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[Table_Summary] 
投资要点： 

 上周复盘。上周申万军工指数下跌 1.51%，同期上证综指下跌 4.52%，深圳成指

下跌 4.54%，创业板指下跌 5.54%，军工指数跑赢三大股指。拆分来看，航天装

备板块涨幅 Top 3 为航天通信（+15.22%）、振芯科技（+3.30%）、耐威科技

（+2.83%）；航空装备板块涨幅 Top 3 为安达维尔（+7.60%）、博云新材（+7.44%）、

爱乐达（+5.84%）；地面兵装板块涨幅 Top 3 为长城军工（+6.88%）、中国应急

（+3.97%）、四创电子（+1.96%）；船舶制造板块涨幅Top 3为亚光科技（+22.77%）、

亚星锚链（+6.04%）、中船科技（+1.24%）。 

 把握主机厂超跌修复机会。目前各大军工企业一季报已经发布，继去年行业完成

边际改善后，主机厂受到均衡生产和降本增效的双重影响，一季度归母净利润均

出现不小改善。考虑到受前几日股指下杀影响，多数主机厂配置时点已至，重点

关注内蒙一机。 

 战略性看多资产证券化主线。考虑到 2020 年为“十三五”最后一年，且中国船舶、

国睿科技等已发布有关资产重组公告。我们认为，伴随着军工板块五年中周期的

继续上攻，应该给予资产证券化主线以战略性看多，重点关注：中航电子、四创

电子等。 

 “十一阅兵”将带来整个板块关注度上升。考虑到整个板块的基本面出现扭转，

70 周年阅兵也将在几个月后到来，我们认为，目前这一时点上看，军工行业是 A

股少数的基本面与关注度均在上升的板块，8 月份前应当给予更多关注。 

 风险提示。业绩改善不及预期，资产证券化进程不及预期。 

 

 

[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（%） 

300123.SZ 亚光科技 22.77 300397.SZ 天和防务 -9.43 

600677.SH 航天通信 15.22 600150.SH 中国船舶 -7.76 

300719.SZ 安达维尔 7.60 601989.SH 中国重工 -6.88 

002297.SZ 博云新材 7.44 600685.SH 中船防务 -5.86 

601606.SH 长城军工 6.88 002151.SZ 北斗星通 -4.61 

资料来源：Wind，德邦研究 
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 1. 行业资讯 

1.1 损失了 7 亿美元 运载火箭两次发射失败原因找到了 

近日，美国国家航空航天局和美国司法部联合发布的最新调查报告称，美国俄勒冈

州的一家公司生产的不合格配件导致了发射失败。调查结果还显示，这家公司持续伪造

测试结果，造假时间长达 19 年。 

1.2 波音大飞机客改货项目落户南京：年产值预超 140 亿元 

10 日，波音 777 客改货及航空发动机维修、改装项目在南京签约。据悉，目前国内

鲜见的大型宽体飞机客改货项目，此次选择落户临近南京禄口空港的南京江宁开发区，

是考虑到南京国际枢纽机场的优势，以及南京航空技术人才的集中度。预计项目全部达

产后，年产值不低于 142 亿元。 

2. 公司公告 

【中航光电】截至 5 月 6 日，公司通过股票回购专用证券账户以集中竞价交易方式

累计回购股份数量为 29.63 万股，约占公司目前总股本的 0.04%，支付总金额为 1,177.69

万元； 

【景嘉微】公司 5月 6日召开年度股东大会，拟注销回购限制性股票数量共计 44,220

股，公司总股本由 30,140.53 万股减少至 30,136.11 万股，注册资本由 30,140.53 万元

减少至 30,136.11 万元； 

【中国动力】截至 4 月 30 日，公司通过集中竞价方式累计回购股份数量为 1,221.60

万股，占公司总股本的 0.71%，累计支付的总金额为人民币 29,054.77 万元； 

【中航机电】5 月 6 日，公司首次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，回购股份数量为 390 万股，约占公司目前总股本的 0.11%，成交总金额

为 2,742.48 万元； 

【中航电子】5 月 6 日，公司实施了首次回购，通过集中竞价交易方式首次回购股

份 207.51 万股，已回购股份占公司总股本的比例为 0.12%，已支付的总金额为 3,050.29

万元； 

【中航电测】公司拟使用自有资金以集中竞价交易方式回购公司股份，回购总金额

不低于人民币 5,000 万元且不超过人民币 10,000 万元，回购价格不超过人民币 11.12

元/股； 

【*ST 集成】公司发布重大资产出售报告书草案，本次交易后，成飞集成持有锂电

科技 35.84%股权，交易对方金沙投资控股锂电科技 45.71%股权，华科投资持有锂电科

技 18.45%股权； 

【钢研高纳】公司延长重组事项相关决议的有效期和授权董事会办理本次重组相关

事宜的有效期至中国证监会核发的批复有效期届满日，即延长至 2019 年 10 月 29 日； 

【中航飞机】公司董事会于 5 月 7 日收到董事、总经理孟军先生的书面辞职报告，

孟军先生因个人原因申请辞去公司董事、总经理职务； 

【中船防务】公司发布重大资产置换暨关联交易修订稿，拟将中船集团持有的中船

动力 100%股权、中船动力研究院 51%股权、中船三井 15%股权及中国船舶资产置换完

成后中船集团持有的沪东重机 100%股权置入上市公司。 
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信息披露 

分析师声明 

[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

级 

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。 

法律声明 

[Table_LegalDisclaimer] 
本报告仅供德邦证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况

下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容

所引致的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可

能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊

的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，德邦证券及其

所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经德邦证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件

或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为

本公司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络德邦证券研究所并获得许可，并需注明出处为德邦证券研究

所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，德邦证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。 

 


