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大中华区 科技: 展望各细分领域的增长潜力和机遇 (摘要)
2026年10月19日 | 9:41PM HKT

在当前的波动和季节性形势下，我们评估了中国科技领域的11个细分领域，并强调了
由积极基本面因素支撑的主要投资观点：(1) 生成式AI推动AI服务器出货量增长和规格
升级，利好半导体（例如：台积电）、光器件（例如：中际旭创）、PCB（例如：胜
宏科技）和ODM（例如：鸿海/工业富联）等全球领军企业；(2) AI支出正从领先的云
服务提供商(CSP)扩展到新云(NeoCloud)/企业端，支撑了持续的AI基础设施上行周
期，(3) 在消费电子领域，领先品牌和高端机型在存储成本高企之际受到的冲击较小。
在AI服务器供应链中，地缘政治紧张局势/政策仍然是关键的影响因素，但AI服务器机
架的型号迁移临近尾声，将支撑未来几个季度的增长。我们评估了各细分领域的供需
态势和增长机遇。 
我们重申以下买入评级：(1) 半导体：台积电、联发科、中芯国际、华虹宏力、长鑫科
技、中微公司、北方华创；(2) 光通信网络：中际旭创、罗博特科、新易盛、联亚、全
新、大立光、上诠；(3) AI服务器：鸿海/工业富联、纬颖/纬创、奇鋐/富世达、川湖、
立讯精密；(4) 个人电脑：联想、华勤；(5) 智能手机和iPhone：新日兴、领益智造；
(6) PCB/覆铜板/ABF载板：生益科技、胜宏科技、沪电股份、深南电路、台光电；(7) 
卫星：升达科、启碁科技、通宇通讯；(8) 自动驾驶/Robotaxi：小马智行、文远知
行、地平线机器人；(9) 电源：台达电、英诺赛科。 
半导体：我们预计，未来存储和先进节点领域的半导体资本支出将增加，驱动因素包
括生成式AI推动出货量和规格升级，以及旨在多元化供应商和保障供应的“本地对本
地（local for local）”战略（参见报告）。我们预计，先进节点和存储的产能扩张将
利好整个半导体供应链，包括晶圆代工、存储、AI芯片、半导体设备和先进封装等。
在存储方面，我们预计中国DRAM和HBM将大幅增长，得益于AI服务器出货强劲和AI
模型增长，同时企业将通过产能扩张来满足客户的供应链多元化需求。参见报告：全
球 半导体: CHIPS系列报告4：中国半导体自给能力不断提升；覆盖范围调整。买入：
台积电、联发科、中芯国际、华虹宏力、长鑫科技、中微公司。 
光通信网络：我们看好光模块的增长前景，得益于AI支出增加、产品结构向
800G/1.6T及以上高速传输升级，以及光器件的连接应用日益普及。我们预计2026年
800G/1.6T出货量将达到4,500万/3,300万只，2027年增至4,900万/7,100万只，而
3.2T出货量将在2027/28年分别增至2,300万/6,800万只（参见报告）。随着AI基础设
施加速建设和每轨算力提升，我们预计整体潜在市场将从横向扩展(scale-out)转向纵
向扩展(scale-up)，利好于可插拔光模块、NPO和CPO等多种产品（参见报告）。买
入：中际旭创、罗博特科、新易盛、联亚、全新、大立光、上诠。 
AI服务器：我们预计AI服务器将加速增长，得益于持续的生成式AI基础设施投资以及
向新平台迁移带来的规格升级。我们预计2026-28年AI服务器机架出货量将同比增长
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238%/75%/49%（参见报告），并预计全球领先的云服务提供商将是主要客户。我们预
计2027/28年AI服务器（8-GPU 当量）出货量将达到270万/330万台，主要受ASIC AI服务
器需求增长的推动，因为定制设计使得ASIC AI服务器具备更高效率。买入：鸿海/工业富
联、纬颖/纬创、奇鋐/富世达、川湖、立讯精密。 
个人电脑：我们预计2026-28年全球个人电脑出货量同比增速分别为-14%/-5%/0%，出货
量分别为2.55亿/2.43亿/2.44亿台（参见报告），因为存储和CPU成本上升带来短期压
力，而且Win 10生命周期结束后置换周期趋于平缓。我们对AI PC渗透率的提升前景保持
乐观，得益于新的AI应用和AI场景不断推出。买入：联想、华勤。 
智能手机和iPhone：我们预计2026-28年全球智能手机出货量同比增速分别为
-10%/2%/2%（参见报告），因为市场已经饱和而且存储成本上升可能削弱消费者的购买
力。由于成本压力持续，我们预计来自涨价敏感性较低的高端智能手机的贡献将提高。我
们对折叠屏手机渗透率的提升前景保持乐观，得益于头部品牌推出新产品（例如，折叠屏
iPhone DUO，参见报告）、再加之新外观形态，以及带来新用例和增强体验的新功能。
买入：新日兴、领益智造、富世达。 
PCB/覆铜板/ABF载板：我们预计AI服务器PCB/覆铜板的需求将持续增长，并预计规格升
级将推动美元价值量上升，得益于需求激增和技术进步，同时产能持续扩张且利用率保持
于高位。总体而言，我们预计到2027年，全球AI服务器PCB/覆铜板市场规模将达到380亿
/220亿美元（原预测为270亿/190亿美元），到2028年将达到840亿/480亿美元，隐含
2026-28年AI PCB/覆铜板的潜在市场规模年均复合增长148%/161%（参见报告）。买
入：生益科技、胜宏科技、沪电股份、深南电路、台光电。  
低轨卫星：我们看到低轨卫星发射加速，在轨卫星数量不断增长，我们预计这一势头将持
续，基准情景下2028年/2031年全球低轨卫星的在轨数量将达到2.4万/30.5万颗（参见报
告），这将惠及运营商、地面站、用户终端、零部件等整个卫星供应链。全球卫星运营商
正在积极更新卫星发射计划，并扩大机上通信和空间数据中心等卫星应用，以支持商业化
进程。买入：升达科、启碁科技、通宇通讯。 
自动驾驶/Robotaxi：我们看到，随着成本降低，服务可用区域扩大，软件改进和公众接
受度提高，中国和海外的Robotaxi市场正在持续部署车队。我们预计中国Robotaxi车队
规模将从2025年的5,000辆增至2030年/2035年的70.5万/310万辆（参见报告），2025年
/2030年/2035年的Robotaxi渗透率分别为0.1%/12%/36%。总体而言，我们对自动驾驶
的普及率保持乐观，因为更具性价比的解决方案和规格升级将激发消费者的兴趣。买入：
小马智行、文远知行、地平线机器人。  
AI软件：2026年前8个月中国软件行业同比增长8.8%，增速低于2025年前8个月的
12.6%。虽然我们看到软件支出仍面临压力（因为更多资源分配给了AI大模型和算力平
台），但我们认为AI智能体加速变现和用例拓展将逐步推动客户的IT支出。随着AI功能改
进和AI效率提高，我们看到企业客户使用AI的意愿增强，例如：AI面试、AI制造以提高生
产现场效率，等等。  
电信：2026年前7个月，5G基站部署和新增5G基站数量同比持续下降。由于中国的5G基
础设施资本支出投资减少，我们预计2026年将新增54万个5G基站（工信部数据显示2025
年新增5G基站58.8万个）。除了5G基站部署放缓之外，我们还看到中国电信运营商面临
增值税从6%上调至9%（自2026年1月起生效）的压力，但我们预计他们将开发新应用以
部分抵消其影响。中国电信运营商近期面向ToC（消费者）和ToB（企业）用户推出了AI 
token计划，通过订购或token使用额度向客户收费。 
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电源：随着向算力更强、对电源效率和功率密度要求更高的AI服务器平台迁移，我们预计
400V DC和800V DC解决方案的出货量将逐步增加。总体而言，我们看到高压直流(HVDC)
解决方案拥有显著的增量机会，而且单机价值量提高。我们还看到氮化镓产品普及将实现
更高的开关频率，满足800V HVDC的功率密度要求，帮助客户减少功率损耗。买入：台达
电、英诺赛科。 
With this note, we make the following changes to our coverage. Our ratings, price 
targets and estimates are unchanged (for our current view on each security, please 
see Exhibits 1-3).  

