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市场总览 

❑ 大势：5 月 16 日上证指数下跌 0.60%，沪深 300 下跌 0.52%，科创 50 上涨 0.01%，中证 1000 下跌 1.06%，创业

板指下跌 0.25%，恒生指数上涨 0.04%。 

 

❑ 行业：5 月 16 日表现最好的行业分别是医药生物（+0.86%)、电子（+0.43%)、电力设备（+0.35%)、煤炭

（+0.12%)，表现最差的行业分别是传媒（-4.34%)、计算机（-3.09%)、社会服务（-2.36%)、商贸零售（-

2.20%)、建筑装饰（-1.87%)。 

 

❑ 资金：5 月 16 日沪深两市总成交额为 8676.2 亿元，北上资金净流出 34.01 亿元，南下资金净流入 14.09 亿港元。 

 

重要推荐 

❑ 【浙商家电  马莉】海容冷链（603187）公司深度：乘风起，亦能破浪出 ——20230515 

 

❑ 【浙商汽车  施毅】万丰奥威（002085）公司深度：拥抱轻量化浪潮——20230516 

 

❑ 【浙商轻工  史凡可/马莉】匠心家居（301061）公司深度：垂直一体化智能家居龙头，自主品牌建设扬帆起航 —

—20230514 

 

❑ 【浙商国防  邱世梁/王华君】内蒙一机（600967）公司更新：陆装龙头迎新一轮增长期，内需外贸双驱动——

20230515 
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1 市场总览 

1、大势：5 月 16 日上证指数下跌 0.60%，沪深 300 下跌 0.52%，科创 50 上涨 0.01%，中证 1000 下跌

1.06%，创业板指下跌 0.25%，恒生指数上涨 0.04%。 

2、行业：5 月 16 日表现最好的行业分别是医药生物（+0.86%)、电子（+0.43%)、电力设备（+0.35%)、

煤炭（+0.12%)，表现最差的行业分别是传媒（-4.34%)、计算机（-3.09%)、社会服务（-2.36%)、商贸零售

（-2.20%)、建筑装饰（-1.87%)。 

3、资金：5 月 16 日沪深两市总成交额为 8676.2 亿元，北上资金净流出 34.01 亿元，南下资金净流入

14.09 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 

电力设

备 
0.35% 

二级行业：电机（+1.93%）、电

网设备（+0.97%）、风电设备

（+0.71%）、光伏设备

（+0.24%）。 

主要原因：近期输配电价改革政

策出台、光伏 IRA 政策落地、碳

酸锂价格筑底反弹等多因素共同

催化电新板块上涨。 

持续看好电新板块，推荐 

1）光伏 ：量利双增辅材（帝科股份、欧晶科技、石英股

份等）、强 α白马龙头（TCL 中环、通威股份、隆基绿

能、天合光能、晶澳科技、晶科能源等）； 

2）锂电 ：周期向上修复盈利环节（宁德时代、比亚迪

等）、充电桩（海兴电力等）； 

3）储能 ：集成商（华自科技、天能股份等）；PCS 龙头

（阳光电源等）； 

4）风电 ：盈利改善环节及龙头（金雷股份、日月股份

等）；海风（东方电缆、中天科技等）；国产替代（新强

联等）。 

张雷 

传媒 -4.34% 

传媒各板块持续调整。并且近期

跌幅较大个股中不乏前期强势标

的。 

我们认为行业调整至今，部分板块和个股已经跌出价值。

目前已经可以精选下一步投资标的，当前位置建议关注三

个方向：1、AI 应用落地较快；2、有业绩支撑；3、年内

涨幅较少具备补涨空间的标的。推荐关注世纪华通、小商

品城、百纳千成、分众传媒、浙数文化。 

姚天航 

计算机 -3.09% 
AI相关公司阶段性回调，主力

资金流出，高位股下挫。 

1）首先，全年看好 AI、数据要素、信创三条行业主线，

计算业将会持续景气； 

2）其次，全年景气赛道首选密码安全、遥感卫星应用两条

产业链。 

刘雯蜀 

社会服

务 
-2.36% 

基本面无重大变化，观点相较于

上周持平。出行景气度仍高，受

前期资金减持影响，板块估值下

跌幅度较高，估值仍在消化。 

五一后酒店及出行短期有所回落，但结合 4-5 月份经营情

况来看，仍处在高景气度的区间，线下百货和酒店 Revpar

持续向好，出行景气度预期 3 月回调后，近期节假日临

近，预期上行，板块波动率提升。标的上重点推荐锦江酒

店、重庆百货、首旅酒店、天目湖。 

宁浮洁 

建筑装

饰 
-1.87% 

主要中特估回调，基建下跌比较

多。 

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/中国建

筑。 

匡培钦 

资料来源：浙商证券研究所 

2 重要推荐 
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2.1 【浙商家电  马莉】海容冷链（603187）公司深度：乘风起，亦能破浪出 ——20230515 

