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Tabl e_Summary  

安信家电 15W4：建议配臵有业绩的龙头企业 
 
■市场走势：本周沪深 300 指数下跌 1.74%，中小板指数、创业板指

数上涨 2.81%、3.52%。而家电板块上涨 0.03%。从细分板块看，白电、

黑电下跌 0.56%、0.74%；小家电上涨了 4.70%。个股中，周涨幅前五

名为：常发股份、顺威股份、康盛股份、伊立浦和海立美达；本周跌

幅前五名为：华意压缩、青岛海尔、TCL 集团、美菱电器、美的集团。 

 

■原材料价格走势：本周 LME 铜、铝现货结算价分别为 5581.0、1830.5

美元/吨，2015 年以来分别下跌了 12.2%、0.1%。2015 年 1 月 16 日，

钢材综合价格指数为 80.3， 2015 年以来下跌了 3.4%。中塑指数为

843.13，2015 年以来下跌了 4.3%。整体来看，原材料价格下降明显。 

 

■行业零售数据：【彩电方面】：（1）单周线下销售 27.0 万台，同比下

降 51%；线上销量 17.5 万台，同比增长 233%。（2）单周线下均价为

3695 元，环比上升 5%；线上均价为 2892 元，环比上升 1%。【冰箱

方面】：（1）单周销售 10.68 万台，同比下滑 41.9%。（2）单周均价为

3463 元/台，同比上升 0.8%。【洗衣机方面】：（1）单周销售 15.53 万

台，同比下滑 36.5%。（2）单周均价为 2255 元/台，同比上升 1.8%。

【空调方面】：（1）单周销售 7.03 万台，同比下滑 24.6%。（2）单周

均价为 3859 元/台，同比下降 6.1%。整体来看，单周销量下滑较为

明显；除空调外，单价均有提升；而彩电线上销量持续保持高增长。 

 

■行业要闻：【小米、海尔分头圈地 智能家居两大阵营浮现】、【TCL

集团调整产业结构 重划三大业务领域】、【家电能效领跑者可获激励 

细则上半年出台】、【彩电业销量降 6.6% 家电企业渠道下沉加速】、

【空净企业一年增 200 家 新国标倒逼行业洗牌】、【家电迎更新换代

高峰 红顶奖引导消费升级】 

 

■上市公司重点公告：详见正文。 

 

■投资建议：年报季临近，市场关注或重回业绩，我们预计白电龙头、

厨电龙头 2014 年均能实现良好的业绩增长，建议积极配臵。另外，

近期跨界融合呈加速趋势，加快了智能家居的发展，同时也引起了资

本市场的关注，有望提升板块估值水平，整体看好。个股方面，建议

积极配臵青岛海尔、美的集团、小天鹅 A、格力电器、老板电器、康

盛股份等，同时建议关注下周复牌的海立股份。 

 

■风险提示：房地产市场、原材料价格有波动风险。 
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1. 本周家电板块走势 

本周沪深 300 指数下跌 1.74%，中小板指数、创业板指数分别上涨 2.81%、3.52%。家电

板块上涨 0.03%。从细分板块看，白电、黑电分别下跌了 0.56%、0.74%；小家电上涨了

4.70%。个股中，周涨幅前五名为：常发股份、顺威股份、康盛股份、伊立浦和海立美达；

本周跌幅前五名为：华意压缩、青岛海尔、TCL 集团、美菱电器、美的集团。 

 

图 1：家电板块本周表现 

 
数据来源：Wind 安信证券研究中心 

 

表 1：家电板块中涨幅、跌幅排名前五的个股 

涨幅排名 证券代码 证券简称 周涨幅 周换手率 跌幅排名 证券代码 证券简称 周跌幅 周换手率 

1 002413.SZ 常发股份 18.59% 11.60% 1 000404.SZ 华意压缩 -5.96% 17.70% 

2 002676.SZ 顺威股份 18.18% 37.39% 2 600690.SH 青岛海尔 -4.99% 6.21% 

3 002418.SZ 康盛股份 17.56% 25.38% 3 000100.SZ TCL 集团 -3.98% 15.65% 

4 002260.SZ 伊立浦 12.95% 11.46% 4 000521.SZ 美菱电器 -3.72% 9.46% 

5 002537.SZ 海立美达 12.66% 5.93% 5 000333.SZ 美的集团 -3.11% 8.84% 

数据来源：Wind 安信证券研究中心 

 

