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[Table_Title] 

国防军工行业第 5 周周报 

美朝元首将二次会面，关注国际局势变化 
[Table_Summary] 

核心观点： 

 第 5 周国防军工（中信）指数收益为-1.76%，看好投资机会。 

2019 年第 5 周，国防军工（中信）指数收益为-1.76%，中证军工指数

收益为-0.61%，沪深 300 收益为+1.98%。年初至今，中证军工指数收益为

+5.57%，考虑到目前板块和个股估值处于历史底部区间，看好军工板块投

资机会。 

 美朝元首即将进行第二次会面，关注半岛局势变化；美俄相继宣布退

出《中导条约》，新一轮军备竞赛或将开启。 

美朝领导人第二次会晤将于 2 月 27 日至 28 日在越南首都河内举行，

而同期，美国和韩国就分摊驻韩美军费用的问题“原则上”达成协议，韩国

将把其分摊的费用由 8.48 亿美元提升至大约 10 亿美元。长期以来，半岛

问题呈现出“多边多变”的特点，关注半岛局势变化。美俄两国相继宣布退

出《中导条约》，条约签署 30 年来，大量武器被销毁，如果条约无法得到

更新和修改，美俄两国可能开启新一轮军备竞赛。 

 2019 年是深化改革的一年，军工集团资产注入、股权激励等进度有望

加速。 

中央军委深化国防和军队改革领导小组第五次会议在 1 月召开，会议

强调，2019 年改革任务艰巨繁重，要强化担当，狠抓落实，坚决完成年度

改革任务。随着中航工业集团成为国有资本投资公司，航天科技、中航工业

被国资委选定为创建世界一流示范企业，我们认为，军工集团在资产注入、

股权激励、薪酬绩效体系的制定等方面将拥有更大的自主权，方式有望更加

灵活多样，相关进度或将加速。 

 2018 年行业迎来边际改善，关注年报和行业订单情况。 

从基本面看，2018 年以来行业订单、资产证券化、改革进度全部处于

边际改善阶段，虽然最新军改进度和专项整肃治理对部分军品领域订单交

付产生影响，考虑“十三五“后三年行业景气度提升，预计总装类和核心配

套类公司业绩有望持续改善，关注行业订单以及核心公司年报情况。 

 核心组合：中直股份、中航机电、国睿科技、湘电股份、中国动力、中

航沈飞。 

 维持军工板块“买入”评级。 

 风险提示 

军费持续低于预期，相关政策出台时间低于预期，资产证券化存在较大

不确定性，国际局势变化具有不可预知性。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 评级 货币 
股价 合理价值 

（元/股） 

EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

2019/2/1 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 

中直股份 600038.SH 买入 人民币 41.43 - 0.89  1.05  46.55  39.31  52.79 38.78 6.79 7.40 

中航机电 002013.SZ 买入 人民币 6.94 8.40 0.23 0.28 30.17 24.79 15.45 12.71 9.23 10.00 

国睿科技 600562.SH 买入 人民币 13.28 - 0.17 0.23 78.12 57.74 80.83 53.41 5.45 7.07 

中国动力 600482.SH 买入 人民币 22.17 - 0.85 1.07 26.08 20.72 52.10 28.35 5.37 6.33 

中航沈飞 600760.SH 买入 人民币 30.06 - 0.56 0.63 53.39 47.49 20.89 16.48 9.93 10.04 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 
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一、第 5 周全景跟踪 

