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昨日涨跌幅前五行业  
行业名称 涨跌幅(%) 

公用事业 2.147 

电力设备 -0.020 

环保 -0.356 

基础化工 -0.780 

汽车 -0.781 
 
数据来源：聚源 

 

昨日涨跌幅后五行业  
行业名称 涨跌幅(%) 

计算机 -5.711 

传媒 -5.643 

通信 -3.422 

商贸零售 -2.876 

建筑装饰 -2.536 
 
数据来源：聚源 
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观点精粹  

行业公司 

【机械】高精度传感器国产替代加速，关注力矩传感器与光栅编码器发展机遇—

—行业点评报告-20230626 

2023 年 6 月 21 日，工业和信息化部副部长辛国斌表示“要加快关键芯片、高精

度传感器、操作系统等新技术新产品的研发和推广应用，进一步提升产业发展内

生动力”。高精度传感器作为现代工业发展的重要基础，其在消费电子、汽车、工

业等领域具有广泛应用。由于高精度传感器具有显著的技术壁垒与制造壁垒，国

内高精度传感器严重依赖海外进口，海外“卡脖子”现象比较严重。我们认为，

在政策催化下，高精度传感器的战略地位有望不断提升，国产替代或将加速推进。 

【地产建筑】单周销售市场低位徘徊，央行下调 LPR——行业周报-20230625 

我们跟踪的 64 城新房单周成交面积同比下降，17 城二手房单周同比降幅扩大，

或受端午假日影响，新房二手房同比增速均为 2 月以来最低值，延续 6 月以来销

售市场延续低迷态势。我们认为本周央行下调贷款市场报价利率（LPR）所带来

的积极变化将改善目前销售低迷态势，特别是核心城市销售将可能更快获得边际

改善。北京、广州等核心城市土拍热度依旧火热，核心城市房企拿地补货意愿强，

LPR 进一步调降后房地产市场有望尽快接近库存周期拐点。我们认为二季度新房

市场有望企稳，二手房成交持续回暖，市场信心有望持续提升，行业估值将陆续

修复，板块仍具备较好的投资机会，维持行业“看好”评级。 

【轻工：五洲特纸(605007.SH)】实控人底部增持+股权激励计划，彰显未来发展

信心——公司信息更新报告-20230626 

公司 2023 年 50 万吨食品卡纸的完全释放及 2.2 万吨转印纸的逐步爬坡完成，驱

动销量增长。另一方面用浆成本逐季下行带动吨盈利修复。考虑终端需求复苏缓

慢及行业新产能投放拖累纸价，参考股权激励目标，我们下调业绩预测，预计

2023-2025 归母净利 2.71/5.33/7.09 亿元（前值 5.77/7.65/7.92 亿元），对应

EPS0.68/1.33/1.77 元，当前股价对应 PE20.9/10.6/8.0 倍，实控人增持及核心员工

的股权激励，公司未来业绩增长明晰，维持“买入”评级。 
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研报摘要 
 