图 2：家电板块市场表现（2015 年以来） 

 
数据来源：Wind 安信证券研究中心 

 

2. 原材料价格走势 

2015 年 1 月 23 日，LME 铜、铝现货结算价分别为 5581.0、1830.5 美元/吨；铜价相较于

上周下跌 1.4%，2015 年以来下跌了 12.2%；铝价相较于上周上涨 1.8%，2015 年以来下跌
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了 0.1%。2015 年 1 月 16 日，钢材综合价格指数为 80.3，相较于上周下跌 2%，2015 年以

来下跌了 3.4%。2015 年 1 月 23 日，中塑指数为 843.13，相较于上周下跌 0.4%，2015 年

以来下跌了 4.3%。 

  

图 3：铜、铝价格走势 

 
数据来源：LME 安信证券研究中心 

 

图 4：钢材价格走势  图 5：塑料价格走势 

 

 

 
数据来源：中国钢铁工业协会 安信证券研究中心  数据来源：中塑资讯 安信证券研究中心 

 

3.行业零售数据 

从奥维 2015 年第三周（2015.1.12-2015.1.18）监测数据来看： 

 

【彩电方面】 

（1）单周线下销售 27.0 万台，同比下降 51%；线上销量 17.5 万台，同比增长 233%。 

（2）单周线下均价为 3695 元，环比上升 5%；线上均价为 2892 元，环比上升 1%。 

 

【冰箱方面】 

（1）单周销售 10.68 万台，同比下滑 41.9%。 

（2）单周均价为 3463 元/台，同比上升 0.8%。 

 

【洗衣机方面】 

（1）单周销售 15.53 万台，同比下滑 36.5%。 

（2）单周均价为 2255 元/台，同比上升 1.8%。 
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【空调方面】 

（1）单周销售 7.03 万台，同比下滑 24.6%。 

（2）单周均价为 3859 元/台，同比下降 6.1%。 

 

整体来看，单周销量下滑较为明显；除空调外，单价均有提升；而彩电线上销量持续保

持高增长。 

 

图 6：彩电线上、线下单周零售量及增速  图 7：彩电均价走势 

 

 

 
数据来源：AVC 安信证券研究中心  数据来源：AVC 安信证券研究中心 

 

图 8：冰箱单周零售量及增速  图 9：冰箱均价走势 

 

 

 
数据来源：AVC 安信证券研究中心  数据来源：AVC 安信证券研究中心 

 

图 10：洗衣机单周零售量及增速  图 11：洗衣机均价走势 

 

 

 
数据来源：AVC 安信证券研究中心  数据来源：AVC 安信证券研究中心 
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图 12：空调单周零售量及增速  图 13：空调均价走势 

 

 

 
数据来源：AVC 安信证券研究中心  数据来源：AVC 安信证券研究中心 

 

4.行业要闻 

 

小米、海尔分头圈地 智能家居两大阵营浮现 

1 月 20 日，家电巨头海尔和手机厂商魅族联合宣布，海尔 U+(即 U-Home)平台和魅族在

智能家居方面结成统一战线，魅族加入 U+产业联盟。这也是继小米入股美的后，国内出

现的第二个手机与综合性家电企业结成的智能家居联盟。 

 

2014 年 12 月中旬，小米投入 12.66 亿元战略入股美的，在国内智能家居领域开创了“智

能手机+综合家电”的先河。而且，不同于小米在生态链方面一般通过顺为资本投资的做

法，这次是直接以小米科技作为战略入股美的的主体，足见小米对与美的合作的重视。 

 

“现在看来，小米和海尔领衔的两大阵营已经在这轮智能家居的热潮中抢占了先机。”

前述人士表示，虽然京东的京东+、百度的 ihome 等也都纷纷在做智能家居平台，但从产

品结构、品牌影响力和规模上综合考虑，国内再难有可以和海尔、美的匹敌的综合性家

电企业，资源分散将加大整合的难度。 

http://news.cheaa.com/2015/0125/434515.shtml 

 

