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行情回顾 

中信军工 -1.10% 5515.56 上证综指 -1.02% 2852.99 

沪深 300 -1.50% 3593.91 创业板指 -2.37% 1443.75 

周涨幅前五 周跌幅前五 

奥普光电 16.05% 15.69 爱乐达 -7.67% 28.15 

天和防务 15.98% 20.97 航天通信 -6.23% 16.87 

海格通信 7.00% 9.32 全信股份 -5.87% 10.27 

景嘉微 4.82% 42.22 ST 抚钢 -5.86% 3.05 

中航高科 3.71% 9.22 华讯方舟 -5.32% 6.94 

 

 周观点与投资建议 

上周（2019.05.20-2019.05.26）中信军工指数下跌 1.1%，收于 5515.56 点，市

盈率 58。跑赢沪深 300 指数 0.4 个百分点，跑赢创业板指数 1.27 个百分点。上

周受中美贸易局势紧张影响，军工作为技术高度自主可控行业受到较高关注，

整体走势强于大盘。其中海格通信、景嘉微等军工信息化标的涨幅较大。军工

行业因其特殊性，海外采购渠道常年受到制约，产品自主可控程度较高，订单

确定性强，在当前较为紧张的国际局势下显示出行业比较优势。我们建议关注

相关白马标的。 

我们认为，军工行业进入到中长期配置阶段。1.行业层面：首先，军费作为国

家对国防军工行业的基本投入，未来将持续稳定增长，行业长期具备较高景气

度，板块周期性较弱；其次，国家在全球新常态下，强军需求凸显，核心装备

采购、更新换代加速，训练强度及频率提高导致装备损耗加快，需求端推动行

业加速发展。2.改革层面：“十三五”期间，军工科研院所改制、国有军工企业

混改及军品定价机制改革均有较大实质性推动。在混改或院所改制完成后，相

关资产有望 IPO  或注入上市公司，“十三五”后期到“十四五”，军工板块资

本运作频率有望加快。 

 推荐标的 

考虑到军工板块行业基本面景气度持续较高、改革加速及板块估值位于近三年

底部，我们建议逐步加大军工行业配置，推荐关注：1.订单饱满且增长具有 

持续性的核心主战装备总装企业：中航沈飞、中直股份；2.集中受益于下游高 

景气度及国产替代的核心配套类企业：航发动力、航发控制；3.未来或有核心 

军品资产注入的中航电子、四创电子等。 

 风险提示 

1.军品订单不达预期；2.改革进度缓慢；3 军工板块估值较高。 
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1. 周观点及投资建议 

