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[Table_Summary] 事件： 

7 月 24 日上午 10 时，我国发布《新时代的中国国防》白皮

书 7月 24 日，国新办举行《新时代的中国国防》白皮书发布会。

白皮书全文约 2.7 万字，正文部分包括国际安全形势、新时代中

国防御性国防政策、履行新时代军队使命任务、改革中的中国国

防和军队、合理适度的国防开支、积极服务构建人类命运共同体

等 6个章节。 

 

点评： 

新时代中国国防和军队建设的战略目标仍然延续十九大“三步

走”发展战略，2020 年关键节点将至，今明两年军队建设进入冲

刺阶段。战略目标指出，到 2020 年基本实现机械化，信息化建设

取得重大进展，战略能力有大的提升。同国家现代化进程相一致，

全面推进军事理论现代化、军队组织形态现代化、军事人员现代化、

武器装备现代化，力争到 2035 年基本实现国防和军队现代化，到

本世纪中叶把人民军队全面建成世界一流军队。我们判断，前几年

受军改影响，国防和军队建设速度大概率受到拖延，2020 年关键

节点将至，今明两年国防和军队建设预计进入冲刺阶段。 

 

“国家安全面临的风险挑战不容忽视，国际军事竞争日趋激

烈”。白皮书对国际局势的判断：一是国际战略格局深刻演变，二

是亚太安全形势总体稳定，三是中国的国家安全面临的风险挑战不

容忽视，四是国际军事竞争日趋激烈。霸权主义、强权政治、单边

主义时有抬头，地区冲突和局部战争持续不断，国际安全体系和秩

序受到冲击。 

 

中国人均国防费偏低，未来将保持稳定增长。总体上看，中国

国防费是公开透明的，开支水平是合理适度的，与世界主要国家相

比，国防费占国内生产总值和财政支出的比重、人均国防费是偏低

的。2012 年到 2017 年，中国国防费占国内生产总值平均比重约为

1.3%，美国约为 3.5%。2017 年中国国民人均国防费为 750 元人民

币，约相当于美国的 5%；中国军人人均国防费为 52.16 万元人民

币。中国国民人均国防费排在第七位，军人人均国防费排在第六位。 
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加大淘汰老旧装备力度，新型主战装备加速列装。白皮书中首

次写入了解放军的主战装备型号，这些主战装备包括 15式坦克、

052D 驱逐舰，歼-20 战斗机、东风-26 中远程弹道导弹。这分别代

表了解放军陆、海、空以及火箭军的主战装备。白皮书指出，加大

淘汰老旧装备力度，逐步形成以高新技术装备为骨干的武器装备体

系。我们认为，为构建现代化武器装备体系，各兵种的新型号主战

装备将会加速列装，建议重点关注有列装预期的主机厂标的。 

 

信息化、智能化战争发展趋势对国防信息技术提出更高要求，

组建战略支援部队作为信息化战争重要保障。白皮书指出，以信息

技术为核心的军事高新技术日新月异，武器装备远程精确化、智能

化、隐身化、无人化趋势更加明显，战争形态加速向信息化战争演

变，智能化战争初现端倪。 

战略支援部队是维护国家安全的新型作战力量，是新质作战能

力的重要增长点。包括战场环境保障、信息通信保障、信息安全防

护、新技术试验等保障力量。 

我们认为，国防信息技术水平的高低将决定国家未来军事实力

的发展，一是要关注人工智能、量子信息、大数据、云计算、物联

网等前沿科技在军事领域的应用，二是要关注信息化战争中对信息

安全的保障能力，比如网络安全、通信保障、电磁环境保障等领域

的发展。 

 

实战化军事训练热潮催生消耗类性武器装备的需求。2012 年

以来，全军部队广泛开展各战略方向使命课题针对性训练和各军兵

种演训，师旅规模以上联合实兵演习 80余场，全军兴起大抓实战

化军事训练的热潮。我们认为，实战化练兵是提高我军实战能力的

重要举措，未来军队将继续加强执行相关要求，建议重点关注实战

化练兵催生消耗性武器装备的需求，比如弹药、靶标等。 

 

