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机构调研策略周报（2026.03.23-2026.03.27） 
 

 
证券研究报告/投资策略 

投资要点 

➢ 机构调研热门行业情况 

本周（2026/3/23-2026/3/27），一级行业中，按机构被调研总次数从高到低排序，电子、医药生物、

机械设备的关注度较高，其中医药生物、计算机、机械设备的近 5 天调研机构家数较多。对比上周调

研情况，本周医药生物成为机构关注新焦点，行业受益于政策定位升级及创新药出海情况。 

近 30 天（2026/2/25-2026/3/27），一级行业中，按机构被调研总次数从高到低排序，电子、机械

设备、医药生物、基础化工的关注度较高，其中电子、医药生物、机械设备的近一个月调研机构家数

较多。 

➢ 机构调研热门公司情况 

本周机构调研情况，按照近 5 天机构调研次数排名，调研次数较多且机构评级家数大于 10 家的公司

为威胜信息、中国平安、乐鑫科技、建设银行、中海油服; 按照近 5 天机构调研家数排名，调研机构

家数较多且机构评级家数大于 10 的公司为三花智控、源杰科技、云天化、乐鑫科技等。 

近 30 天机构调研情况，按照近 30 天机构调研次数排名，调研次数较多且机构评级家数大于 10 的公

司为顺络电子、佐力药业、华锐精密等; 按照近 30 天机构调研家数排名，调研机构家数较多且机构

评级家数大于 10 的公司为三花智控、百济神州-U、顺络电子等。 

➢ 重点公司调研情况梳理 

本周（2026 年 3 月 23 日至 27 日），三花智控 2025 年业绩稳健增长，全球化与新业务布局持续

推进。公司全年营收 310.12 亿元，同比增长 10.97%，归母净利润 40.63 亿元，同比增长 31.10%，

其中汽车零部件业务营收 124.27 亿元。资本开支聚焦于墨西哥、越南、波兰及后续泰国基地的全球

化产能扩张，同时在仿生机器人领域推进机电执行器研发，加快数智化转型与 AI 技术应用。 

源杰科技 2025 年业绩表现亮眼，受益于 AI 算力需求爆发实现扭亏为盈。公司全年营收 6.014 亿

元，同比增长 138.50%，净利润 1.909 亿元；其中数据中心业务收入 3.933 亿元，同比激增 719.06%，

占总营收 65.39%。产品结构持续优化，10G EML 产品推广力度加大，25/50G PON 网络光芯片已

批量交付，硅光方案所需的大功率 CW 激光器芯片成为数据中心业务重要收入来源。 

云天化 2025 年经营稳健，成本管控与资源布局优势凸显。公司全年营收 484.15 亿元，归母净利润

51.56 亿元。面对硫磺价格上涨压力，公司凭借战略储备和采购优化保持成本优势，并推进磷石膏

制酸项目。地缘冲突推高国际肥料价格，公司保障春耕供应的同时争取出口机会。磷矿资源方面，

镇雄磷矿规划 1500 万吨/年产能，一期 500 万吨。 

风险提示 

市场短期波动风险、行业政策风险、公司经营风险 
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一、机构调研热门行业情况 

本周（2026/3/23-2026/3/27），一级行业中，按机构被调研总次数从高到低排序，电子、

医药生物、机械设备的关注度较高，其中医药生物、计算机、机械设备的近 5 天调研机构家

数较多。对比上周调研情况，本周医药生物成为机构关注新焦点，行业受益于政策定位升级

及创新药出海情况。  

图 1：近 5 天行业调研热度 

 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

近 30 天（2026/2/25-2026/3/27），一级行业中，按机构被调研总次数从高到低排序，电

子、机械设备、医药生物、基础化工的关注度较高，其中电子、医药生物、机械设备的近一

个月调研机构家数较多。 

图 2：近 30 天行业调研热度 

 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 
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二、机构调研热门公司情况 

