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国防军工  报告日期：2023年 03月 12日 
 

2023 年中国军费增速 7.2%；加快实施国防发展重大工程   

——国防装备行业周报（2023 年 3 月第 2 周） 
  

投资要点 

❑ 【核心组合】中兵红箭、中航西飞、航发动力、中直股份、中航沈飞、洪都航空、

航发控制、中航高科、图南股份、派克新材、中航光电、中国船舶、中国海防 

❑ 【重点股池】鸿远电子、中航重机、紫光国微、西部超导、内蒙一机、振华科技、

火炬电子、新雷能、钢研高纳、宝钛股份、三角防务、高德红外、睿创微纳、亚

星锚链 

❑ 【上周报告】【中兵红箭】超硬材料龙头，受益智能弹药放量；【霍莱沃】业绩

低点已过，电磁测量仿真民企龙头品类拓展将提速；【国防军工】2023 年中国国

防预算增长 7.2%，国防“内生+外延”双驱动；【国防军工】L15 教练机将出口阿

联酋；军工“内需+外贸”双驱动。 

❑ 【本周观点】（1）2023 年我国国防预算增速超预期，提振国防军工发展信心：

在 2022 年我国 GDP 增长 3%背景下，2023 年国防预算增速 7.2%，增速创近 4 年

新高，提振国防军工发展信心。（2）两会政府工作报告谈今年国防工作：“边斗

争、边备战、边建设”、“全面加强练兵备战”、“巩固拓展国防和军队改革成

果”，“加快实施国防发展重大工程”。我们认为国家高度重视国防建设，行业

将发展新机遇。（3）中兵红箭超硬材料龙头，受益智能弹药放量：远程火箭炮作

为陆军骨干装备，景气上行；火箭弹作为耗材。中兵红箭产品涉及大口径炮弹、

火箭弹、导弹等产品，是中国兵器集团下属唯一弹药上市公司。(4)霍莱沃业绩低

点已过，电磁测量品类拓展将提速：2022 年业绩受因疫情推迟交付和研发开支加

大影响。相控阵测量为公司核心主业，市场份额行业领先，持续受益相控阵雷达

应用扩展。（5）高景气度配合相对低估值：当前国防军工整体 PE-TTM 为 55 倍，

处于过去十年历史 13.6%分位，中长期配置价值凸显。 

❑ 【核心观点】国防军工 12 字核心逻辑：内生+外延、内需+外贸、军品+民品。（1）

国防军工“内生”增长趋势强劲，“规模效应/股权激励/小核心大协作/定价改革/大

订单+大额预付”等催化下，企业运行效率也将持续提升。（2）“外延”增长方向明

确：国企改革持续深化，未来军工资产证券化/核心军品重组上市有望掀起新一轮

高潮，关注军工集团重组进程。（3）“民品+外贸”将为增长提供动力：中国坦克

/无人机/教练机/战斗机等具备全球竞争力，外贸需求逐步崛起；国产大飞机/民用

航空发动机相关民品自主可控也将提速。 

2023 年军工机会大于风险。看好导弹/信息化/航发/军机子行业，军机“十四五”复

合增速约 22%。航发受益“维保+换发”、“十四五”复合增速约 26%。导弹受益于

“战略储备+耗材属性”，信息化受益于“信息化程度加深+国产替代”，增速更高。 

1)主机厂：中航西飞、航发动力、中直股份、中航沈飞、洪都航空、中国船舶、内

蒙一机。2)核心配套/原材料：中兵红箭、航发控制、西部超导、中航高科、钢研

高纳、宝钛股份、三角防务、航发科技、中航重机、派克新材、图南股份、亚星

锚链。3)导弹及信息化：紫光国微、火炬电子、鸿远电子、振华科技、新雷能、智

明达、霍莱沃、高德红外、中国海防。 

❑ 风险提示：1）股权激励、资产证券化节奏低于预期 2）重要产品交付不及预期。  
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1 市场表现 

