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重要推荐 

 【浙商新科技  蒋高振】日联科技（688531）公司深度：工业 X 射线检测设备龙头，微焦点 X 射线源国产突破—

—20230616 

 

 【浙商计算机  刘雯蜀】新点软件（688232）公司点评：未来订单恢复有望驱动业绩超预期——20230617 
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 【浙商机械  邱世梁/王华君/李思扬/林子尧/王洁若/刘村阳/张杨】机械行业 2023 年中期策略：周期反转、安全创新
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 【浙商新医美  周明蕊/王长龙/汤秀洁/马莉】美容护理半年行业策略报告：大而优坚韧，小而美出奇——20230615 
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 【浙商食饮  杨骥/杜宛泽/孙天一】食品饮料 半年行业策略报告：复苏下的新特点——20230616 

 

 【浙商金工  陈奥林】金融工程专题之风格视角：中特估行情延续的几个要素——20230616 

 

 【浙商宏观  李超/张浩】宏观深度报告：卖地收入继续低迷，关注财政货币配合——2023 年 5 月财政数据的背后

——20230617 
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1 重要推荐 

1.1 【浙商新科技  蒋高振】日联科技（688531）公司深度：工业 X 射线检测设备龙头，微焦点 X

射线源国产突破——20230616 

1、新科技-日联科技（688531） 

2、推荐逻辑：国内工业 X 射线检测设备龙头，实现核心部件 X 射线源国产突破，X 射线源将开启公司第

二成长极，未来成长动力强劲！ 

1）超预期点 

①X 射线源作为卡脖子核心零部件，国内需求有望超过预期； 

②X 射线检测设备下游的新能源、集成电路和电子制造等需求有望超预期 

2）驱动因素 

X 射线源的产能扩张与放量、新能源/集成电路等下游需求持续兑现超预期增速。 

3）盈利预测与估值 

预计 2023-2025 年公司营业收入为 818.12/1295.15/2045.59 百万元，营业收入增长率为

68.80%/58.31%/57.94%，归母净利润为 179.81/349.80/659.37 百万元，归母净利润增长率为

150.70%/94.54%/88.50%，每股盈利为 3.02/5.87/11.07 元，PE 为 51.53/26.49/14.05 倍 

3、催化剂 

集成电路、电子制造和新能源 

4、风险因素 

核心部件对外依赖的风险、市场竞争风险、下游需求不及预期的风险。 
 

1.2 【浙商计算机  刘雯蜀】新点软件（688232）公司点评：未来订单恢复有望驱动业绩超预期——

20230617 

1、计算机-新点软件（688232） 

2、推荐逻辑：政策催化公司估值修复 

1）超预期点 

政策刺激政务建设持续加速 

2）驱动因素 

政策持续加速催化公司 ToG 端业务发展 

3）盈利预测与估值 

预计 2023-2025 年公司营业收入为 3462.05/4324.18/5533.76 百万元，营业收入增长率为

22.58%/24.90%/27.97%，归母净利润为 721.38/922.17/1235.41 百万元，归母净利润增长率为

25.88%/27.83%/33.97%，每股盈利为 2.19/2.79/3.74 元，PE 为 25.15/19.67/14.69 倍 

3、催化剂 

政策持续催化 

4、风险因素 

新业务投入风险，政策推进不及预期，订单落地不及预期风险 
    

2 重要观点 

2.1 【浙商机械  邱世梁/王华君/李思扬/林子尧/王洁若/刘村阳/张杨】机械行业 2023 年中期策略：周

期反转、安全创新——20230615 

1、所在领域 

机械 

2、核心观点 

机械行业 2023 年中期策略：周期反转、安全创新 
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1）市场看法 

