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一、电解铝市场 

1、电解铝行业聚焦：铝价上涨或“昙花一现” 

一、行情概述 

    期货市场：本周沪铝走势先涨后跌，周初（5.15）“一带一路”峰会召开以及各省电解铝企业上报违规产能自

查截止，空头避险多平仓为主，不敢造次，沪铝走势偏强，主力合约成功突破万四关口高位摸得14025元/吨，最后

收于13985元/吨，随后消息面刺激被消化，沪铝上行受阻，震荡偏弱，空头尝试进场，多空争夺，短期维持区间震

荡，最终收于13930元/吨。 

    现货市场：本周因消息面刺激铝价相较上周上涨，下游对价格高位存疑，且需求较差，本周采购商主要采取观

望态度，市场成交清淡，面对基本面考验，铝价上行难以持久，随后回调，据了解，各地市场纷纷呈现出多接少局

面，山东地区电解铝厂一改往日不出货态度，本周逢高积极出货，甚至出现大幅贴水，但市场消费不高，以及对价

格看跌的市场氛围，实际成交不甚乐观。华南市场因货源充裕，下游采购需求尚低，成交亦显冷清。 

   二、行情分析 

    （1）供应 

    总产能：截至5月18日，中国电解铝有效产能4278.6万吨，开工3863.7万吨，开工率90.30%。本周开工总产能

增加，眉山市博眉启明星铝业有限公司4月19日开始通电，第一个42台复产且暂停10天后又开始继续复产，总共168

台，6月底通电完成。 

    减产方面：鹿泉市曲寨铝业有限公司原运行产能3万吨，现3万吨停产。新疆嘉润资源控股有限公司总产能70万

吨，减产3万吨，在政府要求下，停槽10台，其余待定。兴仁县登高铝业有限公司新启不久的电解槽因故部分减产，

潜江市正豪华盛铝电有限公司老槽大修，山东魏桥铝电有限公司部分老槽淘汰，广西翔吉有色金属有限公司因成本

高减产，原运行产能7.5万吨，现运行3.75万吨，青海金源铝业有限公司因成本高减产，原运行产能6万吨，现运行

0。甘肃东兴铝业有限公司陇西分公司240KA的小槽型开始复产。邹平铝业有限公司全部停产。 

    复产方面：河南神火(集团)有限公司开始复产，计划复产规模18万吨，现已复产8万吨，60万千瓦的自备电厂

使用，复产至45万吨。云南东源煤业集团曲靖铝业有限公司已复产6万吨，现继续通电复产中。青海佳韵铝业有限

公司复产5万吨，现通电完成，逐渐达产。青海百和再生铝业有限公司已复产8.5万吨，继续通电，2017年计划复产

至25万吨。眉山市博眉启明星铝业有限公司已复产3.2万吨，现继续复产中。邹平铝业有限公司已复产4.1万吨，继

续复产，只准备复产至7万吨。甘肃东兴铝业有限公司陇西分公司已复产2.5万吨，5月3日开始投产，计划两个月内

投产完成。中电投宁夏青铜峡能源铝业集团宁东分公司电价谈妥，待另一条机组实现直连后复产。兴仁县登高铝业

有限公司通电不久的新产能因故减产，大修中。 

    新产能投产方面：魏桥铝电（集团）新产能已投产92万吨，现在继续增产中。重庆京宏源实业股份有限公司已

投产5万吨，通电基本完成，尚未达产。遵义铝业股份有限公司已投产1.5万吨，已建好的8万吨拟7月通电完成，其

余在建。新疆东方希望有色金属有限公司已投产40万吨，新产能全部投完，在建项目基本停滞。新疆嘉润资源控股

有限公司已投产16万吨，新产能在产的减产10台电解槽，暂停在建项目。内蒙古锦联铝材有限公司后期在建，但会

受到产能政策影响，观望。甘肃省临洮铝业有限责任公司2.2万吨新产能，已经达产。广西来宾银海铝业有限公司

在建，预期延迟到下半年投产。山东信源铝业有限公司受制于电力供应，投产暂停。新疆建设兵团农八师天山铝业

有限公司已投产16万吨，投产放缓。广西苏源投资股份有限公司企业已转让给百矿，下一步投产计划制定中。兴仁

县登高铝业有限公司资金紧张，暂停投产。内蒙古华云新材料有限公司5月可实现一两台电解槽试通电。营口忠旺

铝业有限公司在建，投产时间待定。包头市蒙泰铝材有限公司计划10月份集中投产。 

    百川资讯统计：截至5月18日，中国电解铝有效产能4278.6万吨，开工3863.7万吨，开工率90.30%。 

    百川资讯统计：截至5月18日，2017年中国电解铝累计减产29.95万吨，已确定待减产量为0万吨，或减产但未

明确数量为17万吨。 

    百川资讯统计：截至5月18日，2017年中国 电解铝累计复产62.6万吨，待复产规模涉123.4万吨，预期年内还

可复产91.4万吨，预期年内最终实现累计154万吨。 

    百川资讯统计：截至5月18日，2017年中国电解铝新产能已投产201.2万吨，新产能待投产54.8万吨，年内另在
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建且具备投产能力新产能396.5万吨，预期年内还可投产416.3万吨，预期年度最终实现累计617.5万吨。 