本周机构调研情况，按照近 5 天机构调研次数排名，调研次数较多且机构评级家数大于 10

家的公司为威胜信息、中国平安、乐鑫科技、建设银行、中海油服。 

表 1：近 5 天机构评级家数大于 10 且机构调研次数 TOP 公司排名（2026/3/23-2026/3/27） 

代码 简称 行业 机构评级家数 近 5 天机构调研次数 

688100.SH 威胜信息 通信 14 2 

601318.SH 中国平安 非银金融 25 2 

688018.SH 乐鑫科技 电子 12 2 

601939.SH 建设银行 银行 13 2 

601808.SH 中海油服 石油石化 11 2 

002138.SZ 顺络电子 电子 18 1 

300181.SZ 佐力药业 医药生物 11 1 

000786.SZ 北新建材 建筑材料 18 1 

000001.SZ 平安银行 银行 21 1 

600882.SH 妙可蓝多 食品饮料 16 1 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

本周机构调研情况，按照近 5 天机构调研家数排名，调研机构家数较多且机构评级家数大于

10 的公司为三花智控、源杰科技、云天化、乐鑫科技等。 

表 2：近 5 天机构评级家数大于 10 且机构调研家数 TOP 公司排名（2026/3/23-2026/3/27） 

代码 简称 行业 机构评级家数 近 5 天机构调研家数 

002050.SZ 三花智控 家用电器 25 284 

688498.SH 源杰科技 电子 13 189 

600096.SH 云天化 基础化工 16 134 

688018.SH 乐鑫科技 电子 12 128 

003010.SZ 若羽臣 商贸零售 22 90 

688208.SH 道通科技 计算机 16 58 

300037.SZ 新宙邦 电力设备 18 55 

600702.SH 舍得酒业 食品饮料 18 34 
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002946.SZ 新乳业 食品饮料 27 17 

002138.SZ 顺络电子 电子 18 14 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

近 30 天机构调研情况，按照近 30 天机构调研次数排名，调研次数较多且机构评级家数大

于 10 的公司为顺络电子、佐力药业、华锐精密等。 

表 3：近 30 天机构评级家数大于 10 且机构调研次数 TOP10 公司排名（2026/2/25-2026/3/27） 

代码 简称 行业 机构评级家数 近 30 天机构调研次数 

002138.SZ 顺络电子 电子 18 6 

300181.SZ 佐力药业 医药生物 11 5 

688059.SH 华锐精密 机械设备 11 5 

688100.SH 威胜信息 通信 14 3 

002920.SZ 德赛西威 计算机 21 3 

300498.SZ 温氏股份 农林牧渔 22 3 

002463.SZ 沪电股份 电子 21 3 

002966.SZ 苏州银行 银行 12 3 

688018.SH 乐鑫科技 电子 12 2 

601318.SH 中国平安 非银金融 25 2 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

近 30 天机构调研情况，按照近 30 天机构调研家数排名，调研机构家数较多且机构评级家

数大于 10 的公司为三花智控、百济神州-U、顺络电子等。 

表 4：近 30 天机构评级家数大于 10 且机构调研家数 TOP10 公司排名（2026/2/25-2026/3/27） 

代码 简称 行业 机构评级家数 近 30 天机构调研家数 

002050.SZ 三花智控 家用电器 25 284 

688235.SH 百济神州-U 医药生物 16 268 

002138.SZ 顺络电子 电子 18 207 

688498.SH 源杰科技 电子 13 189 

002487.SZ 大金重工 电力设备 19 181 

600096.SH 云天化 基础化工 16 134 

688018.SH 乐鑫科技 电子 12 128 
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002709.SZ 天赐材料 电力设备 16 127 

