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❖ 核心观点 

我们认为 2023 年中国经济出口压力持续增加，但疫情管控影响逐渐降低回归正常生

活，主要经济增长动力有望持续修复。国内加快构建以国内大循环为主体、国内国际

双循环相互促进的新发展格局。二十大定调强化双循环建设的必要性，也是国家安全

保障的基本要求。 

本周是 2023年 3月第 4 周，本周传媒、电子、计算机、通信和电力设备等板块表现居

前，钢铁、建筑装饰、石油石化、交通运输和公用事业等板块表现较差。概念板块中

AIGC、云游戏、共封装光学、手机游戏和 web3.0 等板块表现较好，芬太尼、中韩自贸

区、毛发医疗、特钢概念和玉米等板块表现较差。 

本周市场主要指数普跌，上证指数主要时间都运行在 3200-3300 点之内，收带上下影

线的小阳线，最高触及 3286.65。创业板综则收带上影线的中阳星，中证 1000则收带

上下影线的小阳线。从量能来看，指数普遍净买入且放量。本周市场主要聚焦数字经

济和人工智能相关，但多有赶顶迹象，下周应继续防守反击，把握板块轮动规律，不

追高。 

短期资金行为不改变中期趋势，投资者应根据资金性质选择合适策略和投资周期。国

产化仍是资本市场关注的核心，相关受益赛道仍将是资本配置的重点。基本面投资，

我们还是建议优选那些 23 年行业景气度持续的专精特新子行业，做中期以上的配置。

重点配置基本面良好超跌个股，关注确定性强估值合理板块。中期仍重点关注增长与

估值匹配的成长性科技制造业企业以及双碳背景下新型优质赛道板块，我们仍维持继

续优选有业绩或增长预期支撑的航天军工板块（民参军、导弹）、新能源（风电、储

能、氢能和核能）等相关先进制造板块进口替代逻辑相关标的的投资逻辑，同时，继

续适度持有景气度拐点的科技板块（第三代半导体、大数据、汽车智能、Mini LED 和

VR）标的。 

相关标的有：锋龙股份、蜀道装备、川润股份、利君股份、智明达、新莱应材、通裕重

工、上海沪工、中密控股、东方电气、兰石重装、厚普股份、应流股份、中航电测、中

海油服、恒立液压、沪电股份、兴森科技、春秋电子、保隆科技、时代电气、新洁能、

斯达半导等。 

❖ 市场表现 

本周上证指数上涨 0.46%，沪深 300 上涨 1.72%，创业板综上涨 3.61%，中证 1000 上涨

1.95%。申万一级机械设备行业上涨 1.17%，行业涨幅周排名 15/31，跑赢上证综指 0.71

半导体巨头押注氮化镓芯片，有望在数据中心领域大幅放量 
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个百分点；申万一级国防军工行业上涨 1.46%，行业涨幅周排名 14/31，跑赢上证综指