TCL 集团调整产业结构 重划三大业务领域 

TCL 集团内部发文称，调整公司现行产业及业务结构，将集团主要产业和业务及企业分

别归属为产品业务领域，服务业务领域以及创投及投资业务。 

 

TCL 集团将原有的“5+5”产业结构正式调整为新的“7+3+1”结构，希望借此加速推进

“智能+互联网”转型战略和建立“产品+服务”新商业模式。集团产品业务领域方面，

将根据现有产业格局和新业务发展分为七个业务板块。其中 TCL 多媒体电子 、TCL 通

讯科技、华星光电、家电产业集团和通力电子五家企业维持原有的结构，同时新组建商

用系 统业务群和部品及材料业务群。 

 

部品及材料业务群整合了为消费电子终端产品提供关键部件的金能电池、显示科技等，

以及TCL环保资源业务，而新组建的商用系统业务群以 B2B业务为核心，包括商用显示、

科天智慧云公司、军工电子、医疗电子、照明、华瑞光电等企业。 

http://news.cheaa.com/2015/0123/434395.shtml 

 

家电能效领跑者可获激励 细则上半年出台 
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日前国家发改委等七部门联合发布通知，明确提出在变频空调、电冰箱、滚筒洗衣机，

以及平板电视等家电产品中实施能效领跑者制度，鼓励厂商使用能效领跑者标志，同时

明确给予相应激励。 

 

考虑到市场规模、节能潜力和基础条件等因素，首批选择变频空调、电冰箱、滚筒洗衣

机和平板电视实施这一制度，整体门槛相当高，要求能效水平需达到能效国家标准的 1

级能效以上，且为同类型可比产品中能源效率领先的产品，且其指标应逐年提高。加上

产品必须为量产的定型产品，因此企业还需这一产品在主流销售渠道正常供货。今后将

逐步扩展到照明产品、办公商用和工业设备，以及交通运输工具等。领跑者目录每年发

布两次，明确将给能效领跑者以激励，并直接补贴生产厂家，但具体的激励细则预计今

年上半年出台。 

 

与家电节能补贴不同，这一能效领跑者制度并非普惠制，重点也不在于刺激消费，而是

引导行业提高节能技术。 

http://news.cheaa.com/2015/0123/434392.shtml 

 

彩电业销量降 6.6% 家电企业渠道下沉加速 

我国彩电行业开始遭遇成长的天花板。奥维云网日前公布的调查数据显示，2014 年我国

彩电市场销售总量为 4461 万台，同比下降 6.6%;销售金额 1462 亿元，同比下降 14.5%。 

 

另一方面，随着城镇化发展的大背景和日益成熟的网购环境，彩电行业渠道下沉加速，

农村市场将成必争之地。奥维云网预测，农村市场将成为彩电市场扩增的重要来源，2015

年全渠道的农村规模将占整体的 50%以上。 

http://news.cheaa.com/2015/0122/434288.shtml 

 

空净企业一年增 200 家 新国标倒逼行业洗牌 

国家工商总局近日宣布，将从本月起在全国范围内开展集中整治空气和饮用水净化类生

活用品专项行动。空气净化器新国标已完成征求意见，将于今年上半年出台。 

 

“就 2014 年一年，新进入净化器行业的企业据推算约在 200 家以上。”徐衍广告诉南都

记者，目前，奥维咨询线上监测到空气净化器达 700 余家，线下渠道监测到 121 家，去

重叠后大约在售品牌约为 743 家，其中线上国产小品牌较多。我国空气净化器的年产能

近 2000 万台，去年国内市场需求仅为 760 万台左右，从市场规模来看，2015 年预计将在

251 亿元，1240 万台左右。所以就整体产能方面而言，我国空气净化器市场存在严重的

产能过剩。 

 

奥维咨询认为，2015 年下半年行业性洗牌将会逐步出现，国产品牌市场份额将会逐步提

升，“但对于大部分小品牌的洗牌将会相对较迟，预计会在 2016 年下半年到 2017 年出

现，高速上涨的市场规模和电商的发展将为小品牌留下一定的生存空间。 

 

