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铁总开启新招标，机器人减速器国产化加速 
投资策略 

 铁总启动时速 160 公里动力集中型复兴号动车组招标，存量客车市场升级需

求开启；工业机器人减速器国产化进程加速推进；看好煤机设备，下游盈利

能力提升迎来新一轮投资周期。军工资产证券化正沿“系统到总体、边缘到

核心”两条路径稳步推进，优质核心军工资产的证券化值得重点期待。 

 推荐组合：轨交（中国中车），炼化设备（杭氧股份），高端钛材（宝钛股

份），工程机械（恒立液压），煤机设备（天地科技）。 

本周观点 
 工业机器人精密减速器国产化进程加速。10 月国内工业机器人产量 9590

台，同比下降 3.3%，降幅较上月收窄。精密减速器是工业机器人的核心部

件和主要成本，减速器的国产化对工业机器人的普及发展作用关键。IFR 预

计，2020 年中国工业机器人销量将达到 25 万台；减速器占机器人成本 35%

左右，预计到 2020 年我国工业机器人减速器的需求量超过 120 万个，市场

规模约 154 亿元。目前日本减速器厂商占到全球市场份额的 75%以上，

2017 年国内机器人需求井喷造成进口减速器供应不足，给了国产减速器发

展窗口。2018 年 9 月，中大力德与广东伯朗特签订了总量不低于 5 万个的

行星减速器购销合同；双环传动减速器也已开始为国内厂家供货，每月出货

量保持 2000 多台，国产工业机器人减速器进程加速推进。 

 时速 160 公里“复兴号”动力集中动车组招标启动。铁总近期启动时速 160

公里动力集中动车组采购项目，其中短编组列车采购 10 组、长编组列车采

购 18 组。动集列车上线后将逐步替代现有 25 型铁路客车，成为我国下一代

普速客车主力。目前既有线路时速在 120-200 公里范围内存量机车及客车保

有量约 2.4 万辆，按 9 辆编组对应约 2600 标准列；动力集中型动车组单层

9 辆编组每列造价预计约为 5500 万/列，预计未来 3-5 年普速铁路升级换代

市场空间超过 1400 亿元。 

 上海宝马展闭幕，验证行业景气度回升。上周 2018 年上海工程机械宝马展

闭幕，本届参展商达到 3350 家、较上届增长约 13%，反映了最近两年工程

机械的景气回升。今年工程机械行业延续复苏，前 10 月挖机累计销量增长

52.5%；伴随销量向利润表传导和资产负债表的改善，行业内公司盈利大幅

增长。考察历史，工程机械上市公司现金分红比例较为稳定，分红率在

13%~40%之间，其中柳工分红率最高、历史平均达到 39%，三一重工达到

28%。在行业整体盈利水平大幅恢复之下，预计今年行业现金分红将有明显

增长。 

 军工改革：军工资产证券化加速落地，沿“系统到总体、边缘到核心”稳步

推进。今年以来军工资产证券化不断加速落地，中航高科、国睿科技、洪都

航空接连发布资产注入公告，分别拟收购直升机核心资产、拟整合十四所资

产、拟以部分零部件制造业务及资产置换防务业务。军工上市资产日趋核

心，已实现证券化的重要军品资产包括部分飞机总装资产、航空发动机资

产、小卫星资产、装甲车辆及火炮、大部分军用舰艇总装及船用动力资产。

未来战术级导弹、新一代歼击机、火箭及大卫星总装、航天发动机、核心军

工信息化资产、各类科研院所等优质核心军工资产的证券化值得重点期待。 

风险提示 
 贸易战升级下技术交流受阻；油价大幅波动的风险；军工改革不及预期。  
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一、本周行业观点 