行业公司 

【机械】高精度传感器国产替代加速，关注力矩传感器与光栅编码器发展机遇——行业点评报告-20230626 

孟鹏飞（分析师）证书编号：S0790522060001 | 熊亚威（分析师）证书编号：S0790522080004 | 张健（联系人）

证书编号：S0790123040050 

政策持续催化，高精度传感器国产替代加速 

2023 年 6 月 21 日，工业和信息化部副部长辛国斌表示“要加快关键芯片、高精度传感器、操作系统等新技

术新产品的研发和推广应用，进一步提升产业发展内生动力”。高精度传感器作为现代工业发展的重要基础，其在

消费电子、汽车、工业等领域具有广泛应用。由于高精度传感器具有显著的技术壁垒与制造壁垒，国内高精度传

感器严重依赖海外进口，海外“卡脖子”现象比较严重。我们认为，在政策催化下，高精度传感器的战略地位有

望不断提升，国产替代或将加速推进。 

人形机器人持续推进，力传感器与编码器迎来发展机遇 

2022 年 9 月，特斯拉推出 Optimus（擎天柱）原型机，人形机器人或将拥有比汽车更广阔的空间。力传感器

与编码器是人形机器人的核心部件，其中力传感器感知并度量力，在人形机器人关节上具有应用，编码器可测量

旋转角度与速度，可通过伺服系统应用于人形机器人中。从竞争格局来看，高端编码器与多维力矩传感器由于技

术壁垒较高，国内可量产的企业较少。 

数控机床向高端化发展，绝对式光栅尺渗透率有望提升 

目前我国机床产业呈现“大而不强”的局面，高端数控机床的国产化率还比较低。智研咨询数据显示，2019

年我国高端数控机床国产化率仅为 6%，中端数控机床国产化率为 68%，低端数控机床国产化率为 85%，在国家

安全自主可控政策驱动下，我国高端数控机床国产化率有望提升。光栅尺是数控机床的“眼睛”，可显著降低各类

误差，在提高机床精度上具有广泛应用。从竞争格局来看，我国高端光栅尺市场一直被海德汉、雷尼绍等海外企

业垄断，奥普光电等正逐步实现突破，相关标的未来有望持续受益于国产替代加速。 

受益标的 

综合以上分析，建议重点关注各类高精度传感器厂商。受益标的：奥普光电：（高端光栅编码器领军者）；苏

州固锝：（布局 imu 传感器，加速度传感器国内领跑）；昊志机电：（先后攻克“高精度编码器”、“六维力传感器”

等核心功能部件技术）；柯力传感：（国内应变式力传感器龙头）；峰岹科技：（电机控制芯片专家）。 

风险提示：宏观经济复苏不及预期；国产化替代进程不及预期；市场竞争恶化风险。 

【地产建筑】单周销售市场低位徘徊，央行下调 LPR——行业周报-20230625 

齐东（分析师）证书编号：S0790522010002 

核心观点：单周销售市场低位徘徊，央行下调 LPR 

我们跟踪的 64 城新房单周成交面积同比下降，17 城二手房单周同比降幅扩大，或受端午假日影响，新房二

手房同比增速均为 2 月以来最低值，延续 6 月以来销售市场延续低迷态势。我们认为本周央行下调贷款市场报价

利率（LPR）所带来的积极变化将改善目前销售低迷态势，特别是核心城市销售将可能更快获得边际改善。北京、

广州等核心城市土拍热度依旧火热，核心城市房企拿地补货意愿强，LPR 进一步调降后房地产市场有望尽快接近

库存周期拐点。我们认为二季度新房市场有望企稳，二手房成交持续回暖，市场信心有望持续提升，行业估值将
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陆续修复，板块仍具备较好的投资机会，维持行业“看好”评级。 