0.99个百分点。 

申万一级机械设备行业，周涨幅前五个股为华中数控、开山股份、申菱环境、佳力图和

英维克，涨幅分别为 20.03%、17.85%、17.71%、16.89%和 16.35%。跌幅前五的个股为大

豪科技、新莱应材、博深股份、法尔胜和铁科轨道，跌幅分别为-19.07%、-19.06%、-

13.60%、-13.28%和-12.96%。本周主要指数普涨，机械设备板块表现一般。涨幅前十的

公司涨幅在 10%以上，跌幅前八的公司跌幅在 10%以外，行业个股整体涨跌互现。 

申万一级国防军工行业，周涨幅前五个股为景嘉微、国瑞科技、纵横股份、天秦装备和

天微电子，涨幅分别为 40.05%、19.29%、13.58%、12.97%和 12.95%。跌幅前五的个股为

富吉瑞、中国卫通、炼石航空、中国卫星和奥普光电，跌幅分别为-11.30%、-10.55%、

-9.20%、-8.18%和-7.57%。本周军工板块表现一般。涨幅前六的公司涨幅在 10%以上，

跌幅前二的公司跌幅在 10%以外，行业个股整体涨多跌少。 

❖ 行业动态 

1. 算力的重要组成部分 ChatGPT催生内存芯片新需求（财联社） 

2. 半导体巨头押注氮化镓芯片 有望在数据中心领域大幅放量（财联社） 

❖ 风险提示 

产业政策推动和执行低于预期，市场风格变化带来机械行业估值中枢下行，成本上行带

来的盈利能力持续下降压力。 
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一、投资观点 

2.1.年度观点 

我们认为 2023年度：  

加快构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局 

针对复杂多变的国内外局面，国家也积极继续进行前瞻布局，正式提出了国家发展的

数字化、绿色化理念和趋势，明确了将数字、知识、碳排放等确认成为新的生产要

素，明确了逐步形成以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局的

战略部署。对于中国制造业来说，数字化和智能化、双碳目标和绿色化以及内循环建

设和供应链重构是当前以及未来明确的三个重大趋势。 

面对国内外复杂多变的新形势。二十大报告中，明确提出了加快构建新发展格局，着

力推动高质量发展的要求。核心是必须再次明确发展是党执政兴国的第一要务，而关

键就是必须完整、准确、全面贯彻新发展理念，坚持社会主义市场经济改革方向，坚

持高水平对外开放，加快构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发

展格局。 

路径和手段则是要坚持以推动高质量发展为主题，把实施扩大内需战略同深化供给侧

结构性改革有机结合起来，增强国内大循环内生动力和可靠性，提升国际循环质量和

水平，加快建设现代化经济体系，着力提高全要素生产率，着力提升产业链供应链韧

性和安全水平，着力推进城乡融合和区域协调发展，推动经济实现质的有效提升和量

的合理增长。 

二十大定调强化双循环建设的必要性，也是国家安全保障的基本要求 

二十大定调强化双循环建设的必要性，也是国家安全保障的基本要求。明确了新形势

下国家发展的新目的、任务和路径。提出了国家的新发展理念、格局和战略，聚焦加

快构建新发展格局，着力推动高质量发展。 

双循环新格局下中国制造转型升级的主要方向和路径，从国家安全角度重新审视新基

建，扩展其内涵。我们重点把握原有传统生产要素基础设施的升级和新生产要素供给

保障体系建立带来的产业机会。 

我们应当在国家发展安全要求下，在制造业产业链重构带来的自主可控方向，重点关注

航空航天和关键及高端通用机电设备及零部件产业链国产化的投资机会。在数据安全要

求下，在数字化和智能化为根本特征的新基建方向，重点关注泛半导体产业链和智能化

应用产业链。在聚焦发展权争夺要求下，在加快构建以低碳绿色为根本的面向未来的综

合能源体系方向，重点关注低碳新能源和智能电网及储能产业链。 
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2.2.每周观点 