1.1 板块表现：上周国防指数下跌 1.97% 

上周国防指数下跌 1.97%，上证指数下跌 2.95%，创业板指下跌 2.15%；2023 年初至今

国防指数上涨 8.14%，上证指数上涨 4.56%，创业板指上涨 1.01%；2023 年初至今国防指数

跑赢上证综指 3.58pct，跑赢创业板指 7.13pct。从行业比较来看，上周国防指下跌 1.97%，

在 31 个申万一级行业中排第 6 名。 

图1： 上周国防指数跑赢上证指数 0.98pct  图2： 上周国防指数下跌 1.97%，位居一级行业第 6 名 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

1.2 个股表现：上周金信诺上涨 27.5% 

上周涨幅前五的军工标的是：金信诺（27.5%）、中国卫通（25.3%）、奥普光电（11.1%）、

亚光科技（10.3%）、七一二（5.5%）；月初至今涨幅排名前五的军工标的是：中国卫通（57.3%）、

金信诺（35.2%）、亚光科技（15.5%）、奥普光电（12.4%）、中船科技（11.7%）；年初至

今涨幅排名前五的军工标的是：中航电测（418.5%）、中国卫通（86.8%）、金信诺（53.6%）、

航天晨光（48.7%）、中国卫星（43.2%）。 

表 1： 国防行业重点个股市场表现回顾 

涨幅前十个股 跌幅前十个股 

周度涨幅 月度涨幅 年度涨幅 周度跌幅 月度跌幅 年度跌幅 

金信诺 27.5% 中国卫通 57.3% 中航电测 418.5% 亚星锚链 -10.9% 天奥电子 -11.3% 光威复材 -13.1% 

中国卫通 25.3% 金信诺 35.2% 中国卫通 86.8% 长城军工 -9.9% 长城军工 -9.9% 鸿远电子 -12.8% 

奥普光电 11.1% 亚光科技 15.5% 金信诺 53.6% 江龙船艇 -8.7% ST 新研 -7.9% 炼石航空 -10.8% 

亚光科技 10.3% 奥普光电 12.4% 航天晨光 48.7% 景嘉微 -8.3% 亚星锚链 -7.8% 菲利华 -10.2% 

七一二 5.5% 中船科技 11.7% 中国卫星 43.2% 航天动力 -7.7% 盟升电子 -7.5% 振华科技 -9.6% 

中兵红箭 5.5% 中兵红箭 9.1% ST 新研 40.0% 派克新材 -7.3% 晨曦航空 -7.2% 盟升电子 -9.6% 

上海瀚讯 3.7% 上海瀚讯 8.6% 兴图新科 39.0% 爱乐达 -6.4% 派克新材 -6.6% 新兴装备 -9.5% 

海格通信 2.9% 海格通信 7.3% 景嘉微 34.8% 中航高科 -6.3% 航天科技 -6.1% 中航重机 -8.7% 

振芯科技 2.8% 中国船舶 6.3% 亚光科技 32.5% 航天彩虹 -6.0% 光威复材 -5.8% 西部超导 -7.3% 

中国卫星 2.2% 科思科技 6.2% 华力创通 30.5% 新余国科 -5.8% 航天晨光 -5.4% 钢研高纳 -6.1% 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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2 重点公司盈利预测与估值 

表 2： 国防行业重点公司盈利预测与估值 

 

 

子

行

业 

代码 公司 
市值 

(亿元) 

EPS PE 
PB 

(MRQ) 

ROE 

(2021) 