1.1、周主题：工业机器人减速机的国产化机遇 

 10 月国内工业机器人产量 9590 台，同比下降 3.3%，降幅较上月收窄。近

期工业机器人产量下降，主要原因在于汽车与消费电子制造业投资增速的

放缓；从长期来看，国内工业机器人密度较低，行业仍有较大的增长空间。

其中，精密减速器是工业机器人的核心部件和主要成本，减速器的国产化

进程对工业机器人的普及与发展有关键作用。 

图表 1：10 月工业机器人产量降幅收窄 

 
来源：国家统计局，国金证券研究所 

 减速器是机械设备传动系统的核心部件之一，利用齿轮的啮合改变电机转

速、扭矩及承载能力，也可实现精密控制。其中，精密减速机具备回程间

隙小、精度较高、使用寿命长、稳定可靠等特点，被应用于工业机器人、

数控机床等高端领域，并且随着制造业自动化升级，逐步扩展到包装、纺

织、电子、医疗等机械设备领域，以实现精密控制的需要。 

图表 2：减速器的用途和分类 

 
来源：中大力德招股书，国金证券研究所 
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 应用在关节型机器人的精密减速器主要有两类： RV 减速器和谐波减速器。

其中 RV 减速器主要用于转矩大的腿部、腰部、肘部三个关节，谐波减速

器主要用于负载小的小臂、手部、腕部等关节。 

图表 3： RV 减速器适于大负载、谐波减速器小负载 

 
来源：robotinside，国金证券研究所 

 机器人减速机市场需求量：2017 年我国工业机器人销量 13.79 万台，同比

增长 58.5%，占全球工业机器人销量比例 36%。根据 IFR 预计，2020 年

中国工业机器人销量将达到 25 万台，2017-2020 年均复合增长 22%。 

 从成本来看，全球工业机器人成本构成中，精密减速器占比 35%左右，是

核心成本构成。其他主要部件：伺服系统占比 20%，控制器占比约 15%，

机械构件占比 15%，其他应用占比 15%。一般每台工业机器人需要的减速

器数量为 4-6 个，按照平均每台使用 5 个减速器计算。到 2020 年我国工业

机器人减速器的需求量为 125 万个，市场规模约 154 亿元。 

图表 4：国内工业机器人减速器市场空间 

 
来源：IFR，亿欧，国金证券研究所 

 当前全球工业机器人减速器市场呈寡头垄断格局，大部分市场份额由日本、

捷克等国家掌握。日本减速器厂商占据全球 75%以上的市场份额，其中纳

博特斯克生产的 RV 减速器占全球 60%市场份额，哈默纳科生产的谐波减

速器约占 15%市场份额。 
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图表 5：国内工业机器人减速器供应商格局 

 
来源：亿欧智库，国金证券研究所 

 由于关键零部件依赖进口，国内企业购买减速器的价格是国外企业的数倍，

导致国内机器人成本抬高，难以形成价格优势1。减速器的国产化进程是缩

小机器人本体差距的关键环节之一。 

 2017 年中国工业机器人市场爆发，进口减速器出现产能供应瓶颈，纳博特

斯克供货周期延长，给了国产减速器发展的窗口期。2018 年 5 月，中大力

德与广东伯朗特（主营工业机器人等智能装备）签订了总量不低于 3 万个

的 RV减速器产品购销合同；9 月双方又签订了总量不低于 5 万个的行星减

速器购销合同。双环传动减速器业务已开始为国内厂家供货，3 月起每月

出货量保持 2000 多台。 

图表 6：工业机器人减速器制造商梳理 

 
来源：亿欧，各公司网站及年报，国金证券研究所 

 

                                                                 
1
 资料来源：亿欧，国内机器人减速器的市场现状及差距分析，https://www.iyiou.com/p/75771.html 



行业周报 

 
 

 

