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基本面支撑叠加热点事件催化，军工板块行情有

望延续 

——国防军工行业周报 
 

 

最近一年行业走势 

 

 

行业相对表现  
表现 1M 3M 12M 

国防军工 18.5 42.5 3.1 

沪深 300 8.3 37.0 5.2 
 
 

  

 

 

相关报告  
《国防军工行业事件点评报告：专业整合资产

注入，船舶行业战略重组开启》——

2019-04-01 

《国防军工行业周报：中船集团内部整合，关

注资产注入和盈利改善》——2019-03-31 

《国防军工行业周报：装备价格改革推进，军

工生态重塑》——2019-03-24 

《国防军工行业周报：习主席强调打好国防建

设攻坚战，波音坠机影响不断发酵》——

2019-03-17 

《国防军工行业周报：国防预算复合预期，关

注两会政策催化》——2019-03-10  
 

投资要点： 

 本周市场表现如下：上证综指涨跌幅 8.40%，深证成指涨跌幅

9.11%，沪深 300 涨跌幅 8.95%，创业板指涨跌幅 9.25%，中小板

指涨跌幅 8.55%，申万国防军工行业指数涨跌幅为 12.11%。 

 中国船舶中船防务复牌，船舶和资产证券化热度有望提升。4 月 4

日晚，中国船舶和中船防务分别披露了资产重组交易预案，并将于 4

月 8 日复牌。一方面，资产重组的实施对于标的公司资产质量和盈

利能力具有明显改善，两家公司股价有望迎来补涨，并进一步带动

船舶板块的关注度，同时也推荐关注中国重工、中国海防、久之洋；

另一方面，两家公司资产重组的实施，强化了军工集团资产证券化

的预期，具有资产注入预期的平台型公司有望受益，重点推荐国睿

科技、四创电子。  

 基本面支撑叠加热点事件催化，军工板块行情有望延续。国际局势

方面，4 月 1 日巴基斯坦空军出动 4 架 F-16 战斗机和 1 架无人攻击

机入侵印度领空，印巴局势再度紧张；台湾方面，4 月 3 日，“美在

台协会”（ AIT ）证实，自 2005 年以来，美国政府就派遣包括现

役军人在内的人员进驻 AIT 台北办事处，台湾问题进一步复杂化；

国内方面，4 月 23 日的海军建军节临近，准备活动已经有序开展。

在军品采购进入高峰期，军工行业基本面进一步向好，以及市场风

险偏好较高的背景下，热点事件有望对板块行情形成催化，推荐关

注近期涨幅较小的主战装备总装和配套，推荐中直股份、中航飞机、

中航沈飞、中航机电等。 

 行业评级：推荐评级。2018 年前三季度，军工行业实现收入、业绩

的较快增长，验证了行业高景气周期的开启。展望 2019 年：需求方

面，军队加快转型发展，装备需求持续提升；采购方面，军改不利

影响消除，进入五年计划后半段，采购有望进一步加速；改革方面，

国企改革、军工科研院所改制、军民融合等改革持续推进，行业发

展红利不断。而美国对中国高新技术的封锁，有望加速自主化发展，

基于上述判断，我们看好军工行业发展，给予推荐评级。 

 投资策略及重点推荐个股：基于军工行业受益装备需求释放和改革
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红利的判断，我们重点推荐以下投资方向：1）推荐受益于军队转型

发展对装备需求的核心总装和配套企业，重点推荐中航沈飞、中航

飞机、中直股份、内蒙一机、航发动力、中国海防、中航机电、中

航光电、航天电器等；2）推荐受益于国企改革和资产证券化，有望

受益资产注入的企业，推荐中航电子、国睿科技、四创电子等；3）

推荐受益于军民融合国家战略、产业扶持政策的优质民参军企业，

推荐高德红外、航锦科技、亚光电子等。 

 风险提示：1）装备列装进度不及预期；2）行业估值下行风险；3）

军费投入及军改进展不及预期；4）国企改革及军民融合进度不及预

期；5）相关推荐公司业绩不达预期；6）相关公司资产注入的不确

定性；7）系统性风险。 

 