股价

（元） 
2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

主

机

厂 

600893 航发动力 1208 0.45 0.55 0.72 101 83 63 3.2 3% 45.33 

600760 中航沈飞 1111 0.87 1.12 1.46 65 51 39 9.1 15% 56.66 

600150 中国船舶 1136 0.05 0.32 0.69 508 80 37 2.5 0% 25.39 

600038 中直股份 272 1.55 0.58 1.46 30 79 32 2.9 9% 46.15 

000768 中航西飞 740 0.24 0.34 0.47 113 78 56 4.6 4% 26.62 

600316 洪都航空 190 0.21 0.11 0.16 126 233 163 3.7 3% 26.50 

600967 内蒙一机 162 0.44 0.50 0.59 22 19 16 1.5 7% 9.52 

688297 中无人机 352 0.58 0.60 0.82 90 87 64 6.0 25% 52.20 

主机厂平均 132 89 59 4.2 8%  

零

部

件 

000519 中兵红箭 345 0.35 0.71 1.09 71 35 23 3.6 5% 24.74 

600391 航发科技 69 0.06 0.18 0.37 326 118 57 4.7 1% 21.04 

688333 铂力特 169 -0.67 0.69 2.29 -220 214 65 12.3 -4% 147.56 

002651 利君股份 78 0.19 0.22 0.00 40 34 - 3.2 8% 7.58 

002985 北摩高科 165 1.65 1.53 1.99 30 32 25 5.7 17% 49.67 

605123 派克新材 156 2.82 3.79 5.08 46 34 25 4.3 17% 128.73 

300855 图南股份 138 0.91 0.82 1.11 50 56 41 9.8 15% 45.58 

688510 航亚科技 46 0.09 0.08 0.00 197 222 - 4.9 3% 17.74 

000738 航发控制 339 0.40 0.51 0.68 64 51 38 3.1 5% 25.79 

603131 上海沪工 45 0.45 0.00 0.00 32 - - 3.2 10% 14.25 

000534 万泽股份 91 0.19 0.20 0.35 94 89 51 7.8 9% 18.16 

603308 应流股份 141 0.34 0.67 0.73 61 31 28 3.5 6% 20.68 

600765 中航重机 418 0.89 0.86 1.18 32 33 24 4.2 10% 28.37 

300775 三角防务 205 0.83 1.15 1.55 45 32 24 7.5 17% 37.24 

002414 高德红外 389 0.48 0.31 0.44 25 38 27 5.7 15% 11.83 

零部件平均 60 73 36 5.6 9%  

国

防

电

子 

688002 睿创微纳 199 1.04 0.69 1.22 43 65 36 5.4 13% 44.70 

002179 中航光电 928 1.86 1.73 2.10 31 33 27 5.6 13% 56.93 

002025 航天电器 293 1.12 1.38 1.84 58 47 35 5.3 9% 64.72 

600562 国睿科技 212 0.42 0.53 0.65 41 32 26 4.4 11% 17.05 

600764 中国海防 195 1.19 0.00 0.00 23 - - 2.7 11% 27.45 

600372 中航电子 339 0.42 0.51 0.65 42 34 27 2.9 7% 17.68 

603712 七一二 277 0.89 1.12 1.47 40 32 24 7.3 19% 35.85 

603678 火炬电子 208 2.08 2.39 3.19 22 19 14 4.1 20% 45.27 

002214 大立科技 94 0.29 0.00 0.00 54 - - 3.9 7% 15.77 

002049 紫光国微 899 3.22 3.43 4.78 33 31 22 10.3 27% 105.81 

688636 智明达 54 2.43 0.00 3.83 44 - 28 5.9 13% 107.48 

300593 新雷能 151 1.03 0.98 1.44 35 37 25 10.9 24% 36.42 

000733 振华科技 538 2.89 4.55 5.88 36 23 18 6.0 20% 103.30 
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表 2： 国防行业重点公司盈利预测与估值 

 

 

子

行

业 

代码 公司 
市值 

(亿元) 

EPS PE 
PB 

(MRQ) 

ROE 

(2021) 

股价

（元） 
2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

688682 霍莱沃 52 1.80 1.07 2.04 55 93 49 8.9 10% 99.31 

600990 四创电子 72 1.16 1.05 1.31 29 32 26 2.8 7% 33.84 

300726 宏达电子 181 2.04 2.26 2.77 22 19 16 4.3 21% 43.95 

603267 鸿远电子 205 3.57 4.14 5.40 25 21 16 5.4 25% 88.18 

300474 景嘉微 335 0.97 0.63 0.93 76 116 79 10.7 10% 73.57 

国防电子平均 39 42 29 5.9 15%  

国

防

材

料 

300699 光威复材 326 1.46 1.80 2.37 43 35 27 7.0 18% 62.80 

600456 宝钛股份 194 1.18 1.40 2.01 34 29 20 3.2 9% 40.60 

688281 华秦科技 256 4.66 3.81 4.83 59 72 57 7.1 44% 273.99 

600862 中航高科 311 0.42 0.55 0.73 53 40 30 5.9 12% 22.32 

300034 钢研高纳 209 0.65 0.74 1.09 67 58 39 7.1 11% 43.03 

688122 西部超导 407 1.68 2.33 3.12 52 38 28 7.4 14% 87.80 

国防材料平均 51 45 34 6.3 18%  

注：市值截止 2023 年 3 月 10 日收盘；加深为已覆盖 

资料来源：Wind 一致预期，浙商证券研究所 

 