    百川数据：2017年4月中国原铝产量306.44万吨，平均日产10.214万吨，年化产量3728.35万吨。预期5月产量

320万吨,日化产量10.32万吨，供应持续增加。 

    （2）宏观 

    【cpi ppi】2017年4月份，全国工业生产者出厂价格同比上涨6.4%,2017年4月份，全国居民消费价格总水平同

比上涨1.2%。 

    【统计局】2017年4月份，规模以上工业增加值同比实际增长6.5%（以下增加值增速均为扣除价格因素的实际

增长率），比3月份放缓1.1个百分点。 

    【PMI】4月份中国制造业采购经理指数(PMI)为51.2%，比上月下降0.6个百分点。中国4月财新制造业PMI50.3，

回落至去年9月以来最低，不及预期的51.3，前值51.2。 

    【M0 M1 M2】4月广义货币(M2)余额159.63万亿元,同比增长10.5%，增速分别比上月末和上年同期低0.1个和2.3

个百分点；狭义货币(M1)余额49.02万亿元,同比增长18.5%，增速分别比上月末和上年同期低0.3个和4.4个百分点；

流通中货币(M0)余额6.84万亿元,同比增长6.2%。当月净回笼现金212亿元。 

    【统计局】2017年1-4月份，全国固定资产投资（不含农户）144327亿元，同比增长8.9%，增速比1-3月份低0.3

个百分点。 

    （3）成本 

    电价：百川资讯统计，2017年4月中国电解铝按照开工产能加权平均电价为0.2962元/千瓦时，较3月份上涨

0.0025元/千瓦时，涨幅0.84%。其中，全国电解铝企业最低综合使用电价0.165元/千瓦时，最高综合使用电价0.553

元/千瓦时。 

    从综合使用电价的区间分布来看，0.20元/千瓦时以下的开工产能占国内电解铝总开工的22%；0.20-0.25元/千

瓦时对应的开工产能扩大至245.7万吨，占总开工的6%；0.25-0.30元/千瓦时对应的开工产能同样占总开工的46%。

0.30-0.35元/千瓦时开产能共计1565万吨，占内电解铝总开工的41%。0.35元/千瓦时以上的开工产能共计占总开工

的25%。 

    煤炭：目前煤炭市场主要以利空因素为主，供应增加、需求疲软以及煤价下滑，短期市场仍以下滑为主。  

    氧化铝：氧化铝价格反弹行情一旦出现，在短期内将能够得以延续，因环保因素减产的氧化铝是否能够在预期

的5月下旬复产，是本轮氧化铝价格反弹高度的决定性因素。 

    阳极：煅烧焦近期供应量的减弱，导致能正常开工的预焙阳极企业产量无法满负荷释放，然后下游需求量没有

减少，阳极供需求矛盾依然存大，下周临近月末阳极定价时期，预计后期阳极价格将继续上涨。 

    三、库存 

    5月18日铝锭十地库存125.41万吨，较上周四（5.11）减少2.48万吨。上海25.02万吨,无锡41.45万吨,杭州7.10

万吨,南海33.70万吨,巩义6.16万吨,沈阳0.35万吨,重庆0.92万吨,天津2.38万吨,鲅鱼圈2.87万吨,新疆5.46万吨。 

    四、价格预测 