军改取得积极进展，2020 年前构建起中国特色社会主义军事

政策制度体系的基本框架。这次深化国防和军队改革，坚持体系化

设计、工程化推进，总体上是按照“三大战役”来打的。第一仗，

率先展开领导指挥体制改革，重在解决体制性障碍;第二仗，压茬

推进规模结构和力量编成改革，重在解决结构性矛盾;第三仗，着

力深化政策制度改革，重在解决政策性问题。2020 年前，完成各

系统各领域主干政策制度改革，构建起中国特色社会主义军事政策

制度体系的基本框架。从本次白皮书描述我们可以推断，指挥体制

改革和人员编制改革已基本完成，政策制度体系建设亦取得了积极

的进展，受军改影响滞后的订单有望加速释放。 
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投资建议 

今明两年，军工企业业绩恢复将有望由主机厂向配套厂以及民

参军企业传导，具备技术和市场绝对优势的军工企业、民参军企业

将在未来军民融合的大潮中立于不败之地，建议积极配置细分领域

龙头，从两条主线精选标的：（1）核心装备列装预期增强，关注

核心装备总装及配套公司：中直股份、中航机电、中航光电；（2）

在军工订单复苏，以及中美外交环境的背景下，国家对依赖进口的

军用关键零部件和材料军用新材料、关键零配件，以及在信息化战

争中制约军队战斗力的国防信息化企业最先受益，关注：菲利华、

光威复材、宝钛股份、航天发展。并建议关注核电重启带来的投资

机会，关注台海核电、中国核建。此外，军工资产注入预期不断加

速，建议关注国睿科技、四创电子、中航电子和航天电子。 

风险提示：军队订单释放不达预期，中美贸易摩擦，军民融合

推进速度低于预期。 
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一、 《新时代的中国国防》发布，关注主机厂和信息化领域投资机

会 

7月24日，国新办举行《新时代的中国国防》白皮书发布会。《新时代的中国国防》白

皮书是中国政府自1998年以来发表的第10部国防白皮书，也是党的十八大以来发表的

首部综合型国防白皮书。发表国防白皮书的目的是为了阐释新时代中国防御性国防政

策，向国际社会更好地介绍中国建设巩固国防和强大军队的实践、目的、意义，增进

国际社会对中国国防的理解，增进中国与世界各国的互信与合作。 

我们从七个方面来解读本次白皮书的重点： 

 

（一）国防和军队建设战略目标： 

新时代中国国防和军队建设的战略目标是，到2020年基本实现机械化，信息化建设取

得重大进展，战略能力有大的提升。同国家现代化进程相一致，全面推进军事理论现

代化、军队组织形态现代化、军事人员现代化、武器装备现代化，力争到2035年基本

实现国防和军队现代化，到本世纪中叶把人民军队全面建成世界一流军队。 

 

新时代中国国防和军队建设的战略目标仍然延续十九大“三步走”发展战略。我们判

断，前几年受军改影响，国防和军队建设速度大概率受到拖延，2020 年关键节点将至，

今明两年国防和军队建设预计进入冲刺阶段。 

 

（二）国际安全形势判断 

“当今世界正经历百年未有之大变局，世界多极化、经济全球化、社会信息化、文化

多样化深入发展，和平、发展、合作、共赢的时代潮流不可逆转，但国际安全面临的

不稳定性不确定性更加突出，世界并不太平。” 

“国际力量加快分化组合，新兴市场国家和发展中国家力量持续上升，战略力量对比

此消彼长、更趋均衡，促和平、求稳定、谋发展已成为国际社会的普遍诉求，和平力

量的上升远远超过战争因素的增长。但是，霸权主义、强权政治、单边主义时有抬头，

地区冲突和局部战争持续不断，国际安全体系和秩序受到冲击。” 

总体来说，白皮书对国际安全形势的判断是充满危机意识的，“国家安全面临的风险

挑战不容忽视，国际军事竞争日趋激烈”，为了维护国家的安全和利益，我国对国防

和军队建设不会放松，未来将持续的加强国防和军队的建设。 
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（三）军费 

国防费占国内生产总值（GDP）比重从1979年最高的5.43%下降到2017年的1.26%，近

30年一直保持在2%以内。1979年国防费占国家财政支出比重为17.37%，2017年为5.14%，

下降超过12个百分点，总体下降趋势明显。 

 

图表1：军费占同期GDP的比重（%） 
 

图表2：军费占同期财政支出的比重（%） 

 

 