周期尚未见底，需求存在不确定性；成长性行业受政策影响较大，中长期增长持续性尚待验证 

2）观点变化 

①周期触底反转：工程机械、船舶行业、工业气体、铁路装备 

②安全与自主可控：半导体设备、军工、科学仪器、核电 

③中国优势与国际化：新能源产业链细分环节（储能、光伏铜电镀、新能源运营商）、风电设备 

④效率改善、转型升级：央企 

⑤创新与产业趋势：AGI 设备、光伏铜电镀、人形机器人、固态电池 

⑥稳定增长：检测检验、消费设备 

3）驱动因素 

机械牛股三大来源：国内下游需求高景气、外贸出口（江浙、广东等为代表）产业链；自主可控/新技术

迭代 。 

4）与市场差异 

重点推荐：工程机械、船舶、半导体设备、工业气体、检测检验、光模块设备、视觉检测设备 

大盘蓝筹：三一重工、中国船舶、杭氧股份、晶盛机电、微导纳米、华测检测、精测电子 

小而美：罗博特科、侨源股份、荣旗科技、乐惠国际、大丰实业、上海沿浦、华培动力、华依科技、精工

科技。 

3、风险提示 

中美贸易摩擦超预期、技术更新放缓竞争格局恶化风险原材料价格波动等 
 

2.2 【浙商新医美  周明蕊/王长龙/汤秀洁/马莉】美容护理半年行业策略报告：大而优坚韧，小而美

出奇——20230615 

1、所在领域 

新医美 

2、核心观点 

关注三大主线——基本面优秀且估值处于低位的龙头；小票反弹，低估值低机构持仓且边际有改善；困境

反转，密切跟踪数据验证拐点 

1）市场看法 

美容护理跑输大盘，消费赛道整体承压 

2）观点变化 

从历史估值来看，业绩兑现能力强的龙头已具高性价比 

3）驱动因素 

医美：拓赛道+稀缺大单品+合规化是决定性因素 

化妆品：推新品+子品牌是成长决定性因素 

4）与市场差异 

市场担忧美容护理跑输大盘，消费赛道整体承压；我们认为 1）当前业绩兑现能力强的龙头已具高性价比；

2）此前关注度低的小票有边际改善机会；3）部分公司困境反转，可密切关注数据验证拐点到来 

3、风险提示 

竞争加剧、新品孵化风险、医疗事故的风险等 
 

2.3 【浙商固收  高宇】债券市场专题研究：短期关注利率债止盈压力——20230616 

1、所在领域 

固收 

2、核心观点 

短期由宽货币迅速向宽信用传导的概率较低，但市场关注的更多的可能是稳增长政策的出台力度。 

1）市场看法 

当前债市会面临存款利率下行和政策预期上升的博弈，后续看不排除稳增长政策密集出台的可能性，当前
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利率债波段操作的窗口期较短，之后收益率曲线可能面临从牛平向熊陡切换，短期建议关注近期的国常会及