3 行业动态 

3.1 国防集团新闻 

1、3 月 8 日《人民政协报》刊发文章《坚持创新驱动发展战略 加快建设航天强国》。

作者为中国航天科技集团有限公司党组书记、董事长吴燕生，文章指出当今世界百年未有之

大变局加速演进，新一轮科技革命和产业革命深入推进，在国家大的战略布局下，必须加快

建设“空间基础设施完备、科技创新能力领先、产业带动作用明显、自主保障体系健全、人

才队伍实力雄厚、国际竞争实力突出”的航天强国。（中国航天科技集团） 

2、我国首颗超百 G 容量的 Ka 频段高通量卫星成功定点。近日，中国首颗超百 G 容量

的 Ka 频段高通量卫星——中星 26 号卫星成功定点。这颗卫星将全面开启我国卫星互联网

服务新时代。卫星配置 94 个用户波束和 11 个信关波束，覆盖了中国全境及周边区域，将为

固定终端、车载终端、船载终端、机载终端等提供高速宽带接入服务。（中国航天科技集团） 

3、关键一步：布局大湾区首条业务产线首件产品成功下线！航空工业旗下中航光电

助力大湾区发展的重点项目——中航光电华南产业基地迈出“关键一步”：继一期项目建

设完工之后，该产业基地第一条业务产线第一件产品顺利下线，标志着该产业基地首条产

品线成功完成调试。中航光电通讯与工业事业部、新能源汽车事业部和中航精密相关业务

产线设备也正在陆续进驻华南产业基地，预计整个华南产业基地一期工程将在 2023 年一季

度末全面正式投入运营。（中国航空工业集团） 

4、创纪录！中国船舶交付 24116TEU 超大型集装箱船。中国制造全球最大级别集装

箱船新纪录在上海诞生。中国船舶集团旗下沪东中华联合中船贸易为地中海航运公司

（MSC）建造的 24116TEU 超大型集装箱船系列船首制船“地中海 泰萨”（MSC 
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TESSA）号，于 3 月 9 日命名交付。目前 2 号船已完成试航，3 号、4 号船也在节拍化建造

中，根据计划，都将在今年 8 月份之前陆续交付。（中国船舶集团） 

5、全国海事系统首款应用型国产雷达通过验收测试。近日，中国电科 20 所研发的全

国海事系统首款应用型国产雷达，在山东通过现场验收测试。这是一款针对海事系统专门

研制的岸基固态雷达，是唯一可全天候实时获取指定水域所有水面目标动态位置信息的设

备，在船舶交通管理系统中至关重要。该雷达经过升级改造、算法优化和系统调试，性能

指标达到国内领先水平。（中国电子科技集团） 

6、兵器装备集团召开汽车生态圈建设会议。日前，兵器装备集团汽车生态圈建设

（整零协同）2023 年度会议在南阳召开。期间，还召开汽车光电产业协同研讨会，长安汽

车、中光学股份、成都光明、华中长江光电、华南光电等作专题汇报；与会人员围绕“汽

车生态圈”建设、汽车产业高质量发展、联合创新协同合作等进行研讨。（中国兵器装备

装备集团） 

 