上周（2019.05.20-2019.05.26）中信军工指数下跌 1.1%，收于 5515.56 点，市盈率 58。跑赢沪深 300 指数 0.4

个百分点，跑赢创业板指数 1.27 个百分点。上周受中美贸易局势紧张影响，军工作为技术高度自主可控行业受到

较高关注，整体走势强于大盘。其中海格通信、景嘉微等军工信息化标的涨幅较大。军工行业因其特殊性，海外

采购渠道常年受到制约，产品自主可控程度较高，订单确定性强，在当前较为紧张的国际局势下显示出行业比较

优势。我们建议关注相关白马标的。此外，2019/2020 年将是军工集团资产证券化的加速时期，其优质经营类资

产及改制成功的科研院所将陆续注入上市平台。建议关注中航电子、四创电子等。 

军工行业进入到中长期配置阶段。1.行业层面：首先，军费作为国家对国防军工行业的基本投入，未来将持

续稳定增长，行业长期具备较高景气度，板块周期性较弱；其次，国家在全球新常态下，强军需求凸显，核心装

备采购、更新换代加速，训练强度及频率提高导致装备损耗加快，需求端推动行业加速发展。2.改革层面：“十三

五”期间，军工科研院所改制、国有军工企业混改及军品定价机制改革均有较大实质性推动。其中以中航工业集

团为首的各个混改试点企业进展顺利；第一批军工科研院所改制试点已经启动，我们推测年内可能迎来第二批改

制试点院所。在混改或院所改制完成后，相关资产有望 IPO 或注入上市公司，“十三五”后期到“十四五”，军工

板块资本运作频率有望加快。 

考虑到军工板块行业基本面景气度持续较高、改革加速及板块估值位于近三年底部，我们建议逐步加大军工

行业配置，推荐关注：1.订单饱满且增长具有持续性的核心主战装备总装企业：中航沈飞、中直股份；2.集中受益

于下游高景气度及国产替代的核心配套类企业：航发动力、航发控制；3.未来或有核心军品资产注入的中航电子、

四创电子等。 
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2. 历史表现 

图 1：近三年国防军工与沪深 300 指数对比 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 

 

图 2：今年以来至今国防军工在中信证券一级行业指数中涨跌幅排名 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 
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图 3：近三年军工板块市盈率 PE 走势 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 

 

图 4：近三年军工板块下属子行业走势 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 

 

0

50

100

150

200

250

2
0
1
6
-0
5
-2
7

2
0
1
6
-0
6
-2
7

2
0
1
6
-0
7
-2
7

2
0
1
6
-0
8
-2
7

2
0
1
6
-0
9
-2
7

2
0
1
6
-1
0
-2
7

2
0
1
6
-1
1
-2
7

2
0
1
6
-1
2
-2
7

2
0
1
7
-0
1
-2
7

2
0
1
7
-0
2
-2
7

2
0
1
7
-0
3
-2
7

2
0
1
7
-0
4
-2
7

2
0
1
7
-0
5
-2
7

2
0
1
7
-0
6
-2
7

2
0
1
7
-0
7
-2
7

2
0
1
7
-0
8
-2
7

2
0
1
7
-0
9
-2
7

2
0
1
7
-1
0
-2
7

2
0
1
7
-1
1
-2
7

2
0
1
7
-1
2
-2
7

2
0
1
8
-0
1
-2
7

2
0
1
8
-0
2
-2
7

2
0
1
8
-0
3
-2
7

2
0
1
8
-0
4
-2
7

2
0
1
8
-0
5
-2
7

2
0
1
8
-0
6
-2
7

2
0
1
8
-0
7
-2
7

2
0
1
8
-0
8
-2
7

2
0
1
8
-0
9
-2
7

2
0
1
8
-1
0
-2
7

2
0
1
8
-1
1
-2
7

2
0
1
8
-1
2
-2
7

2
0
1
9
-0
1
-2
7

2
0
1
9
-0
2
-2
7

2
0
1
9
-0
3
-2
7

2
0
1
9
-0
4
-2
7

2
0
1
9
-0
5
-2
7

国防军工(中信) 沪深300

-0.6

-0.4

-0.2

0

0.2

0.4

0.6

0.8

航天装备 航空装备 地面兵装 船舶制造



 
 
 

 
[table_page] 国防军工行业点评 

 

http://research.stocke.com.cn 5/9 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

3. 本周重要公告 

证券名称 事件摘要 

博云新材 董事长廖寄乔离职 

长鹰信质 该次增发方案：停止实施 

钢研高纳 

方案摘要：本激励计划采取的激励形式为限制性股票，股票来源为公司向激励对象定向发

行的 A 股普通股。本激励计划拟向激励对象授予 1346.83 万股限制性股票，占本激励计

划签署时公司股本总数 44894.35 万股的 3%。其中首次授予 1280.29 万股，占本激励计

划签署时公司股本总数的 2.852%；预留 66.54 万股，占本激励计划签署时公司股本总数

的 0.148%。本股权激励计划的有效期为 5 年，自激励对象获授限制性股票授予完成登记

之日起至所有限制性股票解除限售或回购注销完毕之日止。本激励计划首次授予激励对象

限制性股票的价格为 6.23 元/股。20190525：调整后，公司限制性股票激励计划拟授予的

限制性股票总量为 1307.62 万股 

*ST 鹏起 诉讼结果为和解 

安泰科技 3764.5042 万股定向增发机构配售股份上市流通 

盛路通信 
公司于 2019 年 5 月 24 日收到公司董事何永星先生,李再荣先生《关于股份减持计划的告知

函》. 

