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<<中国第三艘航母引关注, 中美双方决定

停止贸易限制措施>> 2018-12-02 

<<中菲发表联合声明，国资委主任肖亚庆

调研再次强调军工自主可控>> 2018-11-25 

<<洪都航空筹划资产置换，军工资本运作

再加速>> 2018-11-19 
  

嫦娥四号再次开启“奔月之旅”, 特朗

普削减军费计划引反弹 

——国防军工周报2018第46期 

 

股票名称 
EPS PE 

18E 19E 18E 19E 

中直股份     0.96 1.19 37 30 

中航光电     1.28 1.59 33 26 

航发动力     0.51 0.61 44 36 

中航沈飞     0.59 0.72 60 49 

航天电器     0.88 1.08 29 23 

资料来源：长城证券研究所 

 

◼ 行情回顾：本周中信国防军工指数涨跌幅 0.18%，位列 29 个一级板块涨

跌幅的第 5 位。国防军工三级行业中，兵器兵装、航空军工下跌，跌幅分

别为-0.62%、-0.47%；航天军工、其他军工上涨，涨幅分别为 0.75%、0.51%。 

◼ 嫦娥四号再次开启“奔月之旅”。2018 年 12 月 8 日 02 时 23 分，搭载嫦

娥四号月球探测器的长征三号乙运载火箭顺利升空，“嫦娥”再次开启耗

时约半个月的“奔月之旅”。与之前“奔月”的姐妹们不同，这次嫦娥四

号瞄准的是人类探测器从未抵达过的月球背面，“不论是探地形还是探月

壤成分，嫦娥四号都是代表人类第一次获得一手数据”，嫦娥四号探测器

项目执行总监张熇如此说。美国《福布斯》杂志 12 月 5 日文章称，中国

开展的是一项勇敢无畏的登陆月球使命。嫦娥四号这次“奔月之旅”将实

现三个国际首次、一个国内首次。即，国际上首次月球背面软着陆和巡视

探测，国际上首次月球拉格朗日 L2 点中继与探测，国际上首次月基低频

射电天文观测，国内首次实测月夜期间浅层月壤温度。 

◼ 特朗普削减军费计划引反弹。在特朗普发推特说美军 7160 亿美元军费过

于“疯狂”，提议中俄停止军备竞赛的第二天，美国国防部长马蒂斯与参

众两院军事委员会主席等人在白宫闭门会议上告诉特朗普，削减军费会将

美国置于“危险之中”。强调必须维持军费在 7330 亿美元的水平：“我和

总统就我国国防安全问题进行了坦率而富有成效的谈话。我们和总统正共

同致力于恢复奥巴马时期武备废弛的美军，重建美军以确保我们的国防战

略。我从这次会议中获得了信心，总统决心维持我们国家的强大，并且保

证军队会得到足够的资金。我期待着继续与特朗普总统和彭斯副总统合

作，实现这些共同目标。”此前，10 月 17 日，特朗普在白宫内阁会议上

宣布要削减军费，从 7330 亿美元削减到 7000 亿美元。随后在 12 月 3 日，

特朗普又一反常态，发推特称，现在 7160 亿美元的军费太过“疯狂”，近

期他要联系中俄领导人，商讨停止这场“无休止”的军备竞赛。 

◼ 投资建议：我们建议三条投资主线：第一，重点关注军工行业内景气度较
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高的航空产业，包括：中直股份、中航沈飞、中航飞机、航发动力。第二，

关注在中美贸易战背景下，军工电子元器件自主可控领域的机会，包括景

嘉微、火炬电子、烽火电子。第三，关注北斗产业链，包括振芯科技、海

格通信。 

◼ 风险提示：订单不达预期；产能释放有限；军费增速下降；系统性风险。 
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1. 上周市场回顾 

本周上证综指报收 2605.89 点，上涨 17.70 点，涨跌幅 0.68%；沪深 300 指数报收 3181.56

点，上涨 8.87 点，涨跌幅 0.28%；中信国防军工指数涨跌幅 0.18%，位列 29 个一级板块

涨跌幅第 5 位。 

图 1：上周中信一级行业指数涨跌幅情况 

 

资料来源：长城证券研究所 

国防军工三级行业中，兵器兵装、航空军工下跌，跌幅分别为-0.62%、-0.47%；航天军工、

其他军工上涨，涨幅分别为 0.75%、0.51%。 

图 2：上周中信军工三级行业指数涨跌幅情况 

 