    近期包括山东、内蒙古等地陆续亮出针对违规电解铝产能处理文件，以及一带一路会议圆满闭幕，政府表示加

大建设资金支持，利好铝市，刺激铝价价格，但消息刺激铝价上行难以持久，加之去产能政策操作落实性有待考察，

市场在供给侧改革迟迟未有有效动作之前回归基本供需面，面临库存高位，消费较淡双重压力，价格承压，同时，

考虑到氧化铝上行开启、碳素市场持续坚挺、供给侧改革预期尚存等因素，铝价下方仍有支撑，预计短期内铝价或

将偏弱，小幅回调，百川预计下周铝价震荡下行，预计下周沪铝主力运行区间13750-14050元/吨。 
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2、电解铝市场分析图表 

图 19：期铝价格维持横盘 图 20：现货铝价上涨 60元 

 
 

图 21：沪铝三月合约持仓 105500 手 图 22：五地现货库存下降至 117.4 万吨 

 
 

 

图 23：本周伦铝库存下降至 1526800 吨 图 24：中铝铝锭报价较上周+210 

 
 

以上数据来源：百川资讯、SHFE、LME 

 

图 25：铝沪伦比值下降至 7.25 图 26：本周市场期铝略强于期铜 
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以上数据来源：百川资讯、SHFE、LME 

 

 

 

 

 

 

3、电解铝相关市场周均价及库存情况 
沪铝（SHFE）（元/吨） 上周 本周 涨跌 涨幅 

连三（收盘价） 13860  14022  161.5 1.17% 

当月（收盘价） 13745  13918  172.5 1.26% 

伦铝(LME) （美元/吨） 上周 本周 涨跌 涨幅 

场内铝 03 1879  1912  32.9 1.75% 

LmeS_铝 3 1879  1913  34.15 1.82% 

LME 铝现 1887  1906  18.95 1.00% 

铝锭现货价格（元/吨） 上周 本周 涨跌 涨幅 

长江现货 13692  13848  155.5 1.14% 

上海现货 13692  13848  155.5 1.14% 

广东现货 13740  13873  132.5 0.96% 

华南-华东价差 48  25  -23 -47.92% 

中铝现货价格（元/吨） 上周 本周 涨跌 涨幅 

华东 13718  13888  169.5 1.24% 

华南 13748  13915  167 1.21% 

西南 13680  13843  162.5 1.19% 

库存变化（吨） 上周 本周 库存增减 

LME 库存 1,570,575 1,526,800 -43775 

SHFE 库存 403905 410405 6500 

十地铝现货库存(万吨) 127.89 125.41 -2.48 

运行产能变化(万吨) 上周 本周 产能增减 

电解铝 3844.5 3863.7 19.2 
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二、氧化铝市场 

