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市场总览 

❑ 大势：3 月 21 日上证指数上涨 0.64%，沪深 300 上涨 1.10%，科创 50 上涨 0.47%，中证 1000 上涨 1.31%，创业

板指上涨 1.98%，恒生指数上涨 1.36%。 

 

❑ 行业：3 月 21 日表现最好的行业分别是商贸零售（+2.71%)、社会服务（+2.66%)、食品饮料（+2.65%)、传媒

（+2.41%)、医药生物（+2.41%)，表现最差的行业分别是建筑装饰（-0.61%)、钢铁（-0.58%)、银行（-0.26%)、

煤炭（-0.11%)、石油石化（-0.05%)。 

 

❑ 资金：3 月 21 日沪深两市总成交额为 8934 亿元，北上资金净流 42.95 亿元，南下资金净流入 10.13 亿港元。 

 

 

重要推荐 

❑ 【浙商家电  闵繁皓】华帝股份（002035）深度：多维变革，华丽再现 ——20230321 

 

❑ 【浙商大制造中观策略  邱世梁/王华君】精测电子（300567）深度：平板显示检测设备龙头，半导体前道检测核

心标的——20230321 

 

❑ 【浙商零售  马莉】雅迪控股（01585）点评：钠电两轮首发，行业空间打开——20230320 

 

  

重要观点 

❑ 【浙商非银  梁凤洁】保险行业专题：分子&分母共驱，推升保险行情——20230320 

 

 
 

重要点评 

❑ 【浙商国防  邱世梁/王华君/杨雨南】国防军工行业点评：国资委以更大力度鼓励支持军工央企，国防内生外延双

轮驱动——20230321 
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1 市场总览 

1、大势：3 月 21 日上证指数上涨 0.64%，沪深 300 上涨 1.10%，科创 50 上涨 0.47%，中证 1000 上涨

1.31%，创业板指上涨 1.98%，恒生指数上涨 1.36%。 

2、行业：3 月 21 日表现最好的行业分别是商贸零售（+2.71%)、社会服务（+2.66%)、食品饮料

（+2.65%)、传媒（+2.41%)、医药生物（+2.41%)，表现最差的行业分别是建筑装饰（-0.61%)、钢铁（-

0.58%)、银行（-0.26%)、煤炭（-0.11%)、石油石化（-0.05%)。 

3、资金：3 月 21 日沪深两市总成交额为 8934 亿元，北上资金净流 42.95 亿元，南下资金净流入 10.13

亿港元。 

 

附：部分涨跌幅异动行业点评 

 

异动行业 

（申万一级） 

今日 

涨跌幅 

今日异动 

原因分析 

行业观点 

看法/变化 

点评

人 

社会服务 2.66% 

今天无重大板块基本面变动

导致的板块上涨，和前期板

块回调有关，基本面仍在预

期向好的关键节点。热点旅

游景区热度不退，仍旧处在

向好的趋势当中。 

酒店：商旅活动正常化叠加供给出清，龙头价格和出租率会显著

受益，推荐锦江、华住以及首旅；景区上，宋城演艺以及天目湖

是确定性最高，且具备成长性的标的，从行业基本面超预期角度

是首选品种。 

宁浮洁 

食品饮料 2.65% 
今日板块异动主因资金面原

因，基本面向好趋势未改。 

1）白酒板块：推荐关注三条主线：①季报季行情：古井贡酒/洋

河股份+舍得酒业/金徽酒；②新品&招商线：口子窖/顺鑫农业；

③高端酒主线：贵州茅台/五粮液/泸州老窖。 

2)大众品板块：重点提示啤酒板块和休闲零食板块的投资机会。

本周推荐：青岛啤酒、重庆啤酒、南侨食品、立高食品、劲仔食

品，建议关注：华润啤酒、盐津铺子、千味央厨、中炬高新、仙

乐健康、万辰生物等。 

杨骥 

医药生物 2.41% 

CXO 上涨引领，药明康德发

布年报，并给于 2023 年指

引，提振市场对于 CXO 的信

心。 

我们认为 CXO 已经是底部区域，股价波动一方面来自基本面的兑

现，另一方面来自外部宏观（贸易摩擦）等的波动，这个位置维

持看好的观点。推荐药明康德、康龙化成等。 

孙建 

建筑装饰 -0.61% 

主要基建下跌，前期受中国

特色估值情绪影响上涨后的

正常回调。 

看好以老旧小区改造为代表的城市更新，首推德才股份。 

看好基建稳增长的发力，推荐中国中铁/中国铁建/中国电建。 
匡培钦 

 

2 重要推荐 

2.1 【浙商家电  闵繁皓】华帝股份（002035）深度：多维变革，华丽再现 ——20230321 

1、家电-华帝股份（002035） 

2、推荐逻辑：华帝股份为二线厨电龙头，公司治理优化、渠道质量改善及产品升级有望带动业绩增长超

预期。 

1）、超预期点：市场认为公司净利率水平较低，盈利能力不强；我们认为大额坏账计提风险消除、原材

料价格企稳，叠加公司自身渠道改革进入稳定阶段、高端新品上市，盈利能力有望重回上行通道。 

2）驱动因素：地产修复、新品上市、渠道改善等。 

3）目标价、现价空间：10.28，43%。 
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4）盈利预测与估值 