资料来源：长城证券研究所 

个股方面，上周国防军工行业涨幅前五的分别是高德红外、银河电子、安达维尔、奥普

光电和钢研高纳，涨幅分别为 19.35%、9.70%、6.65%、6.61%和 6.54%。 
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图 3：军工行业涨幅榜前五 

代码 公司名称 周涨跌幅（%） 收盘价（元） 总市值（亿元） 

002414.SZ 高德红外 19.35  19.74  123.23  

002519.SZ 银河电子 9.70  4.07  45.85  

300719.SZ 安达维尔 6.65  11.55  29.27  

002338.SZ 奥普光电 6.61  12.25  29.40  

300034.SZ 钢研高纳 6.54  10.42  44.00  
 

资料来源：长城证券研究所 

上周国防军工行业跌幅最大的为中航重机、国睿科技、中航沈飞、成飞集成和中航光电，

跌幅分别为-3.90%、-3.68%、-3.64%、-3.43%和-3.23%。 

图 4：军工行业跌幅榜前五 

代码 公司名称 周涨跌幅（%） 收盘价（元） 总市值（亿元） 

600765.SH 中航重机 -3.90  8.13  63.25  

600562.SH 国睿科技 -3.68  14.15  88.06  

600760.SH 中航沈飞 -3.64  31.23  437.34  

002190.SZ 成飞集成 -3.43  16.90  60.63  

002013.SZ 中航机电 -3.23  7.48  269.93  
 

资料来源：长城证券研究所 

2. 军工行业要闻 

◼ 驻日美军机相撞事故已有 2人获救 5人仍下落不明（环球网） 

据共同社援引日本防卫省的消息，就 12月 6日驻日美军一架 F/A-18战斗机与 KC-130加

油机在日本高知县附近海域上空相撞一事，目前已经有 2 人获救，另外 5 人仍然下落不

明。据俄罗斯卫星通讯社早前援引美海军陆战队发布消息称，当地时间周四(6日)早些时

候，驻日美军一架载有 2 人的 F/A-18 大黄蜂战斗机在日本附近海域与一架载有 5 人的

KC-130 加油机发生事故，两架飞机双双坠入海中。共同社早前援引日本防卫省的消息表

示，6 日凌晨 1 点 40 分前后，在高知县室户岬以南约 100 公里上空，隶属山口县岩国市

美海军陆战队岩国基地的一架空中加油机和一架战斗机发生触碰后坠入海里。美海军陆

战队早前表示，已经有 1 人获救，被救时仍有意识，被送往医院接受治疗。日本也已派

出了 6 艘日本海上保安厅的舰艇和 1 架巡逻机参与搜救行动。日本外务省北美局长铃木

量博 6 日就美军机坠落一事向驻日美军最高指挥官、司令马丁内斯表示遗憾，要求彻底

查明原因，防止此类问题再度发生，并迅速提供相关信息。 

◼ 印度欲打造世界级海军：计划拥有 200艘舰船 准备两线作战（参考消息网） 

据印度《论坛报》网站 12月 4日报道称，随着中国军舰定期在印度洋巡逻，印度政府批

准了一项扩充和升级海军的计划，引入 56 艘新军舰和潜艇。报道称，印度海军参谋长苏

尼尔·兰巴上将 12 月 3 日在印度海军召开的记者招待会上说：“印度政府已经批准海军

新增 56艘军舰和潜艇的计划。其中一些将取代现有的舰艇，同时还要装备一些新型舰艇，
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比如潜艇和扫雷舰。”他说，建造计划将在 10年内完成。截至目前，印度还有 32艘在建

的舰船和潜艇。兰巴说：“全世界的注意力都集中在印度洋地区。我们是纯粹的安全提供

者。我们致力于消除印度洋地区的所有传统和非传统威胁。”在被问到海军是否做好了同

时在两条战线开战的准备时，这位海军上将说：“我们在海上对巴基斯坦拥有压倒性优势。

就中国而言，印度洋的力量均衡对我们有利，如同南中国海的力量均衡对中国有利。”在

谈到美国对中国到 2050年将成为海军强国的评估时，这位海军上将说：“到 2050年，我

们也将拥有 200艘舰船、500架飞机，成为一支世界级海军。” 