表 1：第 5 周全景跟踪 

领域 内容 

行业

相关 

 外媒称老挝和孟加拉国欲购买中国歼 10C 战斗机，中国已同意出售。（新浪网，1.29） 

 航天科技集团有限公司 29 日发布《中国航天科技活动蓝皮书》（2018），称该集团今年将完成 30 余次航天发射。（人

民网，1.30） 

 1 月 29 日，中船集团在京召开 2019 年度工作会议，会议指出，2018 年集团实现利润同比增长 32.4%。（国防科工局，

1.31） 

改革

相关 

 中央军委日前印发《关于全面从严加强部队管理的意见》，旨在深入贯彻习近平强军思想，加快构建新型军事管理体系，

推进治军方式根本性转变，加强和改进新时代部队管理工作。（国防部，1.30） 

地缘 

政治 

 美国总统特朗普 8 日表示，美朝领导人第二次会晤将于本月 27 日至 28 日在越南首都河内举行。（新华社，2.9） 

 美国国务卿蓬佩奥 2 月 1 月在国务院记者会上说，由于俄罗斯长期违反《中导条约》的规定，美方将暂停履行条约义务，

启动为期 6 个月的退约程序。（新华社，2.2） 

 俄总统弗拉基米尔·普京于 2 月 2 日宣布，俄方同样将暂停履行《中导条约》义务，不再就此与美方谈判。（新华社，

2.4） 

 美国国务院 4 日表示，美国和韩国就分摊驻韩美军费用的问题“原则上”达成协议，根据修订后的协议，韩国将把其分摊

的费用由 8.48 亿美元提升至大约 10 亿美元。（参考消息，2.6） 

 据日本《读卖新闻》网站 28 日报道，为加强对洲际弹道导弹的拦截能力，应对中国、俄罗斯和朝鲜的威胁，美国有意在

日本部署大型反导防御雷达。（新华网，1.29） 

 1 月 29 日，交通运输部南沙群岛海上救助中心在南沙群岛永暑礁挂牌成立。（国防部，1.29） 

 美陆军部长马克·埃斯珀近日表示，美军正在研制一种射程可达 1600 公里的超级火炮，称其可以部署在南海周边地区。

（环球网，1.28） 

重要 

报道 

 当地时间 2 月 7 日上午，由两栖船坞登陆舰昆仑山舰和综合补给舰骆马湖舰组成的 998 舰艇编队抵达巴基斯坦卡拉奇港，

参加代号为“和平-19”的多国海上联合军事演习。（国防部，2.9） 

 解放军苏 35 跨昼夜训练，目前已具备夜间空中加油能力。（环球网，1.31） 

 近日，由中船重工七一二所集成并提供全套国产动力系统的国产电力推进系统运输船“泛洲 6 号”首次走出国门。（国防

科工局，2.1） 

数据来源：新闻综合整理，广发证券发展研究中心 
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二、军工行业行情回顾 

第5周，中证军工指数收益为-0.61%，国防军工（中信）指数收益为-1.76%，沪深

300指数收益为+1.98%，创业板指数为+0.46%。 

图1：第5周中信行业指数涨跌幅排行榜 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

年初至今，中证军工指数收益为+5.57%，沪深300指数为+7.86%，创业板指数为

+1.66%。 

图2：年初至今军工板块相对沪深300收益 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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 年初至今，国防军工（中信）指数收益为+4.51%，位列全行业第13。 

图3：年初至今军工板块相对其他板块收益 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

从行业细分板块来看，航天装备下跌2.24%，航空装备下跌1.50%，地面兵装下跌

2.26%，船舶制造下跌1.52%。 

图4：军工细分子板块第5周涨跌幅  图5：年初至今军工细分子板块走势 

 

 

 
数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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 从军工行业估值来看，若剔除掉造船行业和以壳价值为主的尚未有军工业务的成分

股，军工行业估值仍处于历史底部。 

图6：2010年以来军工PE（动态）走势 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

三、重点公告 

表 2：第 5 周军工行业重点公告整理 

分类 公司名称 时间 公告摘要 

资产

重组 
中国动力 1 月 30 日 

1）a）拟引入特定投资者大连防务投资、中国华融、军民融合产业投资、中银投资以现金及债

权方式分别向广瀚动力、长海电推、中国船柴、武汉船机、河柴重工增资，合计增资规模为 41

亿元。b）中船重工集团以土地、国有独享资本公积等合计 0.63 亿元对中国船柴增资，以国有

独享资本公积 0.40 亿元对河柴重工增资，以国有独享资本公积 3.95 亿元对武汉船机增资。c）

中国重工以应收股利 2.44 亿元对武汉船机增资，以应收股利及现金合计 3.06 亿元对中国船柴

增资。d）中国动力以资本公积 0.80 亿元对武汉船机增资，以现金 23.61 亿元对广瀚动力、长

海电推、中国船柴、武汉船机、河柴重工增资。 

2）前述增资完成后，公司拟分别向中国华融、大连防务投资、国家军民融合产业投资基金、中

银投资、中国信达、太平国发、中船重工集团、中国重工、哈尔滨广瀚发行普通股和可转换公

司债券及支付现金购买资产，其中以可转换公司债券作为支付对价的金额为 6 至 8 亿元，发行

普通股的价格为 20.23 元/股。 

3）拟向不超过 10 名投资者非公开发行可转债募集配套资金，不超过 15 亿元。 

资产

重组 
康拓红外 2 月 1 日 公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金事项获得国务院国资委批复同意。 

股权

转让 
山河智能 1 月 30 日 

控股股东何清华拟将其持有的山河智能 6544 万股股份（占总股本的 6.20%）转让给广州万力，

转让总价为 5.24 亿元，同时拟将其所持有 8449 万股股份（占总股本的 8%）所涉及的表决权、

提案权等委托给广州万力；转让完成后广州万力将成为公司控股股东，广州市人民政府成为公
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 司实际控制人。 

