 231.34 2.49 7.84 8.66 92.94 29.52 26.71 军工电子龙头



资料来源：WIND、中航证券研究所整理

2.本周专题研究：公募基金三季报披露，聚焦中游制造
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公募基金三季报已陆续披露，整体来看，硬科技底色与基金持仓比例相互交织，上游接近历史高位，中游制造持仓再创新高，下游消费下行明显。从

行业来看，基金对有色、电子、电气设备、化工等行业配置比例较高，尤其是对新能源上下游增配明显，SW电池公募基金持股比例在Q3达到

11.06%，创历史新高。

我们认为，全球的能源产业正在发生深刻变化，中国锂电设备、光伏设备等产业已经具有全球竞争力，能够涌现出大量优质企业。目前相关个股估值

相对偏高，但考虑到明年业绩，大多处于合理区间。上游锂矿、硅料等价格持续上涨，对中下游盈利能力有所挤压，但目前产业链传导顺畅，看好中

游制造类企业技术进步的降本提效能力。
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图表3：偏股型基金环比加仓幅度图表2：2021Q3公募基金持仓比例环比变化

2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2021Q1 2021Q2 2021Q3

必选消费 5.9% 0.9% -3.1% 0.8% 0.5% -1.3% -4.8%

金融 -4.9% -2.8% 1.6% 0.9% 1.2% -2.5% 0.0%

TMT 3.2% 2.1% -5.9% -3.6% -0.8% 1.8% -1.1%

可选消费 -3.3% 0.8% 1.2% 0.8% -0.8% -1.9% -0.4%

上游 -0.5% -0.1% 0.2% 1.3% 0.1% 0.3% 1.8%

下游 -0.8% -1.8% -0.4% -1.0% 0.0% -0.9% 0.7%

中游 0.4% 0.9% 6.5% 0.7% -0.2% 3.9% 3.9%



2.本周专题研究：可预见的行业快速发展带来上市公司业绩的高增长
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◼ 政策导向持续推进双碳产业发展，可预见的高增长是高估值的底气。国务院发布《2030年前碳达峰行动方案》明确要求到2025年，非化石能源消费比重达到20%左右，单位国内生产总值

二氧化碳排放比2020年下降18%，到2030年，非化石能源消费比重达到25%左右，单位国内生产总值二氧化碳排放比2005年下降65%以上。

◼ 新能源车：2030年，当年新增新能源、清洁能源动力的交通工具比例达到40%左右，营运交通工具单位换算周转量碳排放强度比2020年下降9.5%左右。根据乘联会，2020年我国汽车

销量为2531万辆，而新能源车销量仅为132万辆，渗透率约5%（2021年1-9月渗透率已达13.7%）。假设2020-2030年汽车销量以2%的复合增速增长，则2030年当年新能源车的需求

量约1200万辆。

◼ 风电光伏：2030年，风电、太阳能发电总装机容量达到12亿千瓦以上。根据国家统计局数据，2020年，中国光伏累计装机容量达2.53亿千瓦，同比增长24.1%，风电累计装机容量达

2.81亿千瓦，同比增长34.6%，风光合计累计装机容量达5.34亿千瓦，同比增长17.5%，据2030年目标仍有较大差距。未来10年期间平均年新增风光装机容量约0.67亿千瓦才可以达到

政策目标，行业有望保持高速增长。

◼ 储能：积极发展“新能源+储能”、源网荷储一体化和多能互补，支持分布式新能源合理配置储能系统。2025年，新型储能装机容量达到3000万千瓦（30GW）以上。根据CNESA，截

至2020年底，中国已投运储能项目累计装机规模为35.6GW，其中，抽水蓄能的累计装机规模最大（占约90%）；电化学储能的累计装机规模位列第二，为3.28GW仅占9%左右，根据政

策的装机规模要求， “十四五”期间，新型储能装机规模将增长近10倍。

◼ 可预见的行业快速发展带来上市公司业绩的高增长，尤其是新能源车、储能叠加的电池行业，2022年营业收入与净利润预测增长率分别为45.80%、57.73%，电池厂扩产带动锂电设备需

