
  

证券研究报告 请务必阅读正文后免责条款部分 

2019年 05月 26日 行业研究 评级:推荐（维持） 

研究所  
证券分析师： 谭倩  S0350512090002 

0755-83473923  

联系人   ： 苏立赞  S0350117080021 

  

联系人   ： 邹刚  S0350117090025 

 zoug@ghzq.com.cn  

市场风险偏好处于低位，关注自主可控和长线

布局 

——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 -8.6 -2.2 -8.9 

沪深 300 -8.8 -3.6 -5.8 
 
 

  

 

 

相关报告  
《国防军工行业周报：美国封锁华为市场大幅

调整，关注自主可控和长线布局》——

2019-05-19 

《国防军工行业周报：加征关税落地，关注军

工板块机会》——2019-05-12 

《国防军工行业一季报总结：营收利润增长加

速，关注安全边际和业绩弹性》——

2019-05-08 

《国防军工行业周报：基金持仓下滑持股分

散，推荐关注绩优白马标的》——2019-05-05 

《国防军工行业周报：行业景气体现，关注优

质标的》——2019-04-28  
 

投资要点： 

 本周市场表现如下：上证综指涨跌幅 -1.02%，深证成指涨跌幅

-2.48%，沪深 300 涨跌幅-1.50%，创业板指涨跌幅-2.37%，中小板

指涨跌幅-3.41%，申万国防军工行业指数涨跌幅为-1.71%。 

 市场风险偏好处于低位，关注自主可控和长线布局。在华为供应链

影响持续发酵以及美国可能扩大对我国高科技企业打击范围的影响

下，市场对中美贸易谈判前景的忧虑上升，市场情绪和风险偏好进

一步下降，本周仅银行板块涨跌幅为正。在中美贸易谈判短期前景

不明的背景下，我们推荐投资者从两个方向对军工板块投资机会进

行把握，第一个方向，高科技产业作为我国转型升级的重要方向，

我国大力发展的意志坚定，当前背景下，政府有望进一步加大对自

主可控的扶持力度，军工半导体相关标的有望受益，推荐关注国睿

科技、四创电子、航天电子等；第二个方向，受市场风险偏好压制，

近期市场调整幅度较大，部分优质标的进入估值底部区间，在军工

行业受外部扰动小、增长确定性高的背景下，推荐投资者关注优质

企业的布局机会，推荐关注中直股份、中国海防、中航飞机等。 

 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

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，
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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 2019-05-24  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 评级 

000768.SZ 中航飞机 15.38 0.2 0.24 0.27 76.9 64.08 56.96 增持 

000818.SZ 航锦科技 10.9 0.74 0.88 0.96 14.73 12.39 11.35 买入 

002013.SZ 中航机电 7.05 0.26 0.3 0.36 27.12 23.5 19.58 买入 

002025.SZ 航天电器 24.5 0.9 1.07 1.31 27.22 22.9 18.7 增持 

002179.SZ 中航光电 32.6 1.21 1.41 1.66 26.94 23.12 19.64 增持 

002414.SZ 高德红外 17.61 0.2 0.3 0.39 88.05 58.7 45.15 增持 

600038.SH 中直股份 40.63 0.87 1.11 1.32 46.7 36.6 30.78 买入 

600372.SH 中航电子 14.61 0.35 0.4 0.46 41.74 36.53 31.76 增持 

600482.SH 中国动力 21.63 0.79 0.94 1.13 27.38 23.01 19.14 增持 

600562.SH 国睿科技 15.1 0.06 0.24 0.26 251.67 62.92 58.08 增持 

600760.SH 中航沈飞 28.77 0.53 0.61 0.75 54.28 47.16 38.36 买入 

600764.SH 中国海防 26.15 0.23 0.27 0.29 113.7 96.85 90.17 买入 

600879.SH 航天电子 6.11 0.23 0.29 0.34 26.57 21.07 17.97 增持 

600893.SH 航发动力 23.19 0.58 0.7 0.82 39.98 33.13 28.28 增持 

600967.SH 内蒙一机 10.3 0.32 0.38 0.46 32.19 27.11 22.39 买入 

600990.SH 四创电子 46.1 1.62 1.89 2.21 28.46 24.39 20.86 增持 
  
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所  
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1、 本周市场表现 