3.2 国际时政要闻 

1、中国、沙特、伊朗发表三方联合声明。3 月 10 日，三国宣布，沙特和伊朗达成一份

协议，包括同意恢复双方外交关系，在至多两个月内重开双方使馆和代表机构，安排互派大

使，并探讨加强双边关系。三国表示愿尽一切努力，加强国际地区和平与安全。（央视新闻） 

2、联合国呼吁对“北溪”事件进行权威调查。《纽约时报》等西方媒体近日称，“北

溪”天然气管道爆炸事件是由某个亲乌克兰的团体所为。对此，联合国秘书长副发言人法尔

汉·哈克 8 日表示，对于这一指控，联合国方面没有一手信息，因此无法发表评论。他表示，

“北溪”管道爆炸事件应当由多个相关权威部门进行调查。（央视新闻）。 

3、美法院批准扣押俄石油公司一飞机，价值超 2500 万美元。据路透社报道，当地时间

8 日，美国法院授权扣押俄罗斯石油公司(Rosneft)一架价值超过 2500 万美元的波音 737-7JU

飞机。自乌克兰危机爆发以来，美国及其盟友推出了一系列对俄制裁措施，几乎涵盖了各个

行业。俄外交部长拉夫罗夫曾批评，西方国家已经用单边制裁取代了外交手段。（中国新闻

网） 

4、美国 2024 财年国防预算或大幅增加武器采购和研发支出。彭博 3 月 8 日消息，美国

总统拜登将于当地时间周四提出预算案，据悉国防开支中有 1700 亿美元用于武器采购、1450

亿美元用于研发，两者都创下近年来最高纪录，分别比国会本财年拨款多出 80 亿美元和近

50 亿美元。据报道，预算将列出 135 亿美元用于采购、持续开发和升级洛克希德·马丁公

司的 F-35 战斗机。（界面新闻） 

5、日本“H3”新型火箭发射失败。当地时间 3 月 7 日上午，日本进行了新型运载火箭

“H3”首次发射任务，虽然火箭成功发射升空，但二级火箭出现问题，发射失败。“H3”

火箭高 57 米，由日本宇宙航空研究开发机构与三菱重工业共同开发。（央视新闻） 

6、洛马公司恢复 F-35 战斗机飞行验收工作。据 Defense News 网站 3 月 7 日报道，在

发动机问题导致 F-35 战斗机停飞并停止交付近三个月后，洛马公司在 3 月 6 日上午恢复了

对新制造的 F-35 飞行验收工作。（中国航空新闻网） 

7、美国空军加速无人僚机装备进程。美国空军部长弗兰克·肯德尔 3 月 7 日表示，空

军将向国会申请在 2024财年预算中提供资金，以推进CCA计划和“下一代空中主宰”（NGAD）

计划。肯德尔在科罗拉多州奥罗拉举行的空军协会战争研讨会上发表主旨演讲时指出，如果
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空军列装 1000 架 CCA，每架战斗机将可搭配 2 架 CCA，即 200 架 NGAD 平台搭配 400 架

CCA，300 架 F-35 战斗机搭配 600 架 CCA。（中国航空新闻网） 

 