002916.SZ 深南电路 电子 19 125 

002920.SZ 德赛西威 计算机 21 90 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

三、本周重点公司调研情况梳理 

1. 三花智控 

三花智控成立于 1994 年 9 月 10 日，于 2005 年 6 月 7 日在深交所主板上市，总部位于浙

江省绍兴市新昌县，是一家专注于制冷空调电器零部件和汽车零部件的民营企业。公司核心

业务包括风泵机械、专用设备与零部件制造，主要产品涵盖空调电子膨胀阀、四通换向阀、

新能源车热管理集成组件等，在空调电子膨胀阀、四通换向阀、截止阀、电磁阀、微通道换

热器等产品市场占有率全球第一。公司拥有六大全球研发中心、8 大生产基地和全球化销售

网络，产品覆盖全球 80 余个国家和地区，主要客户包括江森自控、大金、开利、美的、格

力、海尔、丰田、奔驰、大众、法雷奥等国内外知名企业。公司正从机械部品开发向电子控

制集成的系统控制技术解决方案开发升级，积极拓展数据中心、储能、机器人等新业务领域，

并通过海外产能扩张和持续研发投入构建新的增长曲线。 

本周（2026/3/23-2026/3/27），三花智控调研主要围绕业绩情况，新业务拓展与全球化布

局。 

（1）业绩情况：2025 年公司实现营业收入 310.12 亿元，同比增长 10.97%，归母净利润

40.63 亿元，同比增长 31.10%，其中制冷空调电器零部件业务营收 185.85 亿元，汽车零

部件业务营收 124.27 亿元。 

（2）资本开支与全球化布局：资本开支聚焦全球化产能布局、持续研发投入及数字化转型。

目前已布局墨西哥、越南、波兰三大生产基地，后续将重点推进泰国基地建设，并对海外基

地持续加大资本投入。 

（3）新业务拓展：公司在仿生机器人领域推进机电执行器研发，加快数智化转型与 AI 技术

应用，引入数字员工等智能工具。 

2. 源杰科技 

源杰科技成立于 2013 年 1 月 28 日，于 2022 年 12 月 21 日在上交所科创板上市，总部位

于陕西省咸阳市作为国内领先的 IDM 光芯片厂商，公司核心业务聚焦于高速率光芯片的研

发、设计与制造，已从电信市场为主成功转型为"电信+数通"协同发展的光芯片供应商，主

要产品包括 2.5G 至 25G DFB/EML 激光器芯片、1270/1290/1310/1330nm 大功率

25/50/70mW 激光器芯片、PAM4 EML 激光器芯片等，广泛应用于数据中心 400G/800G

windlocal://open/?!page(KLine%2C002050.SZ)%27
windlocal://open/?!CommandParam(1400%2CWindCode%3D931230.CSI)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2CJCI.N)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2CCARR.N)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2C000333.SZ)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2C000651.SZ)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2C000651.SZ)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2C600690.SH)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2C7203.T)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2CMBG.DF)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2CVOW.DF)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2C0RH5.L)%27
javascript:window.open('https://WealthManagementServer/Wind.WFC.Enterprise.Web/PC.Front/Company/Company.html?companycode=1356114712&from=FTGAI%27)
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光模块、电信骨干网、5G-A 网络、光纤接入及通信网络等场景。公司主要客户覆盖海信宽