本周市场表现如下：上证综指涨跌幅-1.02%，深证成指涨跌幅-2.48%，沪深 300

涨跌幅-1.50%，创业板指涨跌幅-2.37%，中小板指涨跌幅-3.41%，申万国防军

工行业指数涨跌幅为-1.71%。 

市场风险偏好处于低位，关注自主可控和长线布局。在华为供应链影响持续发

酵以及美国可能扩大对我国高科技企业打击范围的影响下，市场对中美贸易谈判

前景的忧虑上升，市场情绪和风险偏好进一步下降，本周仅银行板块涨跌幅为正。

在中美贸易谈判短期前景不明的背景下，我们推荐投资者从两个方向对军工板块

投资机会进行把握，第一个方向，高科技产业作为我国转型升级的重要方向，我

国大力发展的意志坚定，当前背景下，政府有望进一步加大对自主可控的扶持力

度，军工半导体相关标的有望受益，推荐关注国睿科技、四创电子、航天电子等；

第二个方向，受市场风险偏好压制，近期市场调整幅度较大，部分优质标的进入

估值底部区间，在军工行业受外部扰动小、增长确定性高的背景下，推荐投资者

关注优质企业的布局机会，推荐关注中直股份、中国海防、中航飞机等。 

 

 

 

 

 

 图 1：本周板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 
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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（%） 

300397.SZ 天和防务 20.97 15.98 122.38 

300474.SZ 景嘉微 42.22 4.82 17.27 

002829.SZ 星网宇达 21.80 4.36 21.11 

600862.SH 中航高科 9.22 3.71 64.64 

300527.SZ 中国应急 12.58 3.20 90.61 

300034.SZ 钢研高纳 13.05 2.76 51.74 

600990.SH 四创电子 46.10 1.99 34.44 

000519.SZ 中兵红箭 7.26 1.68 15.42 

300722.SZ 新余国科 23.17 1.47 6.33 

600685.SH 中船防务 13.31 0.60 39.23 
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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（%） 

300123.SZ 亚光科技 13.90 -18.90 52.25 

300696.SZ 爱乐达 28.15 -7.67 26.23 

600677.SH 航天通信 16.87 -6.23 78.14 

300581.SZ 晨曦航空 13.87 -4.67 14.25 

600562.SH 国睿科技 15.10 -4.67 17.33 

300159.SZ 新研股份 4.97 -4.61 7.81 

600343.SH 航天动力 9.57 -4.49 25.92 

002297.SZ 博云新材 7.43 -4.25 24.66 

300008.SZ 天海防务 3.17 -3.94 22.39 

002190.SZ *ST 集成 18.39 -3.67 13.94 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

2、 本周公司重要公告 

【北斗星通】关于为全资子公司嘉兴佳利电子有限公司提供担保的公告：北京北

斗星通导航技术股份有限公司为支持全资子公司嘉兴佳利电子有限公司的经营

发展，经公司第五届董事会第二十二次会议审议通过《关于为全资子公司嘉兴佳

利电子有限公司向银行申请并购借款提供担保的议案》，同意公司为佳利电子向

中国农业银行股份有限公司嘉兴分行申请不超过人民币 8,000 万元的并购借款

提供担保。公司授权董事长周儒欣先生签署本次提供担保的相关文件。本次担保

额度 8,000 万元，占公司 2018 年度经审计净资产的 1.98%，属公司董事会审

批权限，不需提交股东大会。 

【高德红外】关于变更注册资本及修订《公司章程》的公告：根据 2019 年 4 月 

22 日公司 2018 年年度股东大会审议通过的《关于 2018 年度利润分配及资本

公积金转增股本的预案》，公司以现有总股本 624,256,031 股为基数，向全体

股东每 10 股派 0.3 元人民币现金（含税），同时以资本公积转增股本，每 10 

股转增 5 股，不送红股。本次利润分配及资本公积金转增股本方案实施后，公

司总股本由  624,256,031 股变更为  936,384,046 股，注册资本由人民币 

624,256,031 元变更为 936,384,046 元。 

【全信股份】关于定向回购注销周一等 5 人 2018 年度应补偿股份暨减资的债权

公告：南京全信传输科技股份有限公司于 2019 年 4 月 22 日召开的第四届董

事会二十九次会议及 2019 年 5 月 14 日召开的 2018 年年度股东大会审议

通过了《关于拟定向回购周一等五人 2018 年度应补偿股份的议案》。因常州康

耐特环保科技有限公司未完成 2018 年业绩承诺，根据《南京全信传输科技股

份有限公司发行股份及支付现金购买资产盈利预测补偿协议》及公司股东大会审

议的结果，周一等 5 名自然人应向公司补偿股份合计数量为 21,487,895 股。
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公司将对应补偿股份以 1 元总价回购注销。本次限制性股票回购注销完成后，