增持 四创电子 1 月 30 日 
自 2018 年 8 月 30 日至 2019 年 1 月 30 日，电科投资累计增持公司股份 159 万股，占总股本

的 1%，增持均价为 36.73 元/股，已超过增持计划数量区间的下限。 

增持 华测导航 2 月 1 日 
控股股东赵延平在增持计划实施期限内累计增持公司股票 59 万股，增持金额合计 1165 万元，

本次增持计划实施完毕。 

减持 东华测试 2 月 1 日 控股股东刘士钢累计减持 83 万股，占公司总股本的 0.60%。 

股权

激励 
火炬电子 1 月 31 日 

第三期员工持股计划草案：本员工持股计划股票由公司 2018 年度回购的股份以零价格转让取

得并持有，合计 138 万股，占总股本的 0.304%，参加员工总数不超过 120 人。 

回购 中航机电 1 月 31 日 拟使用 1.5~3 亿元资金回购股份，回购价格不超过 9.95 元/股。 

回购 银河电子 1 月 31 日 
截止 2019 年 1 月 31 日，公司累计回购股份 900 万股，占总股本的 0.7992%，回购总金额为

3280 万元。 

回购 中航资本 1 月 31 日 
截至 2019 年 1 月 31 日，公司累计回购股份 603 万股，占总股本的 0.067%，支付的总金额为

2655 万元。 

回购 星网宇达 1 月 31 日 
2018 年业绩未达到限制性股票解锁条件，公司将回购注销 157 名激励对象所持有的 262 万股

限制性股票，占公司总股本的 1.6317%，回购总金额预计为 4858.75 万元。 

回购 中航电子 1 月 30 日 拟以 1.5~3 亿元资金回购股份，回购价格不超过 18.50 元/股。 

回购 雷科防务 1 月 29 日 
截至 2019 年 1 月 28 日，公司已累计回购股份 1173 万股，占总股本的 1.03%，支付的总金额

为 6568 万元。 

回购 中航光电 1 月 28 日 
拟以 1.3~2.5 亿元回购股份，其中用于股权激励的资金总额 0.7~1.35 亿元，用于可转债转股的

资金总额 0.6 亿元~1.15 亿元，回购价格不超过 41 元/股。 

回购 佳讯飞鸿 2 月 1 日 
截至 2019 年 1 月 31 日，公司累计回购 500 万股，成交总金额为 3152 万元，累计回购股份占

公司总股本的比例为 0.84%。 

回购 威海广泰 2 月 1 日 
截止 2019 年 1 月 31 日，公司累计回购 421 万股，占公司总股本的 1.10%，支付的总金额为

4255 万元。 

回购 欧比特 2 月 1 日 
截止 2019 年 1 月 31 日，公司累计回购 120 万股，支付的总金额为 978 万元，回购的股份数

量占公司总股本的比例为 0.17%。 

回购 苏试试验 2 月 1 日 
截至 2019 年 1 月 31 日，公司累计回购 73 万股，占公司总股本的 0.54%，成交总金额为 1396

万元。 

回购 日发精机 2 月 1 日 
截至 2019 年 1 月 31 日，公司累计回购 1293 万股，占公司总股本的 1.71%，支付的总金额为

9508 万元。 

回购 雷科防务 2 月 1 日 
截至 2019 年 1 月 31 日，公司累计回购 1542 万股，占公司总股本的 1.35%，支付的总金额为

8574 万元。 

增资 旋极信息 1 月 31 日 

2019 年 1 月 31 日，旋极伏羲与北新大弘签订《增资扩股协议》，旋极伏羲拟通过增资扩股的

方式向北新大弘融资 8,000 万元，增资完成后北新大弘持有旋极伏羲 28%股权，公司持有旋极

伏羲 46%股权。 

政府

补助 
四创电子 2 月 1 日 2018 年公司累计收到政府补助 7362 万元。 

其他 新余国科 1 月 30 日 全资子公司特种装备公司被认定为“第二批江西省军民融合企业”。 

其他 久立特材 1 月 28 日 
拟使用不超过 1.39 亿元自有资金对“海底脐带缆用管项目”追加投资，款项主要用于购买配套

土地并新建厂房以满足该项目的建设需求。 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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四、A 股上市公司行情回顾 