带、中际旭创、博创科技等主流光模块厂商，并进入中兴通讯、诺基亚等设备商体系。管理

总部与设计中心位于陕西咸阳，生产制造基地同样设于咸阳，采用 IDM 一体化模式，贸易

中心和市场分布以国内市场为主，同时积极布局海外市场拓展。公司受益于 AI 算力需求爆

发、光模块高速化及国产替代趋势，在高端光芯片领域具备较强竞争力，未来规划将继续聚

焦主业，推进募投项目，优化生产制造体系，加强海外市场布局，并持续投入研发以保持技

术领先优势。 

本周（2026/3/23-2026/3/27），源杰科技调研主要围绕 2025 年业绩情况及产品布局。 

（1）业绩情况： 公司 2025 年营业收入达 6.014 亿元，同比增长 138.50%，净利润 1.909

亿元实现扭亏为盈，其中数据中心业务收入 3.933 亿元，同比增长 719.06%，占总营收

65.39%。 

（2）产品布局：公司进一步优化产品结构，在原有 2.5G、10G DFB 光芯片的基础上，加

大 10G EML 产品的客户推广。面向下一代 25/50G PON 网络的光芯片产品实现批量交付

并形成了规模收入。电信市场中，EML 产品已经成为重要的收入组成部分之一。 

（3）数据中心业务快速增长：在人工智能技术发展持续拉动光芯片需求增长的背景下，公

司数据中心领域销售额实现大幅度增长，收入占比超过 50%，成为公司重要的收入来源。

主要产品是硅光方案所需的大功率 CW 激光器芯片。 

3.云天化 

云天化成立于 1997 年 7 月 2 日，于 1997 年 7 月 9 日在上海证券交易所上市，总部位于

云南省昆明市，是一家地方国有企业。公司是以磷产业为核心的综合性化工企业，核心业务

涵盖化肥、有机化工、材料、商贸物流等产业方向，主要产品包括磷肥、商品粮食、复合（混）

肥、尿素以及聚甲醛、玻璃纤维等，产品广泛应用于农业种植、工业制造、食品加工等领域。

公司主要客户包括云南磷化集团海口磷业有限公司、中化化肥有限公司、山东嘉冠粮油工业

集团有限公司等国内大型企业及一些海外客户。公司遵循“肥为基础、肥化并举、相关多元、

转型升级”的发展战略，未来将依托现有产业资源优势，按照绿色、低碳、健康、安全原则，

重点发展新材料、新能源等新兴产业，集中打造研发、制造、商贸、资本互动平台，积极探

索产业与资本良性互动的创新发展模式，致力于成为广泛涉足新兴产业的高科技、高成长、

高附加值的上市公司。 

本周（2026/3/23-2026/3/27），云天化调研主要围绕业绩情况、成本管控、市场机遇与资

源布局。 

（1）业绩情况：2025 年公司营业总收入达 484.15 亿元，净利润 54.98 亿元，归属母公司

股东的净利润 51.56 亿元，销售毛利率 20.21%，研发投入 7.31 亿元。 

（2）成本管控：2025 年以来硫磺价格上涨带来成本压力，公司凭借战略储备和采购优化保

持成本优势，并推进磷石膏制酸项目。公司通过强化战略研判和优化采购策略，保持着较好

javascript:window.open('https://WealthManagementServer/Wind.WFC.Enterprise.Web/PC.Front/Company/Company.html?companycode=1028181777&from=FTGAI%27)
javascript:window.open('https://WealthManagementServer/Wind.WFC.Enterprise.Web/PC.Front/Company/Company.html?companycode=1028181777&from=FTGAI%27)
windlocal://open/?!page(KLine%2C300308.SZ)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2C300548.SZ)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2C000063.SZ)%27
windlocal://open/?!page(KLine%2CNOK.N)%27
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的硫磺战略储备，硫磺成本较市场具有显著竞争优势。同时积极调整国际市场采购渠道，加

大了云南周边冶炼酸的采购力度，以保障公司正常用酸需求。 

（3）市场环境：地缘冲突加剧推高国际肥料价格，公司保障春耕供应，后续争取出口。 

（4）磷矿资源：磷矿供需偏紧，资源向龙头集中。镇雄磷矿规划 1500 万吨/年，一期 500

万吨。 

表 5：重点调研公司盈利预测 

公司 代码 股息率 PB 

 净利润   PE  
总市值

（亿元） 
2025 2026E 2027E 2025E 2026E 2027E 

三花智控 002050.SZ 0.9  5.8  40.6  57.1  66.3  45.5  32.3  27.9  1,846.1  

源杰科技 688498.SH 0.1  42.0  1.9  5.9  8.1  515.7  166.0  120.5  979.8  

云天化 600096.SH 4.1  2.5  51.6  58.2  59.3  12.0  10.6  10.4  619.3  

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 
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四、风险提示 

市场短期波动风险 

行业政策风险 

公司经营风险 
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投资评级说明 

行业评级 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，投资建议的评级标准为： 

 看好： 行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上 

 中性： 行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%~＋10%以上 

 看淡： 行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下 

公司评级 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，投资建议的评级标准为： 

 买入： 相对于沪深 300 指数表现＋20％以上 

 增持： 相对于沪深 300 指数表现＋10％~＋20％ 

 中性： 相对于沪深 300 指数表现－10％~＋10％之间波动 

 减持： 相对于沪深 300 指数表现－10％以下 

 

办公地址 

[Table_Contact] 石家庄 上海 

河北省石家庄市长安区跃进路 167 号源达办公楼 上海市浦东新区峨山路91弄100号陆家嘴软件园2号楼701

室 
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