公司总股本将由 312,756,713 股减少至 291,268,818 股。 

【中航光电】2018 年年度权益分派实施公告：中航光电科技股份有限公司 2018

年年度权益分派方案已获 2019 年 4 月 17 日召开的 2018 年度股东大会审议通

过。2018 年年度权益分派方案为：以权益分派实施时股权登记日的总股本为基

数，向全体股东每 10 股派发现金红利 1.30 元（含税），送红股 0 股（含税），

以资本公积金向全体股东每 10 股转增 3 股。 

【金信诺】关于控股股东、实际控制人及持股 5%以上股东协议转让部分公司股

票暨权益变动的提示性公告：本次权益变动前，公司控股股东、实际控制人黄昌

华先生及张田女士合计直接持有公司 251,613,341 股股份，占公司总股数 

43.55%，黄昌华作为有限合伙人通过深圳市前海欣诺投资合伙企业（有限合伙）

间接持有公司 0.35%的股份。本次协议转让后，黄昌华先生及张田女士合计直

接持有公司 205,389,035 股股份，占公司总股数 35.55%，黄昌华通过前海欣

诺间接持有公司 0.35%的股份。公司的控股股东、实际控制人仍为黄昌华先生，

本次协议转让事项不会导致公司控股股东、实际控制人发生变化。本次权益变动

前，赣发投未持有公司股份；本次权益变动后，赣发投合计持有公司 46,224,306 

股股份，占公司总股本的 8%。 

【亚光科技】关于合计持股 5%以上股东减持股份预披露公告：持本公司股份 

20,480,000 股（占本公司总股本比例 3.66%）的股东江苏华泰瑞联并购基金（有

限合伙）与持本公司股份 54,047,161 股（占本公司总股本比例 9.65%）的股

东南京瑞联三号投资中心（有限合伙），系受同一控制人最终控制，合计持有本

公司 74,527,16 股，占本公司总股本比例 13.31%。其中，华泰瑞联持有本公

司 20,480,000 股（占本公司总股本比例 3.66%）为无限售条件流通股，华泰

瑞联计划采取集中竞价方式和大宗交易方式减持本公司股份。减持的股份数量共

计不超过 20,480,000 股，即不超过公司总股本的 3.66%（若计划减持期间公

司有送股、资本公积转增股本等变动事项，应对上述减持数量做相应调整）。 

【国睿科技】国睿科技关于中电国睿子集团组建和国睿科技控制权变更处于筹划

阶段的提示性公告：国睿科技股份有限公司于 2019 年 5 月 16 日收到公司实

际控制人中国电子科技集团有限公司《中国电科关于中电国睿子集团组建及相关

公司股权调整的批复》，经中国电科研究，原则同意中电国睿子集团建设实施方

案。该批复内容涉及国睿科技的主要事项如下：（1）中国电科同意以中国电科

第十四研究所、第二十三研究所为基础，以十四所下属全资子公司中电国睿集团

有限公司为平台公司组建子集团，将十四所所持其 100%股权无偿划转至中国电

科直接持有。（2）中国电科同意将十四所所持下属控股上市公司国睿科技26.48%

（共计 164,781,349 股）全部无偿划转至中电国睿持有，将国睿科技调整作为

中电国睿未来经营发展资本运作的板块上市平台。按本次筹划，上述国有股份无

偿划转实施完成后，公司控股股东将变更为中电国睿。公司实际控制人未发生变

更，仍为中国电科。 

3、 本周行业重要新闻 
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1、美前情报官员又渲染“中国威胁论” 