1.2、机械、军工重点子行业观点更新 

1.2.1  机械行业观点更新：行业商誉梳理 

 时速 160 公里“复兴号”动力集中动车组招标启动。铁总近期启动时速

160 公里动力集中动车组采购项目，其中短编组列车采购 10 组、长编组列

车采购 18 组。动集列车上线后将逐步替代现有 25 型铁路客车，成为我国

下一代普速客车主力。目前既有线路时速在 120-200 公里范围内存量机车

及客车保有量约 2.4 万辆，按 9 辆编组对应约 2600 标准列；动力集中型动

车组单层 9 辆编组每列造价预计约为 5500 万/列，预计未来 3-5 年普速铁

路升级换代市场空间超过 1400 亿元。建议关注：中国中车、中车时代电

气。 

 上海宝马展闭幕，验证行业景气度回升。上周 2018 年上海工程机械宝马
展闭幕，本届参展商达到 3350 家、较上届增长约 13%，反映了最近两年
工程机械的景气回升。今年工程机械行业延续复苏，前 10 月挖机累计销量
增长 52.5%；伴随销量向利润表传导和资产负债表的改善，行业内公司盈
利大幅增长。考察历史，工程机械上市公司现金分红比例较为稳定，分红
率在 13%~40%之间，其中柳工分红率最高、历史平均达到 39%，三一重
工达到 28%。在行业整体盈利水平大幅恢复之下，预计今年行业现金分红
将有明显增长。 

 煤机板块：煤机设备有望随下游煤炭产业格局、盈利能力改善而迎来新一
轮投资周期。我们认为，下游煤炭行业的供给端是影响产业格局、利益分
配的核心因素，这将直接关系到煤炭机械设备的更替、新增需求。2016 年
以来，我国大力推进供给侧结构性改革，取得了显著成效，实际淘汰的落
后产能大幅超过计划退出产能，并实现全社会煤炭去库存，使行业的产能
利用率不断提升。落后煤炭产能淘汰叠加“公转铁”带来短期铁路货运压
力，煤炭价格开始企稳回升，使煤炭企业盈利能力大幅提升，采购设备意
愿加强。煤炭产业固定资产投资实现触底回升，2018 年 1-9 月同比
+2.10%。目前，煤炭企业采购需求已传导至煤机公司的订单端与业绩端，
龙头公司天地科技 2017 年、2018 年上半年新签订单 212 亿元、124 亿元，
同比+56%、+30%。 

 

1.2.2  军工重点子行业观点 

 军工改革：军工资产证券化加速落地，沿“系统到总体、边缘到核心”稳
步推进。本周我们围绕贯穿军工改革的主线——资产证券化进行讨。军工
改革主要有四条路径，包括重组兼并包括兼并重组、资产证券化、科研院
所改革与混合所有制改革，从纯民品领域向核心军品领域渐次推进。今年
以来，军工资产证券化不断加速落地，中航高科、国睿科技、洪都航空接
连发布资产注入公告，分别拟收购直升机核心资产、拟整合十四所资产、
拟以部分零部件制造业务及资产置换防务业务。目前，军工上市资产日趋
核心，已实现证券化的重要军品资产包括部分飞机总装资产、航空发动机
资产、小卫星资产、装甲车辆及火炮、大部分军用舰艇总装及船用动力资
产。未来，战术级导弹、新一代歼击机、火箭及大卫星总装、航天发动机、
核心军工信息化资产、各类科研院所等优质核心军工资产的证券化值得重
点期待。 

 北斗产业：北斗三号基本系统星座部署完成，具备强整合与延展能力的企
业值得关注。11 月 19 日，我国在西昌卫星发射中心以“一箭双星”方式
成功发射第十八、十九颗三号系统组网卫星，标志着我国北斗三号基本系
统星座部署完成。我们看到，北斗全球组网正在加速，仅一年时间，我国
先后圆满完成 11 次北斗导航卫星发射任务；2019 年至 2020 年，我国计划
发射 11 颗三号组网卫星，覆盖全球范围。我们认为，在这样的背景下，对
北斗产业的发展，应重点关注两个方面：一是国家推进北斗系统建设的目
的与进程，这是我国导航产业链自主可控与发展创新的基础条件；二是我
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国导航企业的竞争力提升，包括企业核心技术优势、拓展国际市场的能力，
直接关乎企业的业务应用延展能力与做大做强的可能性。 