 
资料来源：国防白皮书，太平洋研究的院整理  资料来源：国防白皮书，太平洋研究院整理 

中国国防费规模保持了稳步增长，支出结构持续优化。2012年至2017年，中国国防费

从6691.92亿元人民币增加到10432.37亿元人民币，与国家财政支出保持同步协调增长。

中国国防费按用途划分，主要由人员生活费、训练维持费和装备费构成，装备费用占

比逐年提高，主要是用在加大武器装备建设投入，淘汰更新部分落后装备，升级改造

部分老旧装备，研发采购航空母舰、作战飞机、导弹、主战坦克等新式武器装备，稳

步提高武器装备现代化水平，2017年装备费用占比已达到41.1%。 

 

图表3：国防预算构成 

 

资料来源：国防白皮书，太平洋研究院整理 

中国人均国防费偏低，仅为美国的5%。总体上看，中国国防费是公开透明的，开支水

平是合理适度的，与世界主要国家相比，国防费占国内生产总值和财政支出的比重、
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人均国防费是偏低的，从开支总量看，2017年中国国防费不到美国的四分之一。2012

年到2017年，中国国防费占国内生产总值平均比重约为1.3%，美国约为3.5%。2017年

中国国民人均国防费为750元人民币，约相当于美国的5%；中国军人人均国防费为52.16

万元人民币。中国国民人均国防费排在第七位，军人人均国防费排在第六位。 

 

图表4：各国军费占GDP比重比较 
 

图表5：各国军费占财政支出比较 

 

 

 

资料来源：国防白皮书，太平洋研究院整理  资料来源：国防白皮书，太平洋研究院整理 

我们认为，虽然长期国外别有用心者一直质疑我国军费支出巨大，但本次白皮书用详

实的数据从各个角度一一驳斥了质疑。总体来说，我国的军费支出与其他世界前列国

家相比仍然处于较低的水平，军费未来将保持稳定增长。 

 

（四）构建现代化武器装备体系 

中国特色军事变革取得重大进展，但机械化建设任务尚未完成，信息化水平亟待提高，

军事安全面临技术突袭和技术代差被拉大的风险，军队现代化水平与国家安全需求相

比差距还很大，与世界先进军事水平相比差距还很大。完善优化武器装备体系结构，

统筹推进各军兵种武器装备发展，统筹主战装备、信息系统、保障装备发展，全面提

升标准化、系列化、通用化水平。加大淘汰老旧装备力度，逐步形成以高新技术装备

为骨干的武器装备体系。15式坦克、052D驱逐舰、歼－20战斗机、东风－26中远程弹

道导弹等装备列装部队。 

白皮书中首次写入了解放军的主战装备型号，这些主战装备包括15式坦克、052D驱逐

舰，歼-20战斗机、东风-26中远程弹道导弹。这分别代表了解放军陆、海、空以及火箭

军的主战装备。白皮书指出，加大淘汰老旧装备力度，逐步形成以高新技术装备为骨

干的武器装备体系。我们认为，为构建现代化武器装备体系，各兵种的新型号主战装

备将会加速列装，建议重点关注有列装预期的主机厂标的。 

 

（五）国防信息化发展 

在新一轮科技革命和产业变革推动下，人工智能、量子信息、大数据、云计算、物联

网等前沿科技加速应用于军事领域，国际军事竞争格局正在发生历史性变化。以信息

技术为核心的军事高新技术日新月异，武器装备远程精确化、智能化、隐身化、无人

化趋势更加明显，战争形态加速向信息化战争演变，智能化战争初现端倪。 
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中国特色军事变革取得重大进展，但机械化建设任务尚未完成，信息化水平亟待提高，

军事安全面临技术突袭和技术代差被拉大的风险，军队现代化水平与国家安全需求相

比差距还很大，与世界先进军事水平相比差距还很大。 

战略支援部队是维护国家安全的新型作战力量，是新质作战能力的重要增长点。包括

战场环境保障、信息通信保障、信息安全防护、新技术试验等保障力量。按照体系融

合、军民融合的战略要求，推进关键领域跨越发展，推进新型作战力量加速发展、一

体发展，努力建设一支强大的现代化战略支援部队。 

 

信息化、智能化战争发展趋势对国防信息技术提出更高要求，组建战略支援部队

作为信息化战争重要保障。白皮书指出，以信息技术为核心的军事高新技术日新月异，

武器装备远程精确化、智能化、隐身化、无人化趋势更加明显，战争形态加速向信息

化战争演变，智能化战争初现端倪。 

战略支援部队是维护国家安全的新型作战力量，是新质作战能力的重要增长点。

包括战场环境保障、信息通信保障、信息安全防护、新技术试验等保障力量。 

我们认为，国防信息技术水平的高低将决定国家未来军事实力的发展，一是要关

注人工智能、量子信息、大数据、云计算、物联网等前沿科技在军事领域的应用，二

是要关注信息化战争中对信息安全的保障能力，比如网络安全、通信保障、电磁环境

保障等领域的发展。 

 