Chao Wang assumes primary coverage of the following stocks: 1) from Allen n

Chang: Shengyi Tech (600183.SS), AVC (3017.TW), Victory Giant (300476.SZ), WNC 
(6285.TW), ASUS (2357.TW), Gigabyte (2376.TW), Quanta (2382.TW), HTC Corp. 
(2498.TW); 2) from Verena Jeng: Auras (3324.TWO), Fositek (6805.TW), WUS 
(002463.SZ), Chenbro (8210.TW), Compal (2324.TW), E Ink (8069.TWO), Inventec 
(2356.TW), Pegatron (4938.TW); 3) from Ting Song: Shennan Circuits (002916.SZ). 
Verena Jeng assumes primary coverage of the following stocks from Allen Chang: n

Insta360 (688775.SS), Lingyi (002600.SZ), SZS (3376.TW), AAC (2018.HK), 
OmniVision (603501.SS), Sunny Optical (2382.HK), Wiwynn (6669.TW), Kematek 
(301611.SZ), LandMark (3081.TWO), Inspur (000977.SZ).  
Ting Song assumes primary coverage of the following stocks: 1) from Allen n

Chang: Hikvision (002415.SZ), Tongyu Communication (002792.SZ), WeRide 
(0800.HK), China Mobile (0941.HK). EHang (EH), iFlytek (002230.SZ), Meitu 
(1357.HK), Ruijie Networks (301165.SZ), ZTE (0763.HK/ 000063.SZ), Sensetime 
(0020.HK), Kingsoft Office (688111.SS); 2) from Verena Jeng: Desay SV 
(002920.SZ), Huace Navigation (300627.SZ), Chinasoft Intl (0354.HK).  
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图表 1: Coverage summary table 
Price 12-month

Ticker Company Analyst(s) Rating Currency 16-Oct-2026 Target Price 2026E 2027E 2028E TP methodology Risks

600183.SS Shengyi Tech Chao Wang Buy Rmb 114.60             255.00           3.57         5.06         7.68         50.4x 2027E P/E Lower-than-expected AI infrastructure investment, Lower-than-
expected allocation, Change in the direction of technology

3017.TW AVC Chao Wang Buy NT$ 3,315.00          4,736.00        101.06     154.78     195.18     30.3x 2027E P/E

1) slower-than-expected adoption of liquid cooling; 2) lower-than-
expected demand for AI servers; 3) fiercer-than-expected 
competition; and 4) a slower-than-expected recovery in general 
servers

300476.SZ Victory Giant Chao Wang Buy Rmb 182.00             540.00           9.63         20.54       27.11       26.3x 2027E P/E
Slower-than-expected AI server shipment ramp up pace; Slower-
than-expected AI server PCB specification upgrade; Fiercer-than-
expected market competition

6285.TW WNC Chao Wang Buy NT$ 255.00             380.00           13.04       13.56       17.15       28x 2027E P/E
fiercer-than-expected competition in satellite communication, 
slower-than-expected Wi-Fi 7 or 5G FWA ramp-up in US and 
Europe markets

2357.TW Asus Chao Wang Neutral NT$ 994.00             1,115.00        76.45       75.67       86.68       14.8x 2027E P/E
1) stronger / weaker-than-expected PC market growth; 2) faster / 
slower-than-expected AI and gaming PC growth; and 3) faster / 
slower-than-expected AI server ramp-up

2376.TW Gigabyte Chao Wang Neutral NT$ 357.50             487.00           31.59       38.48       44.77       14.1x 2027E P/E 
1) stronger-/weaker-than-expected PC market recovery, 2) faster-
/slower-than-expected gaming PC growth, and 3) faster-/slower-
than-expected AI server ramp-up

2382.TW Quanta Chao Wang Neutral NT$ 322.00             300.00           27.15       29.40       37.94       10.7x 2027E P/E
1) stronger-/weaker-than-expected PC market recovery; 2) faster-
/slower-than-expected AI server ramp-up; and 3) stronger-/weaker-
than-expected demand for general servers

2498.TW HTC Corp. Chao Wang Sell NT$ 40.30               32.80             (0.41)        1.19         2.04         
85% from 19.3x discounted 
2028E P/E amd 15% from 23.6x 
2028E P/E M&A valuation

1) Better-than-expected VR demand; 2) lower-than-expected 
competition in VR headsets; and 3) lower-than-expected price 
pressure from peers

3324.TWO Auras Chao Wang Buy NT$ 1,425.00          1,353.00        52.19       69.72       86.98       19.4x 2027E P/E
1) Slower-than-expected liquid cooling penetration; 2) Soft AI 
server demand; 3) Weaker-than-expected PC market; and 4) 
Potential competition from existing and new suppliers

6805.TW Fositek Chao Wang Buy NT$ 2,250.00          2,082.00        64.17       92.13       110.25     22.6x 2027E P/E
1) Slower-than-expected foldable phone penetration; 2) Potential 
competition from more suppliers; 3) Soft smartphone market 
demand

002463.SZ WUS Chao Wang Buy Rmb 113.38             148.00           3.64         6.45         9.13         23x 2027E P/E
1) Slower-than-expected high-end AI server and high-speed switch 
migration; 2) Fiercer-than-expected competition in AI PCB market; 
and 3) Slower-than-expected new capacity expansion

8210.TW Chenbro Chao Wang Neutral NT$ 834.00             1,507.00        47.12       71.08       102.12     21.2x 2027E P/E
faster / slower-than-expected AI infrastructure investments, faster / 
slower-than-expected rack business ramp-up, or healthier / fiercer-
than-expected competition

2324.TW Compal Chao Wang Neutral NT$ 36.70               46.10             2.47         3.15         3.62         14.7x 2027E P/E
1) stronger-/weaker-than-expected PC market recovery; 2) faster-
/slower-than-expected AI server ramp-up; and 3) stronger/weaker-
than-expected demand for tablets

8069.TWO E Ink Chao Wang Neutral NT$ 155.00             142.00           10.98       12.92       16.21       11x 2027E P/E
1) Faster- / slower-than-expected e-readers / e-notes penetration 
rate, 2) Faster- / slower-than-expected ESL adoption rate, 3) 
Fiercer- / healthier-than-expected competition

2356.TW Inventec Chao Wang Neutral NT$ 59.00               61.00             3.16         4.01         4.54         15.3x 2027E P/E
1) stronger-/weaker-than-expected PC market recovery; 2) faster-
/slower-than-expected AI server ramp-up; and 3) stronger-/weaker-
than-expected demand for general servers

4938.TW Pegatron Chao Wang Sell NT$ 102.00             76.90             6.48         7.17         7.79         10.8x 2027E P/E
1) stronger-than-expected smartphone market recovery, 2) faster-
than-expected AI server ramp-up, and 3) stronger-than-expected 
demand on consumer electronics

002916.SZ Shennan Circuits Chao Wang Buy Rmb 309.99             511.00           7.87         12.87       16.20       39.7x 2027E P/E

1) slower-than-expected expansion to AI PCB; 2) fiercer-than-
expected competition, which could lead to ASP erosion and margin 
pressure; 3) customer concentration risk; and 4) slower-than-
expected server/automotive PCB and IC substrate growth

EPS

 

Notes: Shengyi Tech is on Conviction List (CL) 
 资料来源：公司数据, 高盛全球投资研究部
 

图表 2: Coverage summary table (cont;) 
Price 12-month

Ticker Company Analyst(s) Rating Currency 16-Oct-2026 Target Price 2026E 2027E 2028E TP methodology Risks

688775.SS Insta360 Verena Jeng Buy Rmb 89.09               269.00           2.57         5.81         10.90       18.6x 2030E discounted P/E
Fiercer-than-expected market competition; Slower-than-expected 
Action and 360 camera shipments growth; Lower-than-expected 
accessory attach rate

002600.SZ Lingyi Verena Jeng Buy Rmb 10.01               18.10             0.38         0.61         0.88         29.5x 2027E P/E
Slower-than-expected foldable phone / AI terminal penetration; 
Potential competition from more suppliers; Weak macro economy 
continuing to drag market demand

3376.TW SZS Verena Jeng Buy NT$ 176.00             300.00           6.79         13.69       15.92       21.9x 2027E P/E
Weaker-than-expected headset hinges demand; slower-than-
expected foldable phone penetration; potential competition from 
more suppliers; soft market demand

2018.HK AAC Verena Jeng Neutral HK$ 35.70               51.00             2.34         2.74         3.06         15.8x 2027E P/E

1) Faster/ Slower-than-expected expansion of low-margin camera 
modules; 2) Fiercer/ Less-than-expected competition across 
handset lenses, camera modules, and existing product lines 
(acoustics, MEMS microphones, haptics and RF mechanical); 3) 
Faster/ Slower than expected innovative business expansion

603501.SS OmniVision Verena Jeng Neutral Rmb 71.53               107.00           3.21         5.22         6.34         20.5x 2027E P/E

1) faster/slower new product expansion and product mix 
improvement in smartphone CIS; 2) faster/slower growth in 
automotive CIS; 3) stronger/weaker-than-expected China 
smartphone demand; 4) faster/slower ramp-up of new automotive 
IC products; 5) potential impacts from trade tensions

2382.HK Sunny Optical Verena Jeng Neutral HK$ 57.70               83.30             3.71         4.27         4.93         18.3x 2027E P/E

1) Less-/more-than-expected competition in handset lens, 2) 
Faster-/slower-than-expected shipment growth in camera modules, 
3) Faster-/slower-than-expected market share gain in handset 
lens, 4) Faster-/slower-than-expected opex ratio improvements, 5) 
Rmb appreciation/depreciation

6669.TW Wiwynn Verena Jeng Buy NT$ 1,845.00          3,777.00        230.96     182.12     218.07     21.5x 2027E P/E
1) weaker-than-expected AI server demand growth; 2) slower-than-
expected recovery in general server demand; and 3) more severe 
competition in the server ODM market

301611.SZ Kematek Verena Jeng Buy Rmb 69.47               141.00           0.54         1.18         1.76         42.6x 2030E discounted P/E
Slower-than-expected semis capex expansion in China; Slower-
than-expected product line expansion to modules; Slower-than-
expected supply chain diversification in local market