1、氧化铝行业聚焦：减产仍在进行 价格初现反弹 

  一、行情概述 

  国内氧化铝行业减产范围逐渐扩大，氧化铝企业报价大幅上调，造成本周国产氧化铝市场成交清淡，但仅有的

少数小型签单价格有所上涨。山西、河南、贵州氧化铝减产范围有所扩大，氧化铝市场买卖双方心态差异也随之进

一步扩大，主要氧化铝大型企业报价坚挺或上调，部分企业报价上调至 2450 元/吨以上，北方地区中小企业报价也

上调至2400元/吨，西南地区氧化铝企业报价上调至2300元/吨上方。部分下游企业及中间商存在刚需补库的需求，

在氧化铝企业坚挺的情况下，对于氧化铝价格的接受度逐渐提高，并且在近两日形成了小型氧化铝订单。以河南为

例，目前最新小订单洽谈的意愿价已经提高至 2350 元/吨上方。下游大型铝企多数在氧化铝价格下行过程中充足备

货，目前对氧化铝价格的反弹尚未完全认可，也未进行大量补库。氧化铝中间商面临价格转折，入市积极性较高，

但氧化铝报价短时间内大幅上调，导致中间商抄底的意愿落空。 

  2017年 4月上期所三月期铝结算价加权平均值为14245.65元/吨，以18.5%作价5月份氧化铝长单价为2635.45

元/吨，较 4月份长单比例价上涨 68.12 元/吨；4月份百川氧化铝指数 BAIX-N 为 2448.83 元/吨，BAIX-S 为 2403.36

元/吨。 

  二、行情分析 

  1 供应：据百川统计目前全国氧化铝总产能为 7773 万吨，开工产能 6617 万吨，开工率 85.13%。百川统计 4

月份氧化铝产量修正后为 574.7 万吨，同比增加 17.2%。中铝河南分公司置换的 80万吨产能逐步投产。氧化铝企业

减复产进度：中铝山西分公司减产一条生产线 80万吨产能装置，中铝中州分公司压缩约 25万吨运行产能，中铝遵

义减产约 30 万吨产能；三门峡义翔 60 万吨产能减产检修。东方希望晋中铝业 2 条生产线（产能各 100 万吨/年）

轮流检修，预计 20 天完成；交口信发、孝义田园化工、泰兴、华庆、奥凯达等企业也略有减产。山东无棣齐星 50

万吨氧化铝装置恢复时间待定。百川资讯统计，2017 年 4 月中国国产氧化铝按运行产能加权平均成本 2346 元/吨，

较 3月份下跌约 54元/吨，预计 5 月份氧化铝成本大体持稳。 

  2 需求：本周铝价偏强窄幅震荡整理，沪铝三月 1708 合约本周四攀升至周内高点 14170 元/吨，收盘价本周四

13980 元/吨，较上周四的 13890 元/吨上涨 90 元/吨，涨幅 0.65%。国内铝运行产能增加和供给侧改革的消息形成

多空对立面，政策被过度炒作的利多效应消退，铝企开工积极性略有减弱。百川统计 4月国内电解铝产量约 306.44

万吨，据百川资讯测算 2017 年 4 月国内氧化铝市场短缺 17.8 万吨。 

  3 海关数据显示 2017 年 3 月中国进口氧化铝总量为 42.08 万吨，同比增加 16.95%。澳大利亚氧化铝 FOB 基准

价格维持 272.5 美元/吨，中国连云港进口氧化铝现货报价 2600-2650 元/吨。港口氧化铝价格跟随国内价格恢复坚

挺，原因是港口氧化铝现货量少且主要出售给非铝行业。国外 FOB 价格也跟随中国价格保持坚挺，预计后期将随国

产氧化铝价格出现反弹。 

  三、百川预测：氧化铝价格反弹行情一旦出现，在短期内将能够得以延续。因环保因素减产的氧化铝是否能够

在预期的 5月下旬复产，是本轮氧化铝价格反弹高度的决定性因素。我们预计下游氧化铝市场交易清淡的僵持状态

将持续，下游刚需用户也将对目前的企业报价逐渐接受，因此下周氧化铝现货价格将上涨 30-50 元/吨。 
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2、氧化铝市场走分析图表 

图 27：国产氧化铝价格走势图 图 28：氧化铝区域价格走势图 

  

 

图 29：进口氧化铝 FOB 价格走势图 氧化铝价格周涨跌幅 

 

 

国产氧化铝（元/吨） 2017/5/11 2017/5/18 本周涨跌 

山东市场(低端价) 2290 2310 20  

山东市场(高端价) 2330 2350 20  

山东市场(均价) 2310 2330 20  

河南市场(低端价) 2260 2300 40  

河南市场(高端价) 2300 2340 40  

河南市场(均价) 2280 2320 40  

山西市场(低端价) 2250 2290 40  

山西市场(高端价) 2290 2330 40  

山西市场(均价) 2270 2310 40  

西南市场(低端价) 2180 2210 30  

西南市场(高端价) 2260 2260 0  

西南市场(均价) 2220 2235 15  

进口氧化铝（美元/吨） 2017/5/11 2017/5/18 本周涨跌 

港口 FOB（最低价） 272 272 0  

港口 FOB（最高价） 273 274 1  

港口 CIF（最低价） 288 288 0  

港口 CIF（最高价） 289 290 1  

青岛港（最低价） 2600 2600 0  

青岛港（最高价） 2650 2650 0  

连云港（最低价） 2600 2600 0  

连云港（最高价） 2650 2650 0  

 