表3：第5周A股军工上市公司涨跌幅（截至2月1日） 

公司简称 周涨跌幅 月涨跌幅 年初至今涨跌幅 

利达光电 13.51% 9.98% 10.68% 

积成电子 10.74% 10.05% 14.54% 

航天发展 10.23% 0.41% 28.31% 

瑞特股份 9.56% 6.64% 36.39% 

卫士通 7.36% 3.62% 24.92% 

久立特材 7.00% 3.84% 10.88% 

中航高科 6.63% 2.82% 23.57% 

佳讯飞鸿 5.26% 8.10% 21.82% 

菲利华 5.00% 7.42% 17.07% 

航天长峰 4.67% 2.04% 21.59% 

北方华创 3.85% 4.05% 25.82% 

台海核电 3.83% -1.00% 27.19% 

中航重机 3.17% 6.93% 18.15% 

威海广泰 3.08% 4.25% 13.24% 

航天机电 3.05% 3.57% 2.53% 

应流股份 2.66% 2.55% 15.46% 

中航机电 2.51% 3.58% 6.61% 

火炬电子 2.34% 3.45% 2.73% 

四川九洲 2.24% 2.66% 15.70% 

山河智能 2.05% 3.11% 7.57% 

南京熊猫 1.93% 0.54% -8.75% 

中船防务 1.80% 1.37% 0.63% 

中航光电 1.48% 3.44% 8.02% 

日发精机 1.14% 5.49% -1.66% 

航天电器 1.09% 0.68% 16.66% 

中国应急 1.03% 3.17% 3.64% 

航天电子 0.87% 2.30% 7.02% 

西部材料 0.85% 3.30% 12.05% 

晨曦航空 0.85% 1.55% 8.07% 

亚太卫星 0.60% -2.06% 7.42% 

中航飞机 0.50% 1.87% 6.87% 

中航电测 0.39% 2.10% 9.13% 

海兰信 0.08% 3.88% 15.36% 

贵航股份 0.00% 2.81% -0.11% 

中国卫星 -0.06% 2.02% 4.85% 

耐威科技 -0.08% 4.92% 12.70% 

中航三鑫 -0.20% 3.32% -0.80% 

泰和新材 -0.28% 1.72% -1.57% 
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 久联发展 -0.35% 0.00% 6.44% 

海格通信 -0.50% 4.97% 2.82% 

北斗星通 -0.66% 2.34% -0.52% 

万泽股份 -0.74% 2.27% -9.48% 

中船科技 -0.80% 2.49% 6.31% 

海特高新 -0.87% 2.59% -0.68% 

中国重工 -0.91% 1.63% 2.82% 

红相股份 -0.95% 5.86% -5.07% 

光威复材 -0.95% 1.77% 10.89% 

苏试试验 -0.95% 5.78% -4.05% 

航天科技 -1.08% 1.83% 13.57% 

钢研高纳 -1.22% 1.79% 12.56% 

航发动力 -1.28% 1.41% 2.72% 

航锦科技 -1.31% 3.90% -1.84% 

中直股份 -1.31% 2.91% 10.89% 

四创电子 -1.36% 1.61% 1.49% 

和而泰 -1.40% 3.38% 13.92% 

高德红外 -1.48% 1.62% -1.02% 

航发控制 -1.56% 3.45% 4.31% 

精准信息 -1.61% 3.13% 4.89% 

光电股份 -1.61% 4.16% 0.00% 

中航电子 -1.66% 1.72% 5.08% 

中航资本 -1.78% 1.38% 4.25% 

久之洋 -1.86% 2.61% 1.42% 

康拓红外 -2.23% 2.68% -1.92% 

航天彩虹 -2.48% 2.86% 0.00% 

金信诺 -2.58% 2.91% 3.76% 

中航沈飞 -2.62% 1.97% 8.48% 

振华科技 -2.64% 2.51% 4.48% 

烽火电子 -2.64% 3.33% 4.99% 

中国动力 -2.68% 0.36% -0.45% 

中国海防 -3.28% 2.06% -2.35% 

北方导航 -3.31% 2.29% 2.56% 

*ST 船舶 -3.31% 3.79% -2.06% 

新雷能 -3.32% 2.75% -3.62% 

中海达 -3.39% 2.62% 3.23% 

博云新材 -3.59% 3.87% 3.69% 

湘电股份 -3.74% 2.08% 4.84% 

泰豪科技 -3.83% 2.99% 2.41% 

华荣股份 -3.89% 1.41% 0.38% 

楚江新材 -3.89% 3.08% 1.30% 

欧比特 -3.92% 3.73% 2.21% 
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 洪都航空 -3.92% 2.18% 4.15% 