 

 

重点关注公司及盈利预测   
重点公司 股票 2019-04-04  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E 评级 

000768.SZ 中航飞机 17.67 0.17 0.2 0.24 103.76 88.35 73.63 增持 

000818.SZ 航锦科技 13.13 0.37 0.74 0.88 35.49 17.74 14.92 买入 

002013.SZ 中航机电 8.44 0.24 0.26 0.3 35.17 32.46 28.13 买入 

002025.SZ 航天电器 28.73 0.73 0.9 1.07 39.36 31.92 26.85 增持 

002179.SZ 中航光电 40.66 1.04 1.21 1.41 38.97 33.6 28.84 增持 

002414.SZ 高德红外 27.7 0.09 0.2 0.3 307.78 138.5 92.33 增持 

300516.SZ 久之洋 39.92 0.37 0.39 0.74 107.89 102.36 53.95 买入 

300600.SZ 瑞特股份 25.5 1.3 1.66 2.04 19.62 15.36 12.5 买入 

600038.SH 中直股份 48.19 0.77 0.87 1.11 62.38 55.39 43.41 买入 

600372.SH 中航电子 17.43 0.31 0.35 0.4 56.23 49.8 43.58 增持 

600482.SH 中国动力 28.2 0.69 0.81 0.98 40.87 34.81 28.78 增持 

600562.SH 国睿科技 19.2 0.35 0.21 0.26 54.86 91.43 73.85 增持 

600760.SH 中航沈飞 33.89 0.51 0.53 0.61 67.0 63.94 55.56 买入 

600764.SH 中国海防 35.52 0.21 0.23 0.27 169.14 154.43 131.56 买入 

600893.SH 航发动力 27.13 0.43 0.58 0.7 63.09 46.78 38.76 增持 

600967.SH 内蒙一机 13.0 0.31 0.4 0.5 41.94 32.5 26.0 买入 

600990.SH 四创电子 58.97 1.26 1.62 1.89 46.63 36.4 31.2 增持 

601989.SH 中国重工 6.65 0.04 0.05 0.06 166.25 133.0 110.83 增持 
  
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（未评级盈利预测来自万得一致预期）  



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 3 

 

内容目录 
1、 本周市场表现 ......................................................................................................................................................... 5 

2、 本周公司重要公告 .................................................................................................................................................. 7 

3、 本周行业重要新闻 .................................................................................................................................................. 8 

4、 本周观点更新 ....................................................................................................................................................... 10 

5、 本周重点推荐个股及逻辑 ..................................................................................................................................... 10 

6、 风险提示 .............................................................................................................................................................. 11 

  
  



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 4 

 

图表目录 
图 1：本周板块涨跌幅 ................................................................................................................................................... 5 

图 2：沪深 300 与申万国防军工走势 ............................................................................................................................ 6 

图 3：创业板指数与申万国防军工走势 ......................................................................................................................... 6 

图 4：PE-TTM（整体法、剔除负值） .......................................................................................................................... 6 

图 5：各子板块 PE-TTM（整体法、剔除负值） ........................................................................................................... 6 

 

表 1：一周涨幅前十的股票 ........................................................................................................................................... 6 

表 2：一周跌幅前十的股票 ........................................................................................................................................... 7 

  
 

  