求提升，推荐重点关注布局。

2022年营业收入预测增长率 2023年营业收入预测增长率 2022年净利润预测增长率 2023年净利润预测增长率
自动化设备 30.39% 26.73% 36.77% 31.82%
半导体 26.58% 24.63% 29.94% 29.15%
电网设备 18.09% 15.40% 22.42% 22.61%
元件 21.51% 18.43% 29.56% 22.79%
电池 45.80% 32.80% 57.73% 36.97%
风电设备 16.30% 15.84% 22.29% 22.07%
光伏设备 30.92% 21.44% 36.37% 24.11%
工程机械 12.92% 11.01% 18.59% 13.97%
全部A股 13.12% 13.62% 16.54% 17.36%

资料来源：WIND、中航证券研究所整理

图表4：相关行业未来营收与净利增长率预测



资料来源：WIND、鑫罗锂电、中国动力电池产业创新联盟、中航证券研究所预测

2.本周专题研究：锂电设备仍将处于估值和盈利双升的戴维斯双击阶段
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◼ 三季报后估值逐步向后切换，市场重点关注锂电设备的未来增速，我们认为行业仍然处在估值和业绩双升的戴维斯双击阶段，具体原因如下：

◼ 1)大部分锂电设备公司2021年上半年新签订单接近或超过2020年全年，考虑到收入确认节奏，预计2022年锂电设备公司收入均将高速增

长，同时电池厂新一轮大规模招标即将开启，预计行业2023年收入仍将高速增长；

◼ 2)2025年全球19%电动率的情况下电池动态产能缺口仍大，若2025年全球电动化率超预期，有效产能紧缺的问题将进一步凸显，而从最新

的电动车销量看，国内9月单月渗透率已经超过20%，因此未来3-5年整个行业高速扩产的趋势不会改变；

◼ 3)此外，宁德时代巨额再融资，中航锂电/蜂巢能源等加速扩产，韩系电池厂LG新能源/SKI/三星在扩产和IPO方面均有新进展，大众等整车

厂入局电池制造的趋势也越来越明显，表明行业加速扩产的动力十分充足。

◼ 重点推荐：锂电设备公司订单、收入有望快速增长，首推先导智能(深耕大客户，平台型布局逐步形成)、联赢激光(专注激光焊接，具备纵

向一体化能力)、杭可科技(专注后道设备，有望受益于海外电池厂扩产二阶导向上)。

图表5：锂电设备行业部分重点公司盈利预测和订单情况(截止2021年10月29日，万得一致预期，先导订单额为不含税，其余为含税)

收盘价 总市值

(元) (亿元) 2020A 2021E 2020A 2021E 2020A 2021H1

300450.SZ 先导智能 81.2 1,271.5 7.7 15.1 165.2 84.0 110.6亿元 92.4亿元

688006.SH 杭可科技 103.4 416.6 3.1 4.5 132.9 92.5

300457.SZ 赢合科技 31.3 203.0 2.1 3.1 98.8 65.1 超33亿元 超52亿元

688499.SH 利元亨 248.9 219.0 2.3 97.0 45.5亿元

688559.SH 海目星 55.1 110.1 1.0 1.5 107.1 71.9 25亿元 21.8亿元

688518.SH 联赢激光 38.0 113.7 0.3 1.0 339.4 108.9 15.1亿元 19.2亿元

688155.SH 先惠技术 124.1 93.9 1.3 1.9 74.5 50.5

300648.SZ 星云股份 69.6 102.9 0.5 1.3 195.2 81.5

300382.SZ 斯莱克 28.6 164.3 0.6 1.3 264.7 123.5

新签订单
代码 简称

净利润(亿元) 市盈率(X)



资料来源：ASML公告、中航证券研究所整理

2.本周专题研究：重点覆盖公司三季报摘要
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◼ 重点覆盖公司三季报摘要：

◼ 先导智能（300450）:盈利能力稳步提升，订单支撑公司高速增长。营收和净利润快速增长;盈利能力同比提升;具备整线实力的锂电设备龙头，受益于下游加速扩产;平台型布局逐步成型，

进一步打开企业增长空间。预计公司2021-23年实现营收96.6亿元/164.5亿元/211.8亿元，净利润14.3亿元/28.8亿元/39.3亿元。

◼ 双良节能（600481）：三季度业绩保持高速增长，硅片业务贡献新收入可期。经营业绩高速增长，盈利能力稳定，现金流健康；定增获得证监会受理，硅片项目进展顺利；平价时代光