航天通信 -3.96% 1.24% 20.38% 

大立科技 -4.07% 4.25% 7.29% 

川大智胜 -4.45% 2.77% 3.93% 

航天晨光 -4.46% 3.33% 2.31% 

中兵红箭 -4.57% 2.70% 2.86% 

华力创通 -4.64% 3.08% 5.80% 

景嘉微 -4.65% 4.62% -3.51% 

合众思壮 -4.67% 5.15% -3.38% 

春兴精工 -4.84% 0.34% 11.53% 

山东矿机 -4.95% 3.78% 2.13% 

华测导航 -5.28% 3.03% -5.22% 

亚光科技 -5.34% 2.24% 4.93% 

天和防务 -5.34% 0.55% -2.23% 

凌云股份 -5.48% 3.25% 4.06% 

雷科防务 -5.95% 1.84% 3.36% 

通光线缆 -6.28% 3.07% 0.25% 

亿利达 -6.44% 3.14% -10.33% 

特发信息 -6.48% 3.47% 30.14% 

成飞集成 -6.75% 1.98% -7.62% 

新兴装备 -6.78% 2.78% 2.91% 

国睿科技 -6.87% 3.51% 3.19% 

航发科技 -7.25% 2.65% 2.93% 

奥普光电 -8.06% 0.63% 0.63% 

爱乐达 -8.39% 3.94% -8.92% 

天奥电子 -8.57% 3.03% -2.79% 

东华测试 -8.65% 1.83% 2.33% 

星网宇达 -8.67% 2.50% -11.00% 

康达新材 -8.92% 3.44% -2.27% 

内蒙一机 -9.01% 2.62% -5.77% 

新余国科 -9.21% 2.14% -5.42% 

七一二 -9.79% 4.11% -14.60% 

银邦股份 -9.86% 1.54% -6.00% 

安达维尔 -9.91% 2.47% -7.10% 

杰赛科技 -10.13% 4.18% -3.23% 

旋极信息 -10.48% 3.07% -4.10% 

振芯科技 -10.56% 2.37% -8.48% 

通达动力 -10.73% 2.97% 3.69% 

天银机电 -11.39% 1.01% -1.13% 

长城军工 -11.54% 2.80% 0.41% 

东土科技 -12.24% 4.37% -1.49% 

华讯方舟 -13.06% 3.73% -10.00% 
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 鹏起科技 -14.17% 3.72% 16.43% 

天海防务 -14.34% 2.64% -10.04% 

西仪股份 -14.43% 4.29% -16.52% 

安泰科技 -14.92% 4.13% 5.27% 

全信股份 -16.63% 0.87% -12.50% 

银河电子 -18.69% 1.26% -7.74% 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

五、海外上市公司行情回顾 

表4：第5周海外军工上市公司涨跌幅 

代码 简称 周涨跌幅 月涨跌幅 
年初至今

涨跌幅 

总市值（亿

人民币） 

0317.HK 中船防务 15.08% 3.72% 25.44% 111.48  

BA.N 波音公司 5.88% 0.00% 19.57% 14,677.67  

0KVV.L 空客公司 3.89% 0.00% 19.55% 12,046.94  

0553.HK 南京熊猫电子股份 3.17% 3.53% -8.15% 55.78  

HII.N 亨廷顿英格尔斯 2.16% 0.00% 8.48% 594.37  

UTX.N 联合技术 1.95% 0.00% 10.88% 6,338.70  

RR_.L 罗罗公司 1.80% 0.00% 6.55% 1,473.53  

HON.N 霍尼韦尔国际 1.35% 0.00% 8.71% 7,126.61  

NOC.N 诺斯罗普-格鲁曼 0.99% 0.00% 12.52% 3,134.84  

LMT.N 洛克希德马丁 0.92% 0.00% 10.64% 5,522.54  

1045.HK 亚太卫星 0.60% -2.06% 7.42% 26.51  

2357.HK 中航科工 0.38% 0.19% 6.10% 278.77  

BA_.L 英国宇航系统 0.16% 0.00% 11.45% 1,437.53  

GD.N 通用动力 -0.03% 0.00% 9.50% 3,397.63  

0IW5.L 泰利斯集团 -0.48% 0.00% -2.36% 3,224.95  

RTN.N 雷神公司 -1.70% 0.00% 7.44% 3,142.59  

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

六、A 股上市公司融资余额 

表5：第5周A股军工上市公司融资余额（截至1月31日） 

简称 第 5 周融资余额 

（亿元） 

第 4 周融资余额 

（亿元） 

变动额 

（亿元） 

卫士通 12.89 12.32 0.58 
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 海格通信 9.01 8.88 0.13 

久立特材 3.33 3.30 0.03 

航天电子 8.19 8.17 0.01 

航发动力 10.08 10.09 -0.01 

贵航股份 3.41 3.43 -0.02 

海兰信 4.98 5.00 -0.02 

航天科技 5.72 5.74 -0.02 

中航电子 5.71 5.74 -0.03 

内蒙一机 5.46 5.49 -0.03 

航天长峰 2.76 2.79 -0.03 

中航光电 2.49 2.52 -0.04 

航天电器 5.93 5.97 -0.04 

北方导航 6.15 6.19 -0.04 

中航重机 5.81 5.86 -0.05 

四川九洲 2.82 2.87 -0.05 

安泰科技 4.04 4.10 -0.06 

航天机电 3.21 3.27 -0.06 

中直股份 5.17 5.25 -0.08 

中国动力 4.41 4.49 -0.08 

湘电股份 4.10 4.18 -0.08 

中航飞机 9.48 9.58 -0.09 

中航资本 14.02 14.12 -0.10 

洪都航空 4.95 5.07 -0.12 

钢研高纳 3.59 3.72 -0.13 

北斗星通 5.55 5.70 -0.15 

南京熊猫 3.59 3.74 -0.16 

航发科技 3.85 4.02 -0.18 

航发控制 5.80 5.99 -0.18 

欧比特 6.76 6.96 -0.20 

中国卫星 8.85 9.07 -0.21 

海特高新 7.51 7.77 -0.26 

高德红外 4.45 4.73 -0.28 

鹏起科技 5.46 5.77 -0.31 

中国重工 24.55 25.01 -0.46 

航天通信 5.50 6.00 -0.50 

北方华创 6.24 6.92 -0.68 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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七、公司增发方案及进度 

表 6：上市公司增发方案及进度整理 
名称 最新公告日 方案进度 增发价格

（元） 

预案价下

限（元） 

最新价 

（元） 

增发数量

(万股) 