3.3 国内军事进展 

1、习近平全票当选为国家主席中央军委主席。3 月 10 日，十四届全国人大一次会议在

北京人民大会堂举行第三次全体会议。习近平全票当选为中华人民共和国主席、中华人民共

和国中央军事委员会主席。（新华网） 

2、习近平在解放军和武警部队代表团全体会议上的重要讲话在全军引发热烈反响。3

月 8 日下午，习近平出席十四届全国人大一次会议解放军和武警部队代表团全体会议并发

表重要讲话，在全军引发热烈反响。大家一致表示，习主席的重要讲话，为实现建军一百年

奋斗目标、加快把我军建成世界一流军队，作出了新的战略部署，具有十分重大的意义。（中

国军网） 

3、2023 年中国国防预算公布，同比增长 7.2%。今年国防费预算约为 15537 亿元人民

币，同比增长 7.2%，增幅比去年上调 0.1%，这是中国国防预算连续 8 年保持个位数增长。

根据瑞典斯德哥尔摩国际和平研究所的数据，美国、印度，英国等国家占 GDP 比都高于 2%，

远超中国。（环球网） 

4、一箭双星！我国成功发射天绘六号 A/B 星。3 月 10 日 6 时 41 分，我国在太原卫星

发射中心使用长征四号丙运载火箭，成功将天绘六号 A/B 星发射升空，卫星顺利进入预定

轨道，发射任务获得圆满成功。天绘六号 A/B 星主要用于地理信息测绘、国土资源普查和

科学试验研究等任务。这次任务是长征系列运载火箭的第 465 次飞行（新华网） 

5、禁止驶入！渤海海峡黄海北部部分海域执行军事任务。大连海事局 10 日发布，辽航

警 38/23，渤海海峡黄海北部，自 3 月 12 日 1600 时至 19 日 1600 时在 38-51.7N121-38.2E、

38-34.2N121-38.2E、38-33.9N121-07.9E、38-48.2N121-14.1E 诸点连线范围内执行军事任务。

禁止驶入。（环球网） 
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4 上市公司公告 

【北摩高科】3 月 3 日，公司与索通发展股份有限公司（签署了《索通发展股份有限公

司与北京北摩高科摩擦材料股份有限公司之合作协议》，共同开发碳/碳、碳/陶复合材料在

锂电池负极材料和电解铝行业的应用。北摩高科与索通发展将成立合资公司，对研发产品进

行产业化及市场推广，在合资公司中北摩高科股权占比 60%，索通发展股权占比 40%。 

【航天电器】3 月 4 日，公司第七届董事会 2023 年第二次临时会议及第七届监事会第

十一次会议分别审议通过《关于贵州航天电器股份有限公司 2022 年限制性股票激励计划（草

案修订稿）及摘要的议案》及其他相关议案。修订后，激励计划拟授予的限制性股票数量不

超过 445 万股，约占激励计划公告时公司股本总额的 0.98%。限制性股票的授予价格为每股

46.37 元。 

【航亚科技】3 月 6 日，公司收到股东航发资产出具的《关于无锡航亚科技股份有限公

司股份减持计划实施情况的告知函》，截至 2023 年 3 月 6 日，航发资产通过集中竞价交易

的方式累计减持公司股份 1,684,617 股，减持股份数量占公司总股本的 0.65%。 

【安达维尔】3 月 6 日，公司召开了第三届董事会第九次会议、第三届监事会第八次会

议，分别审议并通过了《关于回购注销 2022 年限制性股票激励计划中部分激励对象所持已

获授但尚未解锁的限制性股票的议案》，同意回购注销 2 名已离职激励对象（刘铮、耿杰）

所持 2022 年限制性股票激励计划已获授但尚未解锁的 12 万股限制性股票。回购价格为授予

价格，即 6.01 元/股。本次拟回购限制性股票所需的资金来源于公司自有资金，涉及的回购

所需资金总额为 721,200 元。 

【中航光电】3 月 7 日，公司发布关于回购注销限制性股票完成的公告。本次回购注销

A 股限制性股票激励计划（第二期）的限制性股票数量为 203,272 股，占目前公司总股本

1,631,008,160 的 0.01%，占公司限制性股票激励计划（第二期）授予股份总数的 0.47%。 

【三角防务】3 月 9 日，公司发布关于公司持股 5%以上股东部分股份质押的公告。公

司持股 5%以上股东三森实业投资湖北有限公司的告知函，获悉其所持的公司部分股份质押

给中国中金财富证券有限公司，用于偿还生产经营性借款。本次质押数量 5,330,000 股，占

三森投资直接持股份比例 14.79%，占公司总股本比例 0.97%，质押起始日为 2023 年 3 月 8

日至 2024 年 3 月 7 日。 

【中直股份】3 月 9 日，公司发布关于重大资产重组的进展公告。截至公告披露日，公

司已聘请本次重组的独立财务顾问、法律顾问、审计机构和资产评估机构等中介机构，并已

协调本次重组的中介机构进场开展尽职调查工作，本次重组所涉及的审计、评估等工作进展

顺利。 

【洪都航空】3 月 10 日，公司发布关于与中航工业集团财务有限责任公司签署《金融服

务框架协议》暨关联交易的公告。交易限额方面，协议有效期内公司及公司子公司向中航财

务存入之每日最高存款结余（包括应计利息）不超过人民币 7 亿元，公司及公司子公司可循

环使用的贷款额度为不超过人民币 10 亿元（含外币折算人民币）。 

5 风险提示 

1）股权激励、资产证券化节奏低于预期；2）产品研制、交付进度不及预期。 
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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

及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产

管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的全

部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风险。

未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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