我们认为 2023 年中国经济出口压力持续增加，但疫情管控影响逐渐降低回归正常生

活，主要经济增长动力有望持续修复。国内加快构建以国内大循环为主体、国内国际

双循环相互促进的新发展格局。二十大定调强化双循环建设的必要性，也是国家安全

保障的基本要求。 

本周是 2023年 3月第 4 周，本周传媒、电子、计算机、通信和电力设备等板块表现居

前，钢铁、建筑装饰、石油石化、交通运输和公用事业等板块表现较差。概念板块中

AIGC、云游戏、共封装光学、手机游戏和 web3.0 等板块表现较好，芬太尼、中韩自贸

区、毛发医疗、特钢概念和玉米等板块表现较差。 

本周市场主要指数普跌，上证指数主要时间都运行在 3200-3300 点之内，收带上下影

线的小阳线，最高触及 3286.65。创业板综则收带上影线的中阳星，中证 1000则收带

上下影线的小阳线。从量能来看，指数普遍净买入且放量。本周市场主要聚焦数字经

济和人工智能相关，但多有赶顶迹象，下周应继续防守反击，把握板块轮动规律，不

追高。 

短期资金行为不改变中期趋势，投资者应根据资金性质选择合适策略和投资周期。国

产化仍是资本市场关注的核心，相关受益赛道仍将是资本配置的重点。基本面投资，

我们还是建议优选那些 23 年行业景气度持续的专精特新子行业，做中期以上的配置。

重点配置基本面良好超跌个股，关注确定性强估值合理板块。中期仍重点关注增长与

估值匹配的成长性科技制造业企业以及双碳背景下新型优质赛道板块，我们仍维持继

续优选有业绩或增长预期支撑的航天军工板块（民参军、导弹）、新能源（风电、储

能、氢能和核能）等相关先进制造板块进口替代逻辑相关标的的投资逻辑，同时，继

续适度持有景气度拐点的科技板块（第三代半导体、大数据、汽车智能、Mini LED 和

VR）标的。 

2.3.相关标的 

相关标的有：锋龙股份、蜀道装备、川润股份、利君股份、智明达、新莱应材、通裕重

工、上海沪工、中密控股、东方电气、兰石重装、厚普股份、应流股份、中航电测、中

海油服、恒立液压、沪电股份、兴森科技、春秋电子、保隆科技、时代电气、新洁能、

斯达半导等。 
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二、市场表现 

本周上证指数上涨 0.46%，沪深 300 上涨 1.72%，创业板综上涨 3.61%，中证 1000 上涨

1.95%。申万一级机械设备行业上涨 1.17%，行业涨幅周排名 15/31，跑赢上证综指 0.71

个百分点；申万一级国防军工行业上涨 1.46%，行业涨幅周排名 14/31，跑赢上证综指

0.99个百分点。  

 

图 1： 申万机械一级分类行业收益率 

 
资料来源：iFinD,川财证券研究所 

 

三、行业动态 

算力的重要组成部分 ChatGPT 催生内存芯片新需求（财联社） 

机构指出，ChatGPT 运行的三个条件包括训练数据、模型算法和高算力，高算力的底层

基础设施是完成对海量数据处理、训练的基础，而最底层的是英伟达等大算力芯片与内

存芯片。 

根据应用材料提供的资料，机器所产生的数据量在 2018 年首次超越人类所创造的数据

量，从 2019 年，每年几乎以倍数的幅度来增加，从 2020 年到 2025 年，全球数据增量

将达到 157Zetabytes，5 年高达 89%的复合增速。机构指出，全球数据量指数级增长，

ChatGPT 的横空出世，将推动超高算力数据中心的需求，后续随着各种智能化应用终端

的出现将有望带动存储器的需求。 

半导体巨头押注氮化镓芯片 有望在数据中心领域大幅放量（财联社） 

据行业媒体报道，欧洲芯片制造商英飞凌押注下一代功率半导体，用于从超高速手机充
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电器到电动汽车的各种领域，以求在更广泛的芯片市场低迷的情况下刺激增长。英飞凌

功率和传感器系统总裁怀特表示，英飞凌特别看好氮化镓（GaN）芯片。该公司预测，到

2027年，氮化镓芯片市场将以每年 56%的速度增长。 

Yole 预测，GaN 射频器件市场规模将从 2020 年的 8.91 亿美元增长到 2026 年 24 亿美

元， 复合年均增长率为 18%。 GaN 功率器件市场规模将从 2020年的 0.46 亿美元增长

至 2026年 11亿美元，复合年均增长率为 70%。机构分析指出，英飞凌收购 GaN Systems

一方面体现了 GaN在汽车、数据中心、工业等应用领域的未来发展前景，另一方面也预

示着产业链竞争或将进入整合阶段。 

四、公司动态 

4.1.机械设备行业 

申万一级机械设备行业，周涨幅前五个股为华中数控、开山股份、申菱环境、佳力图和

英维克，涨幅分别为 20.03%、17.85%、17.71%、16.89%和 16.35%。跌幅前五的个股为大

豪科技、新莱应材、博深股份、法尔胜和铁科轨道，跌幅分别为-19.07%、-19.06%、-

13.60%、-13.28%和-12.96%。本周主要指数普涨，机械设备板块表现一般。涨幅前十的

公司涨幅在 10%以上，跌幅前八的公司跌幅在 10%以外，行业个股整体涨跌互现。 

 