 高端钛材：高端钛材或成为穿越周期品种，关注强者恒强的龙头宝钛。当
前钛加工行业有两条成长逻辑——高端钛材的需求爆发与民用钛材的格局
改善。我们认为，高端钛材有望受益新机型放量，未来三年市场规模将翻
倍；民用钛材正在海绵钛价格回升、工业需求回暖过程中加速去产能，供
需关系明显改善。目前，民用钛材的供给端已明显改善，根据《中国有色
金属报》8 月 30 日的报道，环保督察“两断三清”已使陕西省宝鸡市钛企
95%停产关门，叠加海绵钛主流价格上涨，9 月份钛材价格上涨（亚洲金
属网）。我们认为，高端钛材是可穿越周期的品种，叠加民用格局改善，已
传导至微观层，并出现强者恒强的趋势，建议重点关注龙头企业宝钛股份，
其作为军品钛材垄断、民品钛全产业链布局，将受益高端钛材需求爆发与
民用钛材行业集中度提升。重点推荐：宝钛股份。 

 

1.2.3   机械军工子行业观点一览 

图表 7：机械、军工子行业观点梳理 

行业  分类  细分行业  核心观点  相关公司  

机械  

周期板块  

炼化设备 

（1）打造七大石化产业基地，将聚集未来主流大型炼化项目，投

资总额超 12000 亿，将于未来三年密集落地。（2）炼化、煤化工
与钢铁将拉动设备厂商的订单，其中仅空分设备预计 372.5-390.5

亿元。 

推荐：杭氧股份、中国一重 

关注：日机密封、陕鼓动

力、兰石重装 

工程机械 

（1）1-10 月挖机销量累计增长 52.5%，10 月单月增速 44.9%，增

速环比 9 月提高 17 百分点；预计 2018 全年销量在 19.5~20.8 万台

区间，全年增速 39%~48%。（2）未来销量增速逐步回归中低水

平，基建补短板可能延长行业景气周期，行业逻辑由销量驱动股价

上涨的复苏期向盈利修复的成熟期过渡。 

关注：三一重工、恒立液压 

油气油服 

OPEC 担忧原油供需重新陷入恶化，俄罗斯与沙特有计划开始减

产。原油价格有望开始企稳，后续重点关注 OPEC 等国实际减产落

地情况。我们不排除后续油价有望继续上行的可能，建议关注油气
装备标的。 

关注：杰瑞股份、石化机

械、中海油服、海油工程、
通源石油、中曼石油 

煤机 

（1）供给侧改革使煤炭产业集中度提升、煤价大幅回升，煤企盈

利水平改善，投资意愿开始加强；（2）更新替换与产能置换是煤

机需求提升的主要来源；（3）煤机订单正在恢复，以天地科技为

例，2017 年、2018 年上半年分别新签订单 212 亿元、124 亿元，
同比增长 56%、30%。 

关注：天地科技、郑煤机、

创力集团 

高铁轨交 

（1）铁总启动时速 160 公里动力集中动车组招标，首批合计 28

列，存量升级市场正式开启；（2）铁总 18H1 经营质量大幅改善，期

末现金增长 30%，下半年支出有发挥空间；（3）基建补短板，铁路
总投资上调至 8000 亿，铁路支出增加有客观需求。 

推荐：中国中车 

关注：海达股份、今创集团 

核电设备 

核电批量建设阶段将至，有望带来新增长动力。国家能源局提出三

代核电将在“十三五”后期进入批量建设阶段，今后一个时期每年将

开工 6 至 8 台三代核电机组建设。 

关注：台海核电、中核科

技、海陆重工、江苏神通 

机床 

（1）工业母机，与宏观经济高度相关，大规模投资扩产期才能明
显拉动机床需求；（2）国产机床集中于中低端，市场分散竞争激

烈，高精密机床大部分需进口、且受到管制。 

关注：华中数控、秦川机床 

电梯 
地产后周期，地产调控之下，电梯行业总体处于下行期，需求减

少、行业竞争加剧。 

关注：上海机电、康力电

梯、展鹏科技 

成长板块  激光设备 