3081.TWO LandMark Verena Jeng Buy NT$ 2,545.00          4,459.00        18.58       35.87       58.46       61.5x 2029E discounted P/E
Slower-than-expected SiPh penetration; stronger-than-expected 
competition; Integrated Device Manufacturers (IDMs) offering 
Epitaxial (EPI) wafers in-house

000977.SZ Inspur Verena Jeng Sell Rmb 56.53               65.20             2.92         3.29         3.94         19.8x 2027E P/E
Stronger-than-expected generative AI demand in China; Faster-
than-expected AI servers transition from global-tier GPU to local AI 
chips; Healthier-than-expected competition in AI servers in China

EPS

 
 资料来源：公司数据, 高盛全球投资研究部
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图表 3: Coverage summary table (cont;) 
Price 12-month

Ticker Company Analyst(s) Rating Currency 16-Oct-2026 Target Price 2026E 2027E 2028E TP methodology Risks

002415.SZ Hikvision Ting Song Neutral Rmb 33.66               38.30             1.99         2.33         2.81         16.5x 2027E P/E

1) Less-/more-than-expected competition in handset lens, 2) 
slower-/faster-than-expected shipment growth in camera modules, 
3) faster-/slower-than-expected market share gain in handset lens, 
4) faster-/slower-than-expected opex ratio improvements, 5) Rmb 
appreciation/depreciation

002792.SZ Tongyu Communication Ting Song Buy Rmb 26.28               77.00             0.08         0.12         0.29         44.0x 2030E discounted P/E
Slower-than-expected LEO satellite launches in China; Fiercer-
than-expected market competition; Lower-than-expected base 
station end demand

0800.HK WeRide Ting Song Buy HK$ 11.24               54.72             (1.61)        (1.59)        (1.44)        11.7x 2032E discounted 
EV/EBITDA

Slower-than-expected fleet expansion in China and overseas 
markets; Fiercer-than-expected pricing competition; Regulation; 
Slower-than-expected vehicle and ADK cost reduction

0941.HK China Mobile (HK) Ting Song Neutral HK$ 80.95               94.00             7.27         7.30         5.86         4.2x 2027E EV/ EBITDA
1) Intensifying / Easing industry competition pressuring/boosting 
mobile ARPU; 2) Slower- / Faster-than-expected cloud product 
expansion; and 3) Intensifying/ Easing tax pressures

EH EHang Ting Song Neutral $ 3.61                6.90               (7.65)        (1.51)        4.76         DCF valuation
1) Slower-/faster-than-expected commercialization; 2) lower/higher 
shipments of eVTOL; 3) worse-/better-than-expected eVTOL 
policy/regulation

002230.SZ iFlytek Ting Song Neutral Rmb 36.00               53.10             0.53         1.00         1.81         DCF valuation

1) Education contracts are stronger/worse than we expect, leading 
to higher/lower revenue growth; 2) competition is more/less intense 
than we expect; and 3) better-/worse-than-expected expense 
control

1357.HK Meitu Ting Song Neutral HK$ 3.58                5.10               0.25         0.34         0.46         DCF valuation
1) slower/ faster-than-expected AI adoption and monetization, 2) 
lower/ higher-than-expected paying ratios, and 3) fiercer/ better-
than-expected competition

301165.SZ Ruijie Networks Ting Song Neutral Rmb 81.78               133.10           1.33         2.10         2.66         63x 2027E P/E
Higher / lower-than-expected China Cloud capex; Faster / slower-
than-expected product migration; Milder / fiercer-than-expected 
pricing competition

0020.HK SenseTime Ting Song Neutral HK$ 1.16                2.03               0.00         (0.01)        0.01         DCF valuation
Slower-/Faster-than-expected generative AI customer ramp up 
pace; Lower-/Higher-than-expected customer spending; Stronger-
/milder than-expected market competition

0763.HK ZTE Ting Song Neutral HK$ 19.47               32.60             1.49         1.71         1.97         17.5x 2027E P/E

Faster/slower-than-expected demand in telecom infrastructure/5G 
BTS building in China; faster/slower-than-expected share gain in 
the China market; faster/slower-than-expected margin 
improvements

000063.SZ ZTE Ting Song Neutral Rmb 27.10               50.60             1.49         1.71         1.97         29.6x 2027E P/E

Faster/slower-than-expected demand in telecom infrastructure/5G 
BTS building in China; faster/slower-than-expected share gain in 
the China market; faster/slower-than-expected margin 
improvements

688111.SS Kingsoft Office Ting Song Sell Rmb 231.44             201.00           8.32         6.48         8.49         DCF valuation
1) Faster-than-expected new membership system transition; 2) 
Faster-than-expected ToB customer adoption; and 3) Faster-than-
expected AI monetization

002920.SZ Desay SV Ting Song Neutral Rmb 73.80               130.00           5.15         7.08         7.20         18.4x 2027E P/E

1) less fierce / fiercer competition in China car OEMs, which could 
further affect supply chain pricing and GM; 2) faster / slower than 
expected product line expansion, and 3) faster / slower than 
expected automotive software and services development

300627.SZ Huace Navigation Ting Song Neutral Rmb 24.63               39.60             1.16         1.52         1.94         26x 2027E P/E
Faster- / slower-than-expected technology migration; Milder- / 
fiercer-than-expected market competition; Higher- / lower-than-
expected GNSS device penetration

0354.HK Chinasoft Intl Ting Song Sell HK$ 3.62                3.00               0.27         0.30         0.37         9.6x 2027E P/E
1) Faster-than-expected end market growth, 2) Faster-than-
expected Huawei's products deployment, 3) Faster-than-expected 
harvest from the AI investments