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 5 

1、 本周市场表现 

本周市场表现如下：上证综指涨跌幅 8.40%，深证成指涨跌幅 9.11%，沪深 300

涨跌幅 8.95%，创业板指涨跌幅 9.25%，中小板指涨跌幅 8.55%，申万国防军工

行业指数涨跌幅为 12.11%。 

中国船舶中船防务复牌，船舶和资产证券化热度有望提升。4 月 4 日晚，中国船

舶和中船防务分别披露了资产重组交易预案，并将于 4 月 8 日复牌。一方面，

资产重组的实施对于标的公司资产质量和盈利能力具有明显改善，两家公司股价

有望迎来补涨，并进一步带动船舶板块的关注度，同时也推荐关注中国重工、中

国海防、久之洋；另一方面，两家公司资产重组的实施，强化了军工集团资产证

券化的预期，具有资产注入预期的平台型公司有望受益，重点推荐国睿科技、四

创电子。  

基本面支撑叠加热点事件催化，军工板块行情有望延续。国际局势方面，4 月 1

日巴基斯坦空军出动 4 架 F-16 战斗机和 1 架无人攻击机入侵印度领空，印巴局

势再度紧张；台湾方面，4 月 3 日，“美在台协会”（ AIT ）证实，自 2005 年

以来，美国政府就派遣包括现役军人在内的人员进驻 AIT 台北办事处，台湾问

题进一步复杂化；国内方面，4 月 23 日的海军建军节临近，准备活动已经有序

开展。在军品采购进入高峰期，军工行业基本面进一步向好，以及市场风险偏好

较高的背景下，热点事件有望对板块行情形成催化，推荐关注近期涨幅较小的主

战装备总装和配套，推荐中直股份、中航飞机、中航沈飞、中航机电等。 

 

 

图 1：本周板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

 

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

12.00%

14.00%

非
银
金
… 

国
防
军
… 

化
工…

 

交
通
运
… 

采
掘…

 

计
算
机…

 

农
林
牧
… 

房
地
产…

 

有
色
金
… 

汽
车…

 

建
筑
材
… 

商
业
贸
… 

综
合…

 

传
媒…

 

钢
铁…

 

轻
工
制
… 

家
用
电
… 

建
筑
装
… 

机
械
设
… 

银
行…

 

电
子…

 

休
闲
服
… 

食
品
饮
… 

电
气
设
… 

医
药
生
… 

纺
织
服
… 

公
用
事
… 

通
信…

 



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 6 

图 2：沪深 300 与申万国防军工走势  图 3：创业板指数与申万国防军工走势 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 4：PE-TTM（整体法、剔除负值）  图 5：各子板块 PE-TTM（整体法、剔除负值） 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所  资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

表 1：一周涨幅前十的股票 

代码 名称 现价（元） 本周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

300527.SZ 中国应急 16.65 31.21 152.27 

600862.SH 中航高科 11.70 19.51 108.93 

601890.SH 亚星锚链 8.29 19.45 135.51 

002935.SZ 天奥电子 54.60 18.57 27.93 

300008.SZ 天海防务 4.65 16.54 79.54 

600501.SH 航天晨光 10.77 14.82 77.43 

600184.SH 光电股份 14.11 14.53 44.42 

601989.SH 中国重工 6.65 13.87 56.47 

000561.SZ 烽火电子 8.47 13.24 50.98 

600990.SH 四创电子 58.97 12.35 71.97 
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资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

表 2：一周跌幅前十的股票 

代码 名称 现价（元） 本周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

300397.SZ 天和防务 23.81 -0.04 152.49 

600150.SH 中国船舶 20.30 0.00 54.61 

600685.SH 中船防务 16.18 0.00 69.25 

600855.SH 航天长峰 17.42 0.00 92.91 

002179.SZ 中航光电 40.66 0.05 20.72 

000687.SZ 华讯方舟 9.30 0.43 30.99 

300065.SZ 海兰信 17.89 0.56 75.05 

300474.SZ 景嘉微 46.79 0.60 29.40 

300252.SZ 金信诺 13.65 2.25 25.23 

300589.SZ 江龙船艇 15.55 2.37 41.36 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