◼ 美媒称中国开始主导军用无人机市场（参考消息网） 

美国战略之页网站 12月 3日发布题为《中国无人机主导两用市场》的文章称，中国已经

主导商用无人机和 4 轴飞行器市场，并正在主导军用无人机市场。最近的一个例子是，

中国一家公司介绍了“河豚”A2 武装无人直升机。这是能够携带武器（1 挺机枪）的最

小无人直升机，最大起飞重量为 35公斤。该无人直升机还可以搭载 7 公斤重的货物飞行

20 公里。在只携带一个摄像头的情况下，可以在空中停留 60分钟。当载荷较重时飞行时

间会相应减少。其巡航速度为每小时 90公里，最高速度为每小时 145 公里，最高飞行高

度为 5100米，该无人直升机采用常规设计，旋翼直径 216厘米，高 62厘米，电池供电。

文章认为，“河豚”主打商用市场，但显然也有军事用途。较早生产商提供的 V750和 AV500W

既可民用，也可军用。 

市场上还有十几种中国无人直升机，其中许多在外观和性能上与外国设计非常相似。这

些无人机的导弹模式也相同。自 2011年以来，中国已研制出类似美国“地狱火”和 APKWS

的轻型无人机用导弹。但这种导弹不供出口，而且可能永远不会外销。但通常一些中国

制造商会开发类似武器，希望大量销售给中国军方，或者获得一些出口业务。另一种正

在研发的轻型导弹似乎是 APKWS 的中国克隆产品，基本上就是配备激光制导和控制系统

的非制导航空火箭弹。文章评论称，长期以来，中国一直不鼓励其国防企业公开那些研

发过但未成功销售的产品，不过，现在这种情况似乎正在改变。与此同时，中国制造商

在生产一些与西方现有型号极为相似的武器和无人机，这是外国公司更关心的另一个问

题。 

◼ SpaceX 成功发射“三手”火箭 创造多项纪录（参考消息网） 

外媒称，一枚“猎鹰 9”号火箭 12 月 3 日携带着使用过两次的第一级助推器从美国加利

福尼亚州范登堡空军基地发射升空，将 64 颗小型卫星送往轨道。据美国太空新闻网 12

月 3 日报道，太空探索技术公司（SpaceX）曾多次发射使用过第一级，但 3 日的发射标

志着同一个助推器首次实现在三个不同场合将有效载荷送往轨道。因此，这个成就是

SpaceX 的一座重要里程碑，该公司希望它所有的运载器都能重复和频繁使用，可以削减

太空飞行的成本，从而加快对太空的探索。报道称，第一级推进器 3 日已经降落，在升

空大约 8分钟后平缓地停靠在 SpaceX的“请阅读说明”号无人船上。 

报道称，这项名为“SSO-A：小卫星快车”的发射任务还创造了其他三项纪录。例如，这

个“猎鹰 9”号第一级成为首个从 SpaceX全部三处在役的轨道发射基地起飞过的助推器。

它曾于今年 5月在美国约翰·肯尼迪航天中心起飞，8月又在卡纳维拉尔角空军基地起飞。 

“SSO-A”也是 SpaceX今年第 19次实现轨道发射成功，这家公司此前的年度最高纪录是

去年创造的 18 次。然后是 64 颗卫星——在美国领土上还从未有单枚火箭能把这么多颗

卫星送往轨道（世界纪录为 104颗，由印度极地卫星运载火箭于 2017年 2月创造）。 

◼ 我国长征二号丁运载火箭成功发射沙特遥感卫星（中国日报网） 
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12 月 7 日中午 12 时 12分，我国长征二号丁运载火箭在酒泉卫星发射中心成功地将沙特