EPS

 
 资料来源：公司数据, 高盛全球投资研究部
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申明 
我们，张博凯、 郑宇评、 王冠诏、 宋婷，在此申明，本报告所表述的所有观点准确反映了我们对上述公司或其证券的个人看法。此外，我们的薪金的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 
本报告首页所列作者为高盛全球投资研究部分析师，除非另有说明。 
贡献作者: 张博凯 Goldman Sachs (Asia) L.L.C.、 郑宇评 Goldman Sachs (Asia) L.L.C.、 王冠诏 Goldman Sachs (Asia) L.L.C., Taipei Branch、 宋婷 Goldman Sachs (Asia) L.L.C.。 
本报告披露的“贡献作者”为高盛全球投资研究部分析师，除非另有说明。 
高盛要素概要 高盛要素概要部分通过将一只股票的主要指标与市场（即我们给予评级的股票范围）和可比同业相比较来评价该股的投资背景。四个主要指标是增长、财务回报、估值倍数（估值）和综合状况（增长、财务回报、估值倍数的综合情况）。增长、财务回报和估值倍数是运用每只股票具体指标的正常化排名计算。随后取这些指标正常化排名的均值并转化为相关指标的百分位。每项指标的具体计算方式可能随着财务年度、行业和所属地区的不同而有所变化，但标准方法如下： 
增长指标是基于一只股票的预期销售增速、EBITDA增速和每股盈利增速（金融股仅采用每股盈利和销售增速），较高的百分位表示公司增长较快。财务回报是基于一只股票的预期净资产回报率、ROCE和CROCI（金融股仅采用净资产回报率），较高的百分位表示公司的财务回报较高。估值倍数基于一只股票的预期市盈率、市净率、股价/股息、EV/EBITDA、EV/FCF、EV/DACF（EV/经债务调整的现金流）（金融股仅采用市盈率、市净率和股价/股息），较高的百分位表示公司的估值倍数较高。综合状况百分位为增长百分位、财务回报百分位和（100% - 估值倍数百分位）的平均值。 
财务回报和估值倍数使用高盛分析师在财政年度末对未来至少3个季度的预测。增长使用未来至少7个季度的财政年度预测与未来至少3个季度的财政年度预测的比较（所有指标均使用每股数据）。 
如需了解高盛要素概要更具体的计算，请联络您的高盛代表。 
并购评分 在我们的全球覆盖范围中，我们使用并购框架来分析股票，综合考虑定性和定量因素（各行业和地区可能会有所不同）以计入某些公司被收购的可能性。然后我们按照从1到3对公司进行并购评分，其中1分代表公司成为并购标的的概率较高(30%-50%)，2分代表概率为中等(15%-30%)，3分代表概率较低(0%-15%)。对于评分为1或2的公司，我们按照研究部统一标准将并购因素体现在我们的目标价格当中。并购评分为3被认为意义不大，因此不予体现在我们的目标价格当中，分析师在研究报告中可以予以讨论或不予讨论。 
Quantum Quantum是提供具体财务报表数据历史、预测和比率的高盛专有数据库，它可以用于对单一公司的深入分析，或在不同行业和市场的公司之间进行比较。  
信息披露 Disclosures Pursuant to Executive Order 13959, as amended, the United States has imposed sanctions restrictions on certain Chinese companies that generally prohibit U.S. persons from investing in securities issued by such companies. This research report is not, and should not be construed as, an inducement to transact in any securities in contravention of U.S. sanctions laws. 
The United States Commerce Department’s Bureau of Industry and Security (BIS) imposes specific license requirements for the export, re-export and/or transfer (in-country) of specified items to non-U.S. parties that appear on BIS’ Entity List. This research report is not, and should not be construed as, an inducement to engage in any unlicensed activities with parties on BIS’ Entity List. 
Rating and pricing information AMEC (Buy, Rmb295.22), CXMT (Buy, Rmb45.02), Delta Electronics (Buy, NT$1,635.00), Eoptolink (Buy, Rmb306.91), FOCI (Buy, NT$531.00), Foxconn Industrial Internet (Buy, Rmb47.78), Hon Hai (Buy, NT$244.00), Horizon Robotics (Buy, HK$3.92), Hua Hong (Buy, HK$74.95), Huaqin Co.(A) (Buy, Rmb66.49), InnoScience (Buy, HK$32.58), Innolight (A) (Buy, Rmb670.00), King Slide (Buy, NT$9,955.00), Largan (Buy, NT$6,400.00), Lenovo (Buy, HK$28.06), Luxshare (A) (Buy, Rmb44.67), MediaTek (Buy, NT$4,250.00), NAURA (Buy, Rmb593.63), Pony AI Inc. (ADR) (Buy, $4.93), RoboTechnik (Buy, Rmb442.50), SMIC (H) (Buy, HK$52.40), TSMC (Buy, NT$2,420.00), TSMC (ADR) (Buy, $412.61), UMT (Buy, NT$1,455.00), VPEC (Buy, NT$493.00), and Wistron (Buy, NT$182.50). 
AAC, AVC, Asus, Chenbro, China Mobile (HK), Chinasoft Intl, Compal, Desay SV, E Ink, EHang, Fositek, Gigabyte, HTC Corp., Hikvision, Huace Navigation, Inspur, Insta360, Inventec, Kematek, Kingsoft Office, LandMark, Lingyi, Meitu, OmniVision, Pegatron, Quanta, Ruijie Networks, SZS, SenseTime, Shengyi Tech, Shennan Circuits, Sunny Optical, Tongyu Communication, Victory Giant, WNC, WUS, WeRide, Wiwynn, ZTE (A), ZTE (H) 和 iFlytek 的股票评级是相对于其所属研究范围内的其他公司的相对评级： AAC, ACM Research, AMEC, ASMPT, AVC, AccoTest, Anji Micro, Asus, Auras, BOE, BYDE, Biren, CR Micro, CXMT, Cambricon, Chenbro, China Mobile (HK), China Telecom, China Tower Corp., China Unicom, Chinasoft Intl, Compal, Desay SV, E Ink, E-Town Semis, EHang, Empyrean, Eoptolink, FOCI, Fositek, Foxconn Industrial Internet, Gigabyte, Gigadevice, Glodon Co., HTC Corp., Hikvision, Hon Hai, Horizon Robotics, Hua Hong, Huace Navigation, Huaqin Co.(A), Huaqin Co.(H), Hwatsing, Iluvatar, InnoScience, Innolight (A), Innolight (H), Inspur, Insta360, Inventec, JCET, Kematek, King Slide, Kingdee, Kingsoft Office, LandMark, Largan, Lenovo, Lingyi, Luxshare (A), Luxshare (H), Maxscend, Meitu, MetaX, Mitac, Montage (A), Montage (H), NAURA, NSIG, Nexchip, OmniVision, Pegatron, Pony AI Inc. (ADR), Pony AI Inc. (H), Quanta, RoboTechnik, Ruijie Networks, SG Micro, SICC, SMIC (A), SMIC (H), SZS, Sangfor, SenseTime, Shengyi Tech, Shennan Circuits, StarPower, Sunny Optical, TFC Optical, Thundersoft, Tongyu Communication, Transsion, UMT, UNIS, VPEC, Vanchip, VeriSilicon, Victory Giant, WNC, WUS, WeRide, Wistron, Wiwynn, YJ Semitech, YOFC, Yonyou, ZTE (A), ZTE (H), iFlytek  
与公司有关的法定披露 信息披露摘要：请参阅https://www.gs.com/research/hedge.html的披露信息。本摘要中所涉及公司适用的披露信息也可参见最近出版的相关研究报告。 
评级分布/投资银行关系 高盛投资研究部的全球研究覆盖范围 
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截至2026年10月1日，高盛全球投资研究部对3,094种股票评定了投资评级。高盛给予股票在各种地区投资名单中的买入和卖出评级；未给予这些评级的股票被视为中性评级，根据FINRA的披露要求，这些评级分别对应买入，持有及卖出。详情见以下“公司评级，研究范围和相关定义”部分。投资银行关系表反映了高盛在过去12个月已提供投资银行服务的公司在各评级类别中所占的比例。     
目标价格和评级历史图 信息披露摘要：请参阅https://www.gs.com/research/hedge.html的披露信息。本摘要中所涉及公司适用的披露信息也可参见最近出版的相关研究报告。 
目标价格历史列表 

 

评级分布 投资银行关系
买入 持有 卖出 买入 持有 卖出

全球 50% 34% 16% 65% 58% 43%

Quanta (2382.TW) Gigabyte (2376.TW)
Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
18-Oct-26 300.00 322.00 04-Jun-26 487.00 374.00
01-Oct-25 299.00 286.50 20-Mar-26 299.00 248.50
06-Apr-25 273.00 233.00 23-Jan-26 300.00 238.50
24-Mar-25 293.00 249.50 16-Nov-25 334.00 270.50
27-Feb-25 371.00 250.50 28-Oct-25 389.00 286.50
09-Feb-25 372.00 252.00 28-Jul-25 390.00 289.00
31-Jan-25 380.00 - 11-Jun-25 344.00 284.00
09-Dec-24 419.00 296.00 06-Apr-25 310.00 247.00
14-Nov-24 413.00 314.50 09-Feb-25 315.00 254.00
08-Oct-24 410.00 265.50 31-Jan-25 324.00 -
09-Aug-24 408.00 250.00 13-Jan-25 365.00 260.00
09-Jul-24 405.00 336.00 10-Dec-24 407.00 274.00
28-Jun-24 386.00 312.00 15-Nov-24 411.00 282.50
15-May-24 383.00 287.00 29-Oct-24 410.00 263.50
01-Apr-24 365.00 282.50 29-Jul-24 408.00 256.00
04-Feb-24 329.00 253.00 28-Jun-24 449.00 305.50
20-Jan-24 299.00 240.00 16-May-24 450.00 314.50
15-Dec-23 272.00 202.50 18-Mar-24 453.00 310.50
11-Nov-23 270.00 213.50 11-Mar-24 474.00 360.00

14-Feb-24 429.00 -
04-Feb-24 393.00 333.00
11-Jan-24 348.00 263.00
07-Nov-23 345.00 220.50

AVC (3017.TW) iFlytek (002230.SZ)
Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
18-Oct-26 4,736.00 3,315.00 20-Sep-26 53.10 38.48
25-Sep-26 4,513.00 3,555.00 06-May-26 61.50 49.48
13-Aug-26 3,986.00 3,200.00 09-Mar-26 63.90 53.50
26-Apr-26 3,536.00 2,945.00 20-Feb-26 60.00 57.12
15-Mar-26 2,259.00 1,865.00 22-Oct-25 57.00 51.75
04-Feb-26 1,982.00 1,675.00 23-Aug-25 55.00 52.22
12-Nov-25 1,734.00 1,505.00 11-Jul-25 54.00 46.98
28-Oct-25 1,516.00 1,300.00 24-Apr-25 55.30 45.19
07-Oct-25 1,324.00 1,150.00 17-Feb-25 54.40 55.05
13-Aug-25 1,323.00 1,120.00 20-Oct-24 48.20 45.83
11-Aug-25 1,153.00 1,080.00 04-Sep-24 44.40 33.88
21-Jul-25 1,007.00 872.00 09-Jul-24 50.70 39.00
30-Jun-25 878.00 743.00 23-Apr-24 56.70 41.97
13-May-25 779.00 563.00 04-Feb-24 57.80 39.90
06-Apr-25 685.00 466.00 21-Jan-24 58.10 39.35
24-Mar-25 707.00 520.00
09-Feb-25 772.00 549.00
31-Jan-25 826.00 -
10-Jan-25 840.00 549.00
14-Nov-24 984.00 685.00
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AVC (3017.TW) iFlytek (002230.SZ)
Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
11-Aug-24 983.00 568.00
29-May-24 1,026.00 811.00
16-May-24 908.00 651.00

LandMark (3081.TWO) Wiwynn (6669.TW)
Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
05-Oct-26 4,459.00 3,000.00 20-Sep-26 3,777.00 2,140.00
13-Aug-26 4,401.00 2,665.00 31-Jul-26 10,000.00 1,807.03
28-Jul-26 4,307.00 1,710.00 07-May-26 7,147.00 1,636.05
23-Apr-26 4,738.00 2,745.45 31-Dec-25 6,400.00 1,503.62
16-Apr-26 3,165.00 2,150.00 08-Nov-25 6,300.00 1,366.17
02-Apr-26 2,081.00 1,659.09 17-Oct-25 6,000.00 1,268.94
12-Mar-26 1,830.00 1,309.09 14-Oct-25 5,400.00 1,176.75
02-Mar-26 1,603.00 1,250.00 24-Sep-25 5,000.00 1,032.59
30-Jan-26 1,403.00 909.09 11-Aug-25 4,608.00 1,064.44
22-Jan-26 867.00 704.55 28-Jul-25 4,078.00 871.67
14-Dec-25 762.00 556.36 06-Jun-25 3,838.00 826.41
29-Oct-25 678.00 437.73 29-May-25 3,656.00 811.32
11-Sep-25 651.00 437.73 11-May-25 3,621.00 737.56
18-Aug-25 654.00 451.82 09-Feb-25 3,568.00 734.21
30-Jul-25 449.00 339.09 31-Jan-25 3,525.00 -
09-Jun-25 434.00 238.18 16-Dec-24 3,600.00 838.14
01-May-25 505.00 238.64 13-Nov-24 3,192.00 717.45
08-Apr-25 589.00 213.18 08-Oct-24 3,140.00 585.02
13-Feb-25 686.00 430.91 13-Aug-24 3,185.00 653.75