2、 本周公司重要公告 

【鹏起科技】关于董事会秘书辞职的公告：鹏起科技发展股份有限公司于 2019

年 4 月 4 日收到公司董事会秘书朱晓军先生的书面辞呈。朱晓军先生因身体原

因，辞去其担任的公司董事会秘书职务。离职后，朱晓军先生将不再担任公司任

何职务。朱晓军先生辞任董事会秘书的申请自书面辞呈送达公司董事会之日起生

效。朱晓军先生的辞职不会对公司的正常生产经营造成影响。 

【航天电子】2018 年年度报告：在公司管理层及全体员工努力下，公司实现了

营业收入目标的平稳增长，但由于普利门公司本年度计提存货跌价准备 7,085.60

万元及经营亏损 5,000.14 万元，对公司当期经营指标有所影响。2018 年，公司

实现营业收入 135.30 亿元，较上年同期增长 3.65%；实现归属于母公司的净利

润 4.57 亿元，较上年同期降低 12.98%。 

【晨曦航空】关于持股 5%以上股东减持股份计划预披露公告：持本公司股份

9,394,967 股（占公司总股本的 5.47%）的股东高文舍先生计划自本公告发布之

日起 15 个交易日后的三个月内，通过集中竞价交易和/或大宗交易等方式合计减

持公司股份不超过 5,152,800 股（不超过公司总股本的 3.00%）。若此期间公司

有送股、资本公积转增股本等股本变动事项，应对该数量进行相应的调整。 

【航天通信】关于收到政府补助的公告：自 2019 年 1 月 1 日至 2019 年 3 月 31

日，本公司及公司下属子公司累计收到各类政府补助资金 39,303,221.17 元 （其

中 2019 年 3 月 28 日前合计收到 900.53 万元，2019 年 3 月 28 日收到 711.4

万元，2019 年 3 月 29 日收到 2318.39 万元）。 

【海能达】2018 年年度报告：报告期内，公司实现营业收入 693,453.37 万元，
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同比增长 29.58%；归属上市公司股东的净利润为 47,680.56 万元，同比增长

94.72%。 

【上海贝岭】2018 年年度报告：2018 年公司共实现营业收入 78,434.44 万元，

较上年增长 39.59%；其中：主营业务收入为 73,947.99 万元，较上年增长 42.94%；

其他业务收入为 4,467.14 万元，较上年增长 0.33%。2018 年公司共实现毛利

20,069.36 万元，其中：主营业务毛利为 16,630.36 万元，较上年增长 6,500.96

万元，增幅为 64.18%；其他业务毛利为 3,439.00 万元，较上年增长 7.45 万元，

增幅为 0.22%。 

【长鹰信质】关于公司副董事长、董事辞职的公告：长鹰信质科技股份有限公司

(以下简称“公司”)董事会于 2019 年 4 月 1 日收到公司副董事长、董事张广先

生的书面辞职报告。 

【中船防务】重大资产置换暨关联交易预案: 本次重组拟将中船集团持有的中船

动力 100%股权、中船动力研究院 51%股权、中船三井 15%股权及中国船舶资

产置换完成后中船集团持有的沪东重机 100%股权置入上市公司，与上市公司持

有的黄埔文冲股权及广船国际股权的等值部分进行资产置换，保留部分为上市公

司持有的黄埔文冲少数股权及广船国际少数股权。 

【中国船舶】关于披露重组预案暨公司股票复牌的提示性公告：2019 年 4 月 4

日，公司第七届董事会第二次会议审议通过《关于<中国船舶工业股份有限公司

发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易预案>及其摘要的议案》等与本次

重大资产重组相关的预（议）案，并于同日在上海证券交易所网站刊登了相关公

告。经向上海证券交易所申请，公司股票于 2019 年 4 月 8 日起复牌。 

3、 本周行业重要新闻 

1. 美向菲律宾兜售“海马斯”远程火箭炮 可压制海上岛礁 

参考消息网 4 月 4 日报道 香港《南华早报》网站 4 月 2 日报道称，华盛顿和马

尼拉一直在讨论部署一种升级版美制远程火箭炮系统的可能性。 

2. 俄军接收首架伊尔-76MD-90A 重型运输机 

参考消息网 4 月 4 日报道 据塔斯社报道称，俄罗斯空天军下属的军事运输航空

兵部队 4 月 2 日接收了首架量产的伊尔-76MD-90A 重型军用运输机。位于乌里

扬诺夫斯克的“航空之星-SP”飞机制造厂为此举行了隆重的移交仪式。伊尔

-76MD-90A 是伊尔-76 的深度改进型。 

3. 俄舰载机将为巡航导弹“掌灯” 一次齐射可击沉敌航母 

参考消息网 4 月 4 日报道 俄罗斯《消息报》4 月 2 日发表了题为《歼击机引导

高超音速导弹》的报道。报道称，俄罗斯最新的“锆石”“缟玛瑙”和“口径”