政策端：央行下调贷款市场报价利率，天津提高住房公积金贷款限额 

中央层面：6 月 20 日，央行下调贷款市场报价利率（LPR）10 个基点。自 2019 年 8 月 LPR 改革至今，1 年

期 LPR 一共下调 9 次累计下调 76bp，5 年期以上品种共下调 7 次累计下调 65bp。2022 年以来，5 年期以上 LPR

报价已经下调 4次，累计下调 45bp。 

地方层面：重庆民间投资项目参与基础设施领域不动产投资信托基金（REITs）试点。沈阳出台政策给予大中

专以上学历购房者新房购房补贴。天津对个人住房公积金贷款、提取住房公积金有关政策做出调整，将首套住房

公积金贷款最高限额由 80万元提高至 100万元，第二套住房公积金贷款最高限额由 40万元提高至 50万元。 

市场端：土地成交溢价率环比上升，北京广州土拍热度高 

销售端：2023年第 25周，全国 64城商品住宅成交面积 328万平米，同比下降 56%，环比持平；从累计数值

看，年初至今 64城成交面积达 9438万平米，累计同比下降 4%。全国 17城二手房成交面积为 103万平米，同比

增速-39%，前值-6%；年初至今累计成交面积 4367万平米，同比增速 50%，前值 56%。 

投资端：2023年第 25周，全国 100大中城市推出土地规划建筑面积 2851万平方米，成交土地规划建筑面积

2361万平方米，同比下降 23%，成交溢价率为 7%。北京出让 7宗地块以 3宗溢价、4宗底价收官，揽金 189亿，

保利发展、京投发展、招商蛇口有所斩获。广州出让 1 宗商住地，经过 25 家房企 30 轮报价触达上限价进入摇号

环节，成交楼面价 57281元/㎡，溢价率 15%，楼面价刷新广州第二位新高。 

融资端：国内信用债发行同比下降 

2023年第 25周，信用债发行 42亿元，同比减少 72%，环比减少 67%，平均加权利率 2.78%，环比减少 88BPs；

信用债累计同比发行 2212.94亿元，同比下降 10%；海外债无新增发行。 

风险提示：（1）市场信心恢复不及预期，政策影响不及预期，房企资金风险进一步加大；（2）调控政策超预

期变化，行业波动加剧。 

【轻工：五洲特纸(605007.SH)】实控人底部增持+股权激励计划，彰显未来发展信心——公司信息更新报告

-20230626 

吕明（分析师）证书编号：S0790520030002 | 周嘉乐（分析师）证书编号：S0790522030002 

底部增持显信心，纸浆下行提振盈利，维持“买入”评级 

公司 2023 年 50 万吨食品卡纸的完全释放及 2.2 万吨转印纸的逐步爬坡完成，驱动销量增长。另一方面用浆

成本逐季下行带动吨盈利修复。考虑终端需求复苏缓慢及行业新产能投放拖累纸价，参考股权激励目标，我们下

调业绩预测，预计 2023-2025归母净利 2.71/5.33/7.09亿元（前值 5.77/7.65/7.92亿元），对应 EPS0.68/1.33/1.77 元，

当前股价对应 PE20.9/10.6/8.0 倍，实控人增持及核心员工的股权激励，公司未来业绩增长明晰，维持“买入”评

级。 

实控人底部增持+大范围股权激励计划，彰显未来发展信心 

（1）实控人底部增持：拟向实控人赵磊先生、赵晨佳女生、赵云福先生、林彩玲女生以 11.64元/股价格发行

不超过 7302万股股票，占当期总股本的 30%，发行对象以现金方式认购，募集资金总额不超过 8.5亿元。扣除相

关费用后全部用于补充流动资金（优化财务结构，提高财务杠杆稳健性）。（2）发布 2023 年限制性股票激励计划：

以 7.28 元/股价格拟向含财务总监、副总经理等合计 118人授予限制性股票总计 352.3万股，约占当期股本总额的

0.88%。限制性股票分三期解锁，解锁比例分别为 30%/35%/35%。股权激励考核给予明确业绩增长目标：

2023/2024/2025目标净利润分别为 2.50/5.50/7.00亿元，对应增速分别为 22%/120%/27%，2023-2025净利润复合增
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速为 67.3%。 

用浆成本逐季下行，看好盈利弹性的逐步释放 

公司盈利受纸浆变动影响较大，我们测算浆价变动 1%会影响公司毛利率变动 0.60pct。2023Q1受用浆成本高

位影响拖累盈利，2023Q2 随着 2023Q1 低位浆的滚动到库及库存浆消耗触达尾声，公司用浆成本环比 2023Q1 预

计有所好转，且可展望 2023Q3用浆成本会进一步下降，公司吨盈利逐季修复确定性较强。此外随着公司 50万吨

食品卡的成熟投产及 30万吨产线（后续调整为文化纸和格拉辛共用）的稳定输出可进一步放大利润修复空间。 

风险提示：纸浆下行不及预期、产线投产不及预期、纸价大幅下跌。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报其适用的

投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能

力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。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。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司不

会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客户才

能参考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 
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