
请阅读最后评级说明和重要声明 1 / 8 

 

[Table_MainInfo]       

 
┃研究报告┃ 

   

 

 
航天航空与国防行业 

    2018-9-9 

 

军工板块逆势走强，基本面向上预期
逐步验证 

 行业研究┃行业周报 

  
 评级 看好 维持 

       

 报告要点 

 行情综述： 

本周上证综指报 2702.30，下跌 0.84%；深证成指报 8322.36，下跌 1.69%；

中小板指报 5714.39，下跌 2.23%；创业板指报 1425.23，下跌 0.69%；中证

军工指报 7426.44，上涨 4.63%。 

 重点军情： 

国内要闻：外交部回应英国军舰驶入西沙群岛领海；海军在东海某海域举行的

援潜救生演练 9 月 1 日顺利结束；美 B-52 轰炸机闯南海，中国战机升空驱离。 

国际形势：美邀台“防长”参会刺激大陆，台方欲咨询 F-35 战机采购事宜；埃

及自主制造的追风 2500 护卫舰正式服役。 

 本周观点： 

受基本面向好的影响，本周军工板块在 A 股主要指数都弱势走跌的情况下，逆

势上涨。我们认为受益于陆军机械化和空军战略转型的加速推进，产业链地位

较高且具有平台稀缺属性的核心军工企业估值已处于合理水平，建议关注其在

板块调整后凸显的配置机会。此外，近期军工板块需要重点关注三个方面：1、

军品定价机制改革：今年军品定价机制有望从论证阶段进入政策落地，将为总

体研制单位的营业利润增大弹性空间，重点关注：内蒙一机、中航飞机；2、国

企混改：当前各军工集团资产证券化率不足 45%，在资产证券化目标指向下，

18 年军工集团资产证券化有望再次发力，重点关注：国睿科技、四创电子；3、

军民融合产业基金：国家军民融合产业基金有望在国家政策的推动下和近期各

地方政府纷纷成立军民融合基金的背景下成立，未来将为军工产业链提供持续

动能。 

 关注组合： 

长江军工组合第三十六周市场表现：上周组合绝对收益 5.64%，累计收益

3.19%；相对中证军工取得 1.01%超额收益，累计 18.27%超额收益。基于标的

优质基本面、合理估值水平及其行业龙头地位，建议重点关注：内蒙一机、国

睿科技、中国动力、菲利华、中航机电、中航光电。 
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核心观点 