康达新材 公告回购方案（董事会预案） 

华力创通 450.2815 万股定向增发机构配售股份上市流通 

中航电测 2018 年年报分红：10 派 0.45 元 

中航电测 2018 年年报分红：10 派 0.45 元派息日 2019-05-24 

旋极信息 

2019-05-24 董事,高管蔡厚富通过竞价交易方式减持股份 88.99 万股，成交均价为 CNY5.74

元；此次减持后持股数为 1457.71 万股。2019-05-24 董事陈江涛通过竞价交易方式减持股

份 130 万股，成交均价为 CNY5.73 元；此次减持后持股数为 5.83 亿股。 

新余国科 2018 年年报分红：10 转 4股派 3.5 元派息日 2019-05-24 红股上市日 2019-05-24 

新余国科 2018 年年报分红：10 转 4股派 3.5 元红股上市日 2019-05-24 

新余国科 2018 年年报分红：10 转 4股派 3.5 元上市 800 万股，占流通盘 28.57% 

上海贝岭 

方案摘要：本计划拟向激励对象授予的限制性股票数量不超过 500 万股，约占本计划提交

股东大会审议之前公司股本总额 69960.95 万股的 0.71%。其中，首次授予限制性股票 450

万股，约占本计划提交股东大会审议之前公司股本总额的 0.64%；预留 50 万股，占限制性

股票授予总量的 10%，约占本计划提交股东大会审议之前公司股本总额的 0.07%。限制性股

票的来源为公司向激励对象定向发行的上海贝岭 A股普通股，首次授予的限制性股票的授

予价格为 4.89 元/股， 预留授予的限制性股票的授予价格在每次授予时按照本计划规定方

式确定。20190524：经 2018 年年度分红调整，限制性股票首次授予价格由 4.89 元/股调

整为 4.845 元/股。 

贵航股份 2018 年年报分红：10 派 1.5 元 

贵航股份 2018 年年报分红：10 派 1.5 元派息日 2019-05-24 

积成电子 2018 年年报分红：10 转 3股派 0.6 元上市 9893.3377 万股，占流通盘 23.08% 
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积成电子 2018 年年报分红：10 转 3股派 0.6 元派息日 2019-05-23 红股上市日 2019-05-23 

