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投资要点： 

⚫ 前两周复盘。上两周申万国防军工指数下跌 11.12%，同期上证综指下跌 4.25%，

深证成指下跌 5.38%，创业板指下跌 5.36%，国防军工板块跑输三大股指。拆分

来看，航天装备板块涨跌前三为星网宇达（-6.66%）、天奥电子（-7.06%）、中国

卫星（-7.38%）；航空装备板块涨跌前三为中航飞机（-6.26%）、航发动力（-6.92%）、

中航机电（-7.32%）；地面兵装板块涨跌前三为航天发展（2.95%）、内蒙一机

（-7.96%）、四创电子（-9.23%）；船舶制造板块涨跌前三为亚光科技（-9.90%）、

中国重工（-13.75%）、瑞特股份（-14.00%）。 

⚫ 板块一级报相继放出，2019 年获得开门红。板块一季报已经陆续放出，受均衡生

产影响，各大龙头股业绩亮眼。其中中航沈飞营收 YoY+191.27%，最为超出预期，

其余白马、主机厂公司营收增速均在 10%以上。受益于提质增效运动，绝大部分

军工企业归母净利润增速在 20%以上。 

⚫ 预计未来军工板块将呈业绩增长与注入预期的“双轮驱动”。建议关注航发动力、

内蒙一机等主机厂、以及中航电子、中航机电、*ST 集成等具有重组预期性标的。 

⚫ 风险提示：板块业绩增长不及预期，资产证券化慢于市场预期。 

 

[Table_StockInfo] 板块及个股周度表现 

SW 国防军工指数                1,157.68 周涨跌（%） -10.98% 

成交量（万手） 4,217 
 

周振幅（%） 11.30% 

证券代码 证券名称 周涨幅（%） 证券代码 证券代码 周涨幅（%） 

000547.SZ 航天发展 2.95 600150.SH 中国船舶 -24.32 

000768.SZ 中航飞机 -6.26 600372.SH 中船科技 -22.52 

002829.SZ 星网宇达 -6.66 600685.SH 中船防务 -21.74 

600893.SH 航发动力 -6.92 601890.SH 亚星锚链 -20.54 

002935.SZ 天奥电子 -7.06 300397.SZ 天和防务 -20.25 

资料来源：Wind，德邦研究 
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 1. 新闻资讯 

1.1 长征五号Ｂ运载火箭将于 2020 年上半年首飞 

从中国载人航天办公室了解到，空间站任务阶段的首次飞行——长征五号Ｂ运载火

箭首飞预计于 2020 年上半年组织实施。长征五号Ｂ运载火箭是我国近地轨道运载能力

最大的新一代运载火箭，承担我国空间站舱段发射任务。 

1.2 中国空间站科学设施研制进展顺利 可支持数百项太空实验 

负责中国载人航天空间科学与应用任务规划、实施的中国科学院空间应用工程与技

术中心 24 日消息，中国空间站的科学研究设施正在加紧研制，目前进展顺利。 

据介绍，中国空间站规划部署了密封舱内的 16 台科学实验柜、舱外暴露实验平台

以及共轨飞行的光学舱，支持在轨实施空间天文、空间生命科学与生物技术、微重力基

础物理、空间材料科学、航天医学等 11 个学科方向 30 余个研究主题的数百项科学研究

与应用项目。 

1.3 湖南航天航空产业发展座谈会召开 12 个项目现场签约 

湖南航天航空产业发展座谈会 24 日在长沙召开。《关于国家军民融合产业投资基金

参股湖南军民融合产业投资基金框架协议》《共建军民融合协同创新研究中心协议》《卫

星同心工程应用合作协议》等 12 个项目进行现场签约。 

1.4 我国商业航天大型固体运载火箭地面试车成功 

据新华社消息，24 日在中国航天日主场活动现场从中国航天科工集团有限公司获

悉，由该集团所属航天三江自主研制的 500 吨级推力商业航天固体运载火箭（一级，减

装药状态）地面试车取得圆满成功，标志着我国大推力、高质量比固体运载火箭关键技

术取得重要突破。 

据了解，该固体运载火箭（一级）是当前我国直径最大、推力最大的固体运载火箭。 

1.5 北斗三号系统首颗倾斜地球同步轨道卫星成功进入工作轨道 

据新华社消息，在西安卫星测控中心科技人员的精确控制下，北斗三号系统首颗倾

斜地球同步轨道卫星于 26 日成功进入工作轨道。 

中心技术部工程师赵国强说：“经过 4 次变轨控制与两次定点捕获，我们最终引导

卫星进入了它的工作轨道。” 

据介绍，卫星进入工作轨道并进行一系列在轨测试后，将与此前发射的 18 颗中圆

地球轨道卫星和 1 颗地球同步轨道卫星进行组网。 

1.6 中国海工集团组建进行时！海工“航母”即将启航 

目前，招商局工业集团、中集集团、山东省、深圳市和国投创新投资管理有限公司

正在组建“中国海工集团”，着力打造成为世界一流的海洋工程整体解决方案行业龙头，

为海洋强国扛旗。在中国海工集团的组建中，招商局工业集团和中集集团计划将双方海

洋工程相关的资产和业务注入，山东省、深圳市和国投创新作为战略投资者，以现金注

入，组建成立一家混合所用制下市场化运营的海洋工程集团公司。 

2. 公司公告 
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 【海格通信】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 7.55 亿

元，同比减少 1.00%；实现归母净利润约 0.31 亿元，同比增长 16.45 % 

【航发控制】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 6.14 亿

元，同比增长 11.51%；实现归母净利润约 0.67 亿元，同比增长 15.70% 

【*ST 集成】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 4.81 亿

元，同比增长 37.18%；归母净利润亏损约 0.29 亿元，同比减少 17.46% 

【中直股份】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 23.87

亿元，同比增长 11.50%；实现归母净利润约 0.79 亿元，同比增长 11.50% 

【中航机电】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 24.63

亿元，同比增长 2.29%；实现归母净利润约 0.58 亿元，同比增长 23.55% 

【中航电测】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 3.21 亿

元，同比增长 5.28%；实现归母净利润约 0.31 亿元，同比增长 32.15%  

【中国卫星】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 13.31

亿元，同比增长 4.45%；实现归母净利润约 0.65 亿元，同比增长 8.35% 

【中航光电】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 21.56

亿元，同比增长 45.95%；实现归母净利润约 2.33 亿元，同比增长 39.14% 

【航发动力】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 33.40

亿元，同比增长 20.36%；实现归母净利润约 390.85 万元，同比增长 106.77% 

【中国重工】公司公布年度报告，2018 年公司实现营业收入 4577.9 亿元，同比

下降 31.7%；实现归母净利润 6.73 亿元，同比下降 19.68% 

【四创电子】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 2.99 亿

元，同比增长 2.12%；归母净利润亏损约 0.58 亿元 

【航发科技】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 4.85 亿

元，同比增长 26.11%；归母净利润亏损约 0.23 亿元 

【中航沈飞】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约 50.85

亿元，同比增长 191.27%；实现归母净利润约 1.98 亿元，上年同期亏损 2229.46 万元 

【航天电器】公司公布一季度报告，2019 年第一季度公司实现营业收入约.72 亿元，

同比增长 39.45%；实现归母净利润约 0.78 亿元，同比增长 20.01% 
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[Table_ AnalystNotice] 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 
1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现

为比较标准，报告发布日后 6 个月内

的公司股价（或行业指数）的涨跌幅

相对同期市场基准指数的涨跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以德邦综指为基准；香港市

场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 或纳斯达克综合指数为基准。 

类  别 评  级 说  明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评
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优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 
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