SaudiSat 5A 和 SaudiSat 5B 两颗卫星送入预定轨道，此次任务还搭载发射了 10 颗国内

卫星。据介绍，此次发射是继今年 5 月在嫦娥四号探月轨道中继星发射任务中成功搭载

沙特月球光学成像探测载荷（KLCP）后，中国与沙特在航天领域的又一次合作，是中沙

航天合作不断深化取得的新成果。此次发射任务是航天科技集团所属中国长城工业集团

有限公司根据两国政府 2013年签署的《关于开展空间科学技术合作的谅解备忘录》中有

关在发射服务领域开展合作的相关精神，在航天科技集团的指导和各方合作伙伴支持下

协调实施的,对于进一步加强中沙两国航天领域合作具有重要意义。SaudiSat 5A 和

SaudiSat 5B 卫星是沙特阿卜杜勒阿齐兹国王科技城自行研制、用于对地观测的两颗遥感

卫星，也是沙特截至目前发射的自行研制的最大对地观测卫星。国王科技城是沙特的国

家直属科研机构，拥有国家级实验室。其研究领域范围广泛，包括航空航天领域，在沙

特 2030年远景规划中发挥重要作用。本次任务还搭载发射了国内北京九天微星科技发展

有限公司研制的七颗物联网技术验证卫星和长沙天仪空间科技研究院有限公司研制的三

颗遥感新技术试验卫星。 

◼ 嫦娥四号再次开启“奔月之旅”（环球时报） 

2018年 12月 8日 02时 23分，搭载嫦娥四号月球探测器的长征三号乙运载火箭顺利升空，

“嫦娥”再次开启耗时约半个月的“奔月之旅”。与之前“奔月”的姐妹们不同，这次嫦

娥四号瞄准的是人类探测器从未抵达过的月球背面，“不论是探地形还是探月壤成分，嫦

娥四号都是代表人类第一次获得一手数据”，嫦娥四号探测器项目执行总监张熇如此说。

美国《福布斯》杂志 12月 5日文章称，中国开展的是一项勇敢无畏的登陆月球使命。嫦

娥四号这次“奔月之旅”将实现三个国际首次、一个国内首次。即，国际上首次月球背

面软着陆和巡视探测，国际上首次月球拉格朗日 L2点中继与探测，国际上首次月基低频

射电天文观测，国内首次实测月夜期间浅层月壤温度。 

◼ 美鹰牌议员和国防部长亲见特朗普讨论军费：预算不能削（观察者网） 

在特朗普发推特说美军 7160亿美元军费过于“疯狂”，提议中俄停止军备竞赛的第二天，

美国国防部长马蒂斯与参众两院军事委员会主席等人在白宫闭门会议上告诉特朗普，削

减军费会将美国置于“危险之中”。必须维持军费在 7330 亿美元的水平。他们这样告诉

《华盛顿邮报》：“我和总统就我国国防安全问题进行了坦率而富有成效的谈话。我们和

总统正共同致力于恢复奥巴马时期武备废弛的美军，重建美军以确保我们的国防战略。

我从这次会议中获得了信心，总统决心维持我们国家的强大，并且保证军队会得到足够

的资金。我期待着继续与特朗普总统和彭斯副总统合作，实现这些共同目标。”此前，10

月 17日，特朗普在白宫内阁会议上宣布要削减军费，从 7330亿美元削减到 7000亿美元。

随后在 12月 3日，特朗普又一反常态，发推特称，现在 7160亿美元的军费太过“疯狂”，

近期他要联系中俄领导人，商讨停止这场“无休止”的军备竞赛。 

◼ 24 架苏-35全部抵中国？国防部：按计划正常推进（环球网） 

在回应 24 架苏-35 是不是已经全部运抵中国时，11 月 29 日，在国防部举行的例行记者

会上,国防部新闻发言人任国强表示,中俄是全面战略协作伙伴关系，中俄两国的军事技

术合作项目正按照计划正常进行，双方将按照互利共赢，协商一致的原则，进一步加强

和推进合作。据俄罗斯国际文传电讯社引述知情人士透露称，俄罗斯已经根据合同规定

完成向中国提供最后 10架苏-35 多用途战斗机的工作。中国和俄罗斯在 2015年 11 月签

定了采购 24 架苏-35战机的协议。协议总价估计不低于 20亿美元，除战机之外，协议还

包括了地面增援装备和备用发动机的供给，全部合同将于 2020年完成。据悉，24架苏-35
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在 3 年内完成交付。首批 4 架战机于 2016 年底交付，2017 年俄罗斯向中国交付第二批