中怡康的观点则更为激进一些，其认为，CADR 将会成为主宰净化器生死存亡的硬性指

标，新国标一旦实施，一些小型企业也许就会惨遭淘汰，企业间的研发能力将透明化，

行业竞争会越发激烈。 

http://news.cheaa.com/2015/0121/434169.shtml 

 

家电迎更新换代高峰 红顶奖引导消费升级 
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报告类型/股票名称 

1 月 21 日，2014-2015 中国高端家电趋势发布暨“红顶奖”颁奖盛典在北京举行，会议发

布了《2014 高端家电消费者调查分析报告》，对我国家电行业，特别是高端家电市场在过

去的一年中出现的新变化进行了分享与剖析。同时，会议还揭晓了第六届中国高端家电

红顶奖获奖产品，包括黑电、白电、厨卫电器、生活电器与个人护理电器在内，共 21 款

产品荣获了红顶奖，另有 32 款产品获得红顶奖提名 

 

2014 年，我国家电行业增速集体回调，大家电行业则陷入负增长泥潭。中怡康推总数据

显示，2014 年 1-11 月我国家电市场整体零售规模为 1.3 万亿元，同比增长 3.3%，其中冰

箱零售额 758 亿元，下降 6.8%，洗衣机零售额 531 亿元，微增 0.7%，吸油烟机 269 亿元，

增长 10.1%，增速也呈现出放缓势头。 

 

尽管行业基本面不如人意，但家电消费升级态势仍保持良好，产品结构持续优化：同一

时期，多门冰箱零售额同比增幅达到 49.4%，滚筒洗衣机和欧式吸油烟机的增长率分别为

11%和 15.5%。 

http://news.cheaa.com/2015/0121/434246.shtml 

 

5.一周上市公司重要公告 

 

海立股份 

【发行股份购买资产并募集配套资金预案】： 

（1）以发行股份的方式向交易对方购买富生电器 100%股权：1）发行价格为 7.50

元/股；2）发行数量约为 15333.33 万股，收购价格预计为 115,000 万元；3）发行

对象为富生控股、荣盛创投、娃哈哈创投、浙科汇丰、浙科美林等 5 名法人及葛

明等 39 名自然人。 

（2）募集配套资金：拟通过询价方式向符合条件的不超过 10 名特定对象非公开

发行股份募集配套资金，发行股份数量不超过 4,841.97 万股，募集资金总额不超

过 38,300 万元。 

【公司复牌】公司股票将于 2015 年 1 月 26 日起复牌。 

 

美的集团 

【中国证监会受理公司非公开发行股票申请】 

 

和而泰 

【关于投资设立全资子公司的公告】：决定拟以自有资金 4,000 万元在杭州市投资设立一

家全资子公司，该子公司拟定经营范围为实业投资、投资管理、投资咨询等。 

【首次公开发行节余募集资金永久性补充流动资金的公告】：涉及金额为 6918.02 万元。 

 

蒙发利 

【公司董事高兰洲先生辞职公告】 

 

万和电气 

【2015 年第一次临时股东大会决议公告】：审议通过《关于补选独立董事的议案》、《关于

公司更换会计师事务所的议案》等议案。 
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常发股份 

【2015 年第一次临时股东大会决议公告】：审议通过了审议通过了《关于公司符合进行重

大资产重组并募集配套资金条件的议案》、《关于公司发行股份及支付现金购买资产并募

集配套资金方案的议案》等 16 项目议案。 

 

格力电器 

【2014 年度业绩快报】：营业总收入 1400.1 亿元，同比增长 16.6%；归母净利润为 141.1

亿元，同比增长 29.8%；eps 为 4.69 元，同比增长 29.92%。 

 

依米康 

【2014 年度业绩快报】：报告期内，公司实现营业收入 49,227.45 万元，同比增长 27.36%；

实现营业利润 2,659.80 万元，同比增长 50.03%；实现利润总额 3,151.74 万元，同比增长

51.42%；实现归属于上市公司股东的净利润 1,106.79 万元，同比增长 48.89%。 

【获一项发明专利】：获得发明专利“高热密度列间冷却空调机组及其应用方法”。 

 