伏中长期景气得到确认，看好公司长期发展。预计公司2021-2023年的归母净利润分别为2.88亿元/5.89亿元/9.40亿元

◼ 天宜上佳（688033）：第二增长曲线已打开，订单充足即将起航。传统轨交闸片业务护城河深，给公司带来稳定的现金流；碳碳光伏热场订单充足，第二增长曲线已打开；航空航天业

务进展顺利，未来空间广阔。预计公司2021-2023年的营业收入分别为6.96/10.01/14.60亿元，归母净利润分别为2.35/3.36/4.73亿元。

◼ 杭可科技（688006）2021年三季报点评：Q3毛利率环比改善，盈利能力、收入增速有望向上。2021年前三季度营收同比增长约71%；Q3毛利率环比显著改善，盈利能力有望持续提

升；受益国内外电池厂加速扩产，收入增速有望向上。预计公司2021-23年实现营收23.2/39.1/54.2亿元，净利润4.2/8.6/13.2亿元

◼ 杭锅股份（002534）：收入增长符合预期，盈利能力短期承压，清洁能源业务长期向好。营业收入、扣非净利润稳定增长，盈利能力承压；原材料价格高企、业务规模扩大导致公司毛

利、费用短期承压；三季度业绩符合预期，在手订单充足；余热锅炉龙头、光热储能先驱，看好公司长期发展。预计公司2021-2023年的归母净利润分别为6.13/9.05/13.56亿元。

◼ 兆威机电（003021）：宏观环境造成业绩承压，长期关注公司价值。受原料价格上涨和芯片短缺影响，公司营收和归母净利同比下滑；行业壁垒较高，产品紧抓市场需求；作为国内微

型传动系统龙头，环境转好后有望率先受益。预计公司2021-2023年的营业收入分别为10.77/18.05/24.47亿元，归母净利润分别为1.92/3.12/4.42亿元。

◼ 百利科技（603959）2021年三季报点评：施工周期影响收入确认，静待锂电材料业务放量。受合同周期影响，营收和净利润同比有所下滑；费用率有所提升，静待锂电材料业务放量；

稀缺的锂电材料全流程服务商，受益下游需求爆发。预计公司2021-23年实现营收21.4/33.9/45.1亿元，净利润1.6/3.2/4.6亿元。

◼ 协鑫能科（002015）：清洁能源业务短期承压，移动能源业务长期看好。三季报业绩稳定增长，归母净利润超去年全年；燃料价格大幅上涨，Q3单季度短期承压；新能源业务顺利推

进，有望打开公司二次成长曲线。预计公司2021-2023年的归母净利润分别为10.53/14.15/19.94亿元。

◼ 欧科亿（688308）：净利润大幅增长，刀具产品供不应求，看好公司长期发展。经营业绩超预期，归母净利大幅增长；主营业务量价齐升，毛利率同比增长；募投项目进展顺利，刀具

产品供不应求。预计公司2021-2023年的营业收入分别为10.07/13.34/17.75亿元，归母净利润分别为1.86/2.64/3.73亿元。

◼ 三一重工（600031）：盈利能力短期承压，强者恒强看好长期发展。需求波动与上游原料双向挤压，盈利能力短期承压；强者恒强，绿色化、智能化与国际化成为行业发展方向；预计

公司2021-2023年的营业收入分别为1146.72/1212.09/1261.90亿元，归母净利润分别为150.98/160.14/165.41亿元。
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◼ 光伏：1）HJT多项目落地，光伏设备企业技术持续突破，需求与技术共振，推动光伏产业高景气增长。建议关注：迈为股份、捷佳伟创。2）根