29-Jul-24 3,359.00 636.99
28-Jun-24 3,527.00 886.75
29-May-24 3,483.00 885.08
12-May-24 3,110.00 806.29
11-Mar-24 3,155.00 814.67
04-Feb-24 2,782.00 774.44
23-Jan-24 2,460.00 744.27
19-Jan-24 2,173.00 667.16
29-Nov-23 2,120.00 596.76
08-Nov-23 2,129.00 605.14

ZTE (A) (000063.SZ) WNC (6285.TW)
Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
25-Sep-26 50.60 31.92 16-Oct-26 380.00 255.00
25-Apr-26 58.20 36.38 20-Aug-26 371.00 237.00
09-Mar-26 62.60 35.70 28-May-26 364.00 304.00
13-Oct-25 67.60 53.67 11-May-26 318.00 259.00
07-Oct-25 59.50 45.64 07-May-26 245.00 256.00
29-Aug-25 51.90 45.44 19-Mar-26 214.00 173.00
04-Jun-25 45.40 31.61 02-Feb-26 187.00 183.00
18-Feb-25 51.10 39.29 07-Nov-25 163.00 111.50
13-Jan-25 45.50 39.00 25-Aug-25 172.00 123.00
30-Dec-24 39.90 40.80 08-May-25 182.00 128.50
19-Aug-24 35.00 26.16 06-Apr-25 180.00 138.50
14-Mar-24 36.90 28.80 17-Feb-25 193.00 141.50
23-Oct-23 34.20 27.98 20-Dec-24 170.00 137.50

11-Nov-24 149.00 120.50
22-Aug-24 151.00 123.50

Meitu (1357.HK) Desay SV (002920.SZ)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
02-Oct-26 5.10 3.66 13-Oct-26 130.00 76.9614-Sep-26 10.80 4.22 28-Oct-25 137.00 120.00
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Meitu (1357.HK) Desay SV (002920.SZ)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
31-Jul-26 12.30 4.72 01-Oct-25 155.00 151.23
31-Mar-26 14.30 4.29 21-Aug-25 137.00 118.70
08-Feb-26 16.00 6.24 14-May-25 122.00 106.96

11-Mar-25 137.00 122.22
15-Nov-24 155.00 124.95
15-Oct-24 147.00 113.30
18-Sep-24 129.00 93.80
14-Jul-24 151.00 106.55
04-Feb-24 175.00 82.95
25-Oct-23 201.00 122.55

Insta360 (688775.SS) WUS (002463.SZ)
Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
30-Aug-26 269.00 119.30 11-Oct-26 148.00 112.29
08-Feb-26 311.00 223.37 10-May-26 142.00 108.71

20-Jan-26 127.00 71.13

Sunny Optical (2382.HK) Kematek (301611.SZ)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
09-Sep-26 83.30 69.60 19-Sep-26 141.00 98.94
30-Jan-26 82.30 62.60 03-May-26 164.00 105.18
20-Aug-25 91.10 82.25 13-Jan-26 171.00 111.72
10-Jul-25 89.00 75.45 31-Dec-25 99.70 85.73
12-May-25 83.10 73.95 24-Dec-25 87.70 82.86
10-Apr-25 79.90 62.20 03-Nov-25 77.10 53.29
06-Apr-25 87.10 69.65 14-Aug-25 81.70 54.36
25-Mar-25 88.20 76.95
10-Mar-25 92.70 87.80
14-Feb-25 90.40 87.55
07-Feb-25 80.10 80.70
02-Jan-25 70.40 65.85
06-Dec-24 66.80 62.90
09-Sep-24 63.50 46.60
21-Jul-24 65.80 48.25
25-Jun-24 60.00 47.55
21-Mar-24 65.00 46.85
31-Jan-24 69.00 47.75
06-Dec-23 78.54 67.25

OmniVision (603501.SS) EHang (EH)
Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb) Date of report Target price ($) Closing price ($)
26-Aug-26 107.00 84.00 10-Sep-26 6.90 4.43
04-May-26 116.90 98.30 14-Jul-26 7.30 5.45
01-Apr-26 119.50 96.05 10-Jun-26 16.90 6.82
22-Feb-26 138.30 - 13-Mar-26 19.60 11.85
29-Oct-25 186.30 135.27 27-Nov-25 22.80 13.63
01-Sep-25 191.00 145.20 26-Aug-25 24.80 16.45
01-May-25 175.30 131.58 27-May-25 27.70 15.78
06-Apr-25 176.20 130.19 13-Mar-25 29.10 21.77
19-Feb-25 176.50 157.96 16-Feb-25 30.50 25.56
13-Oct-24 154.00 111.95 01-Jan-25 26.90 15.75
08-Oct-24 152.30 117.92 20-Nov-24 26.70 15.28
11-Jul-24 132.70 105.24 27-Aug-24 27.20 14.77
28-Jun-24 131.00 99.37 17-Mar-24 27.50 15.37
30-Apr-24 127.00 101.60
05-Feb-24 114.00 79.22
06-Dec-23 131.00 104.50

2026年10月19日   9

Goldman Sachs 大中华区 科技
 

 

 



 

 

 

Chinasoft Intl (0354.HK) Tongyu Communication (002792.SZ)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
19-Oct-26 3.00 3.62 05-Oct-26 77.00 28.82
05-Apr-26 3.10 3.47 24-May-26 79.00 47.31
24-Sep-25 6.80 6.24
26-Aug-25 6.30 6.69
23-Apr-25 5.50 4.80
18-Feb-25 5.60 5.98
28-May-24 4.90 4.36
31-Mar-24 7.50 4.72
28-Nov-23 7.80 6.57

Huace Navigation (300627.SZ) Inspur (000977.SZ)
Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
24-May-26 39.60 29.55 02-Oct-26 65.20 65.93

10-Jul-26 71.40 89.52
23-Jun-26 62.50 64.00
04-May-26 76.50 69.75
02-Nov-25 86.50 65.23
28-Aug-25 88.30 67.90
16-Jul-25 77.80 54.52
01-May-25 55.00 50.85
13-Apr-25 53.00 47.78

China Mobile (HK) (0941.HK) Fositek (6805.TW)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
13-May-26 94.00 86.55 16-Mar-26 2,082.00 1,750.00
08-Feb-26 88.00 80.20 30-Jan-26 1,818.00 1,425.00
01-Dec-25 105.00 87.75 23-Oct-25 1,770.00 1,350.00
08-Aug-25 93.00 86.90 12-Oct-25 1,551.00 1,185.00
03-Jun-25 98.00 89.10 18-Sep-25 1,430.00 1,000.00
30-Apr-25 97.00 81.05 10-Aug-25 1,253.00 1,025.00
25-Feb-25 96.00 80.15 21-Jul-25 1,092.00 857.00
12-Feb-25 89.00 77.90 03-Jul-25 951.00 801.00
14-Jan-25 86.00 74.30 12-May-25 836.00 532.00
01-Oct-24 84.30 73.45 06-Apr-25 975.00 584.00
01-Aug-24 84.00 73.65 17-Mar-25 984.00 772.00
11-Jun-24 87.00 73.90 31-Jan-25 1,148.00 -
18-Apr-24 82.50 68.75 08-Dec-24 1,233.00 1,045.00
06-Mar-24 82.40 68.05 18-Nov-24 1,074.00 783.00
12-Jan-24 82.00 65.10 07-Oct-24 1,049.00 905.00
06-Nov-23 84.00 62.35 12-Aug-24 915.00 707.00

01-Jul-24 1,006.00 757.00
15-May-24 1,025.00 664.00
11-Mar-24 1,057.00 875.00
14-Feb-24 947.00 -
01-Feb-24 826.00 580.00

Kingsoft Office (688111.SS) Inventec (2356.TW)
Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
21-Jul-26 201.00 247.55 29-Sep-26 61.00 59.20
25-Apr-26 326.00 249.12 19-Jun-26 56.00 67.70
09-Mar-26 346.00 281.09 01-Dec-25 49.00 44.05
08-Feb-26 365.00 303.62 23-Oct-25 48.60 45.85
28-Oct-25 430.00 337.21 28-Jul-25 46.30 43.75
20-Aug-25 422.00 300.99 28-Jun-25 46.00 42.50
28-Jul-25 440.00 301.53 08-Jun-25 45.70 41.10
28-Apr-25 446.00 283.23 06-Apr-25 44.67 42.85
27-Feb-25 491.00 352.50 11-Mar-25 48.00 47.8005-Feb-25 472.00 371.11 01-Mar-25 52.00 46.50
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Kingsoft Office (688111.SS) Inventec (2356.TW)
Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
11-Dec-24 417.00 333.01 31-Jan-25 50.00 -
22-Nov-24 373.00 305.50 06-Dec-24 52.95 50.50
27-Oct-24 328.00 264.50 13-Nov-24 51.90 51.00
26-Aug-24 324.00 190.00 22-Oct-24 53.16 46.00
22-Jul-24 357.00 208.24 11-Oct-24 54.30 44.40
04-Jul-24 415.00 191.42 17-Sep-24 55.40 43.55
25-Mar-24 482.00 319.00 02-Sep-24 60.30 45.45
04-Mar-24 427.00 289.45 29-Jul-24 63.00 47.00
04-Jan-24 475.00 271.75 28-Jun-24 69.10 55.80
14-Dec-23 546.00 336.94 15-Apr-24 68.50 56.00
28-Oct-23 539.00 293.12 14-Feb-24 63.90 -