2016 年初至今，中证军工指数共计下跌 47.18%。经过两年多的调整，我们看好 18 年

军工行情，观点如下： 

拐点将至，坚定看好全年业绩改善：五年计划第二年与军改两不利因素影响逐渐减弱，

“机械化目标”，我们坚定看好 18 年军工企业业绩改善预期。 

期限接近，离目标差距明显，年初资产注入值得重视：当前，军工集团的资产证券化进

程明显处于调整观望期。但随着“十三五”进入“成绩验收”阶段，若 2018 年各集团资产证

券化进程仍无实质性启动，则相应“十三五”资产证券化目标将很难实现。 

军民融合作为我国的国家战略，是我国军工行业未来的重要成长方向：未来军民融合相

关政策将会进一步细化，为深度发展做出指导。短期来看，新材料与信息化类军民融合

企业发展较快，有望成为 2018 年新主题并取得较好表现。长远来看，定位于国家重点

推进领域、依托大体量市场、具备核心技术以及合理企业制度的军民融合企业更具成长

空间。 

军品定价机制改革：我国总体研制单位因为现行“成本加成法”定价机制的限制，普遍利

润率偏低。18 年新军品定价机制有望从论证阶段进入政策落地，将为总体研制单位的

营业利润增大弹性空间。 

千亿规模军民融合产业基金蓄势待发：军民融合作为我国的国家战略，是我国军工行业

未来的重要成长方向。截至目前已有超千亿的军民融合基金成立，未来将为军工产业链

提供持续动能。 

长江军工组合第三十六周市场表现：上周组合绝对收益 5.64%，累计收益 3.19%；相对

中证军工取得 1.01%超额收益，累计 18.27%超额收益。基于标的优质基本面、合理估

值水平及其行业龙头地位，建议重点关注如下标的： 

内蒙一机、国睿科技、中国动力、菲利华、中航机电。 

表 1：长江军工投资组合 

证券代码 证券简称 
EPS（元） P/E（X） 

17A 18E 19E 17A 18E 19E 

600967.SH 内蒙一机 0.31 0.39 0.49 38.78 36.07 29.16 

600562.SH 国睿科技 0.35 0.31 0.40 67.87 53.17 41.38 

600482.SH 中国动力 0.69 0.81 0.98 35.80 26.21 21.55 

300395.SZ 菲利华 0.41 0.55 0.71 41.72 28.38 22.03 

002013.SZ 中航机电 0.24 0.25 0.30 44.83 34.11 28.26 

资料来源：Wind，长江证券研究所（采用 9 月 7 日万得数据） 
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一周行情综述 

本周市场表现整体偏弱，军工板块逆势上涨。本周上证综指报 2702.30，下跌 0.84%；

深证成指报 8322.36，下跌 1.69%；中小板指报 5714.39，下跌 2.23%；创业板指报

1425.23，下跌 0.69%；中证军工指报 7426.44，上涨 4.63%。 

表 2：主要指数涨跌 

指数名称 报价 周涨跌幅 

上证综指 2702.30 -0.84% 

深证成指 8322.36 -1.69% 

中小板指 5714.39 -2.23% 

创业板指 1425.23 -0.69% 

中证军工 7426.44 4.63% 

资料来源：Wind，长江证券研究所（截至 2018 年 9 月 7 日） 

截至目前军工板块各家上市公司年报皆已披露，军工板块整体业绩增长超预期。受到基

本面向好的影响，本周中证军工指数涨幅达到 4.63%，在 A 股主要指数都弱势走跌的情

况下，军工板块逆势上涨。本周周一、周二、周四中证军工指数强势上涨，周三和周五

出现回调。 

表 3：中证军工指数本周走势 

指数名称 2018/9/3 2018/9/4 2018/9/5 2018/9/6 2018/9/7 

上证综指 -0.17% 1.10% -1.68% -0.47% 0.40% 

中证军工 2.14% 3.57% -0.92% 0.95% -1.11% 

资料来源：Wind，长江证券研究所（截至 2018 年 9 月 7 日） 

图 1：中证军工指数本周走势 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所 

本周军工股走势强劲。长江军工股票池中仅有 3 只股票出现小幅下跌。中国动力涨势最

猛，涨幅超过 10%。整体来说，军工主机厂和分系统厂商的表现更为强劲。 

表 4：军工行业上市公司周涨跌幅排行（长江军工股票池） 

涨幅排名 股票名称 周涨幅 跌幅排名 股票名称 周跌幅 

1 中国动力 11.58% 1 金信诺 -3.76% 

2 内蒙一机 8.97% 2 航新科技 -1.55% 
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3 中航机电 8.25% 3 海兰信 -1.47% 

4 四创电子 8.14% 4 北方股份 0.16% 

5 中航电子 7.77% 5 火炬电子 0.19% 

6 中航飞机 6.86% 6 中船防务 0.46% 

7 国睿科技 6.31% 7 菲利华 0.58% 

8 全信股份 5.88% 8 中国重工 0.73% 

9 中航沈飞 4.92% 9 杰赛科技 1.31% 

10 瑞特股份 4.91% 10 中航重机 2.07% 

资料来源：Wind，长江证券研究所（截至 2018 年 9 月 7 日） 

表 5：军工分级 B 基金净值情况 

证券代码 证券简称 
分级基金母 

基金代码 
基金简称 基金规模（亿元） 上市日期 

单位净值 

（元） 

下折阈值 

（元） 

下折母基金

需跌（%） 

150182.SZ 军工 B 161024.OF 富国中证军工 B 96.03  2014-04-23 0.39 0.25  9.52% 

150187.SZ 军工 B 级 163115.OF 申万菱信中证军工 B 11.17  2014-08-11 0.99 0.25  37.11% 

150206.SZ 国防 B 160630.OF 鹏华中证国防 B 74.96  2014-12-05 0.52 0.25  17.52% 

150222.SZ 中航军 B 164402.OF 前海开源中航军工 B 2.91  2015-04-20 0.90 0.25  33.61% 

150336.SZ 军工股 B 161628.OF 融通中证军工 B 0.12  2015-07-13 0.63 0.25  23.04% 

502005.SH 军工 B 502003.SH 易方达军工 B 3.30  2015-07-15 0.48 0.25  15.20% 

资料来源：Wind，长江证券研究所（截至 2018 年 9 月 7 日） 
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军工行业资讯 