表格 1.机械设备行业个股涨跌幅前十 

 涨幅 跌幅 
编号 股票代码 股票简称 涨跌幅 股票代码 股票简称 涨跌幅 

1 300161.SZ 华中数控 20.03% 603025.SH 大豪科技 -19.07% 

2 300257.SZ 开山股份 17.85% 300260.SZ 新莱应材 -19.06% 

3 301018.SZ 申菱环境 17.71% 002282.SZ 博深股份 -13.60% 

4 603912.SH 佳力图 16.89% 000890.SZ 法尔胜 -13.28% 

5 002837.SZ 英维克 16.35% 688569.SH 铁科轨道 -12.96% 

6 605186.SH 健麾信息 15.45% 688686.SH 奥普特 -11.72% 

7 603283.SH 赛腾股份 15.39% 301029.SZ 怡合达 -10.33% 

8 002903.SZ 宇环数控 14.78% 688596.SH 正帆科技 -10.15% 

9 300499.SZ 高澜股份 14.24% 688308.SH 欧科亿 -9.23% 

10 688001.SH 华兴源创 14.23% 688383.SH 新益昌 -9.22% 

资料来源：iFinD，川财证券研究所 
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4.2.国防军工行业 

申万一级国防军工行业，周涨幅前五个股为景嘉微、国瑞科技、纵横股份、天秦装备和

天微电子，涨幅分别为 40.05%、19.29%、13.58%、12.97%和 12.95%。跌幅前五的个股为

富吉瑞、中国卫通、炼石航空、中国卫星和奥普光电，跌幅分别为-11.30%、-10.55%、

-9.20%、-8.18%和-7.57%。本周军工板块表现一般。涨幅前六的公司涨幅在 10%以上，

跌幅前二的公司跌幅在 10%以外，行业个股整体涨多跌少。 

 

表格 2.国防军工行业个股涨跌幅前十 

 涨幅 跌幅 
编号 股票代码 股票简称 涨跌幅 股票代码 股票简称 涨跌幅 

1 300474.SZ 景嘉微 40.05% 688272.SH 富吉瑞 -11.30% 

2 300600.SZ 国瑞科技 19.29% 601698.SH 中国卫通 -10.55% 

3 688070.SH 纵横股份 13.58% 000697.SZ 炼石航空 -9.20% 

4 300922.SZ 天秦装备 12.97% 600118.SH 中国卫星 -8.18% 

5 688511.SH 天微电子 12.95% 002338.SZ 奥普光电 -7.57% 

6 300114.SZ 中航电测 12.30% 000561.SZ 烽火电子 -6.60% 

7 600391.SH 航发科技 9.92% 300252.SZ 金信诺 -5.97% 

8 301213.SZ 观想科技 9.45% 600765.SH 中航重机 -5.38% 

9 300965.SZ 恒宇信通 7.99% 603712.SH 七一二 -5.20% 

10 300065.SZ 海兰信 7.89% 603267.SH 鸿远电子 -5.18% 

资料来源：iFinD，川财证券研究所 
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风险提示 

机械设备行业属于中游行业，经济发展不及预期，将使行业产品需求下降； 

产业政策推动和执行低于预期； 

成本向下游转移程度低于预期，带来的盈利能力持续下降； 

 

相关报告 

【川财研究】科技制造行业行业周报：推动电力系统向适应大规模高比例新能源方向

演进（20220722） 

【川财研究】科技制造行业行业周报：新型氢气电解装置生产效率破纪录，成本亦大

幅下降（20220715） 

【川财研究】科技制造行业行业周报：我国集成电路销售额首破万亿,部分细分行业景

气度或进一步上行（20220708） 
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988年 7月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财

政出资兴办的四川省川财证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专

业证券公司。经过三十余载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控

股有限公司、四川省国有资产经营投资管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有

限公司等资本和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、专

业运作、健康发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造了良好的经济效益和社会

效益;目前,公司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券交易所、

中国银行间市场交易商协会会员。 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国

内一流学府。致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服

务，以及投资综合解决方案。 
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