康盛股份 

【非公开发行股票获得中国证监会核准批文】 

 

天银机电 

【获得国家重点新产品证书】：“组合式无功耗起动器 TY-QZ-10X”项目获得《国家重

点新产品证书》。  

 

海立美达 

【控股股东不减持公司股份的承诺】：控股股东海立控股承诺自 2015 年 1 月 21 日起 12

个月内，不减持其所持有的本公司股份，海立控股目前持有公司 5430.5 万股无限售条件

股份，占总股本的 35.88%。 

【第二大股东协议转让公司股份】：2015 年 01 月 16 日，公司第二大股东 metal one 

corporation 与深圳市华美达一号投资中心签署了《股份转让协议》，拟以协议方式转让其

持有的海立美达 2300 万股无限售条件流通股（占总股本 20.07%）；转让价为人民币 16.3

元/股，转让总价款为人民币 374,900,000 元；减持后，metal one corporation 仍持有公司股

票 737.5 万股，占总股本的 4.87%。 

 

长青集团 

【自然人股份协议转让】：公司实际控制人何启强与麦正辉签订《股权转让协议》，麦正

辉将其所持有的新产业公司 3.356%的股权一次性转让给何启强，转让金额为 17,850,200

元；郭妙波拟受让麦正辉所持有的 759,900 股长青集团股份，每股转让价格为 23.96 元，

转让价款总计 18,207,204 元；转让后，何启强和麦正辉仍为长青集团共同控制人。 

【被选定为满城县纸制品加工区集中供热项目投资方】：项目投资额约 7 亿元人民币，项

目建设周期 2 年。 

【子公司沂水环保收到《资源综合利用认定证书》】 

 

老板电器 

【第三届董事会第五次会议决议公告】：审议通过了《关于向激励对象授予限制性股票的

议案》、《关于开设股权激励银行专用账户的议案》。 
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海信科龙 

【2015 年第一次临时股东大会决议公告】：审议通过四项决议，分别是 1）与海信集团、

海信电器签订的《业务合作框架协议》、2）与海信日立空调签订的《业务框架协议（一）》、

3）与海信惠而浦签订的《业务框架协议（二）》、4）与海信(香港)签订的《代理融资采购

框架协议》；5、《关于本公司为全资子公司提供担保的议案》。 

 

奥马电器 

【终止实施非公开发行方案】 

 

三花股份 

【因筹划发行股份购买资产继续停牌】 

 

英唐智控 

【筹划重大资产重组继续停牌】 

 

桑乐金 

【筹划重大资产重组继续停牌】 

 

6.投资建议 

年报季临近，市场关注或重回业绩，我们预计白电龙头、厨电龙头 2014 年均能实现良好

的业绩增长，建议积极配臵。另外，近期跨界融合呈加速趋势，加快了智能家居的发展，

同时也引起了资本市场的关注，有望提升板块估值水平，整体看好。个股方面，建议积

极配臵青岛海尔、美的集团、小天鹅 A、格力电器、老板电器、康盛股份等，同时建议

关注下周复牌的海立股份。 

 