图 30：铝土矿价格走势图 

 

以上数据来源：百川资讯，中国海关 
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三、氟化铝市场 

1、氟化铝行业聚焦：“一带一路”影响开工 氟化铝高位徘徊 

    本周氟化铝报价相较上周继续持稳。受“一带一路”峰会影响河南、山东氟化铝厂开工率维持低位，纷纷出现

停车、检修或生产线交替生产现象，在前期供应紧张稍有缓解的情况下，氟化铝面临上下抉择，现再次出现低位开

工、萤石粉继续上行利好因素再现，支撑氟化铝高位徘徊，且现阶段上游萤石市场因环保检查导致部分生产厂家停

止开车，萤石市场市场供应紧张，仍将上行趋势，氟化铝上行动力依旧存在。本周招标尚未开启，实际成交参考上

月 9300+元/吨（部分小单价格较高），截至目前，本周氟化铝主流报价 9400-9600 元/吨（到厂含税），均价 9500 元

/吨。 

    据百川数据显示，目前国内氟化铝开工产能为 52.95 万吨，开工率 41.87%，月产量 4.5 万吨。河南众和未来铝

业处于停工状态，预计下周开车。山东淄博南韩化工有限公司仍维持一条线生产。湖南有色停车，进行技术升级，

预计两周，河北平泉长城化工本周开工恢复氟化铝生产，开工率 30%，四川励志环保科技有限公司保持正常开工，

受环保影响较小。河北平泉长城化工近期有计划开工生产氟化铝，云南云天化股份有限公司正常生产，近期并未有

检修计划，张掖市三益化工外贸有限公司 3 万吨产能正常生产，河南中色东方韶星两条线生产，山东昭和维持满产

状态，宜章弘源化工维持正常生产，近期会有小规模减产，但不影响出货。河南多氟多企业现一条生产线运行，安

徽锦洋氟化学有限公司近期全线开工。 

    后市预测：现阶段电解铝市场面临清理处置违规产能阶段，对氟化铝需求会有所降低，因前段时间氟化铝开工

逐步恢复，氟化铝价格上行受阻，市场部分人士担忧价格出现下行拐点，此前看电解铝需求稍降，尚未影响氟化铝

销出库，且现阶段部分企业再次面临停工局面，预计氟化铝下行拐点出现概率较小，继续高位徘徊，等待有效利好

刺激。百川预计，下周氟化铝主流报价 9400-9600 元/吨。 

2、氟化铝市场分析图表 

图 31：国产氟化铝价格走势图： 一周氟化铝市场价格 

 

 

国产氟化铝

（元/吨） 
2017/5/11 2017/5/17 本周涨跌 

国产最低价 9400  9400  0  

国产最高价 9600  9600  0  

国产平均价 9500  9500  0  

河南低端价 9400  9400  0  

河南高端价 9600  9600  0  

河南平均价 9500  9500  0  

山东低端价 9400  9400  0  

山东高端价 9600  9600  0  

山东平均价 9500  9500  0  

湖南低端价 9500  9500  0  

湖南高端价 9600  9600  0  

湖南平均价 9550  9550  0  

西北低端价 9400  9400  0  

西北高端价 9600  9600  0  

西北平均价 9500  9500  0  

以上数据来源：百川资讯 
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四、本周行业要闻 

1、关于西山煤电参与山西中铝华润增资项目结果的公告 

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

根据公司 2017 年 1 月 12 日召开第六届董事会第十六次会议审议通过的《关于公司拟作为意向投资方参与山西

中铝华润有限公司增资项目的议案》决议，山西西山煤电股份有限公司参与了本次增资。（详见公告 2017-002） 

现将本次增资项目的进展结果公告如下： 

依据有关法律法规及国有资产管理相关规定，投融资各方已履行了相应的决策程序并已签署《山西中铝华润有

限公司增资项目增资扩股协议》。 

2017 年 5 月 3 日，北京产权交易所对本次交易出具了《增资凭证》。本次增资完成。 

特此公告。 

 