10 架苏-35战机。 

重要公司公告 

◼ 【中原特钢（002423.SZ）】公司发布关于中国证监会上市公司并购重组审核委员会

审核公司重大资产置换并发行股份购买资产暨关联交易事项的停牌公告，由于证监

会审核公司重大资产置换并发行股份购买资产暨关联交易，公司股票将在 2018年 12

月 3日（星期一）上午开市起停牌，待公司收到并购重组委审核结果后公告并复牌。 

◼ 【利达光电（002189.SZ）】公司发布限制性股票激励计划(草案)，计划拟向激励对

象授予 1,963,333 股限制性股票，占本激励计划签署时公司股本总数 199,240,000

股的 0.99%。限制性股票激励计划的激励对象共计 103 人，占 2017 年度末公司总人

数的 5.78%，包括：公司董事、高级管理人员，以及其他经公司董事会认定的对公司

经营业绩和未来发展有直接影响的核心营销、技术和管理骨干。 

◼ 【航天动力（600343.SH）】公司发布关于董事会秘书辞职的公告，公司董事会于 2018

年 11 月 30 日收到公司董事会秘书崔积堂先生的书面辞职报告，崔积堂先生因工作

调整，申请辞去公司董事会秘书、副总经理职务。崔积堂先生辞去董事会秘书、副

总经理职务后仍在公司担任其他职务。 

◼ 【新研股份（300159.SZ）】公司发布关于以集中竞价交易方式回购公司股份的进展

公告，公司于 2018年 11月 1 日-11 月 30日期间实施了股份回购，公司通过股票回

购专用证券账户以集中竞价交易方式回购公司股份 4,613,732 股，成交金额为人民

币 26,991,814.40 元（不含手续费），回购股份占公司总股本的比例为 0.309%，最高

成交价为 6.48元/股，最低成交价为 5.45元/股。 

◼ 【宝胜股份（600973.SH）】公司发布关于国家电网项目中标的公告，公司于近日收

到国家电网各分局中标通知书，确认宝胜股份参与投标的国家电网各分局建设项目

中标标段。本次中标总金额为 60,458 万元人民币，将对公司 2018 年度及未来财务

状况和经营成果有积极影响。 

◼ 【北方国际（000065.SZ）】公司发布关于公司出售控股子公司北方国际地产有限公

司 80%股权暨关联交易的进展公告，公司拟通过协议转让方式将持有的北方国际地产

有限公司 80%股权出售给公司实际控制人中国北方工业有限公司，交易价格拟定为

52,500.26 万元。北方国际地产有限公司已完成本次股权转让的工商变更登记手续，

并于 2018 年 11 月 30 日领取了新的《营业执照》。公司不再持有北方国际地产有限

公司的股权。 

◼ 【凌云股份（600480.SH）】公司发布关于获得政府补助的公告，公司于近日收到工

业和信息化部产业发展促进中心下拨的该课题 2018 年度课题立项资金合计人民币

2432.81 万元，应拨付给该项目其他联合参与单位 1187.12万元。 

◼ 【中船科技（600072.SH）】公司发布关于获得政府补助的公告，公司全资子公司中

船九院收到与上海外高桥造船有限公司签订“船厂生产流程再造、设施配置及工艺

装备的适应性改造研究目标责任书”，中船九院将参与“大型邮轮研发专项——船厂

生产流程再造、设施配置及工艺装备的适应性改造研究（工信部参研）”合同项下的

政府补助科研转拨款 510 万元，主要将用于船厂生产流程再造、设施配置及工艺装

备的适应性改造研究工作。 
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◼ 【宝胜股份（600973.SH）】公司发布关于向控股股东借款暨关联交易的公告，公司