23-Jan-24 57.70 57.20
15-Dec-23 56.70 48.40
29-Nov-23 50.00 41.60
19-Nov-23 52.00 42.65

Lingyi (002600.SZ) HTC Corp. (2498.TW)
Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
19-Sep-26 18.10 12.58 09-Oct-26 32.80 42.00
01-May-26 21.20 14.06 07-May-26 34.40 40.45
21-Apr-26 21.60 14.34 16-Nov-25 40.30 50.80
30-Oct-25 22.60 15.93 16-Aug-25 35.70 46.95
15-Oct-25 21.10 15.66 02-Jun-25 35.20 37.20
31-Aug-25 20.10 15.54 06-Apr-25 39.90 41.35
18-Aug-25 13.00 11.13 24-Mar-25 40.60 44.55
08-Jul-25 11.40 8.98 30-Dec-24 47.00 51.20
12-May-25 10.10 8.49 13-Nov-24 48.00 43.90
30-Apr-25 8.80 7.98 09-Aug-24 49.00 38.75
13-Apr-25 9.40 7.26 09-Apr-24 54.00 46.65

08-Jan-24 62.00 52.90
06-Dec-23 55.00 48.90
06-Nov-23 57.00 48.10

SenseTime (0020.HK) WeRide (0800.HK)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$)
16-Sep-26 2.03 1.21 17-Aug-26 54.72 15.82
17-Aug-26 2.05 1.53 13-May-26 54.72 20.66
06-Aug-26 2.00 1.52 16-Apr-26 54.23 21.56
29-Mar-26 3.55 1.86
09-Mar-26 3.52 2.30
21-Sep-25 3.53 2.74
17-Sep-25 3.09 2.64
28-Aug-25 2.72 2.09
14-Aug-25 1.83 1.70

AAC (2018.HK) Victory Giant (300476.SZ)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
05-Oct-26 51.00 38.64 18-Oct-26 540.00 182.00
23-Aug-26 50.00 40.10 20-Jan-26 550.00 261.50
22-Mar-26 62.50 32.22
16-Nov-25 68.60 39.70
21-Aug-25 63.60 43.72
06-Apr-25 62.00 41.35
20-Mar-25 66.90 52.05
13-Feb-25 59.00 46.55
06-Feb-25 54.00 45.45
02-Jan-25 48.00 36.2519-Nov-24 47.00 30.00

2026年10月19日   11

Goldman Sachs 大中华区 科技
 

 

 



 

 

AAC (2018.HK) Victory Giant (300476.SZ)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
23-Aug-24 42.10 32.75
13-Jun-24 38.20 30.85
21-Mar-24 33.80 22.70
10-Mar-24 30.00 22.10
06-Dec-23 29.00 20.55
27-Nov-23 25.60 20.55
17-Nov-23 22.70 20.40

Compal (2324.TW) SZS (3376.TW)
Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
27-Sep-26 46.10 36.50 13-Sep-26 300.00 183.00
27-Aug-26 41.30 39.75 11-Aug-26 286.00 184.00
12-Jun-26 39.50 36.35 16-Mar-26 332.00 216.50
24-Nov-25 34.70 28.70 11-Nov-25 314.00 196.50
28-Oct-25 36.60 34.50 14-Sep-25 322.00 226.00
01-Oct-25 32.10 31.75 11-Aug-25 307.00 229.50
20-Aug-25 28.10 27.50 02-Jul-25 323.00 211.50
28-Jul-25 29.80 30.10 02-May-25 285.00 193.50
30-May-25 32.60 28.80 06-Apr-25 318.00 244.50
30-Apr-25 36.94 27.35 16-Feb-25 349.00 283.00
06-Apr-25 36.94 32.40 12-Feb-25 310.00 264.50
01-Apr-25 40.00 33.10 31-Dec-24 273.00 210.00
01-Mar-25 41.00 38.80 05-Nov-24 276.00 173.00
13-Nov-24 39.60 37.85 22-Aug-24 275.00 221.50
15-Oct-24 40.10 35.10
17-Sep-24 40.50 34.15
10-Jul-24 40.90 34.90
28-Jun-24 43.00 34.70
18-May-24 43.30 37.10
05-Mar-24 42.00 37.80
23-Jan-24 38.80 37.55
15-Dec-23 35.40 33.05
19-Nov-23 32.20 30.35

Asus (2357.TW) Hikvision (002415.SZ)
Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
27-Sep-26 1,115.00 953.00 23-Sep-26 38.30 33.11
19-Aug-26 1,109.00 925.00 09-Oct-25 34.10 34.17
06-Jun-26 1,082.00 900.00 11-Aug-25 29.90 28.85
13-May-26 690.10 663.00 13-Jun-25 30.60 27.76
10-Mar-26 611.00 531.00 06-Apr-25 33.50 29.91
17-Dec-25 672.00 577.00 18-Mar-25 33.70 33.37
01-Oct-25 854.00 676.00 18-Nov-24 34.00 30.72
13-Aug-25 842.00 640.00 22-Jul-24 33.55 30.37
28-Jul-25 856.00 662.00 20-Feb-24 37.84 33.91
14-Jun-25 849.00 684.00 22-Oct-23 37.36 32.69
13-May-25 784.00 608.00
06-Apr-25 775.00 604.00
11-Mar-25 814.00 654.00
09-Dec-24 825.00 608.00
09-Nov-24 794.00 621.00
10-Oct-24 703.00 577.00
08-Aug-24 691.00 502.00
10-Jul-24 690.00 508.00
28-Jun-24 688.00 498.00
28-May-24 681.00 527.00
16-May-24 639.00 516.00
18-Mar-24 563.00 408.50
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Asus (2357.TW) Hikvision (002415.SZ)
Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
09-Jan-24 566.00 455.00
16-Nov-23 506.00 380.50

Chenbro (8210.TW) E Ink (8069.TWO)
Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
11-Oct-26 1,507.00 874.00 30-Sep-26 142.00 144.00
06-Jul-26 1,482.00 1,290.00 19-Mar-26 153.00 143.50
07-Nov-25 1,162.00 1,010.00 18-Nov-25 254.00 171.00
28-Oct-25 1,022.00 904.00 01-Sep-25 298.00 258.00
22-Oct-25 899.00 764.00 08-Jun-25 334.00 214.50
18-Aug-25 787.00 625.00 06-Apr-25 391.00 271.50
06-Jul-25 609.00 487.50 23-Feb-25 393.00 285.00
08-Jun-25 417.68 335.50 02-Jan-25 363.00 263.00
12-May-25 364.45 295.00 18-Nov-24 385.00 285.50
06-Apr-25 345.60 256.00 07-Oct-24 376.00 303.50
13-Mar-25 347.00 292.50 10-Jul-24 350.00 266.50
31-Jan-25 323.00 - 01-Jul-24 310.00 249.50
02-Jan-25 325.00 262.50 30-Jan-24 282.00 212.00
21-Oct-24 356.00 290.50
22-Aug-24 380.00 295.00

Shennan Circuits (002916.SZ) Pegatron (4938.TW)
Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb) Date of report Target price (NT$) Closing price (NT$)
23-Sep-26 511.00 414.77 28-Sep-26 76.90 91.30
13-Jul-26 494.00 393.59 03-Sep-26 75.50 90.40
25-May-26 450.00 400.00 02-Apr-26 66.20 78.00
06-May-26 394.00 318.75 24-Nov-25 61.00 70.70
09-Feb-26 290.00 246.05 19-Aug-25 64.20 70.20
20-Nov-25 254.00 197.88 14-Aug-25 70.50 72.00
19-Aug-25 150.00 145.00 28-Jul-25 76.38 80.70
14-Jul-25 132.00 123.98 30-May-25 78.04 83.90
24-Apr-25 152.00 81.75 30-Apr-25 89.54 80.80
13-Mar-25 150.00 98.46 06-Apr-25 100.36 86.80
17-Feb-25 162.00 113.83 31-Jan-25 106.00 -
26-Dec-24 143.00 98.89 10-Dec-24 110.00 96.00
17-Sep-24 135.00 73.53 14-Nov-24 120.00 94.40
29-Jul-24 98.00 85.71 02-Sep-24 121.00 103.50
18-Apr-24 94.00 68.64 28-Jun-24 122.00 104.50
18-Mar-24 86.00 70.58 10-Jun-24 115.00 111.50
20-Feb-24 76.00 44.14 18-May-24 110.00 103.50
20-Nov-23 88.00 59.29 01-Apr-24 103.00 97.50