2、中国忠旺为长城华冠纯电动跑车前途 K50 提供车身用铝 

日前，中国纯电动汽车品牌前途汽车携三台不同配色的前途 K50 再登上海国际车展，前途 K50 所采用的全铝合

金车身框架是与全球领先的铝加工产品研发制造商中国忠旺联合倾力打造。前途 K50 采用全铝合金车身框架以及碳

纤维车身覆盖件；车辆搭载自主研发的整车控制管理系统(VCU)、可再充电能量储存系统(RESS)和应用复合材料的整

车轻量化三大核心技术；配备双电机四驱系统，最大功率 300 千瓦，0-100 公里加速 4.6 秒，续航里程超过 300 公

里，最高时速超过 200km/h。 

 

3、中铝山东有限公司氧化铝厂高端玻璃专用氢铝生产线建成投产 

5 月 11 日，中铝山东有限公司氧化铝厂转型升级项目——“高端玻璃专用氢铝生产线”进行了竣工验收。这条

生产线仅用了两个月时间建成投产，比预定工期提前 15 天，并且一次试车成功，投产当天生产出合格产品，运行 5

天达到设计产能，创造了氧化铝厂建厂以来施工周期之短、见效速度之快的最好记录，标志着这个拥有 60 多年生

产历史的老企业，向全面实现转型升级的发展目标迈出坚实一步。 

 

4、包铝董事长强调确保华云一期按期启动 

进入 5 月份，内蒙古包铝生产经营与项目投产同步开展、齐头并进，任务繁重、目标艰巨，要确保务必完成全

年经营目标任务，顺利推进华云项目按期有序投产，特别是在华宇二期一步工程已经投产出铝、正在边施工消缺、

边启动投产，华云一期启动投产在即，生产经营即将冲刺“时间过半、任务过半”的关键时期，在 5 月 15 日召开

的生产经营例会上，包铝集团董事长、党委书记、工会主席，包头铝业执行董事柴永成对近期工作提出指示。公司

总经理、党委副书记田明生，公司领导蔡旭、石长存、乔元刚、韩效义、许晶、冯修青参加会议。 

 

5、鹤庆县召开水电铝项目前期工作推进会 

5 月 16 日，鹤庆县水电铝项目前期工作推进会在西邑镇召开。县领导陈绍明、熊文彬、蔡福海、李六八、王耀、

张挺、刘宁、杨学泉、周红梅、寸力、寸香妹，县级相关部门负责人，西邑镇党委政府负责人、相关村“两委”负

责人，云铝筹备组、云南力帆骏马车辆有限公司负责人参加会议。与会人员冒雨到兴鹤工业园区西邑工业区绿色低

碳中国水电铝加工一体化鹤庆项目现场，就云南铝业股份有限公司、云南力帆骏马车辆有限公司两家企业用地红线、

七坪路改道等进行现场察看。随后，在西邑镇人民政府召开工作推进会。会上，陈绍明指出，省州县各级领导高度

重视绿色低碳中国水电铝加工一体化鹤庆项目。水电铝精深加工产业园建设项目是鹤庆县工业腾飞的标志，标志着

鹤庆兴鹤工业园区又上了一个新的台阶。各级各部门要进一步统一思想，加快推进。 
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重要声明 

 
本报告由百川资讯科技有限公司制作，本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证。本报告中的信息、意见等均仅供客户参考之用。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。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体情况，在任何时候均不构成对任何人的个人

推荐。报告阅读者应对本报告中的信息和意见进行独立评估，对于依据或者是用本报告所造成的一切后果，百川资

讯及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。

过往的表现不应作为日后表现的预示和担保，在不同时期，百川资讯可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不

一致的研究报告。 

百川资讯的编辑人员和其他专业人员可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告

意见不一致的市场评论和行业观点。百川资讯没有将此意见及建议向报告所有者进行更新的义务。百川资讯的其他

部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的决策。 

本报告的版权仅为百川资讯所有，任何机构和个人以任何形式转发、复制、刊登、发表或引用须标注信息来源为百

川资讯。 
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