（1）国外激光器及设备公司下调业绩增长预期，短期行业面临价

格竞争风险；（2）当前激光器占到设备成本 40-60%，价格下降驱

动产业应用普及增长，光纤激光器是增长最快领域；（3）高功率
激光器国产替代进行时，国内公司正逐步向上突破取代部分进口市

场。 

推荐：锐科激光 

关注：华工科技、大族激光 
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半导体设备 

半导体设备属于我国战略性产业，根据《国家集成电路产业发展推

进纲要》与“十三五”规划，我国集成电路芯片 2020 年与 2025 年的

自制率要分别达到 40%、70%。此外，税收优惠政策与大基金将进
一步推动我国半导体设备的加速发展。 

推荐：北方华创、长川科

技、晶盛机电、至纯科技 

锂电设备 
（1）新能源乘用车销量回升；（2）CATL 等电池厂扩产；（3）设

备订单向龙头集中。 
关注：先导智能、赢合科技 

物流设备 
（1）制造业升级伴随对物流搬运设备需求的提升；（2）智能 AGV

与叉车电动化将是内部优化升级的主线。 

推荐：安徽合力 

关注：杭叉集团、诺力股份 

工业机器人 

（1）9 月产量同比下滑 16%，短期产能过剩风险；（2）长期制造

业升级，工业机器人应用推广；（3）核心零部件减速机国产化提

速；（4）国产机器人成本降低、性能提高，份额增加。 

关注：埃斯顿、机器人、克

来机电 

工业无人机 

工业无人机应用场景广阔，主要包括植保、巡检、物流等。随着管

理平台的搭建与空域的逐渐开放，工业无人机的应用场景将打开。

此外，北斗导航的加速发展也将促进无人机的应用与管理。目前，

长鹰信质已与菜鸟物流开展合作。 

关注：长鹰信质、山河智能 

消费属性  消费机械 
下游客户分散于消费领域，如家具、食品、饮料、医疗等，需求波

动受固定资产投资影响小，业绩增长更加稳健持续。 

推荐：四方科技、乐惠国际 

关注：美亚光电、弘亚数控 

军工  

重点领域  

北斗产业 

我们认为，对北斗产业的发展，应重点关注两个方面：一是国家推

进北斗系统建设的目的与进程，这是我国导航产业链自主可控与发
展创新的基础条件；二是我国导航企业的竞争力提升，包括企业核

心技术优势、拓展国际市场的能力，直接关乎企业的业务应用延展
能力与做大做强的可能性。 

推荐：合众思壮、华力创通 

关注：北斗星通、中海达 

军用通信 

我们判断，通信设备升级将以陆军为牵头军种。未来 3 到 5 年军用

通信设备采购需求主要来源于单兵通信装备装配、陆军火力平台的

换装与升级。 

推荐：合众思壮、旋极信息 

关注：海格通信 

高端钛材 

高端钛材或成为穿越周期品种，关注强者恒强的龙头宝钛。当前钛

加工行业有两条成长逻辑——高端钛材的需求爆发与民用钛材的格
局改善。我们认为，高端钛材有望受益新机型放量，未来三年市场

规模将翻倍；民用钛材正在海绵钛价格回升、工业需求回暖过程中
加速去产能，供需关系明显改善。 

推荐：宝钛股份、西部材料 

军工改革  

军工改革四大路径包括重组合并、科研院所改制、资产证券化与混
合所有制改革。目前，军工改革推进路径明确，有望沿三条主线渐

进式开展：在组织上“由下至上”层层推进，在战略领域上也正在“由
民用到核心军用”逐步放宽、产业链环节上“由非关键到核心”环环开

放。 

关注：ST 船舶、中船科

技、中船防务、中航沈飞、
中国动力等 

 

来源：国金证券研究所 

二、本周行业动态&简评 
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图表 8：机械军工子行业一周新闻&快评 