控股股东宝胜集团为支持本公司经营发展，宝胜集团同意向本公司提供借款人民币

1800 万元，借款期限 35 个月，利率为 5.225%。根据《上海证券交易所股票上市规

则》的相关规定，本次借款事项构成关联交易。本次借款完成后，公司向控股股东

宝胜集团的借款余额为 9.68亿元。 

◼ 【菲利华（300395.SZ）】公司发布非公开发行 A 股股票预案，公司拟向不超过 5 名

对象非公开发行不超过 59,923,800股，总金额不超过 73000万元，扣除发行费用后

拟全部用于：1、集成电路及光学用高性能石英玻璃项目；2、高性能纤维增强复合

材料制品生产建设项目；3、补充流动资金。 

◼ 【中航沈飞（600760.SH）】公司发布关于重大资产重组部分限售股解禁上市流通的

公告，本次上市流通数量为 53,576,997股。 

◼ 【中航重机（600765.SH）】公司发布关于控股子公司中航(沈阳)高新科技有限公司

解散暨关联交易的公告，公司同意解散并注销控股子公司中航（沈阳）高新科技有

限公司。由于注销高新公司未对公司整体业务发展和盈利水平产生重大影响，因此，

不会对公司本年度及未来合并报表产生实质性的影响。解散并注销后，高新公司将

不再纳入中航重机合并报表范围。 

◼ 【海兰信（300065.SZ）】公司发布关于获得政府补助资金的公告，公司参与 “智能

船舶 1.0 研发专项”项目，项目总牵头单位为上海船舶研究设计院，公司负责牵头

其中的“船舶辅助自动驾驶系统开发”课题，还参研了包括仿真验证、网络平台和

船岸一体通信系统及 VLOC 和 VLCC 实船示范应用等相关课题或科研内容任务，是专

项最主要的科研单位之一。近日公司收到项目牵头单位上海船舶研究设计院拨付的

支持资金 221.54万元。 

◼ 【北京科锐（002350.SZ）】公司发布关于收购普乐新能源(蚌埠)有限公司股权暨关

联交易的公告，公司拟以自有资金 12,647.9274 万元收购公司控股股东科锐北方持

有的普乐新能源 50.5917%股权。本次收购完成后，普乐新能源将成为公司控股子公

司。 

3. 军工行业个股表现 

本周军工板块总市值 6554 亿元，2018 年 PE 为 40X，2019 年 PE 为 39X。板块大部分上

涨，53 家公司中有 16 家出现下跌，其中高德红外涨幅为 19.35%，其中中航重机跌幅为

-3.90%。（数据来源：Wind 一致预期） 

表 1：军工行业个股表现 

类别 代码 名称 
涨跌幅 收盘价 总市值 EPS PE 

% 元 亿元 2018 2019 2018 2019 

2018/12/08 300719.SZ 安达维尔 6.65 11.55 29.27 0.45 0.55 26 21 

 300696.SZ 爱乐达 0.66 22.72 26.63     

 002013.SZ 中航机电 -3.23 7.48 269.93 0.25 0.31 30 24 

 600760.SH 中航沈飞 -3.64 31.23 437.34 0.59 0.72 53 43 

 002214.SZ 大立科技 4.08 5.87 26.92     
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000901.SZ 航天科技 2.13 10.05 61.73     

300474.SZ 景嘉微 0.23 38.83 105.16 0.54 0.71 72 55 

 002151.SZ 北斗星通 0.33 21.53 110.44     

 600118.SH 中国卫星 1.74 17.56 207.65 0.39 0.45 45 39 

 600990.SH 四创电子 -2.72 36.18 57.59 1.49 1.83 24 20 

 

 

600862.SH 中航高科 -2.59 6.02 83.86     

300581.SZ 晨曦航空 5.36 13.17 22.62     

 002025.SZ 航天电器 -1.77 24.42 104.76 0.87 1.07 28 23 

 600893.SH 航发动力 0.51 23.60 530.96 0.54 0.64 44 37 

 002179.SZ 中航光电 0.74 39.46 312.11 1.24 1.55 32 25 

 
600879.SH 航天电子 1.20 5.91 160.71 0.22 0.26 27 23 

000738.SZ 航发控制 1.81 12.36 141.60 0.23 0.26 53 47 

 600562.SH 国睿科技 -3.68 14.15 88.06 0.23 0.46 61 31 

 002111.SZ 威海广泰 3.66 10.47 39.98 0.56 0.73 19 14 

 300722.SZ 新余国科 -1.94 29.81 23.85 0.65 0.77 46 39 

军工 

行业 

600038.SH 中直股份 -0.83 39.37 232.08 0.90 1.10 44 36 

300447.SZ 全信股份 1.50 10.16 31.78 0.55 0.71 19 14 

300114.SZ 中航电测 0.12 8.58 50.69 0.28 0.37 30 23 

 600184.SH 光电股份 -2.57 11.37 57.85 0.19 0.26 61 44 

 300045.SZ 华力创通 -0.78 7.64 47.02 0.20 0.27 38 28 

 600765.SH 中航重机 -3.90 8.13 63.25 0.34 0.47 24 17 

 600372.SH 中航电子 -2.52 14.69 258.42 0.34 0.39 43 38 

 600677.SH 航天通信 3.18 9.08 47.38     

 002519.SZ 银河电子 9.70 4.07 45.85 0.18 0.21 23 19 

 000561.SZ 烽火电子 4.67 6.05 36.59 0.14 0.17 42 36 

 300034.SZ 钢研高纳 6.54 10.42 44.00 0.18 0.27 57 38 

 600391.SH 航发科技 1.35 12.00 39.62     

 300252.SZ 金信诺 0.43 9.28 53.62 0.29 0.44 32 21 

 600435.SH 北方导航 0.39 7.69 114.53     

 600343.SH 航天动力 3.30 8.45 53.93     

 000768.SZ 中航飞机 -1.87 14.71 407.27 0.21 0.25 70 58 

 300065.SZ 海兰信 1.31 11.56 46.03 0.37 0.45 32 26 

 300101.SZ 振芯科技 0.92 10.97 61.36 0.10 0.14 113 76 
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资料来源：长城证券研究所 

