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军工行业动态周报： 

技术封锁影响有限，倒逼国产替代 

行业分类：军工 

行业投资评级 增持 

军工指数(2018.8.3) 902.31 

军工指数涨跌幅 -9.38% 

基础数据（2018.8.3） 

总市值（亿元） 7,470.46 

流通 A 股市值（亿元） 5,993.09 

PE（TTM） 54.23 

PB（LF） 2.22 

上证指数 2740.44 

深证成指 8602.12 

沪深 300 3315.28 

创业板指 1481.61 

近一年军工与沪深 300 指数走势对比图 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 
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 行情回顾： 

 本周表征军工板块行情的中航军工指数收于 902.31 点，大幅下跌 9.38%，

跑输沪深 300指数 3.53个百分点。在 28个申万一级行业中，周涨跌幅排

名倒数第二位。本周大盘大幅下跌，沪指再度跌回 2740 点左右。军工板

块受美国商务部出口管制名单影响，出现大幅下挫。未来中美之间的贸易

博弈，仍将对板块产生重要影响。随着军工企业、军民融合改革的不断加

速，军工行业业绩持续面临大幅改善的局面，长期来看，板块向好趋势不

变。 

 重大事件： 

 1、美国商务部公布制裁名单：新增 44 家中国企业，多为军工类；2、中

国成功发射高分 11 号卫星；3、我国防部举行招待会 庆祝中国人民解放

军建军 91周年；4、我国星空-2号飞行器飞行试验圆满成功。 

 全球动向： 

 1、美国防部拟 8 月起组建 3 支太空军 将中俄视为对手；2、美正式通过

国防授权法案 仍在台湾问题上大做文章；3、日本第七艘宙斯盾舰下水 增

强反导针对中国导弹。 

 核心观点： 

 中美关系持续阴霾，技术封锁影响有限：8月 1 日，美国商务部将 44家中

国企业列入出口管制实体清单，名单当中的企业大多属于中国航天及军工

领域相关企业，表明美国有意在遏制中国国防军工领域的发展，但实际上

影响有限，一方面美国就军工领域的产品一直对中国有所限制，所以针对

企业的禁运并没有实质性的影响；另一方面，国防军工产品涉及到国家安

全问题，产品部件国产化率较高。短期来看，市场会情绪化驱使军工板块

行情下行，但从长期来看，行业基本面持续向好趋势不变，而受事件刺激，

国家将进一步大力扶持受限领域，增强我国核心制造技术，倒逼国内的产

业升级，有望加速国产替代进程。 

 重点关注公司的盈利预测（2018年 8月 3日收盘价） 

代码 公司名称 收盘价 
EPS PE 

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

300101 振芯科技 12.73  0.05 0.16 0.28 231.76  80.63  45.33  

300263 隆华节能 5.15  0.05 0.09 0.15 105.90  57.03  34.95  

300159 新研股份 7.54  0.27 0.41 0.55  27.72  18.59  13.65  

 风险提示： 

 军工改革进度低于预期，军工行业发展低于预期。 
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一、军工行情回顾 

1.1、中航军工指数表现 

图表 1：本期军工板块涨跌情况及指数对比 

代码 简称 
2018/7/27 2018/8/3 

指数涨跌幅 
收盘价 收盘价 

399959.SZ 中航军工指数 995.67 902.31 -9.38% 

000001.SH 上证综指 2,873.59 2,740.44 -4.63% 

399001.SZ 深证成指 9,295.93 8,602.12 -7.46% 

000300.SH 沪深 300 3,521.23 3,315.28 -5.85% 

399006.SZ 创业板指 1,594.57 1,481.61 -7.08% 
 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 

图表 2：近一周军工指数与各指数走势对比 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 

图表 3：近一年军工指数与各指数走势对比 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 
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图表 4：申万一级行业本周内涨跌幅对比 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 