14-Feb-24 93.00 -
15-Dec-23 86.00 84.50
19-Nov-23 78.00 80.80

ZTE (H) (0763.HK) Shengyi Tech (600183.SS)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
25-Sep-26 32.60 22.44 18-Oct-26 255.00 114.60
25-Apr-26 37.50 24.24 26-Aug-26 249.00 130.01
09-Mar-26 40.40 24.34 14-Jul-26 247.00 147.90
13-Oct-25 43.60 43.30 11-Jun-26 217.60 149.73
07-Oct-25 38.40 36.56 30-May-26 146.30 140.62
29-Aug-25 33.50 35.02 22-May-26 127.40 108.01
04-Jun-25 29.30 22.30 20-Jan-26 111.00 68.00
18-Feb-25 33.00 26.75
13-Jan-25 28.80 23.20
30-Dec-24 25.20 25.1019-Aug-24 22.00 16.66
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Ruijie Networks (301165.SZ) 

 

法定披露 美国法定披露 任何本报告中研究企业所需的特定公司法定披露见上文：包括即将进行交易的承销商或副承销商，1%或其他股权，特定服务的补偿，客户关系种类，之前担任承销商或副承销商的公开发行，担任董事，担任注册做市商。高盛担任或可能担任本报告中所涉及发行方的债券（或相关衍生品）的交易对手。  
以下为额外要求的披露：股权及重大利益冲突:  高盛的政策为禁止其分析师、分析师属下专业人员及其家庭成员持有分析师负责研究的任何公司的证券。 分析师薪酬:  分析师薪酬部分取决于高盛的盈利，其中包括投资银行的收入。 分析师担任高级职员或董事:  高盛的政策通常禁止其分析师、分析师属下人员及其家庭成员担任分析师负责研究的任何公司的高级职员、董事或顾问。 非美国分析师:  非美国分析师可能与高盛无关联，因此可以不受FINRA 2241条FINRA 2242条对于与所研究公司的交流、公开露面及交易分析师所研究证券的限制。 
美国以外司法管辖区规定的额外披露 以下为除了根据美国法律法规规定作出的上述信息披露之外其他司法管辖区法律所要求的披露。 澳大利亚: Goldman Sachs Australia Pty Ltd及其相关机构不是澳大利亚经授权的存款机构（1959年《银行法》所定义），因此不在澳大利亚境内提供银行服务，也不经营银行业务。本研究报告或本报告的其他形式内容只可分发予根据澳大利亚公司法定义的”批发客户”，在事先获得高盛许可的情况下可以有例外。在撰写研究报告期间，Goldman Sachs Australia全球投资研究部的职员可能参与本研究报告中所讨论证券的发行公司或其他实体组织的现场调研或会议。在某些情况下，如果视具体情形Goldman Sachs Australia认为恰当或合理，此类调研或会议的成本可能部分或全部由该证券发行人承担。如本报告内容包含任何金融产品建议，则该建议仅为一般建议，且高盛提出该建议时并未考虑客户的目标、财务状况或需求。客户在就此类建议采取行动之前，应结合其自身目标、财务状况和需求来考虑该建议的适当性。 高盛澳大利亚和新西兰的利益披露，以及高盛澳大利亚卖方研究独立性制度声明请参见 https://www.goldmansachs.com/disclosures/australia-new-zealand/index.html。 巴西: 与CVM Resolution n. 20相关的信息披露请参阅https://www.gs.com/worldwide/brazil/area/gir/index.html。根据CVM Resolution n. 20第20条，在适用的情况下，对本研究报告内容负主要责任的巴西注册分析师为本报告开头部分标明的第一作者，除非报告末另有说明。 加拿大: 这些信息仅供您参考，在任何情况下都不应被理解为Goldman Sachs & Co. LLC对加拿大证券购买者进行有关任何加拿大证券交易的广告、要约或征求行为。Goldman Sachs & Co. LLC 未在适用的加拿大证券法规下注册为任何加拿大司法管辖区内的交易商，通常不被允许交易加拿大证券，并且可能被禁止在加拿大某些司法管辖区内销售某些证券和产品。若您想在加拿大交易任何加拿大证券或其他产品，请联系 Goldman Sachs Canada Inc. (高盛集团的关联机构) 或其他已注册的加拿大交易商。 香港: 可从高盛（亚洲）有限责任公司获取有关本报告中所研究公司的证券的额外资料。 印度: 可从高盛（印度）证券私人有限公司 （分析师 – 印度证券交易委员会(SEBI) 编号INH000001493，地址10th Floor, Ascent-Worli, Sudam Kalu Ahire Marg, Worli, Mumbai-400 025, India, 公司编号 U74140MH2006FTC160634, 电话 +91 22 6616 9000, 传真 +91 22 6616 9001） 获取有关本报告中研究对象或所提及公司的额外资料。高盛可能持有本报告中研究对象或所提及公司的证券（1956年印度《证券合同(管理)法》条款2(h)之定义）的1%或更高比例。 在SEBI注册并获得NISM认证并非对该中间机构表现的担保，亦不能对投资者回报做出保障。高盛（印度）证券私人有限公司合规负责人和投资者支持部门联系方式、年度合规审计报告副本以及其他相关信息和披露请点击此链接https://www.goldmansachs.com/worldwide/india/research-analyst。 日本: 见下文。 韩国: 除非高盛另行同意，本报告无论以何种方式取得，仅供《金融服务与资本市场法》定义的“专业投资者”使用。可从高盛（亚洲）有限责任公司首尔分公司获取有关本报告所研究公司的额外资料。 新西兰: Goldman Sachs New Zealand Limited及其关联机构并非1989年新西兰储备银行法定义的“注册银行”或“存款机构”。本研究报告以及本报告的其他形式内容只可分发给2008年财务顾问法案定义的 “批发客户”，在事先获得高盛许可的情况下可以有例外。 高盛澳大利亚和新西兰的利益披露请参见 https://www.goldmansachs.com/disclosures/australia-new-zealand/index.html。 俄罗斯: 在俄罗斯联邦分发的研究报告并非俄罗斯法律所定义的广告，而是不以产品推广为主要目的的信息和分析，也不属于俄罗斯法律所界定的评估行为。 研究报告不构成俄罗斯法律法规定义的个性化投资建议，并非针对某个具体客户，在报告准备阶段也未分析客户的财务状况、投资特征或风险特征。高盛不对某个客户或任何其他人基于本报告可能做出的任何投资决策承担责任。 新加坡: 高盛（新加坡）私人公司（公司编号：198602165W）（受新加坡金融管理局监管）为本研究报告承担法律责任，若有由本研究报告所引发或与本研究报告相关的任何事宜，请联系高盛（新加坡）私人公司。 台湾: 本信息仅供参考，未经允许不得翻印。投资者应当谨慎考虑他们自身的投资风险，投资结果由投资者自行负责。 英国: 在英国根据金融市场行为监管局的定义可被分类为私人客户的人士参阅本报告的同时应当参阅高盛以往对本报告研究企业的研究报告，并应当参考高盛国际已经发给这些客户的风险警告资料。该风险警告资料复本，以及本报告中采用部分金融辞汇的解释可向高盛国际索取。  
欧盟和英国: 与欧盟委员会实施条例 (EU) (2016/958)（欧盟议会和欧盟理事会条例(EU) No 596/2014的补充条款,规定了有关投资建议或其他投资策略的推荐或建议之信息的客观陈述,以及对特定利益或利益冲突进行披露的技术安排应达到的监管技术标准；英国脱离欧盟和欧洲经济区之后该实施条例被纳入英国国内法律法规）第6(2)条相关的披露信息可在https://www.gs.com/disclosures/europeanpolicy.html上获取，该网址介绍在处理和投资研究有关的利益冲突时应参照的欧洲政策。  
日本: 高盛证券株式会社是在关东财务局注册（注册号：No. 69）的金融工具交易商，同时也是日本证券业协会日本金融期货业协会、第二类金融工具公司协会、日本投资信托协会以及日本投资顾问协会的成员。股票买卖需要缴纳与客户事先约定的佣金及消费税。关于日本证券交易所、日本证券交易商协会或日本证券金融公司所要求的适用的信息披露，请参见与公司有关的法定披露部分。  
公司评级、研究范围和相关定义 买入、中性、卖出：分析师建议将评为买入或卖出的股票纳入地区投资名单。一只股票在投资名单中评为买入或卖出由其相对于所属研究范围的总体潜在回报决定。任何未获得买入或卖出评级且拥有活跃评级（即不属于暂停评级、暂无评级、处于初期阶段的生物科技公司、暂停研究或没有研究的股票）的股票均被视为中性评级。每个地区管理着地区强力买入名单，该名单选自各地区投资名单上评级为买入的股票，以总体潜在回报规模和/或实现回报的可能性为主要依据确立各自研究范围内的投资建议。将股票加入或移出此类强力买入名单，由各地区的投资评估委员会或其他指定委员会进行管理，并不意味着分析师对这些股票的投资评级发生了改变。 
总体潜在回报：代表当前股价低于或高于一定时间范围内预测目标价格的幅度，包括所有已付或预期股息。分析师被要求对研究范围内的所有股票给出目