（六）军队开展实战化军事训练 

全军兴起大抓实战化军事训练的热潮。2012年以来，全军部队广泛开展各战略方向使

命课题针对性训练和各军兵种演训，师旅规模以上联合实兵演习80余场。各战区强化

联合训练主体责任，扎实开展联合训练，结合各战略方向使命任务，组织“东部”“南

部”“西部”“北部”“中部”系列联合实兵演习，努力提高联合作战能力。 

 

实战化军事训练热潮催生消耗类性武器装备的需求。2012 年以来，全军部队广泛开展

各战略方向使命课题针对性训练和各军兵种演训，师旅规模以上联合实兵演习80余场，

全军兴起大抓实战化军事训练的热潮。我们认为，实战化练兵是提高我军实战能力的

重要举措，未来军队将继续加强执行相关要求，建议重点关注实战化练兵催生消耗性

武器装备的需求，比如弹药、靶标等。 

 

（七）军队改革 

这次深化国防和军队改革，坚持体系化设计、工程化推进，总体上是按照“三大战役”

来打的。第一仗，率先展开领导指挥体制改革，重在解决体制性障碍;第二仗，压茬推

进规模结构和力量编成改革，重在解决结构性矛盾;第三仗，着力深化政策制度改革，

重在解决政策性问题。 

1、重塑领导指挥体制 

领导指挥体制改革是适应现代军队专业化分工和信息时代能打仗、打胜仗的要求，提

高军队作战效能和建设效益的重大举措。按照“军委管总、战区主战、军种主建”原
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则，强化军委集中统一领导和战略指挥、战略管理功能，打破长期实行的总部体制、

大军区体制、大陆军体制，构建新的军队领导管理和作战指挥体制。 

 

图表6：军队作战指挥体系架构图 

 

资料来源：国防白皮书，太平洋研究院整理 

完善军兵种领导管理体制。整合原四总部的陆军建设职能，成立陆军领导机构；整合

各军种和军委机关的战略支援力量，成立战略支援部队；第二炮兵更名为火箭军；整

合主要承担通用保障任务的战略战役力量，成立联勤保障部队，构建起“中央军委－

军种－部队”的领导管理体系。 

 

图表7：军队领导体系管理架构 

 

资料来源：国防白皮书，太平洋研究院整理 

 

（2）优化规模结构和力量编成 

规模结构和力量编成改革是推进军队组织形态现代化、构建中国特色现代军事力量体

系的关键一步。按照调整优化结构、发展新型力量、理顺重大比例关系、压减数量规

模的要求，推动军队由数量规模型向质量效能型、人力密集型向科技密集型转变。 

“调整军队规模比例，重塑力量结构布局。裁减军队员额30万，现役总员额减至200万。” 
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“调整作战部队编成，重构新型作战力量。陆军原18个集团军整合重组为13个集团军。” 

“优化院校力量布局，重构军事科研体系。解放军和武警部队原有77所院校整合为44

所” 

 

图表6：调整改革后的军兵种和武警部队 

兵种类型 组成部分 建设目标 战略地位 

 

 

 

 

陆军 

包括机动作战部队、边海防部队、警卫警备部

队等，下辖 5 个战区陆军、新疆军区、西藏军

区等。 

东部战区陆军下辖第 71、72、73 集团军 

南部战区陆军下辖第 74、75 集团军 

西部战区陆军下辖第 76、77 集团军 

北部战区陆军下辖第 78、79、80 集团军 

中部战区陆军下辖第 81、82、83 集团军 

 

按照机动作战、立体攻防的

战略要求，加快实现区域防

卫型向全域作战型转变，提

高精确作战、立体作战、全

域作战、多能作战、持续作

战能力， 

 

 

对维护国家主权、安

全、发展利益具有不可

替代的作用 

 

 

 

海军 

潜艇部队、水面舰艇部队、航空兵、陆战队、

岸防部队等，下辖东部战区海军（东海舰队）、

南部战区海军（南海舰队）、北部战区海军（北

海舰队），海军陆战队等。战区海军下辖基地、

潜艇支队、水面舰艇支队、航空兵旅等部队 

按照近海防御、远海防卫的

战略要求，加快推进近海防

御型向远海防卫型转变，提

高战略威慑与反击、海上机

动作战、海上联合作战、综

合防御作战和综合保障能力 

 