本周（2018 年 7 月 30 日至 8 月 3 日）表征军工板块行情的中航军工指数收于 902.31 点，大幅下跌

9.38%。上证指数下跌 4.63%，深证成指下跌 7.46%，创业板指下跌 7.08%，沪深 300 下跌 5.85%，军工指

数跑输沪深 300指数 3.53个百分点。在 28个申万一级行业中，周涨跌幅排名倒数第二位。本周大盘大幅

下跌，沪指再度跌回 2740 点左右。军工板块受美国商务部出口管制名单影响，出现大幅下挫。未来中美

之间的贸易博弈，仍将对板块产生重要影响。随着军工企业、军民融合改革的不断加速，军工行业业绩持

续面临大幅改善的局面，长期来看，板块向好趋势不变。 

1.2、军工个股表现 

本周军工个股表现较差。在中航军工指数 48 只成分股（去除停牌股票）全部下跌。表现较好的前五

只股票分别为航天电器（-2.34%）、威海广泰（-2.37%）、中航光电（-4.15%）、泰豪科技（-4.22%）、光电

股份（-4.73%）；市场表现较后的五只股票分别为启明星辰（-20.68%）、国睿科技（-18.92%）、卫士通

（-15.01%）、中航机电（-14.35%）、四创电子（-13.24%）。 

图表 5：本周中航军工板块前五个股表现 

证券代码 证券简称 本期收盘价 
区间涨跌幅

（%） 

区间换手率

（%） 

市盈率

(TTM) 

市净率

(LF) 

002025.SZ 航天电器 25.00  -2.34  6.02  33.57  4.31  

002111.SZ 威海广泰 11.12  -2.37  4.49  32.57  1.58  

002179.SZ 中航光电 39.92  -4.15  4.08  37.18  6.36  

600590.SH 泰豪科技 6.35  -4.22  3.70  20.16  1.49  

600184.SH 光电股份 12.88  -4.73  2.88  140.47  2.89  
 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 
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图表 6：本周中航军工板块后五个股表现 

证券代码 证券简称 本期收盘价 
区间涨跌幅

（%） 

区间换手率

（%） 

市盈率

(TTM) 

市净率

(LF) 

002439.SZ 启明星辰 16.88  -20.68  14.68  31.84  4.91  

600562.SH 国睿科技 15.60  -18.92  8.84  59.44  5.53  

002268.SZ 卫士通 17.50  -15.01  4.92  79.16  3.52  

002013.SZ 中航机电 7.52  -14.35  5.79  46.27  3.20  

600990.SH 四创电子 39.89  -13.24  6.70  44.85  3.06  
 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 

1.3、市场参与表现 

本周军工股融资余额继续下降，收于 437.00亿元，减少 5.09亿元，下跌 1.15%；融券余额出现下降。

收于 1.30亿元，减少 0.09亿元，下跌 6.67%。 

图表 7：军工股融资余额变化情况（亿元） 图表 8：军工股融券余额变化情况（亿元） 

  

资料来源：wind，中航证券金融研究所 资料来源：wind，中航证券金融研究所 

图表 9：本周军工股融资融券余额涨跌幅 

项目 
2018/7/27 2018/8/3 

余额变化（亿元） 涨跌幅 
余额（亿元） 余额（亿元） 

军工股融资 442.09 437.00 -5.09 -1.15% 

军工股融券 1.39 1.30 -0.09 -6.67% 
 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 

从军工基金的份额方面来看，本周军工 ETF基金总份额小幅上涨，收于 150812.07万份，相较上周增

加了 2955.54万份，上涨 2.00%。 
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图表 10：近一年军工 ETF基金份额变化情况（万份） 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 

二、本周新闻动态 

2.1、国内重大事件 

 国产海雾观测仪器首次亮相北极科考 观测辐射特性 

在白令海公海区域上，中国第九次北极科学考察队 28 日成功释放了装载着海雾观测仪器的探空气球。这

是我国自主研发的海雾观测仪器首次亮相北极科考。据介绍，此次北极科考应用的这一海雾观测仪器名为

“海雾能见度剖面仪”，由中国海洋大学自主研发，可对海雾的物理和辐射特性进行观测。此次北极科考

共计划释放 40个海雾能见度剖面仪。（海外网） 

http://mil.news.sina.com.cn/2018-07-30/doc-ihfxsxzh7131304.shtml 

 港媒：中国军机抵近日韩"防空区"飞行 符合国际规则 

港媒称，日本防卫省说，日本 7 月 27 日派战斗机紧急升空拦截一架行经日本海和东海的中国军机，当天

早些时候，韩国在一架中国军机进入该国所谓“防空识别区”时也做出了同样举动。（参考消息） 

http://mil.news.sina.com.cn/2018-07-30/doc-ihfxsxzi0197675.shtml 

 首次使用中国武器在华竞技 俄军能收获什么？ 

近日，由俄罗斯国防部发起，多个国家承办的“国际军事比赛-2018”的各项赛事正在紧张筹备中。从目

前公布的赛事信息看，除部分项目举办地点和参赛国有所调整外，竞赛的总体格局对于已经连续参赛多年
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的中国代表队来说早已“轻车熟路”。不过，在这次竞赛位于中国库尔勒和泉州的分赛场上，俄军参赛队