积成电子 2018 年年报分红：10 转 3股派 0.6 元红股上市日 2019-05-23 

巨力索具 2018 年年报分红：10 派 0.03 元派息日 2019-05-23 

巨力索具 2018 年年报分红：10 派 0.03 元 

四维图新 
2019-05-23 高管戴东海通过竞价交易方式减持股份 1万股，成交均价为 CNY23 元；此次减

持后持股数为 74 万股。 

通达股份 
因业绩预测结果不准确或不及时，深圳证券交易所于 2019-05-23 依据相关法规给予:监管

关注处分决定 

中航电测 2018 年年报分红：10 派 0.45 元除权日 2019-05-24 派息日 2019-05-24 

旋极信息 

2019-05-23 董事,高管蔡厚富通过竞价交易方式减持股份 10.75 万股，成交均价为 CNY5.96

元；此次减持后持股数为 1546.71 万股。2019-05-23 董事陈江涛通过竞价交易方式减持股

份 144 万股，成交均价为 CNY5.95 元；此次减持后持股数为 5.84 亿股。 

天银机电 

2019-05-23，常熟市天恒投资管理有限公司减持 313.54 万股公司股份：其中通过大宗交易

系统减持 308.04 万股公司股份，平均减持价格为 10.4523CNY。截止 2019-05-24，持有股

份数量为 6679.36 万股，占流通股份总数比例为 16.57%。 

景嘉微 

2019-05-23 高管胡亚华通过竞价交易方式减持股份 2800 股，成交均价为 CNY45.96 元；此

次减持后持股数为1669.72万股。2019-05-23董事饶先宏通过竞价交易方式减持股份26.93

万股，成交均价为 CNY45.99 元；此次减持后持股数为 1630.6 万股。2019-05-23 高管余圣

发通过竞价交易方式减持股份 11.81 万股，成交均价为 CNY45.93 元；此次减持后持股数为

311.24 万股。 

新余国科 
2018 年年报分红：10 转 4股派 3.5 元除权日 2019-05-24 派息日 2019-05-24 红股上市日

2019-05-24 

贵航股份 2018 年年报分红：10 派 1.5 元除权日 2019-05-24 派息日 2019-05-24 

积成电子 
2018 年年报分红：10 转 3股派 0.6 元除权日 2019-05-23 派息日 2019-05-23 红股上市日

2019-05-23 

巨力索具 2018 年年报分红：10 派 0.03 元除权日 2019-05-23 派息日 2019-05-23 

泰胜风能 2018 年年报分红：10 派 0.8 元派息日 2019-05-22 

泰胜风能 2018 年年报分红：10 派 0.8 元 

旋极信息 
2019-05-22 董事,高管蔡厚富通过竞价交易方式减持股份 107.5 万股，成交均价为 CNY6.04

元；此次减持后持股数为 1557.46 万股。 

旋极信息 
公司财务负责人陈为群女士计划于本公告之日起十五个交易日后六个月内以集中竞价,大

宗交易的方式减持公司股份合计不超过 3,713,516 股,占公司总股本的 0.22%. 

天银机电 
2019-05-22，常熟市天恒投资管理有限公司减持 71万股公司股份，平均减持价格为

11.646CNY。截止2019-05-24，持有股份数量为6992.9万股，占流通股份总数比例为17.35%。 
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景嘉微 

2019-05-22 董事饶先宏通过竞价交易方式减持股份 12.47 万股，成交均价为 CNY44.45 元；

此次减持后持股数为 1657.53 万股。2019-05-22 高管余圣发通过竞价交易方式减持股份

4.95 万股，成交均价为 CNY44.4 元；此次减持后持股数为 323.05 万股。 

航天长峰 1076.7204 万股定向增发机构配售股份上市流通 

航锦科技 

航锦科技股份有限公司与苏州华清京昆新能源科技有限公司,徐州华清京昆能源有限公司,

上海铭寰新能源科技有限公司本着优势互补,互惠互利的原则和精神,同意以共同行动,合

作为先,相互依存,信息共享的方式建立中国氢能产业战略合作伙伴关系,并于 2019 年 5 月

21 日在葫芦岛市签署了《氢能燃料电池产业战略合作协议》 

利达光电 
2019-05-21 独立董事王腾蛟的相关人（配偶）赵玮通过竞价交易方式增持股份 3400 股，

成交均价为 CNY23.05 元。 

太极股份 
太极计算机股份有限公司于近日收到公司高级副总裁申龙哲先生的《股份减持计划告知

函》. 

杰赛科技 

广州杰赛科技股份有限公司近日收到公司全资子公司河北远东通信系统工程有限公司的通

知,远东通信近期相关项目获得中标公示,包括浙江省公共资源交易中心的网上中标公示,

并收到南京市公共资源交易中心,安徽合肥公共资源交易中心,济南公共资源交易中心签发

的中标通知书,被正式确定为项目中标人. 