据Solarbe。2021年1-7月硅料扩产达164.5万吨，投资金额超1050亿；硅棒硅片扩产267GW，投资金额超455亿。我们认为硅料价格高企下大

尺寸硅片具备毛利优势，推荐关注因扩产而受益的设备供应商及大尺寸硅片生产环节。建议关注：双良节能。

◼ 储能：发电侧和用户侧储能均迎来重磅政策利好，推动储能全面发展。1）发电侧： 8月10日，《关于鼓励可再生能源发电企业自建或购买调峰

能力增加并网规模的通知》出台，首次提出市场化并网，超过保障性并网以外的规模按15%的挂钩比例（4小时以上）配建调峰能力，按照20%

以上挂钩比例进行配建的优先并网，抽水蓄能、电化学储能都被认定为调峰资源，为发电侧储能打开。 2）用户侧全面推行分时电价，峰谷价差

达3到4倍，进一步推动用户侧储能发展。星云股份是国内领先的以锂电池检测系统为核心的智能制造解决方案供应商，与锂电池、储能行业头部

企业进行战略合作并推广储充检一体化储能电站系列产品。科创新源通过液冷板切入新能源汽车和储能赛道，已进入宁德时代供应商体系，随着

下游需求不断提升，未来有望放量增长。

◼ 锂电设备：1）国内外政策双击，锂电设备需求量进一步攀升。8月5日，美国拜登总统签署行政命令，设定了2030年零排放汽车销量占新车总销

量50%的目标。叠加国内7月政治局会议提出支持新能源汽车加快发展，赛道高景气度进一步确认，大幅上调锂电设备预计需求量。终端需求旺

盛，主流电池厂纷纷成功融资以及车厂定点订单，驱动电池厂扩产显著加速，宁德时代、三星SDI、SKI等国内外电池厂扩产取得较大进展，行业

景气加速上行。2）CATL再融资582亿元，有利于其维持较高的资本开支强度，加速扩产规划的落地，拉动其核心设备供应商订单快速增长。同

时，CATL快速扩产进一步拉动行业景气上行，进一步确立锂电设备卖方市场的形成。我们判断绑定头部电池厂，具备技术和产品优势的锂电设备

龙头公司将占据更大市场份额：1)规模优势，锂电设备龙头公司能够实现大批量、快速交付，以满足客户需求；2)设备的客户粘性较强；3)电池

技术迭代，跟随客户进行产品升级。建议关注：先导智能、杭可科技、联赢激光、海目星、利元亨、先惠技术、斯莱克等。



3.重点跟踪行业：工程机械、半导体设备、自动化、碳中和、氢能源
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◼ 工程机械：下半年专项债预期加快发行，上游大宗商品价格企稳，基建项目陆续开工，工程机械板块迎来暖风，此前已经过大幅调整，目前处于

价值投资区间。行业格局触底向好，龙头地位更加稳固，中长期有较好成长空间。推荐关注：三一重工、恒立液压、中联重科等。

◼ 半导体设备：全球半导体设备市场未来十年翻倍增长，国产替代是一个长期、持续、必然的趋势：1) 根据AMAT业绩会议，预计2030年半导体产

业规模将达到万亿美元，即使按照目前14%的资本密集度，设备需求将达到1400亿美元，而2020年为612亿美元。2) 2020年，中国大陆首次成

为全球半导体设备最大市场。2021Q1，中国大陆出货额为59.6亿美元，环比增长19%，同比增长70%，仅次于韩国。3) 在瓦森纳体系下，中国

半导体设备与材料的安全性亟待提升，而国产化率水平目前仍低。建议关注：中微公司、北方华创、华峰测控、长川科技、精测电子、芯源微、

万业企业、至纯科技等。

◼ 自动化：刀具是“工业牙齿”，其性能直接影响工件质量和生产效率。根据中国机床工具工业协会，我国刀具市场规模在400亿元左右，预计到

2026年市场规模将达到557亿元。该市场竞争格局分散，CR5不足10%；且有超1/3市场被国外品牌占据。刀具属于工业耗材，下游应用领域广

泛，存量的市场需求比较稳定，伴随行业集中度提高和进口环节替代，头部企业有望迎来高速成长机遇。建议关注华锐精密、欧科亿。

◼ 碳中和：1）换电领域千亿市场规模正在形成；2）全国碳交易系统上线在即，碳交易市场有望量价齐升。建议关注移动换电及碳交易受益标的—

—协鑫能科，公司拥有低电价成本，切入移动能源领域具备优势；坐拥2000万碳资产，碳交易有望带来新的业绩增长。

◼ 氢能源：绿氢符合碳中和要求，随着光伏和风电快速发展，看好光伏制氢和风电制氢。建议关注：隆基股份、阳明智能、亿华通等。
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宏观
数据