却将收获全新的参赛体验。据俄新社报道称，在今年的国际军事竞赛中，俄军将在“安全路线”竞赛、“晴

空”竞赛和“海上登陆”竞赛中使用中国军用装备参与角逐。（参考消息） 

http://mil.news.sina.com.cn/2018-07-31/doc-ihhacrcc9543800.shtml 

 中国成功发射高分 11号卫星 一个月内 4次发射火箭 

据微信公众号“中国航天科技集团”（ID：cascwx）7 月 31 日消息，今天（7 月 31 日）中午 11 点，在太

原卫星发射中心，长征四号乙运载火箭成功将高分十一号卫星送入预定轨道。该卫星将主要应用于国土普

查、城市规划、土地确权、路网设计、农作物估产和防灾减灾等领域，可为“一带一路”等国家重大计划

的实施提供信息保障。至此，中国航天科技集团有限公司 7 月的 4 次宇航发射均取得圆满成功。（观察者

网） 

http://mil.news.sina.com.cn/china/2018-07-31/doc-ihhacrce2050562.shtml 

 我国防部举行招待会 庆祝中国人民解放军建军 91周年 

国防部网站消息，7月 31日，中华人民共和国国防部在人民大会堂举行招待会，热烈庆祝中国人民解放军

建军 91 周年。中央军委委员、国务委员兼国防部长魏凤和致辞。中央军委委员、军委联合参谋部参谋长

李作成，中央军委委员、军委政治工作部主任苗华，中央军委委员、军委纪律检查委员会书记张升民出席

招待会。（国防部网） 

http://mil.news.sina.com.cn/china/2018-08-01/doc-ihhacrce6724030.shtml 

 王毅：日方提很多改善与华关系设想 望落实到行动上 

当地时间 2018 年 8 月 2 日，新加坡，中国国务委员兼外交部长王毅当天下午与日本外相河野太郎举行会

谈。央视新闻客户端 8 月 2 日消息，2 日下午，国务委员兼外交部长王毅在结束与日本外相河野太郎的双

边会见后表示，日方提了很多进一步改善同中国关系的设想，中方对此给予肯定。在双方的共同努力之下，

日本的对华认知在不断地向积极的方向转化。比如说在李克强总理访问期间，安倍首相公开地表示，中日

正在从竞争的时代进入到一个协调、协作的时代。中方希望日方能够把这种积极的表态真正地落实到行动

上，多做有利于改善中日关系的事情。（澎湃新闻） 

http://mil.news.sina.com.cn/2018-08-02/doc-ihhehtqf6710581.shtml 

 我国星空-2号飞行器飞行试验圆满成功 
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8 月 3 日，由中国航天科技集团第十一研究院研制的星空-2 号飞行器在西北某靶场缓缓升空，经过近 10