1、家电-海容冷链（603187） 

2、推荐逻辑 

海容冷链是国内商用冷柜龙头企业，“柔性生产”模式构建强竞争优势，原有客户黏性增强和新客户拓展

有望驱动业绩超预期。首次覆盖，给予“增持”评级。 

1）超预期点 

①市场认为：市场以传统家用冰箱的逻辑先入为主，认为行业生产制造技术壁垒低，公司现有客户并不

稳定，新客户拓展也存在较大不确定性。 

我们认为：与传统家用冰箱标准化大批量生产不同，商用展示柜的需求和生产均具有非标准化特征，而

公司“柔性生产”模式能解决这一痛点，构建公司的竞争优势；其次，公司凭借好产品+好服务打入头部客

户供应链后有望打通正循环从而不断巩固竞争壁垒，带来原有客户黏性增强和新客户拓展加速，同时商用展

示柜智能化趋势将持续驱动冷柜升级需求，公司业绩短期弹性与长期增长均可期。 

②市场认为：公司目前商用展示柜海外市占率较低，市场认为公司海外市场竞争力不足，海外业务营收

增长乏力。 

我们认为：国际客户在确定生产合作方时对产品品质、性能、外观等具有较高要求，海容扎实的产品品

质助力公司成为联合利华、雀巢、百事可乐、可口可乐等全球知名快消品牌的供应商，反映出海外客户对海

容商用展示柜产品的认可。同时，海容和国际大客户的合作也逐步提升了公司在全球商用展示柜领域的市场

地位，为后续公司持续拓展海外市场奠定品牌基础。“扎实产品品质+优质品牌力”有望助力公司未来海外市

场市占率持续提升，驱动公司海外业务营收增长。 

2）驱动因素 

公司新客户拓展超预期；国内快消行业消费复苏超预期；公司海外市占率提升。 

3）目标价格，现价空间 

30.99 元，15.50% 

4）盈利预测与估值 

预计 2023-2025 年整体营业收入分别为 33.95/40.54/48.02 亿元，对应增速分别为

16.87%/19.43%/18.45%，归母净利润分别为 4.28/5.27/6.34 亿元，对应增速分别为 46.38%/23.23%/20.27%，对

应 EPS 分别为 1.55/1.91/2.30 元。首次覆盖，给予“增持”评级。 

3、催化剂 

公司新客户拓展超预期；国内快消行业消费复苏超预期；公司海外市占率提升。 

4、风险因素 

公司新客户拓展不及预期；国内快消行业消费复苏不及预期；公司海外市占率提升不及预期；原材料价

格波动；汇率波动。 

 
 

2.2 【浙商汽车  施毅】万丰奥威（002085）公司深度：拥抱轻量化浪潮——20230516 

1、汽车-万丰奥威（002085） 

2、推荐逻辑 

轻量化是新能源汽车行业重要追求方向，镁合金轻量化需求加速，公司盈利进入加速通道。 

1）超预期点 

市场此前预期镁合金价格不稳定，主机厂应用进度慢；我们预期镁合金渗透率会加速。因为轻量化效果

显著。检验方法：跟踪车企采用镁合金工艺进度 

2）驱动因素 

①轻量化是新能源汽车行业重要追求方向，镁合金轻量化需求加速；②公司通航业务受益新基建发展。 

3）目标价格，现价空间 

市值 203.6 亿元，现价空间 63% 

4）盈利预测与估值 
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我们整体预测公司 2023-2025 年营业收入为 175.90 亿元、195.55 亿元、225.14 亿元，同比增长 7.37%、

11.17%、15.13%。2023-2025 年归母净利润为 10.18 亿元、12.70 亿元、15.74 亿元，同比增长 25.82%、

24.74%、23.96%。综合可比公司估值，给予公司 2023 年 20 倍 PE 的估值，对应市值 203.6 亿元。首次覆盖

公司，给予“买入”评级。 

3、催化剂 

①轻量化是新能源汽车行业重要追求方向，镁合金轻量化需求加速；②公司通航业务受益新基建发展。 

4、风险因素 

汽车销量不及预期、镁合金产品下游应用推进不及预期。 

 
 