4. 军工三级行业估值 

截至周五收盘，中信军工三级子板块航空军工板块总市值 1784 亿元，2018 年 PE 为 34X，

2019 年 PE 为 28X。个股中，航发动力总市值最大，为 530.96 亿元，晨曦航空总市值最

小，为 22.62 亿元；洪都航空平均值估值最大，2018 年为 218X，2019 年为 191X；威海

广泰平均值估值最小，2018 年 PE 为 19X，2019 年 14X。 

 600855.SH 航天长峰 0.30 9.92 34.92 0.03 0.03 319 293 

 600501.SH 航天晨光 -0.60 6.64 27.97     

 002465.SZ 海格通信 0.26 7.60 175.33 0.20 0.27 39 29 

 000547.SZ 航天发展 0.49 8.17 116.80 0.26 0.32 32 25 

 000519.SZ 中兵红箭 3.60 6.91 96.98 0.22 0.28 31 25 

 600685.SH 中船防务 -0.86 10.38 146.72 -0.04 0.11 -249 95 

 600399.SH 抚顺特钢 0.00 2.38 30.94     

 002520.SZ 日发精机 2.71 7.20 39.89 0.18 0.24 39 30 

 300527.SZ 华舟应急 3.72 6.97 60.95 0.26 0.32 27 22 

 601989.SH 中国重工 0.47 4.26 974.68 0.05 0.06 80 72 

 002338.SZ 奥普光电 6.61 12.25 29.40     

 002190.SZ 成飞集成 -3.43 16.90 60.63     

 600316.SH 洪都航空 2.82 10.94 78.45 0.05 0.06 218 191 

 300397.SZ 天和防务 1.89 10.26 24.62     

 002414.SZ 高德红外 19.35 19.74 123.23 0.23 0.33 86 59 
 

军工行业总市值及平均值估值  6554 
 

 40 39 
 

表 2：航空军工 

类别 代码 名称 
涨跌幅 收盘价 总市值 EPS PE 

% 元 亿元 2018 2019 2018 2019 

2018/12/08 000768.SZ 中航飞机 -1.87 14.71 407.27 0.21 0.25 70 58 

 002111.SZ 威海广泰 3.66 10.47 39.98 0.56 0.73 19 14 

 002190.SZ 成飞集成 -3.43 16.90 60.63     

 300581.SZ 晨曦航空 5.36 13.17 22.62     

 300696.SZ 爱乐达 0.66 22.72 26.63     

航空 

军工 

300719.SZ 安达维尔 6.65 11.55 29.27 0.45 0.55 26 21 

600038.SH 中直股份 -0.83 39.37 232.08 0.90 1.10 44 36 

600184.SH 光电股份 -2.57 11.37 57.85 0.19 0.26 61 44 
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资料来源：长城证券研究所 

航天军工板块总市值 1708 亿元，2018 年 PE 为 66X，2019 年 PE 为 57X。个股中，中航

光电总市值最大，为 312.11 亿元，航天晨光总市值最小，为 27.97 亿元；航天长峰平均

值估值最大，2018 年 PE 为 319X，2019 年 293X；中航重机平均值估值最小，2018 年 PE

为 24X，2019 年 17X。（数据来源：Wind 一致预期） 

资料来源：长城证券研究所 

兵器兵装板块总市值 294 亿元，2018 年 PE 为 28X，2019 年 PE 为 22X。个股中，北方导

航总市值最大，为 114.53 亿元，天和防务总市值最小，为 24.62 亿元；中兵红箭平均值

估值最大，2018 年 PE 为 31X，2019 年 25X；四创电子平均值估值最小，2018 年 PE 为

24X，2019 年 PE 为 20X。（数据来源：Wind 一致预期） 

 600316.SH 洪都航空 2.82 10.94 78.45 0.05 0.06 218 191 

 600372.SH 中航电子 -2.52 14.69 258.42 0.34 0.39 43 38 

 600391.SH 航发科技 1.35 12.00 39.62     

 600893.SH 航发动力 0.51 23.60 530.96 0.54 0.64 44 37 
 

航空军工板块总市值及平均值估值  1784 
 

 34 28 
 

表 3：航天军工 

类别 代码 名称 
涨跌幅 收盘价 总市值 EPS PE 

% 元 亿元 2018 2019 2018 2019 

2018/12/08 000547.SZ 航天发展 0.49 8.17 116.80 0.26 0.32 32 25 

 000738.SZ 航发控制 1.81 12.36 141.60 0.23 0.26 53 47 

 000901.SZ 航天科技 2.13 10.05 61.73     

 002013.SZ 中航机电 -3.23 7.48 269.93 0.25 0.31 30 24 

 002025.SZ 航天电器 -1.77 24.42 104.76 0.87 1.07 28 23 

 