分钟飞行后，完成主动段转弯、抛罩/级间分离、试飞器释放自主飞行、弹道大机动转弯等动作，按预定

弹道进入落区。此举标志着星空-2号飞行试验圆满成功。本次飞行试验实现了飞行试验窗口科学载荷的全

通道测量，全程光测、雷测、遥测正常，试飞器飞行可控、科学数据有效，完整回收。 

http://finance.jrj.com.cn/2018/08/04195824905122.shtml  

 歼-16战机常态化展开对抗空战训练 

在中国人民解放军建军 91周年之际，我国自主研发的歼-16战机列阵共和国蓝天。先期装备歼-16战机的

空军航空兵部队，与歼-10、歼-11B、苏-30等战机展开对抗空战训练，向全面形成实战能力迈出坚实步伐。 

http://k.sina.com.cn/article_5338340917_13e309e3502000cj38.html 

2.2、国际重大事件 

 日本第七艘宙斯盾舰今日下水 增强反导针对中国导弹 

日本首艘搭载协同作战能力（CEC）系统的神盾舰将于 30日在横滨市下水，届时美日将共享有关拦截导弹

的情报信息。日本时事通讯社报导，日本海上自卫队的第七艘神盾舰 30日下水，预计 2020年服役。这艘

新造舰艇首次安装了协同作战能力系统，可与伙伴共享敌方导弹或飞机位置等情报信息。日本防卫省表示，

协同作战能力系统可快速接受和发出大容量的信息，信息更新频率高，对从水面舰艇或飞机所发射的来袭

导弹、敌方飞机的目标信息等可即时与伙伴共享。（全球时报） 

http://mil.news.sina.com.cn/china/2018-07-30/doc-ihfxsxzh8189166.shtml 

 澳媒：中国将首次参加澳大利亚主办海上联合军演 

据《澳大利亚人报》报道，应澳大利亚邀请，中国将首次参加澳主办的“卡卡杜”海上联合军演。澳防长

佩恩 7月 31日证实已向中国发出邀请。评论称，在澳大利亚和中国因“外国影响力法案”、南海问题陷入

对立的背景下，邀请中国参加军演可能是个“外交突破”。（环球时报） 

http://mil.news.sina.com.cn/china/2018-08-01/doc-ihhacrce6608633.shtml 

 美国防部拟 8月起组建 3支太空军 将中俄视为对手 

据俄罗斯卫星网援引美媒消息称，美国国防部有关组建太空军的报告草案显示，美国国防部计划在未来几

个月内着手组建太空军。据报道，美国国防部有关组建太空军的报告草案将在一周内提交给国会。草案显
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示，美国国防部提议组建 4 支太空部队，8月将开始组建其中的 3支。此外，美国五角大楼 2018年年底前

将就最终组建太空军起草法律草案。作为特朗普政府 2020 年预算提案的一部分，该草案将于明年初提交

国会审议。（海外网） 

http://mil.news.sina.com.cn/china/2018-08-01/doc-ihhacrce6841704.shtml 

 美媒：中国特战队大规模演习 两领域与美军仍有差距 

据美国《国家利益》双月刊网站 7 月 17 日报道称，中国人民解放军已在中国广西桂林市完成了特种作战

部队大规模系列训练演习。报道称，此次叫做“特战奇兵-2018”的训练演习是中国人民解放军陆军首次

举办这种活动，目的是考核其特种作战能力。（参考消息） 

http://mil.news.sina.com.cn/china/2018-08-02/doc-ihhehtqf3507837.shtml 

 美正式通过国防授权法案 仍在台湾问题上大做文章 

美国参议院当地时间 1日通过《2019财年国防授权法案》，仍然想在台湾问题上“做文章”，中方此前已向

美方提出严正交涉。该法案含有多项涉台条文，包括鼓吹强化台湾军力、推动所谓“联合训练”、扩大军

售、促进“美台”官员交流，以及建议美国防部长考虑支持美国医疗船访问台湾等。（海外网） 

http://mil.news.sina.com.cn/2018-08-02/doc-ihhehtqf4871854.shtml 

三、重要公告 

 北方导航（600435）：关于子公司哈尔滨建成北方专用车有限公司公开挂牌转让广东建成机械设备有

限公司 51%股权的结果公告 

2018 年 2 月 26 日，北方导航公司召开第六届董事会第二次会议审议通过了《关于子公司哈尔滨建成北方

专用车有限公司公开挂牌转让广东建成机械设备有限公司 51%股权的议案》，同意子公司哈尔滨建成北方

专用车有限公司通过产权交易所公开挂牌转让北方专用车所持广东建成机械设备有限公司 51%股权，对应

的注册资本 1150.05 万元。 

截至 2018年 7月 27日，北方专用车共计收到受让方开平市瑞丰房地产开发有限公司产权价款 5640.75万

元，即北方专用车已收到转让广建公司 51%股权的全部股权转让款，双方已完成产权转让交割，北方专用

车持有广建公司股份的转让全部完成。广建公司于 2018年 7月 30日完成相关工商变更。 

 大立科技（002214）：2018 年半年度业绩快报 
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报告期内，公司实现营业收入 15,380.59万元，较上年同期增长 2.05%；实现营业利润 2,173.92万元，较