分类  细分行业  新闻摘要  国金简评  

机械 

工程机械 

工程机械年会召开，挖掘机分会预计 2018 年挖掘机械总销量

有望达到 20 万台，其中国内销量约 18 万台，同比增长近

40%。2019 年国内销量有望达到 20 万台左右。2020、2021 年
销量将逐步转入平稳发展阶段。（工程机械协会挖掘机分会） 

挖机销量逐步进入低增速阶段，更加重

视盈利质量与分红的提升。 

高铁轨交 
铁总启动时速 160 公里动力集中型动车组招标，首批采购 28

列。（铁路观察） 

普速铁路存量市场升级空间开启，利好

中国中车、中车时代电气等公司。 

激光设备 

联赢激光正式启动 IPO 上市辅导，并于 2018 年 11 月 30 日向

中国证监会深圳证监局报送了首次公开发行股票并上市辅导备

案材料。（OFweek 激光网） 

公司主要从事激光焊接系统的研发、生

产和销售，宁德时代供应商。 

油气设备 

12 月 5 日，欧佩克和非欧佩克石油生产国将在维也纳举行会

议，旨在评估全球原油市场状况并讨论应对策略。（人民网能
源频道） 

原油价格有望开始企稳，后续重点关注

OPEC 等国实际减产落地情况。不排除
后续油价有望继续上行的可能。 

军工 军用装备 

11 月 26 日，新华社在公众号发文称，国产航母业已试航，入
役指日可待，新型航母已经在船台上有序建造。（新华社公众

号） 

此次是官媒首次确认中国正在建造第三
艘航母，标着着我国海军力量正走向深

海远洋。 

 

来源：各行业资讯网站，国金证券研究所 

 

三、上下游数据跟踪 

3.1、下游：1-10月固定资产投资增速上升 

 房地产与基建投资完成额：2018 年 1-10 月，固定资产投资完成额累计同

比增长 5.7%，增速较上月上升 0.3%；房地产开发投资完成额累计同比增

长 9.7%，增速较上月降低 0.2%。 

图表 9：固定资产投资完成额（亿元）  图表 10：房地产投资完成额（亿元） 

 

 

 

来源：国家统计局，国金证券研究所  来源：国家统计局，国金证券研究所 

3.2、上游：煤价、油价和钢价下降，综合价格指数下降 

 综合价格指数：2018 年 11 月 30 日，钢材、煤炭、原油综合价格指数

119.27，周涨幅-2.78%。 
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图表 11：原材料综合价格指数 

 
来源：wind，国金证券研究所 

 钢材：螺纹钢价格 3870 元/吨，周涨幅-0.03%；废钢价格 2040 元/吨，周

涨幅-0.1%。 

图表 12：钢材价格（元/吨） 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 动力煤：动力煤期货结算价格 590.00 元/吨，周涨幅-6.70%。 
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图表 13：动力煤价格（元/吨） 

 
来源：郑商所，国金证券研究所 

 原油：2018 年 11 月 30 日，布伦特原油期货结算价 58.71 美元/桶，周涨

幅-0.15%。 

图表 14：布伦特原油期货结算价（美元/桶） 

 
来源：IPE，国金证券研究所 

 国产海绵钛：海绵钛价格与上周持平，11 月 30 日价格为 66.50 元/千克。 
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图表 15：国产海绵钛价格：≥99.6%（元/千克） 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 

3.3、中游：1-10月挖机销量增长 52.5%，开机小时数上升 

 挖机：1-10 月挖机累计销量 17.15 万台，同比增长 52.49%；10 月小松中
国区工程机械开机小时数 148.6 小时，同比上升 8.8%。 

图表 16：挖机累计销量（台）  图表 17：小松开工小时数（小时） 

 

 

 
来源：中国工程机械工业协会，国金证券研究所  来源：小松官网，国金证券研究所 

 工业机器人：1-10 月国内工业机器人累计产量 11.85 万台，增长 8.70%；
10 月当月产量 9590 台，增长-3.3%。 
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图表 18：工业机器人产量及增速（台） 

 
来源：国家统计局，国金证券研究所 

 

四、本周行情一览 

 一级行业周行情：机械行业+0.34%、排名第 14 位，国防军工+1.33%、排
名第 5 位。 

图表 19：中信一级行业周涨跌幅  

 