参考消息网 5 月 17 日报道 美国《华盛顿时报》网站 5 月 15 日发表了卡洛·穆

奥斯的题为《前情报官员对中国日益强大的海军力量发出警告》的文章，现将原

文编译如下：退役海军上校詹姆斯·法内尔称，2015 至 2018 年，北京的海军

造船速度是美国的 4 倍。法内尔 2015 年退休前曾负责美军印度洋-太平洋司令

部的所有情报和信息行动。法内尔认为，这一造舰速度使得中国有望到 2030 年

将一支拥有近 450 艘军舰和 110 多艘潜艇的舰队投入战场，这支海军的规模将

足以控制台湾海峡内外的水路。 

2、疑似 S-300 防空导弹惊现美军基地 俄媒称或为美军秘密购买 

参考消息网 5 月 17 日报道 据“今日俄罗斯”电视台网站 5 月 13 日报道称，近

日，有外国网友在社交网络上发布据称是停放在美国军事基地的俄制 S-300PT

防空导弹系统（包括发射车和火控系统）的卫星照片，引发了广泛争论。俄媒称，

在卫星照片中出现的 S-300PT 防空系统曾向 10 余个国家出口，包括现在已经成

为美国北约盟友的保加利亚、斯洛伐克等国。俄媒认为，美国可能从这些目前与

美国保持军事同盟关系的国家获得该型武器。 

3、外媒称挪威沉没“神盾舰”修复费用昂贵 堪比新造 3 艘战舰 

参考消息网 5 月 17 日报道 外媒称，装有“宙斯盾”系统的“黑尔格·英斯塔”

号（南森级）护卫舰尽管已经被打捞出水，挪威海军此前曾计划修复这艘战舰，

但是经过初步估算，发现修复费用竟然是建造 1 艘新舰成本近 3 倍。俄罗斯卫

星网 5 月 14 日报道称，一份损坏评估报告指出，“黑尔格·英斯塔”号护卫舰

的修复费用将超过 120 亿挪威克朗（约为 13.7 亿美元），远远超过建造 1 艘新

舰的成本。该报告将“黑尔格·英斯塔”号的建造成本定为 43 亿挪威克朗（近

5 亿美元）。 

4、未来战场面临 4 大挑战 西方军队高层急谋对策 

参考消息网 5 月 17 日报道 据英国《泰晤士报》网站 5 月 14 日报道称，从通过

药物强化士兵能力到人工智能（无人自动化）武器，新的军备竞赛正如火如荼地

展开。原文编译如下：英国桑赫斯特皇家军事学院最为人熟知的是将年轻学员培

养成初级军官。但最近在那里举行的一次集思广益的会议上，佩戴勋章的与会者

比往常更多。在英国陆军总参谋长马克·卡尔顿-史密斯将军的主持下，来自英

国、美国、法国、德国和荷兰 5 个国家的军队指挥官汇聚一堂，讨论军队的未来。

会议上有 4 大议题：改变战争的基本性质、人工智能（无人自动化）武器的用途、

通过药物强化士兵能力的可能性、欺骗（对手）的长期重要性。在这个国际竞争

日益激烈的时代，上述每一项都表明了军事优势和道德约束之间的紧张关系。 

5、普京视察俄军新锐战机 6 架苏-57 隐身战机伴随护航 

参考消息网 5 月 17 日报道 据俄罗斯卫星通讯社网站 5 月 14 日报道称，俄罗斯

总统普京搭乘伊尔-96-300PU 专机，飞赴位于俄罗斯阿赫图宾斯克的俄国防部

国家试飞中心进行视察，并观看俄最新航空技术成果展示。俄媒称，在普京专机
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飞往目的地的途中，俄军出动 6 架第 5 代战机苏-57 伴随护航。考虑到该机型目

前较少的制造数量，普京这次视察之旅的阵容可谓“超级豪华”。 

6、俄训练潜水员救援失事潜艇 可下潜水深超 400 米 

参考消息网 5 月 17 日报道 俄罗斯《消息报》网站 5 月 15 日报道称，俄罗斯国

防部消息人士表示，俄海军救援中心在塞瓦斯托波尔成立。它将首先完成从深水

中打捞事故潜艇的任务。救援队队员包括接受过深水和超深水作业培训的潜水员。

这支分队的技术装备受到格外关注——特别值得一提的是，它将配备遥控无人深

水装置。 

7、全球第二强 美媒称青岛阅兵彰显中国海军“大飞跃” 