导弹将由舰载战机来引导。俄媒从国防部获悉，苏-33 和米格-29KR 舰载战机将
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可以向军舰、基地和上级指挥部实时传递敌方信息。新系统不仅让飞行员获得独

立摧毁海陆空目标的能力，还能为巡航导弹指示目标。 

4. 国际军火商扎堆巴西防务展 市值超其他拉美国家总和 

参考消息网 4 月 4 日报道 美联社 4 月 2 日报道称，来自世界各地的枪支制造商

和军工企业 2 日齐聚里约热内卢，参加拉美最大的防务和安全博览会，希望从巴

西新政府和雅伊尔·博索纳罗总统关于放宽枪支法的承诺中获益。 

5. 威慑中国？美两栖舰满载 F-35B 在菲军演 

参考消息网报道，美海军官网近日放出高清组图显示，“黄蜂”号两栖攻击舰抵

达菲律宾，参加“肩并肩”联合军演，其甲板上可见满载 F-35B 短垂隐身战机

群。这是“黄蜂”号在装备 F-35B 后首次抵达菲律宾，西方军事家认为此次美

菲军演，针对中国意味较为明显。图中“黄蜂”号甲板可见 10 架 F-35B 战机。 

6. 美军“福特”号航母再遇故障 部署时间将推迟 3 个月 

参考消息网 4 月 4 日报道 据美军官方媒体《防务新闻》网站 3 月 31 日报道称，

美海军“福特”号核动力航母由于“存在重大问题”，将进一步延迟投入任务部

署的时间，由此证实了之前美海军官员在国会听证会上有关“福特”号将在船厂

内多“趴窝”至少 3 个月的消息。 

7. 美海军电磁炮研发陷困境 改为开发超高速炮弹 

参考消息网 4 月 2 日报道 美国《国家利益》双月刊网站 3 月 31 日报道称，距

离美国海军宣布对电磁轨道炮进行“全力投资”还不到一年，鉴于这一耗资 5

亿美元的“超级大炮”研发工作陷入困境，美海军作战部长约翰·理查森上将显

然正在经历“买家的懊悔”。 

8. 美军为装甲车安装激光武器 无人机引导激光炮攻击 

参考消息网 4 月 2 日报道 美国《国家利益》双月刊网站 3 月 31 日报道称，美

国陆军正在给“斯特赖克”轮式装甲车安装激光武器和可从车上起飞的“猎杀者”

无人机系统，以使该平台具备新的攻击能力。 

9. 美军欲打造“闪电航母”舰队 最多可载 20 架 F-35B 作战 

参考消息网 4 月 2 日报道 美国《国家利益》双月刊网站 3 月 31 日发表了防务

版编辑戴维·阿克斯的题为《轻型航母：美国海军陆战队可能会让更多的 F-35

战机从海上作战》的文章，分析了美海军陆战队多年来一直在认真考虑的一种理

念——将两栖攻击舰改造成轻型航母。 

10. 印巴军机再次发生凌晨“对阵” 印军苏-30 驱离巴军 F-16 

参考消息网4月3日报道 印度Zee新闻网站4月1日报道称，印度空军苏-30MKI
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重型战斗机和“幻影”-2000 战斗机 1 日凌晨紧急起飞，驱赶飞行靠近旁遮普邦