康达新材 2018 年年报分红：10 派 0.77 元派息日 2019-05-21 

康达新材 
2018 年年报分红：10 派 0.77 元 

泰胜风能 2018 年年报分红：10 派 0.8 元除权日 2019-05-22 派息日 2019-05-22 

同有科技 
2019-05-21 董事佟易虹通过竞价交易方式减持股份 24.04 万股，成交均价为 CNY9.91 元；

此次减持后持股数为 6296.71 万股。 

旋极信息 
2019-05-21 董秘,高管黄海涛通过大宗交易方式减持股份 182 万股，成交均价为 CNY5.18

元；此次减持后持股数为 297.99 万股。 

天银机电 
2019-05-21，常熟市天恒投资管理有限公司减持 38万股公司股份，平均减持价格为

12.01CNY。截止 2019-05-24，持有股份数量为 7063.9 万股，占流通股份总数比例为 17.52%。 

景嘉微 
2019-05-21 高管余圣发通过竞价交易方式减持股份 2万股，成交均价为 CNY41.9 元；此次

减持后持股数为 328 万股。 

ST 抚钢 
因未按时披露定期报告，中国证券监督管理委员会于 2019-05-20 依据相关法规给予:公开

处罚处分决定 

航锦科技 
公司与清华大学能源与动力工程系于 2019 年 5 月 20 日于葫芦岛市达成并签署了《氢能源

综合利用技术服务合同》,由清华大学韩敏芳教授团队为公司提供技术咨询服务. 

*ST 新海 
近日,新海宜科技集团股份有限公司收到参股公司陕西通家汽车股份有限公司的通知,陕西

通家收到国家新能源汽车推广应用补助资金,合计金额 11,307 万元. 

川大智胜 2018 年年报分红：10 派 1.2 元派息日 2019-05-20 

川大智胜 2018 年年报分红：10 派 1.2 元 

康达新材 2018 年年报分红：10 派 0.77 元除权日 2019-05-21 派息日 2019-05-21 

金通灵 
2019-05-20董事,高管季维东通过大宗交易方式减持股份840.98万股，成交均价为CNY4.53

元；此次减持后持股数为 1.77 亿股。 
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金通灵 
2019年 5月 20日,江苏金通灵流体机械科技股份有限公司与黑龙江省双鸭山市集贤县人民

政府在南通签订了《黑龙江省双鸭山市集贤县生物质气化提氢,热电联产项目合作协议》. 

华伍股份 2776.9494 万股定向增发机构配售股份上市流通 

亚光科技 
2019-05-20 董事李跃先的相关人（配偶）赵镜通过竞价交易方式减持股份 900 股，成交均

价为 CNY17.15 元。 

亚光科技 

2019 年 5月 20 日,公司收到股东周蓉出具的《关于减持亚光科技集团股份有限公司股份相

关事宜通知》,周蓉拟在本公告披露日之后的 6个月内采取集中竞价方式和大宗交易方式减

持本公司股份,减持的股份数量共计不超过 12,764,801 股,即不超过公司总股本的 2.28%,

且 12 个月内减持总数不超过通过非公开发行股份所获得公司股份总数的 50%.减持方式采

取集中竞价交易方式的,6个月内减持股份的总数不超过公司总股本的2%,且在任意连续90

个自然日内,减持股份的总数不超过公司总股本的 1%;采取大宗交易方式的,在任意连续 90

个自然日内,减持股份的总数不超过公司总股本的 2%. 

同有科技 
2019-05-20 董事佟易虹通过竞价交易方式减持股份 56.27 万股，成交均价为 CNY10.4 元；

此次减持后持股数为 6320.75 万股。 

天银机电 
2019-05-20，常熟市天恒投资管理有限公司减持 21.5 万股公司股份，平均减持价格为

12.42CNY。截止 2019-05-24，持有股份数量为 7101.9 万股，占流通股份总数比例为 17.62%。 

景嘉微 
2019-05-20 高管余圣发通过竞价交易方式减持股份 4万股，成交均价为 CNY41.86 元；此

次减持后持股数为 330 万股。 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本

公司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公

司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的

投资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。

对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。  

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的

资产管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。  

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的

全部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风

险。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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