预计募集资

金(亿元) 

定向增发目的 

康拓红外 2019-02-02 国资委批准 5.79  6.13 14,245.69 8.25 融资收购其他资产 

康拓红外 2019-02-02 国资委批准  发行期 6.13 10,192.00 8.25 配套融资 

雷科防务 2019-01-26 董事会预案  发行期 5.53 22,794.93 3.97 配套融资 

雷科防务 2019-01-26 董事会预案 5.50  5.53 2,068.18 1.14 融资收购其他资产 

欧比特 2019-01-24 发审委未通过 12.80  8.34 2,304.37 2.95 融资收购其他资产 

欧比特 2019-01-24 发审委未通过  发行期 8.34  1.36 配套融资 

北方华创 2019-01-22 股东大会通过  发行期 47.51 9,160.09 21.00 项目融资 

中国海防 2019-01-09 股东大会通过  发行期 23.28 7,896.12 32.01 配套融资 

中国海防 2019-01-09 股东大会通过 21.49  23.28 27,643.07 59.40 融资收购其他资产 

康拓红外 2018-12-29 董事会预案  发行期 6.13 10,192.00 8.25 配套融资 

康拓红外 2018-12-29 董事会预案 5.79  6.13 14,245.69 8.25 融资收购其他资产 

中国动力 2018-12-28 董事会预案 20.23  22.17   融资收购其他资产 

菲利华 2018-12-22 股东大会通过  发行期 16.80 5,992.38 7.30 项目融资 

应流股份 2018-12-21 股东大会通过  发行期 9.26 8,675.09 9.50 项目融资 

楚江新材 2018-12-15 证监会核准  发行期 4.69 21,384.16 7.48 配套融资 

北斗星通 2018-12-13 股东大会通过  发行期 20.99 10,000.00 10.00 项目融资 

利达光电 2018-12-13 证监会核准  发行期 13.78 3,984.80 3.51 配套融资 

中航重机 2018-12-13 国资委批准  发行期 8.79 15,560.06 17.03 项目融资 

康达新材 2018-12-06 证监会核准  发行期 9.91 4,615.94 1.34 配套融资 

日发精机 2018-11-29 证监会核准  发行期 7.11 11,081.78 10.00 配套融资 

国睿科技 2018-11-05 董事会预案  发行期 13.28 12,447.01 6.00 配套融资 

国睿科技 2018-11-05 董事会预案 11.78  13.28 57,817.76 68.11 融资收购其他资产 

钢研高纳 2018-11-02 证监会核准  发行期 9.68 1,000.00 1.20 配套融资 

华讯方舟 2018-09-04 股东大会通过  发行期 6.39 15,248.54 11.00 项目融资 

红相股份 2018-08-28 证监会核准  发行期 10.48 7,051.74 7.68 项目融资 

耐威科技 2018-08-18 证监会核准  发行期 24.93 5,555.61 16.00 项目融资 

万泽股份 2018-06-01 股东大会通过  发行期 9.45 14,500.00 13.00 项目融资 

中船防务 2018-03-21 董事会预案 24.33  9.62 19,728.74 48.00 融资收购其他资产 

*ST 船舶 2018-02-27 董事会预案 21.98  12.86 24,567.80 54.00 融资收购其他资产 

台海核电 2017-11-28 股东大会通过  发行期 11.93 17,341.15 39.49 项目融资 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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八、2018 年报业绩预告汇总 

表 7：2018 年军工企业业绩预告汇总 

名称 预警类型 
预告净利润下限

（万元） 

预告净利润上限

（万元） 

预告净利润同比

增长下限(%) 

预告净利润同比

增长上限(%) 