ZTE (H) (0763.HK) Shengyi Tech (600183.SS)
Date of report Target price (HK$) Closing price (HK$) Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
14-Mar-24 23.40 17.36
23-Oct-23 26.20 20.50

Date of report Target price (Rmb) Closing price (Rmb)
12-Sep-26 133.10 106.93
13-Jul-26 120.50 104.88
09-Jun-26 83.40 59.10
23-Oct-25 129.00 54.79
02-Sep-25 134.00 65.39
22-Aug-25 103.10 64.39
14-Aug-25 90.70 48.19
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标价格。总体潜在回报、目标价格及相关时间范围在每份加入投资名单或重申维持在投资名单的研究报告中都有注明。 
研究范围：每个研究范围的所有股票名单可登陆https://www.gs.com/research/hedge.html通过主要分析师、股票和研究范围进行查询。 
暂无评级(NR)：在高盛于涉及该公司的一项合并交易或战略性交易中担任咨询顾问时，或由于高盛参加一项交易而存在法律、监管或政策的限制时，并在某些其他情况下，投资评级、目标价格和盈利预测（如相关）根据高盛的政策被移除。处于初期阶段的生物科技公司：在该公司尚未拥有已通过II期临床试验的药品、治疗方案或医疗设备，或者尚未获得经销II期临床试验完成后药品、治疗方案或医疗设备的执照的情况下，根据高盛政策，不给予投资评级和目标价格。暂停评级(RS)：由于缺乏足够的基础去确定投资评级或价格目标，我们已经暂停对这种股票给予投资评级和目标价格。此前对这种股票作出的投资评级和目标价格(如有的话)将不再有效，因此投资者不应依赖该等资料。 暂停研究(CS)：我们已经暂停对该公司的研究。 没有研究(NC)：我们没有对该公司进行研究。  
全球产品；分发机构 高盛全球投资研究部在全球范围内为高盛的客户制作并分发研究产品。高盛分布在其全球各办事处的分析师提供行业和公司的研究，以及宏观经济、货币、商品及投资组合策略的研究。本研究报告在澳大利亚由Goldman Sachs Australia Pty Ltd（ABN 21 006 797 897）分发；在巴西由Goldman Sachs do Brasil Corretora de Títulos e Valores Mobiliários S.A.分发；Public Communication Channel Goldman Sachs Brazil：0800 727 5764和/或contatogoldmanbrasil@gs.com。工作日（假期除外）上午9点至下午6点。Canal de Comunicação com o Público Goldman Sachs Brasil: 0800 727 5764 e/ou contatogoldmanbrasil@gs.com. Horário de funcionamento: segunda-feira à sexta-feira (exceto feriados), das 9h às 18h；在加拿大由Goldman Sachs & Co. LLC 分发；在香港由高盛（亚洲）有限责任公司分发；在印度由高盛（印度）证券私人有限公司分发；在日本由高盛证券株式会社分发；在韩国由高盛（亚洲）有限责任公司首尔分公司分发；在新西兰由Goldman Sachs New Zealand Limited 分发；在俄罗斯由高盛OOO 分发；在新加坡由高盛（新加坡）私人公司（公司号：198602165W）分发；在美国由高盛集团分发。高盛国际已批准本研究报告在英国分发。 
高盛国际（由审慎监管局授权并接受金融市场行为监管局和审慎监管局的监管）已批准本研究报告在英国分发。 
欧洲经济区: Goldman Sachs Bank Europe SE是一家在德国注册成立的信贷机构，在单一监管机制下接受欧洲央行的直接审慎监督，在其他方面接受德国联邦金融监管局(Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht, BaFin)和德国联邦银行的监督，由该机构向欧洲经济区内分发研究报告。 
一般性披露 本研究报告仅供我们的客户使用。除了与高盛相关的披露，本研究报告是基于我们认为可靠的目前已公开的信息，但我们不保证该信息的准确性和完整性，客户也不应该依赖该信息是准确和完整的。报告中的信息、观点、估算和预测均截至报告的发表日，且可能在不事先通知的情况下进行调整。我们会适时地更新我们的研究，但各种规定可能会阻止我们这样做。除了一些定期出版的行业报告之外，绝大多数报告是在分析师认为适当的时候不定期地出版。 
高盛是一家集投资银行、投资管理和证券经纪业务于一身的全球性综合服务公司。全球投资研究部所研究的大部分公司与我们保持着投资银行业务和其它业务关系。美国证券经纪交易商高盛是SIPC(https://www.sipc.org)的成员。  
我们的销售人员、交易员和其它专业人员可能会向我们的客户及自营交易部提供与本研究报告中的观点截然相反的口头或书面市场评论或交易策略。我们的资产管理部门、自营交易部和投资业务部可能会做出与本报告的建议或表达的意见不一致的投资决策。 
本报告中署名的分析师可能已经与包括高盛销售人员和交易员在内的我们的客户讨论，或在本报告中讨论交易策略，其中提及可能会对本报告讨论的证券市场价格产生短期影响的推动因素或事件，该影响在方向上可能与分析师发布的股票目标价格相反。任何此类交易策略都区别于且不影响分析师对于该股的基本评级，此类评级反映了某只股票相对于报告中描述的研究范围内股票的回报潜力。 
 我公司及其关联机构、高级职员、董事和雇员，除法规及高盛的制度所禁止的情况外，将不时地对本研究报告所涉及的任何证券、衍生工具、或其他金融工具（包括本研究报告提及公司所发行的任何金融工具）持有多头或空头头寸、担任交易对手、担任做市商或流动性提供方、以及进行买卖。 
在高盛组织的会议上的第三方演讲嘉宾（包括高盛其它部门人员）的观点不一定反映全球投资研究部的观点，也并非高盛的正式观点。 
在此提到的任何第三方，包括销售人员、交易员和其它专业人士或其家庭成员，可能持有本报告提及的且与本报告分析师所表达的观点不一致的产品头寸。 
在任何要约出售股票或征求购买股票要约的行为为非法的司法管辖区内，本报告不构成该等出售要约或征求购买要约。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及(若有必要)寻求专家的意见，包括税务意见。本报告中提及的投资价格和价值以及这些投资带来的收入可能会波动。过去的表现并不代表未来的表现，未来的回报也无法保证，投资者可能会损失本金。外汇汇率波动有可能对某些投资的价值或价格或来自这一投资的收入产生不良影响。  
某些交易，包括牵涉期货、期权和其它衍生工具的交易，有很大的风险，因此并不适合所有投资者。投资者可以向高盛销售代表取得或通过https://www.theocc.com/about/publications/character-risks.jsp和https://www.goldmansachs.com/disclosures/cftc_fcm_disclosures取得当前期权和期货的披露文件。对于包含多重期权买卖的期权策略结构产品，例如，期权差价结构产品，其交易成本可能较高。与交易相关的文件将根据要求提供。  
全球投资研究部提供的不同服务层级：根据您对接收沟通信息的频率和方式的个人偏好、您的风险承受能力、投资重心和视角（例如整体市场、具体行业、长线、短线）、您与高盛的整体客户关系的规模和范围、以及法律法规限制等各种因素，高盛全球投资研究部向您提供的服务层级和类型可能与高盛提供给内部和其他外部客户的服务层级和类型有所不同。例如，某些客户可能要求在关于某个证券的研究报告发表之时收到通知，某些客户可能要求我们将内部客户网上提供的分析师基本面分析背后的某些具体数据通过数据流或其它途径以电子方式发送给他们。分析师基本面研究观点（如股票评级、目标价格或盈利预测大幅调整）的改变，在被纳入研究报告、并通过电子形式发表在内部客户网上或通过其它必要方式向有权接收此类研究报告的所有客户大范围发布之前，不得向任何客户透露。 
所有研究报告均以电子出版物的形式刊登在我们的内部客户网上并向所有客户同步提供。并非所有研究内容都转发给我们的客户或者向第三方整合者提供，高盛也并不对由第三方整合者转发的我们研究报告承担任何责任。如需了解可向您提供的有关一个或多个证券、市场或资产类别的研究报告、模型或其它数据（包括相关服务），请联络您的高盛销售代表或登陆https://research.gs.com。 
披露信息可以查阅https://www.gs.com/research/hedge.html或向研究合规部索取，地址是200 West Street，New York，NY 10282。 
高盛版权所有 © 2026年  
对于通过这些服务获取的信息，您仅可出于自行使用的目的进行保存、展示、分析、修改、重新排版和打印。未经高盛明确书面同意，您不得将这些信息转售或进行逆向处理从而用于计算或开发任何用于披露和/或营销的指数、或生成任何其他衍生产品或商业产品、数据或其他产品或服务。未经高盛明确书面同意，您不得以任何形式将这些信息的整体或部分向任何第三方发布、传输或复制。未经高盛明确书面同意，您不得使用、提取、下载或获取这些信息的整体或部分从而用于训练、微调、调整、影响机器学习或人工智能模型或系统的权重或行为、抑或开发或改进此类模型或系统，或将这些信息的整体或部分提供或复制给任何此类系统作为提示词或输入信息。此外，未经高盛明确书面同意，您不得批量下载这些信息，或使用任何机器人、蜘蛛、爬虫、抓取工具、自动化智能体或其他电子手段抓取、收集、提取或获取这些信息。违反上述条款可能导致您访问本服务的权利被终止。
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