 

在国家安全和发展全

局中具有十分重要的

地位。 

 

 

 

空军 

 

包括航空兵、空降兵、地面防空兵、雷达兵、

电子对抗部队、信息通信部队等下辖 5 个战区

空军、1 个空降兵军等。战区空军下辖基地、航

空兵旅（师）、地空导弹兵旅（师）、雷达兵旅

等部队 

按照空天一体、攻防兼备的

战略要求，加快实现国土防

空型向攻防兼备型转变，提

高战略预警、空中打击、防

空反导、信息对抗、空降作

战、战略投送和综合保障能

力 

 

在国家安全和军事战

略全局中具有举足轻

重的地位和作用 

 

 

火箭军 

 

包括核导弹部队、常规导弹部队、保障部队等，

下辖导弹基地等 

按照核常兼备、全域慑战。

增强可信可靠的核威慑和核

反击能力，加强中远程精确

打击力量建设，增强战略制

衡能力 

 

在维护国家主权、安全

中具有至关重要的地

位和作用 

 

 

战略支援部队 

 

包括战场环境保障、信息通信保障、信息安全

防护、新技术试验等保障力量 

按照体系融合、军民融合的

战略要求，推进关键领域跨

越发展，推进新型作战力量

加速发展、一体发展 

维护国家安全的新型

作战力量，是新质作战

能力的重要增长点 

 

 

联勤保障部队 

包括仓储、卫勤、运输投送、输油管线、工程

建设管理、储备资产管理、采购等力量，下辖

无锡、桂林、西宁、沈阳、郑州 5 个联勤保障

中心，以及解放军总医院、解放军疾病预防控

制中心等 

按照联合作战、联合训练、

联合保障的要求，加快融入

联合作战体系，提高一体化

联合保障能力， 

实施联勤保障和战略

战役支援保障的主体

力量 

 

 

武警部队 

 

 

包括内卫部队、机动部队、海警部队等 

按照多能一体、有效维稳的

战略要求，加强执勤、处突、

反恐、海上维权和行政执法、

抢险救援等能力建设 

维护国家安全和社会

稳定、保卫人民美好生

活中肩负着重大职责 

资料来源：国防白皮书，太平洋研究院整理 

 

军改取得积极进展，2020 年前构建起中国特色社会主义军事政策制度体系的基本

框架。这次深化国防和军队改革，坚持体系化设计、工程化推进，总体上是按照“三

大战役”来打的。第一仗，率先展开领导指挥体制改革，重在解决体制性障碍;第二仗，
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压茬推进规模结构和力量编成改革，重在解决结构性矛盾;第三仗，着力深化政策制度

改革，重在解决政策性问题。2020 年前，完成各系统各领域主干政策制度改革，构建

起中国特色社会主义军事政策制度体系的基本框架。从本次白皮书描述我们可以推断，

指挥体制改革和人员编制改革已基本完成，政策制度体系建设亦取得了积极的进展，

受军改影响滞后的订单有望加速释放。 

 

二、 投资策略 

南北船合并提升军工板块关注度，阅兵行情或正式开启。自 7月 1日晚南北船发

布合并公告后，船舶系股票表现出色，提升了市场对军工板块的关注度。10月 1 日，

我国将进行建国 70周年大阅兵，军工板块关注度将提升，我们认为阅兵前板块行情大

概率会提前表现，短期机会凸显。 

 

外围局势动荡，催化板块持续上涨。美方宣称将对台出售约 22 亿美元的军备，这

是特朗普上任后对台军售金额最高的一笔，其中包括 108 辆号称“地表最强战车”的

M1A2“艾布兰”主战坦克等。外交部发言人表示中方将对参与此次售台武器的美国企

业实施制裁。美国军贸行为将引起市场对台海形势的关注，并且近期持续的中美摩擦、

美伊冲突亦将催化板块持续上涨。 

 

板块基本面继续改善确定性强，比较优势凸显。随着军改的推进，2018 年开始军

工行业基本面发生积极改善，军方科研项目和产品订单逐步释放，但总体释放情况仍

然不及预期。为应对国内外日趋复杂多变的政治环境，军队瞄准打胜仗进行实战训练

的时间将不断增加，频度将不断提升，自上而下的力量将加速核心装备和高端装备的

研发、生产，带动军工企业的订单释放。 

2019 年第一季度，军工板块的营收实现了 20.33%的同比增速，比 A股整体增速高

出 4.98Pct；归母净利润增速高达 33.03%，超过 A股平均水平 20.58Pct。在宏观经济

下行的环境下，军工板块抗周期性显现，比较优势将充分体现在未来的业绩中。 

 