定期报告预计披

露日期 

*ST 船舶 扭亏 43500  52500  119  123  2019/2/20 

中航重机 预增 31600  31600  92  92  2019/2/22 

中船防务 首亏 -197000  -165000  -2339  -1975  2019/3/1 

新余国科 预增 6260  7600  40  70  2019/3/6 

安泰科技 首亏 -24000  -21000  -506  -455  2019/3/11 

康拓红外 略增 7300  8300  2  16  2019/3/12 

中航机电 略增 74494  95778  5  35  2019/3/15 

成飞集成 续亏 -30000  -21000  -177  -94  2019/3/15 

航天彩虹 预增 22404  29873  20  60  2019/3/15 

中航电测 略增 14886  16828  15  30  2019/3/15 

菲利华 略增 14613  18266  20  50  2019/3/15 

中航高科 预增 30888  30888  270  270  2019/3/15 

中航光电 略增 82535  94915  0  15  2019/3/16 

洪都航空 预增 13300  15300  334  399  2019/3/16 

久立特材 预增 26765  30780  100  130  2019/3/19 

钢研高纳 预增 9500  11200  63  92  2019/3/21 

川大智胜 略增 4999  5908  10  30  2019/3/22 

博云新材 扭亏 2000  3000  132  148  2019/3/22 

航天机电 扭亏 2500  3500  108  111  2019/3/22 

和而泰 略增 21372  26716  20  50  2019/3/26 

高德红外 预增 12858  14027  120  140  2019/3/26 

振芯科技 略减 1527  2443  -50  -20  2019/3/26 

全信股份 首亏 -24000  -23500  -295  -291  2019/3/26 

光威复材 预增 36766  39138  55  65  2019/3/26 

久联发展 预增 15000  18000  95  134  2019/3/29 

西部材料 略增 5800  6800  7  26  2019/3/29 

北斗星通 续盈 9000  14000  -14  33  2019/3/29 

利达光电 预增 15500  17500  223  264  2019/3/29 

西仪股份 首亏 -8000  -6000  -507  -405  2019/3/29 

华力创通 预增 10978  13417  35  65  2019/3/29 

佳讯飞鸿 略增 12202  14526  5  25  2019/3/29 

苏试试验 略增 6741  7967  10  30  2019/3/29 

南京熊猫 预增 16107  18255  50  70  2019/3/29 

旋极信息 续盈 35036  43601  -10  12  2019/3/30 

航天通信 预增 18000  21000  80  110  2019/4/2 

航发科技 首亏 -30000  -30000  -740  -740  2019/4/5 

航天电器 略增 32696  38924  5  25  2019/4/9 
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 安达维尔 略减 5000  5800  -44  -35  2019/4/9 

新兴装备 略增 12000  14000  3  20  2019/4/10 

天银机电 略减 9529  14293  -50  -25  2019/4/10 

国睿科技 预减 3499  4108  -79  -76  2019/4/10 

景嘉微 略增 13300  15500  12  30  2019/4/12 

银河电子 首亏 -125000  -95000  -767  -607  2019/4/13 

中海达 预增 8200  10200  22  52  2019/4/13 

航天发展 预增 41800  46300  50  66  2019/4/15 

特发信息 略增 26562  30547  0  15  2019/4/16 

航锦科技 预增 48000  60000  88  135  2019/4/16 

海特高新 预增 6530  7217  90  110  2019/4/16 

山东矿机 预增 13000  16500  82  131  2019/4/17 

大立科技 预增 4524  5429  50  80  2019/4/18 

积成电子 略增 7153  8583  0  20  2019/4/18 

海兰信 略增 10341  10858  0  5  2019/4/18 

中船科技 预增 6000  7400  97  143  2019/4/18 

奥普光电 续盈 3077  4232  -20  10  2019/4/19 

海格通信 略增 38127  43993  30  50  2019/4/19 

春兴精工 扭亏 4500  8000  113  122  2019/4/19 

耐威科技 预增 9203  10656  90  120  2019/4/19 

合众思壮 略增 25000  30000  3  24  2019/4/20 

日发精机 略增 7432  8575  30  50  2019/4/20 

天海防务 首亏 -178913  -173989  -1190  -1160  2019/4/20 

瑞特股份 略增 10800  12900  0  20  2019/4/20 

华测导航 略减 10500  12000  -19  -7  2019/4/20 

航天晨光 首亏     2019/4/20 

泰和新材 预增 15000  18000  50  80  2019/4/22 

中兵红箭 预增 25000  32000  98  154  2019/4/23 

威海广泰 预增 20387  23785  80  110  2019/4/23 

雷科防务 略增 13482  18384  10  50  2019/4/23 

通达动力 预增 1800  3000  359  665  2019/4/23 

东华测试 预增 1713  1804  275  295  2019/4/23 

凌云股份 略减 24104  26104  -30  -20  2019/4/23 

航天长峰 预增 7732  8032  649  678  2019/4/23 

楚江新材 略增 40000  45000  11  25  2019/4/24 

北方华创 预增 21354  27634  70  120  2019/4/24 

星网宇达 预减 1800  2500  -71  -60  2019/4/24 

新雷能 续盈 3050  4050  -14  14  2019/4/24 

天奥电子 略增 9580  10500  4  13  2019/4/25 

欧比特 略增 12087  13901  0  15  2019/4/25 

精准信息 续盈 9148  11181  -10  10  2019/4/25 

金信诺 略增 13012  14964  0  15  2019/4/25 
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 通光线缆 续盈 3808  4654  -10  10  2019/4/25 