航天 

军工 

002179.SZ 中航光电 0.74 39.46 312.11 1.24 1.55 32 25 

300474.SZ 景嘉微 0.23 38.83 105.16 0.54 0.71 72 55 

600118.SH 中国卫星 1.74 17.56 207.65 0.39 0.45 45 39 

 600343.SH 航天动力 3.30 8.45 53.93     

 600501.SH 航天晨光 -0.60 6.64 27.97     

 600677.SH 航天通信 3.18 9.08 47.38     

 600765.SH 中航重机 -3.90 8.13 63.25 0.34 0.47 24 17 

 600855.SH 航天长峰 0.30 9.92 34.92 0.03 0.03 319 293 

 600879.SH 航天电子 1.20 5.91 160.71 0.22 0.26 27 23 
 

航天军工板块总市值及平均值估值  1708 
 

 66 57 
 

表 4：兵器兵装 

类别 代码 名称 涨跌幅 收盘价 总市值 EPS PE 
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其他军工板块总市值 2769 亿元，2018 年 PE 为 30X，2019 年 PE 为 37X。个股中，中国

重工总市值最大，为 974.68 亿元，新余国科总市值最小，为 23.85 亿元；振芯科技平均

值估值最大，2018 年 PE 为 113X，2019 年 PE 为 76X；全信股份平均值估值最小，2018

年 PE 为 19X，2019 年 PE 为 14X。（数据来源：Wind 一致预期） 

% 元 亿元 2018 2019 2018 2019 

2018/12/08 000519.SZ 中兵红箭 3.60 6.91 96.98 0.22 0.28 31 25 

兵器 

兵装 

300397.SZ 天和防务 1.89 10.26 24.62     

600435.SH 北方导航 0.39 7.69 114.53     

600990.SH 四创电子 -2.72 36.18 57.59 1.49 1.83 24 20 
 

兵器兵装板块总市值及平均值估值  294 
 

 28 22 
 

表 5：其它军工  

类别 代码 名称 
涨跌幅 收盘价 总市值 EPS PE 

% 元 亿元 2018 2019 2018 2019 

2018/12/08 000561.SZ 烽火电子 4.67 6.05 36.59 0.14 0.17 42 36 

 002151.SZ 北斗星通 0.33 21.53 110.44     

 002214.SZ 大立科技 4.08 5.87 26.92     

 002338.SZ 奥普光电 6.61 12.25 29.40     

 002414.SZ 高德红外 19.35 19.74 123.23 0.23 0.33 86 59 

 002465.SZ 海格通信 0.26 7.60 175.33 0.20 0.27 39 29 

 002519.SZ 银河电子 9.70 4.07 45.85 0.18 0.21 23 19 

其他 

军工 

002520.SZ 日发精机 2.71 7.20 39.89 0.18 0.24 39 30 

300034.SZ 钢研高纳 6.54 10.42 44.00 0.18 0.27 57 38 

 300045.SZ 华力创通 -0.78 7.64 47.02 0.20 0.27 38 28 

 300065.SZ 海兰信 1.31 11.56 46.03 0.37 0.45 32 26 

 300101.SZ 振芯科技 0.92 10.97 61.36 0.10 0.14 113 76 

 

 

300114.SZ 中航电测 0.12 8.58 50.69 0.28 0.37 30 23 

300252.SZ 金信诺 0.43 9.28 53.62 0.29 0.44 32 21 

300447.SZ 全信股份 1.50 10.16 31.78 0.55 0.71 19 14 

 300527.SZ 华舟应急 3.72 6.97 60.95 0.26 0.32 27 22 

 300722.SZ 新余国科 -1.94 29.81 23.85 0.65 0.77 46 39 

 600399.SH 抚顺特钢 0.00 2.38 30.94     

 600562.SH 国睿科技 -3.68 14.15 88.06 0.23 0.46 61 31 

 600685.SH 中船防务 -0.86 10.38 146.72 -0.04 0.11 -249 95 
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资料来源：长城证券研究所 

5. 风险提示 

订单不达预期； 

产能释放有限； 

军费增速下降； 

系统性风险。 

 600760.SH 中航沈飞 -3.64 31.23 437.34 0.59 0.72 53 43 

 600862.SH 中航高科 -2.59 6.02 83.86     

  601989.SH 中国重工 0.47 4.26 974.68 0.05 0.06 80 72 
 

其他军工板块总市值及平均值估值  2769 
 

 30 37 
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