表 2：上市公司估值一览 

名称 
股价 总股本 总市值 EPS PE 

BVPS PB 
15/1/25 百万股 亿元 13A 14E 15E 13A 14E 15E 

格力电器 43.01  3,008  1,294  3.61  4.69  5.89  11.91  9.17  7.30  13.24  3.25  

美的集团 30.50  4,216  1,286  4.33  2.54  3.05  7.04  12.02  10.00  9.03  3.38  

青岛海尔 20.18  3,046  615  1.53  1.70  1.96  13.17  11.87  10.30  7.10  2.84  

小天鹅 A 16.48  632  104  0.65  1.06  1.40  25.35  15.55  11.77  6.71  2.46  

惠而浦 12.90  766  99  0.68  0.54  0.82  18.97  23.94  15.77  5.36  2.40  

美菱电器 6.22  764  48  0.36  0.42  0.52  17.33  14.66  12.08  4.42  1.41  

老板电器 41.58  320  133  1.21  1.80  2.34  34.50  23.04  17.76  7.04  5.90  

苏泊尔 18.98  634  120  0.93  1.09  1.31  20.47  17.37  14.47  5.68  3.34  

九阳股份 12.07  768  93  0.62  0.67  0.75  19.47  17.96  16.05  3.95  3.06  

华帝股份 14.07  359  50  0.77  0.86  1.10  18.27  16.45  12.74  3.85  3.65  

蒙发利 15.74  360  57  0.44  0.46  0.64  36.18  33.93  24.59  5.99  2.63  

桑乐金 8.47  259  22  0.13  0.08  0.11  65.15  109.29  79.91  2.57  3.29  

浙江美大 24.88  200  50  0.54  0.70  0.88  46.07  35.29  28.11  4.66  5.34  

哈尔斯 27.82  91  25  0.64  0.86  1.12  43.47  32.53  24.87  6.93  4.02  

海信电器 12.22  1,308  160  1.21  1.09  1.22  10.09  11.20  9.98  7.90  1.55  

四川长虹 5.08  4,616  235  0.11  0.01  0.09  45.77  508.00  56.44  2.95  1.72  

TCL 集团 3.86  9,452  365  0.25  0.32  0.36  15.54  12.23  10.74  1.86  2.07  

华意压缩 7.58  560  42  0.30  0.34  0.44  25.39  22.27  17.22  3.69  2.05  

三花股份 13.57  773  105  0.54  0.63  0.77  25.13  21.54  17.54  4.44  3.06  
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天银机电 18.35  200  37  1.01  0.47  0.64  18.17  39.04  28.60  3.84  4.78  

银河电子 23.01  277  64  0.53  0.75  0.95  43.42  30.77  24.18  6.95  3.31  

和晶科技 24.74  133  33  0.15  0.32  0.47  164.93  78.34  53.01  4.36  5.68  

地尔汉宇 49.24 134 66  1.19  1.07  1.30  41.54  46.04  37.94  8.25  5.97  

数据来源：Wind 安信证券研究中心 

 

7、风险提示 

房地产市场、原材料价格有波动风险。  
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 公司评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
 

Table_A utho rState me nt  

 分析师声明 

衡昆声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽

责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规、
研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
 

 本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得

证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投

资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资

咨询业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相

关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，

并向本公司的客户发布。 
 

 免责声明 

本报告仅供安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因

为任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确

性。本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本

报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公

司可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告

所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但

不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出

修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表

本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完整版本为准，如有需要，

客户可以向本公司投资顾问进一步咨询。 

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务

顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分注意。客户不应将本报告为作出其投资决

策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。在任何情

况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议，无论是否已经明

示或暗示，本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证。在任何情况下，本

公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、

复制、发表、转发或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需

在允许的范围内使用，并注明出处为“安信证券股份有限公司研究中心”，且不得对本

报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

安信证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 
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安信证券研究中心 
深圳市 

地  址： 深圳市福田区深南大道 2008 号中国凤凰大厦 1 栋 7 层 

邮  编： 518026 

上海市 

地  址： 上海市浦东新区世纪大道1589号长泰国际金融大厦16层 

邮  编： 200123 

北京市 

地  址： 北京市西城区金融大街 5 号新盛大厦 B 座 19 层 

邮  编： 100034 
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 销售联系人 

上海联系人 侯海霞 021-68763563 houhx@essence.com.cn 

 梁涛 021-68766067 liangtao@essence.com.cn 

 凌洁 021-68765237 lingjie@essence.com.cn 

 潘艳 021-68766516 panyan@essence.com.cn 

 朱贤 021-68765293 zhuxian@essence.com.cn 

北京联系人 温鹏 010-59113570 wenpeng@essence.com.cn 

 刘凯 010-59113572 liukai2@essence.com.cn 

 李倩 010-59113575 liqian1@essence.com.cn 

 周蓉 010-59113563 zhourong@essence.com.cn 

 张莹 010-59113571 zhangying1@essence.com.cn 

深圳联系人 沈成效 0755-82558059 shencx@essence.com.cn 

 胡珍 0755-82558073 huzhen@essence.com.cn 

 范洪群 0755-82558087 fanhq@essence.com.cn 

 孟昊琳 0755-82558045 menghl@essence.com.cn 

 