2.3 【浙商轻工  史凡可/马莉】匠心家居（301061）公司深度：垂直一体化智能家居龙头，自主品

牌建设扬帆起航 ——20230514 

1、轻工—匠心家居（301061） 

2、推荐逻辑 

短期看海外去库顺畅&强产品力驱动订单边际强劲修复，驱动业绩超预期，中长期看好自主品牌拓展逻

辑顺畅，估值中枢有望抬升。 

1）超预期点 

①海外订单修复：2022 年公司受海外持续去库影响，业绩持续承压，22 年实现收入 14.63 亿元（yoy-

24.02%），截至当前海外库存仍处高位，市场担忧公司订单仍将持续承压，我们认为海外订单有望超预期修

复。②自主品牌建设：公司自主品牌建设刚刚起步，市场担忧初期费效比较低，对长期品牌建设不具信心，

我们认为自主品牌发展有望超预期。 

2）驱动因素 

①海外订单：我们认为海外订单修复有望超预期，主要系虽家居品类整体去库表现一般，但公司所处的

功能沙发赛道历史成长性好，2022 年实际全年承压对应库存去化较为明显，如公司客户之一 FlexSteel 截至

22 年末库存 1.11 亿美元，连续 5 个季度下降，库存去化公司订单有望率先修复，另一方面公司全产业链垂

直一体化能力强充分支撑产品研发，对应产品力较强，部分新品 Q1 订单良好，全年预期亦持续向好。 

②自主品牌：我们认为自主品牌建设亦有望超预期，主要系我们测算公司 22 年自主品牌收入占比约

37%，自主品牌海外实际已有一定基础，此外自主品牌渠道建设思路准确，此前公司产品更多与其他中小品

牌在一起展示，并未有独立展示区域，23 年公司将在零售商客户门店中建立店中店，相比之前的合作模式仅

要求门店增加固定展示专区，渠道利益得到较好保留，整体可拓展性较强，我们持续看好该模式下公司自主

品牌建设成果。  

3）目标价格，现价空间 

参考梦百合等龙头自主品牌建设及稳健成长期估值，给予公司 23 年目标估值 15X，目标市值 52 亿，现

价空间 15.70%。 

4）盈利预测与估值 

预计 2023-2025 年实现收入 18.57/22.74/27.88 亿元，分别同比增长 26.9%/22.5%/22.6%，实现归母净利润

3.47/4.30/5.47 亿元，分别同比增长 3.8%/24.1%/27.3%，对应 PE13/10/8X。 

3、催化剂 

月度订单修复、业绩公告。 

4、风险因素 

海外需求超预期下滑、自主品牌发展不及预期、汇率波动风险。 

 
 

2.4 【浙商国防  邱世梁/王华君】内蒙一机（600967）公司更新：陆装龙头迎新一轮增长期，内需

外贸双驱动——20230515 

1、国防军工—内蒙一机（600967.SH） 

2、推荐逻辑 
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陆装龙头迎新一轮增长期，内需外贸双驱动。 

1）超预期点 

公司 2023 年预计关联销售额达 85 亿元，相比 2022 年实际关联销售额增长 371%，我们判断公司外贸需

求向好，全年业绩有望提速。 

2）驱动因素 

①内需：现代战争对陆军提出新挑战，我国新一代坦克等装备具持续换装需求 。 

近年我国海、空、火箭军新装备快速列装，相关需求紧迫性已有所缓解，未来有望不断向陆军装备倾

斜，补齐过去欠下的短板。 

以 99 式为代表的我国第三代主战坦克，自 20 世纪 90 年代研发至今已超过 20 年，期间无人机等新技术

层出不穷，未来我国新一代主战坦克、步兵战车等新装备具备持续换装需求。 

②外贸：我国坦克出口创下新里程碑，持续受益俄乌冲突、一带一路。 

根据 SIPRI 数据，我国来自巴基斯坦的 VT-4 坦克订单数量达 679 辆，参考中泰 VT-4 项目 58 辆坦克及

其配套设备对应合同金额 3 亿美元，中巴 VT-4 项目已创下我国坦克出口数量及金额的新里程碑。 

参考巴基斯坦、泰国 VT-4 订货占其坦克保有量的 1/5 到 1/10，我们保守预计埃及、摩洛哥、阿尔及利

亚、沙特等潜在客户坦克需求有望达 600 亿人民币。 

俄罗斯与乌克兰均为陆军装备重要出口国，俄乌冲突背景下双方产能优先自给，军贸市场供给出现空

缺。我国推出陆军军贸合成旅，为客户提供整套陆军装备体系化解决方案，“一带一路”战略推进下中东、

北非方向有望迎来新机遇。  

3）盈利预测与估值 

预计公司 2023-2025 年归母净利分别为 9.39、11.11、12.72 亿元，同比增长 14%、18%、14%，

CAGR=16%，对应 PE 为 17、14、13 倍，维持“买入”评级。 

3、催化剂 

①外贸订货超预期；②新一代坦克装甲车列装进度超预期。 

4、风险因素 

①军贸交付节奏低于预期；②现有内需型号订货低于预期。 
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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。 
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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。 

 

 

浙商证券研究所 

上海总部地址：杨高南路 729 号陆家嘴世纪金融广场 1 号楼 25 层 

北京地址：北京市东城区朝阳门北大街 8 号富华大厦 E 座 4 层 

深圳地址：广东省深圳市福田区广电金融中心 33 层 

上海总部邮政编码：200127  

上海总部电话：(8621) 80108518  

上海总部传真：(8621) 80106010 

浙商证券研究所：https://www.stocke.com.cn 