来源：wind，国金证券研究所 

 机械二级子行业中，上周排名前三：船舶制造（+4.49%），仪器仪表
（+1.92%），锅炉设备（+1.86%）。 
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图表 20：中信机械二级行业周涨跌幅 
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图表 21：机械行业个股周涨跌幅排行 

周涨幅前 10 周跌幅前 10 

公司代码 公司名称 股价 周涨幅 公司代码 公司名称 股价 周涨幅 

002184.SZ 海得控制 12.40 33.8% 300278.SZ 华昌达 6.53 -19.8% 

300370.SZ 安控科技 3.44 30.8% 002337.SZ 赛象科技 4.19 -19.1% 

603617.SH 君禾股份 21.53 23.8% 002472.SZ 双环传动 6.28 -18.1% 

002366.SZ 台海核电 11.76 16.6% 300173.SZ 智慧松德 5.14 -16.3% 

300450.SZ 先导智能 28.38 14.5% 300410.SZ 正业科技 24.88 -13.2% 

603912.SH 佳力图 12.75 13.2% 300411.SZ 金盾股份 8.62 -12.5% 

603339.SH 四方科技 16.87 10.3% 002877.SZ 智能自控 15.95 -12.1% 

300210.SZ 森远股份 4.30 9.7% 300145.SZ 中金环境 3.59 -11.6% 

300724.SZ 捷佳伟创 28.07 9.4% 300553.SZ 集智股份 33.70 -11.5% 

002101.SZ 广东鸿图 8.60 9.1% 002480.SZ 新筑股份 4.99 -11.5% 
 

来源：wind，国金证券研究所，股价日期 2018/11/30 

 

图表 22：军工行业个股周涨跌幅排行 

周涨幅前 10 周跌幅前 10 

公司代码 公司名称 股价 周涨幅 公司代码 公司名称 股价 周涨幅 

300252.SZ 金信诺 9.24  6.7% 002935.SZ 天奥电子 40.99  -7.9% 

000687.SZ 华讯方舟 7.05  6.3% 300722.SZ 新余国科 30.40  -7.3% 

002338.SZ 奥普光电 11.49  6.2% 600316.SH 洪都航空 10.64  -5.5% 

300065.SZ 海兰信 11.41  5.6% 002933.SZ 新兴装备 41.29  -5.4% 

600184.SH 光电股份 11.67  4.9% 002664.SZ 长鹰信质 11.93  -4.6% 

600038.SH 中直股份 39.70  4.8% 601606.SH 长城军工 12.06  -4.4% 

600765.SH 中航重机 8.46  4.7% 300527.SZ 中国应急 6.72  -2.3% 

600685.SH 中船防务 10.47  4.7% 002111.SZ 威海广泰 10.10  -2.3% 

600372.SH 中航电子 15.07  4.3% 300034.SZ 钢研高纳 9.78  -2.1% 

600482.SH 中国动力 22.84  4.1% 300696.SZ 爱乐达 22.57  -2.0% 
 

 
来源：wind，国金证券研究所 
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来源：wind，国金证券研究所，股价日期 2018/11/30 

 
 

五、风险提示 

 贸易战升级下技术交流受阻：中美贸易战升级导致出口下降及技术交流受
阻的风险：中美贸易战可能会使国内部分高新技术产业发展受到阻碍。 

 原材料价格大幅上涨：制造业成本中，原材料占据较大比例，如果原材料
价格大幅上涨，一般制造业传导成本有一定的周期，会影响公司盈利能力。  

 航空航天发展不及预期：航空产业发展进程不及预期将直接影响高端钛材
需求量，从而使钛加工企业业绩不达预期；此外，长期来看，复合材料可
能在新型飞机型号上对钛合金产生替代。 

 油价大幅波动的风险：油气油服等产业与油价高度相关，若油价大幅下跌，
则可能直接导致油公司资本开支下滑，最终传导至油气油服设备公司，使
业绩大幅下跌。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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