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[Table_Summary] 分析与判断: 

 

► 研制并量产五代机是对一个国家综合实力的全面检

验，是世界顶尖科技的集大成，是大国的“特权” 

航空工业每一代战机数字上的跨越都意味着性能的成倍提

升。相比四代机，五代机具有隐形、超音速巡航能力、超机动能

力、超级信息优势等优点，可有效躲避敌方雷达，突入其领空对

战略目标进行降维打击。 

随着研制难度越来越大，投入各类资源越来越多，以五代机

为标志的尖端武器已经从每个国家都能有，变成先进国家才能拥

有，再变成几个大国才能拥有，直到变成一两个大国的“特

权”。比如，早在 2001 年印度就提出五代机研制计划，但直到

2022 年 3 月才进入原型机制造阶段。从这个角度看，成飞集团量

产的五代机歼 20不仅是中国的稀缺资源，也是世界的稀缺资源。 

 

►  五代机平台具有长久生命周期 

受益于优越的地理位置等因素，美国在本土作战的可能性较

小。同时，美国军事基地遍布全球。因此，美国使用战机时着眼

于如何将其部署在它要针对的国家附近，故而对战机的航程要求

不高。中国的情况有所不同。五代双发重型战机可以保证足够的

航程，确保空军有能力及时抵达战场。我们认为，五代机歼 20的

需求空间和生命周期将远超预想。即使未来六代机出现后，五代

机也不会很快退出空中战场。五代机的改进、改型将是持续数十

年的大课题。 

歼 20 总师杨伟院士认为，歼 20 的出现标志着中国战斗机研

制已经进入到了“自由王国”，其意义在于已不需要跟在军事强

国后面亦步亦趋，而是根据自己的作战需要、自己的技术特点、

自己对未来空战的思考以及对未来空战的前瞻性探索发展出引领

世界的航空装备。 

我们认为，歼 20双座型是成飞迈入“自由王国”后交出的一

份亮眼成绩单。我们预计，成飞还有很多更为先进的机型有待揭

晓。 

 

►五代机量产推动引领中国制造业迈向“高精尖” 

据央视网，2019 年洛马公司掌握美国国防部装备采购额的

25%；据新浪网，洛马公司占据了全球 40%的战斗机市场，在飞机
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脉动生产线和柔性装配系统中广泛应用了包括自动化钻孔与铆

接、数字化测量与控制、模块化装夹与定位、无人化搬运与输

送、序列化装配与集成、虚拟化仿真与现实等技术，是美国“高

精尖”先进制造的代表。 

在歼 10、枭龙、歼 20 等项目中，成飞总结形成了一套符合

我国国情的战斗机研制流程和制度，也证明了成飞强大的创新和

先进制造能力，代表了中国制造业的顶尖水平。 

飞机制造业规模巨大，门类复杂，技术难度大，精度要求

高，也因此推动了数字化、智能化制造技术的进步。歼 20及其配

套的飞行员头盔、先进雷达等应用了大量的新工艺、新技术，催

生并塑造了全产业链庞大的供应商体系，在横向配套和零部件纵

向供应层面均已培育出规模化的市场主体，为发展 C919大飞机产

业链做好了准备，对提升中国制造业走向高精尖起到了带头和引

领作用，体现出巨大的溢出效应。 

今年初，中航电测披露拟收购成飞集团 100%股份，成飞资产

证券化进程正式开启。国务院国资委近期明确表示：“以更大力

度鼓励支持中央军工企业做强做优做大，助力实现国家战略能力

最大化。”我们认为，成飞进入资本市场是军工央企做强做优做

大的标志性事件。 

 

投资建议 

 

国务院总理李强在近期调研中指出：“加快中国制造向中国

创造转变、中国速度向中国质量转变、中国产品向中国品牌转

变”。从制造业发展规律看，继船舶、汽车、高铁之后，以军民

用飞机制造为代表的中国高端制造已经到了发力突破的关键时

刻。 

企业是时代的产物，大安全时代将成就高精尖制造的科技巨

头。我们认为，五代机歼 20作为中国高精尖先进制造的典范，将

推动成飞集团上升到新的高度，参与全球竞争，分享更为广阔的

市场，成为“中国创造、中国质量、中国品牌”的杰出代表，引

领带动一大批中国先进制造企业迈向高端，迈向世界一流。 

 

受益标的：中航电测、中航沈飞、中航西飞、中航科工等。 

 

风险提示 

 

国企改革进度不及预期，下游需求放量不及预期等。 
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