参考消息网5月13日报道 美国世界政治评论网站5月10日发表了美国乔治·华

盛顿大学政治学系博士生沙赫里亚尔·帕桑迪德题为《中国海上阅兵展示了中国

海军的成就以及一些长期存在的弱点》的文章。过去 10 年，中国海军在军事力

量上实现了巨大飞跃，可以说已成为全球实力第二强的舰队。许多成就在 4 月的

黄海大阅兵中得到展示。但中国海军建设的矛盾点在于，它越是先进，其剩余的

缺点就变得越突出——就比如在中国舰队的迅速现代化过程中舰载机数量的严

重不足。当然，到下次海上大阅兵时，中国仍会让公众想起其日益增强的海军实

力。 

8、广告效果出众 俄胜利日阅兵超 8 成武器拥实战经历 

参考消息网 5 月 14 日报道 俄新社报道称，5 月 9 日俄罗斯在莫斯科红场举行阅

兵式纪念卫国战争胜利 74 周年。俄罗斯国防部表示，1.3 万名官兵、132 件军

事装备参加了此次阅兵。另据俄罗斯卫星网报道，在阅兵式上亮相的武器装备型

号超过 80%都拥有实战经历。 

9、国产率要达 50% 印度加快推进防务装备本土化 

参考消息网 5 月 16 日报道 英国《简氏防务周刊》网站 5 月 13 日发表了题为《印

度加大用国产替代进口的力度》的报道，称印度国防部正推出一项新政策，旨在

提升印度武装部队所采购防务装备的本土化水平。 

10、美海军加紧研发机器人舰艇 可执行补给及扫雷任务 

参考消息网 5 月 16 日报道 美国《国家利益》双月刊网站 5 月 13 日报道称，美

国海军正在加紧研发机器人战舰，这种战舰能够猎捕潜艇及其他舰船，掩护航母

和舰队免受空中打击，以及扫除敌方水雷。退役海军军官尼尔·泽布指出，美海

军还应考虑给无人水面舰船分配另一项任务——在美国海军陆战队发动两栖攻

击后把补给物资运到岸上。 

4、 本周观点更新 



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 11 

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 2019-05-24  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 评级 

000768.SZ 中航飞机 15.38 0.2 0.24 0.27 76.9 64.08 56.96 增持 

000818.SZ 航锦科技 10.9 0.74 0.88 0.96 14.73 12.39 11.35 买入 

002013.SZ 中航机电 7.05 0.26 0.3 0.36 27.12 23.5 19.58 买入 

002025.SZ 航天电器 24.5 0.9 1.07 1.31 27.22 22.9 18.7 增持 

002179.SZ 中航光电 32.6 1.21 1.41 1.66 26.94 23.12 19.64 增持 

002414.SZ 高德红外 17.61 0.2 0.3 0.39 88.05 58.7 45.15 增持 

600038.SH 中直股份 40.63 0.87 1.11 1.32 46.7 36.6 30.78 买入 

600372.SH 中航电子 14.61 0.35 0.4 0.46 41.74 36.53 31.76 增持 

600482.SH 中国动力 21.63 0.79 0.94 1.13 27.38 23.01 19.14 增持 

600562.SH 国睿科技 15.1 0.06 0.24 0.26 251.67 62.92 58.08 增持 

600760.SH 中航沈飞 28.77 0.53 0.61 0.75 54.28 47.16 38.36 买入 

600764.SH 中国海防 26.15 0.23 0.27 0.29 113.7 96.85 90.17 买入 

600879.SH 航天电子 6.11 0.23 0.29 0.34 26.57 21.07 17.97 增持 

600893.SH 航发动力 23.19 0.58 0.7 0.82 39.98 33.13 28.28 增持 

600967.SH 内蒙一机 10.3 0.32 0.38 0.46 32.19 27.11 22.39 买入 

600990.SH 四创电子 46.1 1.62 1.89 2.21 28.46 24.39 20.86 增持 
 
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所 

 

6、 风险提示 
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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。 
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【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 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 
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卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 

【免责声明】 

本报告仅供国海证券股份有限公司（简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。

客户应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司的完整报告为准，本公司

接受客户的后续问询。 

本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告中的信息均来源于公开资料及合法获得的相关内部外部

报告资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证其中的信息已做最新变更，也不保证相关的建

议不会发生任何变更。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或

投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的

报告。报告中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本报告中所表达的意见并不构成对所述证券买卖的出价和征价。

本公司及其本公司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。本公司或关联机构可能会持有

报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或者金融

产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露义务。 

【风险提示】 

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
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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

信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司

员工或者关联机构无关。  

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得

本报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议。 
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