上年同期增长 321.91%，实现利润总额 2,262.94 万元，较上年同期增长 24.62%，实现归属于母公司所有

者的净利润 2,063.18万元，较上年同期增长 19.49%。 

 亚光科技（300123）：2018 年半年度报告 

报告期内公司实现营业收入 572,301,289.21元，比去年同期增长 112.74%，实现归属于上市公司股东的净

利润 52,247,210.19 元，较去年同期增长 478.34%。今年上半年子公司成都亚光新接订单数量同比去年增

长 107%，根据军工行业特性及公司历年收入情况来看将在下半年业绩中逐步体现。 

 威海广泰（002111）：2018 年半年度业绩快报 

报告期内，公司总体经营状况正常：空港地面设备业务稳定增长,消防车业务快速增长，消防报警设备业

务较同期业绩下降，使得公司整体经营业绩实现持续稳定增长。报告期内，实现营业收入 99,827.87万元，

营业利润 14,149.26万元，利润总额 14,385.36万元，归属于上市公司股东的净利润 12,567.59万元，分

别较上年同期增长 27.86%、12.96%、10.79%、15.76%。 

 新余国科（300722）：关于获得民用爆炸物品生产许可证的公告 

江西新余国科科技股份有限公司于近日收到中华人民共和国工业和信息化部颁发的《民用爆炸物品生产许

可证》。公司本次持续获得《民用爆炸物品生产许可证》，为公司人工影响天气相关产品的生产提供了相应

的法律保障，公司防雹增雨火箭弹的生产经营符合资质要求。 

 航发动力（600893）：关于实际控制人增持公司股份进展的公告 

中国航发动力股份有限公司实际控制人中国航空发动机集团有限公司计划从 2018 年 7 月 2 日起的 6 个月

内增持公司股份，累计增持金额不低于 10,000万元人民币，且不超过 20,000万元人民币，增持价格不高

于每股 29元。截至 2018年 8月 2日，中国航发已累计通过上海证券交易所竞价系统增持公司股份 447万

股，累计增持金额 10,019万元，占公司总股本的比例为 0.1987%。 

 利达光电（002189）：2018 年半年度报告 

公司 2018 上半年实现营业收入 4.85 亿元，同比增长 8.23%；实现归属于母公司所有者的净利润 2,242 万

元，同比增长 165.21%。 

 海康威视（002415）：关于 2019 美国国防授权法案的说明公告 
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由于美国国会正式通过了《2019 国防授权法案》，公司表示在美国市场，公司从未与该法案中描述的联邦

政府机构进行过直接业务交易，该法案中的上述相关内容，并不会对公司业务造成实质性的影响。 

四、核心观点：中美关系持续阴霾，技术封锁影响有限 

7 月 10 日，美国贸易代表莱特希泽公布了一份对价值 2000 亿美元中国出口商品清单，以征收 10%的

关税。而就在 8 月 1 日，美国贸易代表办公室宣布，特朗普已指示莱特希泽考虑是否将针对 2000 亿美元

中国产品拟加征 10%的关税上调至 25%，并将原定于 8月 30日结束的公开意见征求延长至 9月 5日。对此，

8 月 1 日，外交部发言人耿爽回应说，中方在中美经贸问题的立场是非常坚定、明确的，没有改变。美方

的施压和讹诈不会起作用。如果美方采取进一步升级举动，中方必然会予以反制，坚决维护我们的正当合

法权益。 

另一方面，根据美国联邦公报网站公布的最新信息显示，将于美东时间 8月 1日正式以国家安全和外

交利益为由，将 44 家中国企业（8 个实体和 36 个附属机构）列入出口管制实体清单，名单当中的企业大

多属于中国航天及军工领域相关企业。其中，中国电子科技集团公司及下属单位，成为了美方封锁的重灾

区。 

中美贸易摩擦持续对峙，而禁运条例表明美国有意在遏制中国国防军工领域的发展，此次事件短期或

将对电科系部分企业有所影响，可能会提升部分产品的生产成本，但实际上对于其他军工集团的影响有限，

一方面是美国就军工领域的产品一直对中国有所限制，所以针对企业的禁运并没有实质性的影响；另一方

面，国防军工产品涉及到国家安全问题，产品部件一般都自给自足，国产化率较高，影响有限。从短期来

看，市场受到事件刺激，会情绪化驱使军工板块行情下行，但从长期来看，基本面持续向好趋势不变，同

时受事件刺激，国家将进一步大力扶持受限领域，增强我国核心制造技术，倒逼国内的产业升级，有望加

速国产替代进程。而随着军民融合改革的发展以及建设与我国经济实力相匹配的军事力量，未来行业基本

面持续向好。 

五、风险提示 

军工改革进度低于预期，军工行业发展低于预期。 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合

指数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我

们所指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 
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