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[Table_Main] 
军工板块配置价值凸显，看好 2018 年军工整

体行情 

增持（维持） 

 

事件：7 月 23 日上证指数涨幅 1.07%，创业板指数涨幅 0.71%，申万军工

指数涨幅 4.11%，在各行业板块中位居第一。 

投资要点 

 军工板块大涨原因：资金净流入叠加板块市值小 

从资金流入情况看，7 月 23 日 A 股净流入资金为 123 亿，各行业板
块中，净流入资金前 2 名是银行和有色金属，分别为 33.4 亿、19.4 亿，净
流入资金最少的是医药生物和食品饮料，分别为-58.1 亿和-21.2 亿，军工
板块资金净流入为 12.7 亿，在各行业中排名第 9，但由于军工板块整体市
值较小，因此板块涨幅大。 

 从资金净流入看市场偏好：青睐主流军工国企标的 

从个股来看，我们统计的 92 家军工标的中，股价涨幅前 15 名中，9

家为军工集团下属公司（其中 2 家主营非军品），部分小市值的民参军公
司也涨幅居前。 

我们认为，资金流入指标能更好反映资金的偏好情况，我们统计了 7

月 23 日军工板块净主动买入额前 15 标的，其中 13 家为军工集团下属公
司，包括 3 家飞机主机厂（中航沈飞、中航飞机、中直股份），1 家航空发
动机主机厂（航发动力），1 家陆战装备主机厂（内蒙一机），以及中航机
电、航天电子、航天电器等重要的配套商。从资金流入情况可以明显看出，
当前市场依然偏好主流军工国企标的。 

 维持之前观点，看好 2018 年军工板块整体行情 

我们认为，由于受到贸易战影响，市场对于宏观经济特别是制造业整
体发展前景较为悲观，而军工行业不受贸易战影响，并且具有逆周期属性，
是目前制造业中少数基本面确定向好的行业之一，6 月下旬以来军工板块
的逆势上涨以及今日资金净流入，反映了市场对军工板块配置价值的认
可，同时资金偏好主流军工国企标的。站在当前时点，我们维持之前观点，
基于行业基本面的显著改善以及当前市场环境中的配置价值，看好 2018

年板块整体行情。 

 投资建议 

首推在行业基本面改善中受益最大、以及最有配置价值的军工核心资

产——【中航沈飞】、【内蒙一机】，此外民参军领域自下而上重点推荐【火

炬电子】。 

 风险提示：武器装备列装进度不及预期；军工领域改革不及预期。 
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表 1：重点公司估值 

代码 公司 
总市值 

(亿元) 

收盘价

（元） 

EPS PE 
投资评级 

2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 
 

603678 火炬电子 120.86 26.70 0.52 0.85 1.18 51.35  31.41  22.63  买入 

600967 内蒙一机 228.10 13.50 0.31 0.45 0.56 86.13  59.33  47.68  买入 

600760 中航沈飞 560.98 40.15 0.51 0.61 0.79 52.35  43.77  33.80  买入 
  

资料来源：wind，东吴证券研究所 
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附录 

图 1：2018 年 7 月 23 日申万行业板块净流入资金（亿元） 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

表 2：2018 年 7 月 23 日军工板块涨幅前 15 标的 

证券代码 证券简称 7 月 23 日涨幅（%） 总市值（亿元） 企业性质 

600372.SH 中航电子 10.03 245 军工集团下属 

002544.SZ 杰赛科技 9.98 79 军工集团下属 

600343.SH 航天动力 9.97 63 军工集团下属（主营非军品） 

002413.SZ 雷科防务 9.97 75 无实际控制人 

300008.SZ 天海防务 9.90 42 民营 

002013.SZ 中航机电 9.03 314 军工集团下属 

600038.SH 中直股份 7.95 239 军工集团下属（主机厂） 

600862.SH 中航高科 7.87 94 军工集团下属 

600416.SH 湘电股份 7.81 69 地方国企 

600271.SH 航天信息 7.53 529 军工集团下属（主营非军品） 

000768.SZ 中航飞机 7.36 465 军工集团下属（主机厂） 

300424.SZ 航新科技 7.20 58 民营 

300114.SZ 中航电测 6.36 60 军工集团下属 

300600.SZ 瑞特股份 5.92 35 民营 

300474.SZ 景嘉微 5.50 141 民营 

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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表 3：2018 年 7 月 23 日军工板块净主动买入额前 15 标的 

证券代码 证券简称 净主动买入额（万元） 企业性质 

000768.SZ 中航飞机 18,469 军工集团下属（主机厂） 

601989.SH 中国重工 14,086 军工集团下属（总装厂） 

600038.SH 中直股份 11,959 军工集团下属（主机厂） 

002013.SZ 中航机电 11,472 军工集团下属 

600760.SH 中航沈飞 10,694 军工集团下属（主机厂） 

600879.SH 航天电子 8,476 军工集团下属 

002025.SZ 航天电器 8,436 军工集团下属 

600372.SH 中航电子 7,451 军工集团下属 

300474.SZ 景嘉微 5,671 民营 

600893.SH 航发动力 5,667 军工集团下属（主机厂） 

002179.SZ 中航光电 5,271 军工集团下属 

600967.SH 内蒙一机 4,967 军工集团下属（主机厂） 

000738.SZ 航发控制 4,628 军工集团下属 

002465.SZ 海格通信 4,517 地方国企 

002268.SZ 卫士通 3,824 军工集团下属 

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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