边境的 4 架巴基斯坦空军 F-16 战机。 

4、 本周观点更新 

2018 年前三季度，军工行业实现收入、业绩的较快增长，验证了行业高景气周

期的开启。展望 2019 年：需求方面，军队加快转型发展，装备需求持续提升；

采购方面，军改不利影响消除，进入五年计划后半段，采购有望进一步加速；改

革方面，国企改革、军工科研院所改制、军民融合等改革持续推进，行业发展红

利不断。而美国对中国高新技术的封锁，有望加速自主化发展，基于上述判断，

我们看好军工行业发展，给予推荐评级。 

5、 本周重点推荐个股及逻辑 

投资策略方面，基于军工行业受益装备需求释放和改革红利的判断，我们重点推

荐以下投资方向：1）推荐受益于军队转型发展对装备需求的核心总装和配套企

业，重点推荐中航沈飞、中航飞机、中直股份、内蒙一机、航发动力、中国海防、

中航机电、中航光电、航天电器等；2）推荐受益于国企改革和资产证券化，有

望受益资产注入的企业，推荐中航电子、国睿科技、四创电子等；3）推荐受益

于军民融合国家战略、产业扶持政策的优质民参军企业，推荐高德红外、航锦科

技、亚光电子等。 

重点关注公司及盈利预测  

重点公司 股票 2019-04-04  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E 评级 

000768.SZ 中航飞机 17.67 0.17 0.2 0.24 103.76 88.35 73.63 增持 

000818.SZ 航锦科技 13.13 0.37 0.74 0.88 35.49 17.74 14.92 买入 

002013.SZ 中航机电 8.44 0.24 0.26 0.3 35.17 32.46 28.13 买入 

002025.SZ 航天电器 28.73 0.73 0.9 1.07 39.36 31.92 26.85 增持 

002179.SZ 中航光电 40.66 1.04 1.21 1.41 38.97 33.6 28.84 增持 

002414.SZ 高德红外 27.7 0.09 0.2 0.3 307.78 138.5 92.33 增持 

300516.SZ 久之洋 39.92 0.37 0.39 0.74 107.89 102.36 53.95 买入 

300600.SZ 瑞特股份 25.5 1.3 1.66 2.04 19.62 15.36 12.5 买入 

600038.SH 中直股份 48.19 0.77 0.87 1.11 62.38 55.39 43.41 买入 

600372.SH 中航电子 17.43 0.31 0.35 0.4 56.23 49.8 43.58 增持 

600482.SH 中国动力 28.2 0.69 0.81 0.98 40.87 34.81 28.78 增持 

600562.SH 国睿科技 19.2 0.35 0.21 0.26 54.86 91.43 73.85 增持 

600760.SH 中航沈飞 33.89 0.51 0.53 0.61 67.0 63.94 55.56 买入 

600764.SH 中国海防 35.52 0.21 0.23 0.27 169.14 154.43 131.56 买入 

600893.SH 航发动力 27.13 0.43 0.58 0.7 63.09 46.78 38.76 增持 

600967.SH 内蒙一机 13.0 0.31 0.4 0.5 41.94 32.5 26.0 买入 

600990.SH 四创电子 58.97 1.26 1.62 1.89 46.63 36.4 31.2 增持 

601989.SH 中国重工 6.65 0.04 0.05 0.06 166.25 133.0 110.83 增持 
 
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所 
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6、 风险提示 

1）装备列装进度不及预期；2）行业估值下行风险；3）军费投入及军改进展不

及预期；4）国企改革及军民融合进度不及预期；5）相关推荐公司业绩不达预

期；6）相关公司资产注入的不确定性；7）系统性风险。 

 



 国海证券股份有限公司 

 

国海证券研究所 请务必阅读本页免责条款部分 

  
【军工组介绍】  
  
谭倩，8 年行业研究经验，研究所副所长、首席分析师、电力设备新能源组长、环保公用事业组长、主管行业公司研

究，对内创新业务。水晶球分析师公用事业行业公募机构榜单 2016 年第三名、2014 年第五名，2013 年第四名。 

苏立赞，清华大学工学硕士，西北工大工学学士；5 年军工领域产业经验，3 年军工行业投研经验；主要负责军工行业

上市公司研究 

邹刚，上海交通大学硕士，三年军方装备研究所工作经验，负责军工行业上市公司研究。  

【分析师承诺】 

 
谭倩，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观

地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见

或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。  

【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 
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市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 13 

判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本报告中的
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本报告版权归国海证券所有。未经本公司的明确书面特别授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报
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