指标 时间 当期值 上期值 单位 本期同比 上期同比 环比
名义GDP（当季） 2021-09 290964 282857 亿元 9.3% 13.1 2.9

PMI 2021-09 49.6 50.1 % -1.9pcts -0.9pcts -0.5pcts
社会融资规模存量 2021-09 308 305 万亿元 10.0% 10.3% 0.9%
工业企业利润总额 2021-08 56051 49240 亿元 49.5% 57.3% 16.7%

固定资产累计投资完成额 2021-09 397827 346913 亿元 7.3% 8.9% 14.7%
房屋累计新开工面积 2021-09 152944 135502 万平方米 -4.5% -3.2% 12.9%
房屋累计竣工面积 2021-09 51013 46739 万平方米 23.4% 26.0% 9.1%

通用
自动
化

指标 时间 当期值 上期值 单位 本期同比 上期同比 环比
工业机器人产量 2021-09 29006 32828 台/套 19.5% 57.4% -11.6%
金属切削机床产量 2021-09 4.8 4.8 万台 23.1% 27.5% -4.0%
注塑机进口数量 2021-08 484 579 台 2.1% 32.8% -16.4%

日本机床：出口至中国 2021-08 239 303 亿日元 40.4% 64.0% -21.1%
日本工业机器人订单 2021-08 574 576 亿日元 31.6% 30.8% -0.4%

工程
机械

指标 时间 当期值 上期值 单位 本期同比 上期同比 环比
挖掘机总销量 2021-09 20085 18075 台 -22.9% -13.7% 11.1%
挖掘机出口销量 2021-09 6151 5726 台 79.0% 100.0% 7.4%
挖掘机开工小时数 2021-09 102.2 106 小时 -17.9% -18.5% -3.6%
叉车销量-内销 2021-08 90006 86111 台 31.6% 40.0% 4.5%
叉车销量-外销 2021-08 8491 7979 台 78.4% 56.7% 6.4%

锂电

指标 时间 当期值 上期值 单位 本期同比 上期同比 环比
新能源汽车产量 2021-09 36.2 33 万辆 141.3% 151.9% 9.7%
新能源汽车销量 2021-09 35.7 32.1 万辆 159.1% 193.6% 11.4%
动力电池装机量 2021-09 15.69 12.56 GWh 138.6% 144.9% 25.0%

光伏

指标 时间 当期值 上期值 单位 本期同比 上期同比 环比
光伏电池产量 2021-09 21.2 19.2 吉瓦时 37.8% 41.0% 10.4%
电池片价格指数 2021-09 25.3 20.3 点 47.2% 21.0% 24.9%
太阳能电池现货价 2021-09 0.1 0.1 美元/瓦 39.8% 39.8% 0.4%

半导
体

指标 时间 当期值 上期值 单位 本期同比 上期同比 环比
全球半导体销售额 2021-08 471.8 454.4 亿美元 29.7% 29.0% 3.8%

北美半导体设备出货额 2021-09 37.2 36.6 亿美元 35.5% 37.8% 1.7%
日本半导体设备出货额 2021-08 2457 2407 亿日元 30.4% 28.1% 2.1%

原材
料成
本

指标 时间 当期值 上期值 单位 本期同比 上期同比 环比
LME铜现货价格 2021-09 9324 9357 美元/吨 38.9% 44.0% -0.4%
原油WTI现货价格 2021-09 71.4 67.7 美元/桶 80.3% 59.7% 5.5%

钢材价格指数：螺纹钢 2021-09 5524 5307 元/吨 52.0% 39.8% 4.1%
中国铁矿石价格指数CIOPI 2021-09 462 583 点 4.3% 35.0% -20.9%
集装箱CCFI综合运价指数 2021-09 3174 3028 点 224.7% 242.5% 4.8%



◼ 新技术开发不及预期

◼ 海外市场拓展不及预期

◼ 海外复苏不及预期、国内需求不及预期

◼ 原材料价格波动

◼ 零部件供应受阻

◼ 产品和技术迭代升级不及预期

◼ 客户扩产不及预期

◼ HJT技术进展不及预期。
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