我们预计公司 2022-2024 年营业收入分别为 58.98 亿元、66.94 亿元、75.78 亿元，分别同比+5.55%、

+13.49%、+13.21 %，归母净利润分别为 2.01 亿元、5.13 亿元、5.80 亿元，分别-2.85%、+154.92%（剔除 22

年坏账影响后为+36.79%）、+13.17%，对应当前股价 PE 分别为 30x/12x/11x。首次覆盖，给予“买入”评

级。 

3、催化剂 

地产数据持续修复、新品上市等。 

4、风险因素 

地产数据恢复不及预期；渠道改革效果不及预期；市场竞争加剧。 

 
 

2.2 【浙商大制造中观策略  邱世梁/王华君】精测电子（300567）深度：平板显示检测设备龙头，

半导体前道检测核心标的——20230321 

1、大制造中观策略-精测电子（300567） 

2、推荐逻辑 

半导体前道检测国产龙头。 

1）超预期点 

半导体前道检测渗透率提升更快。 

2）驱动因素 

1）平板显示检测领域：AR/VR 等新品订单、季度财务报告。 

2）半导体领域：半导体业务订单、半导体业务占比提升、外部制裁事件、国内晶圆厂扩展新闻。 

3）盈利预测与估值 

预计 2022-2024 年公司营业收入为 27.94/33.82/43.02 亿元，营业收入增长率为 15.98%/21.05%/27.19%，

归母净利润为 2.84/3.55/5.06 亿元，归母净利润增长率为 47.57%/25.23%/42.42%，每股盈利为 1.02/1.28/1.82

元，PE 为 65/52/36 倍。 

3、催化剂 

半导体前道检测收入占比、订单等。 

4、风险因素 

消费电子复苏不及预期、新能源/半导体拓展不及预期、毛利率下滑风险。 

 

2.3 【浙商零售  马莉】雅迪控股（01585）点评：钠电两轮首发，行业空间打开——20230320 

1、零售-雅迪控股（01585） 

2、推荐逻辑 

钠电产品销售超预期->市场竞争格局优化有望超预期->销量超预期/单车净利超预期->净利润超预期。 

1）超预期点 

钠电带来竞争格局优化超预期，带来行业总量增长超预期。 

2）驱动因素 

钠电产品有安全、快充、成本性价比等优势，具有以下三大战略意义： 

①打开城市市场，使用钠电安全，同时能量密度也仅次于锂电，综合平衡性较好，发布钠电产品有助于

打开城市市场。 

②打开油摩市场，迭代 50-150cc 的油摩，目前国内年销量大概 600 万台左右，且为高质量增量。 

③开拓海外市场的有力抓手。 

3）目标价格 

估值中枢给 25x。 

4）盈利预测与估值 
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预计 2022-2024 年公司营收 324.03/406.54/517.93 亿元，同增 20.07%/25.46%/27.40%，归母净利润 

20.35/26.53/38.61 亿元，同增 48.58%/30.36%/45.55%。 

3、催化剂 

终端动销数据不断超预期；新产品市场接受度超预期；海外新市场开拓超预期。 

4、风险因素 

开店不及预期等。 

 
     

3 重要观点 

3.1 【浙商非银  梁凤洁】保险行业专题：分子&分母共驱，推升保险行情——20230320 

1、所在领域 

保险 

2、核心观点 

保险板块分子、分母进一步共振，叠加低估值，看 40%空间。 

1）市场看法 

保险板块自去年 11 月至今已经有一波上涨，未来空间有限。 

2）观点变化：乐观 

3）驱动因素 

分子分母共驱，其中，DDM 分子端股市、利率、价值三因素共振；分母端风险评价、风险偏好共振。 

4）与市场差异 

叠加新的驱动因素，DDM 模型分子分母进一步共驱，保险板块仍有 40%的空间。其中，DDM 分子端从

股市、利率双因素，走向股市、利率、价值三因素共振；分母端从风险评价，走向风险评价、风险偏好共

振。 

3、风险提示 

寿险队伍转型滞缓，经济疲软，权益市场低迷，地产风险扩大，长端利率大幅下行，严监管政策加剧。 

 
    

4 重要点评 

4.1 【浙商国防  邱世梁/王华君/杨雨南】国防军工行业点评：国资委以更大力度鼓励支持军工央

企，国防内生外延双轮驱动——20230321 

1、主要事件 

国资委提出，以更大力度鼓励支持中央军工企业做强做优做大。 

2、简要点评 

新一轮国企改革行动背景下，军工央企将迎进一步发展，看好下游军工主机厂。 

3、投资机会与风险 

1）投资机会 

在国防预算增长、新一轮国企改革行动、央企上市公司提质增效等持续催化下，军工央企有望迎来业绩

和估值双提升。推荐国防主机厂。 

2）催化剂 

1）新一轮国企改革行动；2）央企上市公司提质增效。 

3）投资风险 

1）股权激励、资产证券化节奏不及预期；2）国企改革深化行动进度不及预期。 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.买 入 ：相对于沪深 300 指数表现＋20％以上；   

2.增 持 ：相对于沪深 300 指数表现＋10％～＋20％；   

3.中 性 ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4.减 持 ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.看 好 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2.中 性 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3.看 淡 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

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

不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本公

司”）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公司没

有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，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，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。对

依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本公司的交易人员以及其他专业人士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

及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产

管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的全

部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风险。

未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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