军工企业改革进度提速换挡。过去的几年，军工企业改革包括军民融合、军品定

价改革、混合所有制改革、科研院所改制、资产证券化等改革进度都较为缓慢。我们

认为未来两年相关改革进度有望加速。军品定价方面：2018 年 12 月《定价议价规则》

发布，推动军工行业市场化进程和技术进步的加速，同时对主机厂提高利润率形成利

好；院所改制和国企改革稳步推进，未来优质资产注入仍值得期待。在国资委的积极

引导下，今年军工资产注入进入快车道，中船、中电科等集团纷纷有所行动。我们认

为，随着“十三五”已剩下最后两年，各大军工集团的资产证券化接近目标考核的重

要时间窗口期，推进速度有望加快，2019 年会有新突破。 

 

今明两年，军工企业业绩恢复将有望由主机厂向配套厂以及民参军企业传导，具

备技术和市场绝对优势的军工企业、民参军企业将在未来军民融合的大潮中立于不败

之地，建议积极配置细分领域龙头，从两条主线精选标的：（1）核心装备列装预期增

强，关注核心装备总装及配套公司：中直股份、中航机电、中航光电；（2）在军工订

单复苏，以及中美外交环境的背景下，国家对依赖进口的军用关键零部件和材料军用

新材料、关键零配件，以及在信息化战争中制约军队战斗力的国防信息化企业最先受

益，关注：菲利华、光威复材、宝钛股份、航天发展。并建议关注核电重启带来的投

资机会，关注台海核电、中国核建。此外，军工资产注入预期不断加速，建议关注国

睿科技、四创电子、中航电子和航天电子。 
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风险提示：军队订单释放不达预期，中美贸易摩擦，军民融合推进速度低于预期。 

 
图表 8：重点关注公司盈利预测 

代码 名称 最新评级 
EPS PE 股价 

2019E 2020E 2021E 2019E 2020E 2021E 2019/7/24 

600038 中直股份 买入 1.05 1.29 1.57 40.97 33.40 27.44 43.12 

002179 中航光电 买入 1.13 1.40 1.70 31.12 25.06 20.66 35.14 

002013 中航机电 买入 0.27 0.32 0.37 25.46 21.51 18.44 6.85 

300395 菲利华 买入 0.73 0.98 1.27 24.49 18.21 14.07 17.81 

300699 光威复材 买入 0.92 1.17 1.45 40.68 32.16 26.02 37.60 

600456 宝钛股份 买入 0.55 0.76 1.01 42.13 30.75 23.02 23.23 

000547 航天发展 买入 0.35 0.43 0.53 28.74 23.37 19.10 10.08 

002366 台海核电 买入 0.61 0.84 1.09 13.68 9.86 7.61 8.30 

601611 中国核建 买入 0.44 0.53 0.64 17.38 14.47 11.87 7.64 

600562 国睿科技 买入 0.24 0.29 0.36 64.24 54.22 43.40 15.61 

600990 四创电子 买入 1.74 2.04 2.37 27.06 23.14 19.87 47.10 

600372 中航电子 买入 0.33 0.38 0.42 45.95 39.59 35.54 14.97 

600879 航天电子 买入 0.19 0.22 0.26 32.02 27.74 23.77 6.20 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 
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销 售 团 队 
[Table_Team] 职务 姓名 手机 邮箱 

华北销售总监 王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com 

华北销售 成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com 

华北销售 孟超 13581759033 mengchao@tpyzq.com 

华北销售 付禹璇 18515222902 fuyx@tpyzq.com 

华东销售副总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 

华东销售 李洋洋 18616341722 liyangyang@tpyzq.com 

华东销售 杨海萍 17717461796 yanghp@tpyzq.com 

华东销售 梁金萍 15999569845 liangjp@tpyzq.com 

华东销售 宋悦 13764661684 songyue@tpyzq.com 

华东销售 杨晶 18616086730 yangjinga@tpyzq.com 

华南销售总监 张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

华南销售 查方龙 18520786811 zhafl@tpyzq.com 

华南销售 胡博涵 18566223256 hubh@tpyzq.com 

华南销售 陈婷婷 18566247668 chentt@tpyzq.com 

华南销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com 
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