【新华网】外交部回应英舰驶入西沙群岛 

英国船坞登陆舰“海神之子”号未经中国政府同意，擅自驶入中国西沙群岛领海，中国

海军依法对英国军舰实施查证识别，并予以警告驱离。外交部向英方提出了严正交涉，

表达了强烈不满。 

【凤凰军事】零壹空间发射亚轨道火箭 起飞后立即大攻角转弯 

2018 年 9 月 7 日 12 时 10 分 03 秒，由零壹空间自主研发的第二枚商用亚轨道火箭—

—OS-X1 火箭暨“重庆两江之星”在西北某国家发射场成功点火升空。此次发射任务，

为商业客户提供了定制化飞行试验，达到预定试验要求，可靠获取全部重要试验数据，

发射任务圆满成功。 

图 2：零壹空间火箭发射现场 

 

资料来源：凤凰军事，长江证券研究所 

【新华军网】海军在东海举行援潜救生演练 

海军在东海某海域举行的援潜救生演练９月１日顺利结束，来自海军多支部队的驱护

舰、潜艇、援潜救生船和反潜机围绕潜艇救援课题，进行了全流程、全要素、全员额实

兵演练，全面检验了援潜救生体系建设成果。 

【环球军事】美邀台“防长”参会刺激大陆，台方欲咨询 F35 采购 

据台湾亲绿媒体《自由时报》6 日报道，今年会议将于 10 月 28 日至 30 日在美国马里

兰州首府安纳波利斯登场，主办单位美台商会已向数度表达参与意愿的台湾“国防部长”

严德发寄邀请函，“如严得以出席，将打破近十年我方参访团多由国防部上将副部长率

团的惯例”。 

【环球军事】埃及扬眉吐气：自造追风 2500 护卫舰正式服役 

9 月 6 日埃及建造的首艘“追风-2500”护卫舰从亚历山大造船厂正式服役，该舰是亚

历山大船厂为埃及海军专门建造的。该舰是由法国 DCNS 公司授权埃及建造，将成为

埃及海军主力护卫舰。该舰排水量达到 2600 吨，长 102 米，宽 16 米。 
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本周重点公告 

一、停复牌 

暂无 

二、增发&解限 

暂无 

三、股权变动 

2018/9/6 

【海兰信】公司回购股份 36.94 万股，占总股本比例为 0.1%； 

【航天机电】公司出售全资子公司上海康巴赛特科技发展有限公司所持有的上海复合材

料科技有限公司 9.8%股权； 

【航天机电】公司出售全资项目公司唐山航天智慧能源有限公司 100%股权。 

2018/9/7 

【航新科技】公司决定回购注销因业绩未达成对应的限制性股份 1078 股； 

【海兰信】公司控股股东、实际控制人申万秋先生再次质押公司股份 2250 万股； 

【海兰信】公司拟回购注销持有的已获授未解锁的 981.75 万限制性股份。 

四、决议 

暂无 

五、事项披露 

2018/9/6 

【中国动力】公司控股股东及一致行动人中船重工集团自 2018 年 8 月 31 日至 2018 年

9 月 6 日增持公司股份 2081.02 万股，占总股本的 1.2%； 

【航天机电】公司对全资电站项目上饶市太科光伏电力有限公司增资，增资金额为 4900

万元。 

2018/9/7 

【海兰信】公司本次发行股份购买资产暨关联交易相关事项获证监会审核，获得有条件

通过。 
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 看    好： 相对表现优于市场 

 中    性： 相对表现与市场持平 

 看    淡： 相对表现弱于市场 

公司评级 报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对大盘涨幅大于 10% 

 增    持： 相对大盘涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对大盘涨幅小于-5%  

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

 