重要新闻政策表述，利率策略以稳为主。 

2）观点变化 

持平 

3）驱动因素 

由 6 月“OMO→SLF→MLF”的连续降息开启新一轮“稳增长”政策空间的可能性不低。 

4）与市场差异 

首先本轮地产修复的难度较大，存量政策对市场信心的提升程度有限，后续的政策强度仍待观望；其次消

费和收入、就业等因素相关性高，短期提振消费倾向的难度较大。虽然当前基本面弱复苏的趋势不变，但是

关键动能的修复斜率不及预期。 

3、风险提示 

政策超预期变动；基本面超预期变动； 
 

2.4 【浙商宏观  李超/张迪/林成炜/张浩】5 月宏观数据解读：经济动能高点已过——20230616 

1、所在领域 

宏观 

2、核心观点 

5 月份经济运行低于市场预期，下半年仍有降准、降息的判断，本次降息意味着货币政策宽松基调确认，

将是股债双牛行情的起点。 

1）市场看法 

稳增长政策有望加码 

2）观点变化 

我们下修二季度 GDP 实际增速至 6.7%，预计 2023 年 GDP 实际增速为 5.1%。 

3）驱动因素 

国家统计局 6 月 15 日发布 5 月宏观经济数据 

4）与市场差异 

我们判断，年内经济动能高点已过，二季度经济向上和向下弹性都不大，但阶段性减退税降费退坡后，企

业盈利下行是务必要解决的问题。下半年美联储加息暂缓后，中国将受益于国际收支、汇率改善，货币政策

空间打开，形成降息预期，国内利率债和成长股受益。我们坚持下半年仍有降准、降息的判断，本次降息意

味着货币政策宽松基调确认，将是股债双牛行情的起点。 

3、风险提示 

大国博弈超预期；地缘政治形势变化超预期。 
 

2.5 【浙商食饮  杨骥/杜宛泽/孙天一】食品饮料半年行业策略报告：复苏下的新特点——20230616 

1、所在领域 

食饮 

2、核心观点 

大众品渐进式回暖，复苏下新消费特点显现。 

1）市场看法 

市场认为当前大众品终端正处于复苏状态，应持续观察数据变化。 

2）观点变化 

我们认为 23 年经济的温和复苏与大众品的渐进式回暖为主旋律，但疫后复苏亦存在新的消费特点，冲动

性消费让位于理智型消费，在此背景下消费者希望以更合适的价格获得高品质产品，因此“高质性价比”产

品更受消费者青睐，比如零食量贩、低温奶、高端啤酒、零添加调味品等；另外我们认为从终端恢复来看，

由于中小餐饮和门店的修复稍显缓慢，使得相关线下场景恢复较慢；线上和家庭消费恢复较好，由此我们看

到饮料、乳制品等在 22 年低基数且不依托餐饮和门店修复的板块在本轮复苏中具有较好的表现。 

3）驱动因素 
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结构性数据恢复，终端消费数据恢复 

4）与市场差异 

我们认为 23 年经济的温和复苏与大众品的渐进式回暖为主旋律，但疫后复苏亦存在新的消费特点，与此

前复苏有所不同 

3、风险提示 

1）原材料价格大幅上涨。2）终端需求疲软或需求修复不及预期。3）行业数据存在主观分类和筛选，存

在实际情况与数据结论不符的风险。 
 

2.6 【浙商金工  陈奥林】金融工程专题之风格视角：中特估行情延续的几个要素——20230616 

1、所在领域 

金工 

2、核心观点 

中特估板块有显著的红利低波风格，红利低波风格是顺周期的长矛和熊市的厚盾。本轮中特估行情主要是

由风格带来的估值抬升，盈利预期提升的贡献较低。当前环境下红利低波风格持续，央国企盈利继续提升，

中特估行情有望继续演绎。 

3、风险提示 

①本篇报告部分结论由量化模型得出，模型基于历史数据的统计归纳，结论未来存在失效风险。②中特估

行情能否延续一定程度上取决于红利低波风格的持续性，如果未来经济复苏强度超预期或者政策支持力度超

预期，在经济达到过热状态之前，红利低波风格可能表现相对弱势。 
 

2.7 【浙商宏观  李超/张浩】宏观深度报告：卖地收入继续低迷，关注财政货币配合——2023 年 5

月财政数据的背后——20230617 

1、所在领域 

宏观 

2、核心观点 

经济动能高点已过，需求侧仍处弱修复，下半年财政重点关注三大方向：1）多措并举降低企业经营负担、

改善企业盈利质量。2）关注财政货币配合新机制。3）防范化解地方债务风险、严控新增隐性债务的大背景

下，建议可适当配置部分公开城投债，特别是强财政的弱城投。 

1）市场看法 

稳增长需要财政进一步发力 

2）观点变化 

无变化 

3）驱动因素 

5 月财政数据出炉，低基数促进一般公共预算收入回升，卖地收入继续低迷扰动基建，专项债加速发行难

以完全满足资金缺口，后续关注政策性金融工具等准财政工具发力。 

经济动能高点已过，需求侧仍处弱修复，下半年财政重点关注三大方向：①多措并举降低企业经营负担、

改善企业盈利质量。②关注财政货币配合新机制。③防范化解地方债务风险、严控新增隐性债务的大背景下，

建议可适当配置部分公开城投债，特别是强财政的弱城投。 

4）与市场差异 

我们认为财政更注重改善企业盈利、保民生和维稳债务风险，而非大规模逆周期刺激。 

3、风险提示 

经济超预期下行，政策落地不及预期，大国博弈超预期。 
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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
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