银邦股份 首亏 -5500  -5000  -802  -738  2019/4/25 

红相股份 预增 21000  24000  78  103  2019/4/25 

中国应急 略增 22358  23489  16  22  2019/4/25 

晨曦航空 略增 5600  7040  15  45  2019/4/25 

华讯方舟 预减 1200  1800  -91  -86  2019/4/26 

山河智能 预增 46248  54362  185  235  2019/4/26 

卫士通 续盈 12000  17500  -29  4  2019/4/26 

台海核电 预减 30000  40000  -70  -61  2019/4/26 

杰赛科技 预减 1009  11095  -95  -45  2019/4/26 

亿利达 预减 1405  7026  -90  -50  2019/4/26 

亚光科技 预增 17200  20000  78  107  2019/4/26 

东土科技 略减 10000  12000  -21  -5  2019/4/26 

天和防务 首亏 -15500  -15000  -321  -314  2019/4/26 

久之洋 略增 4454  4900  0  10  2019/4/26 

爱乐达 略减 6611  7168  -10  -3  2019/4/26 

湘电股份 首亏 -198000  -198000  -2271  -2271  2019/4/26 

康达新材 预增 7223  9412  65  115  2019/4/27 

中航三鑫 扭亏 1000  4000  209  538  2019/4/29 

鹏起科技 首亏 -331000  -281000  -955  -826  2019/4/29 

四川九洲 预增 8000  10000  998  1273  2019/4/30 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

九、覆盖公司盈利预测 

表 8：覆盖公司盈利预测 

序号 集团 公司名称 股票代码 
股价 

（元） 

市值 

（亿元） 

2018E 2019E 

EPS

（元） 

PE 

（倍） 

EPS

（元） 

PE 

（倍） 

1 

中航工业 

中航沈飞 600760.SH 30.06 420.96  0.56  53.39  0.63  47.49  

2 中航飞机 000768.SZ 14.15 391.76  0.21  68.36  0.26  54.42  

3 中航电子 600372.SH 13.64 239.95  0.34  40.12  0.40  34.10  

4 中航机电 002013.SZ 6.94 250.44  0.23  30.17  0.28  24.79  

5 中直股份 600038.SH 41.43 244.22  0.89  46.55  1.05  39.31  

6 中航光电 002179.SZ 36.38 287.74  1.19  30.67  1.49  24.43  

7 
中国航发 

航发动力 600893.SH 22.31 501.94  0.50  44.89  0.58  38.20  

8 航发控制 000738.SZ 12.58 144.12  0.22  57.44  0.25  49.72  

9 中船重工 中国动力 600482.SH 22.17 380.50  0.85  26.08  1.07  20.72  

10 航天科技 航天电子 600879.SH 5.79 157.45  0.22  26.32  0.26  22.27  

11 航天科工 航天电器 002025.SZ 25.00 107.25  0.88  28.31  1.08  23.11  

12 
中国电科 

四创电子 600990.SH 34.80 55.39  1.68  20.71  2.05  16.98  

13 国睿科技 600562.SH 13.28 82.65  0.17  78.12  0.23  57.74  
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 14 兵器工业 内蒙一机 600967.SH 9.80 165.58  0.39  25.13  0.46  21.30  

15 

军民融合 

特发信息 000070.SZ 9.24 57.93  0.52  17.70  0.64  14.39  

16 海特高新 002023.SZ 10.28 77.80  0.07  146.86  0.08  128.50  

17 光威复材 300699.SZ 39.70 146.99  0.99  40.10  1.21  32.81  

18 火炬电子 603678.SH 16.20 73.33  0.85  19.15  1.14  14.21  

19 烽火电子 000561.SZ 5.89 35.62  0.14  42.07  0.16  36.58  

数据来源：wind，广发证券发展研究中心 

注：股价、PE 数据截至 2 月 1 日 

风险提示 

军费持续低于预期，相关政策出台时间低于预期，资产证券化存在较大不确定性，

国际局势变化具有不可预知性。  
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[Table_ResearchTeam] 广发军工行业研究小组 

赵 炳 楠 
： 

资深分析师，哈尔滨工业大学工学学士和硕士，6 年以上军工企业工作经历，4 年以上证券从业经历，2015 年进入广发

证券发展研究中心。 

袁 晓 宣 ： 联系人，海军工程大学国防经济学士和硕士，2017 年进入广发证券发展研究中心。 

李 炼 ： 联系人，同济大学管理学硕士、同济大学机械设计制造及其自动化学士，2018 年进入广发证券发展研究中心。 

 
[Table_RatingIndustry ] 广发证券—行业投资评级说明 

买入： 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 10%以上。 

持有： 预期未来 12 个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-10%～+10%。 

卖出： 预期未来 12 个月内，股价表现弱于大盘 10%以上。 

 
[Table_RatingCompany ] 广发证券—公司投资评级说明 

买入： 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 15%以上。 

增持： 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 5%-15%。 

持有： 预期未来 12 个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-5%～+5%。 

卖出： 预期未来 12 个月内，股价表现弱于大盘 5%以上。 

 
[Table_Address] 联系我们 

 广州市 深圳市 北京市 上海市 香港 

地址 广州市天河北路 183

号大都会广场 5 楼 

深圳市福田区益田路

6001 号太平金融大

厦 31 层 

北京市西城区月坛北

街 2 号月坛大厦 18

层 

上海市浦东新区世纪

大道 8 号国金中心一

期 16 楼 

香港中环干诺道中

111 号永安中心 14 楼

1401-1410 室 

邮政编码 510075 518026 100045 200120   

客服邮箱 gfyf@gf.com.cn 
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