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01 本周观点及推荐标的

行情研判

 行情回顾：本周沪深300指数上涨1.00%，国防军工板块上涨3.62%，军工板块超额收益为2.62%。从行业来看，在中信29个一级子行
业中，军工行业排名第4位。板块整体估值59X，处于十年估值中枢位置。

 后市判断：洪都置换方案确定，军工国企资产重组有望加速。5月31日晚，洪都航空发布公告，拟将公司零部件业务与洪都集团导
弹业务进行置换，本次置换有利于上市公司优化资产结构、改善资产质量和财务状况。近期，国睿科技、洪都航空的资产重组方案
相继确定，军工国企资产证券化的步伐有望加快。我们仍然看好国防军工行业“成长+改革”主线：成长方面，军工行业一季报业
绩整体提高29.05%，其中航空、航天子板块业绩增幅显著，行业基本面持续向好；改革方面，随着军品定价机制改革落地和军改影
响逐渐消除，叠加央企混改的持续推进，军工行业改革进程明显加快。建议关注存在资产注入预期的个股和一季报高增长的个股。

 中长期来看：①国防军费稳定增长。2019年，我国军费增速7.5%。考虑到十九大报告中的强军目标，未来国防军费增速将稳步增
长；②行业基本面向上。未来两年属于十三五规划的后两年，军费增长将明显高于前三年，军工企业的订单将恢复正常，新型装备
列装有望进入快速增长期；③产业资本入场增持。2018下半年，中船重工多次增持中国重工、中国动力和中国海防。9月，电科投
资对国睿科技和四创电子进行增持。我们预计，产业资本或将持续入场；④军工改革不断推进。军品定价机制改革落地，总装企业
利润水平有望显著改善；院所改制进入实施阶段，年前绝大部分军工院所完成改制；国企改革快速推进，央企资产注入值得期待。

 短期事件影响：重点型号列装；军品定价机制改革推进。

 中长期看点：

1、军工科研院所改制：院所改制初步方案已经确定，相关配套政策有望陆续出台，院所优质资产注入预期提升；

2、新型装备列装：军工企业订单逐步恢复正常，海空军新型装备逐步列装，直接提升军工企业业绩水平；

3、军民融合：军民融合发展委员会已召开四次会议，军民融合逐步步入快速执行层面。

建议关注：四创电子、中直股份、中航沈飞、航天电器

 风险提示：武器装备列装低于预期；科研院所改革不达预期。
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01 本周观点及推荐标的

重点公司

现价 EPS PE

评级

2019-05-31 2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E

航天电器 24.50 0.84 1.02 1.23 29 24 20 推荐

中直股份 41.70 0.87 1.06 1.29 48 39 32 推荐

四创电子 47.75 1.62 1.74 2.03 29 27 23 推荐

中航沈飞 29.07 0.53 0.62 0.74 55 47 39 推荐

资料来源：wind，民生证券研究院
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02 行情回顾

资料来源：wind，民生证券研究院

行业一周涨跌幅

资料来源：wind，民生证券研究院

子版块一周涨跌幅

个股一周涨跌幅

资料来源：wind，民生证券研究院
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贵航股份 14.93 26.20%

海特高新 13.90 20.56%

洪都航空 16.07 16.87%

亚光科技 15.97 14.89%

中海达 10.14 14.04%

板块涨跌幅后五位 收盘价 周涨跌幅

盛路通信 9.35 -3.61%

光威复材 35.72 -4.00%

星网宇达 20.58 -5.60%

精准信息 7.36 -5.93%

成飞集成 16.95 -7.83%
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02 行情回顾

融资买入额占成交额比例前十军工标的

证券简称
融资余额

(万元)

融券余额
(万元)

融资买入额
(万元)

融券卖出额
(万元)

期间净买入额
(万元)

融资买入额
占成交额(%)

融券卖出额占
成交额(%)

欧比特 79,595.31 39.38 28,560.40 88.69 3,017.74 18.89 0.06

海兰信 52,442.22 27.46 6,539.08 58.82 1,091.31 17.88 0.16

高德红外 72,588.16 73.85 8,515.61 86.12 1,743.94 16.62 0.17

海格通信 104,970.36 338.78 28,459.43 794.29 4,019.62 16.43 0.46

中航重机 62,887.59 46.47 3,856.10 28.16 -130.74 16.17 0.12

航天机电 50,041.33 9.93 7,484.23 12.02 1,406.58 15.76 0.03

航天通信 90,092.36 545.37 66,703.34 620.45 5,658.36 15.70 0.15

凯乐科技 167,321.16 225.05 15,826.31 258.56 -3,702.97 15.68 0.26

四川九洲 35,933.38 45.04 4,930.19 57.44 91.81 14.90 0.17

钢研高纳 35,848.09 18.17 7,099.64 10.04 -1,791.11 14.38 0.02

资料来源：wind，民生证券研究院
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02 行情回顾

融券卖出额占成交额比例前十军工标的

证券简称
融资余额

(万元)

融券余额
(万元)

融资买入额
(万元)

融券卖出额
(万元)

期间净买入
额

融资买入额
占成交额(%)

融券卖出额占
成交额(%)

航发控制 60,435.32 214.90 3,356.08 362.82 -1,122.43 10.19 1.10

中国重工 301,222.34 1,387.18 26,102.55 2,011.65 372.42 13.29 1.02

中国卫星 117,160.20 730.44 19,671.04 1,367.24 381.64 12.36 0.86

北方导航 79,106.33 217.63 9,094.27 553.15 -1,447.73 12.83 0.78

中航光电 29,322.09 968.77 6,949.25 502.80 -1,045.49 8.38 0.61

中航电子 60,652.54 324.04 3,508.34 143.23 144.33 11.77 0.48

海格通信 104,970.36 338.78 28,459.43 794.29 4,019.62 16.43 0.46

航天动力 40,566.80 35.13 4,313.12 151.63 -219.33 13.00 0.46

内蒙一机 74,233.11 171.25 5,118.43 237.37 -1,976.51 9.63 0.45

中国动力 61,338.74 132.85 2,554.62 133.55 -496.44 7.88 0.41

资料来源：wind，民生证券研究院
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军工标的一周大宗交易记录

名称 交易日期 成交价
前一交易日
收盘价

折价率(%) 当日收盘价
成交量
(万股)

成交额
(万元)

海兰信 2019-05-31 12.39 13.77 -10.02 14.29 295.76 3,664.47

航天彩虹 2019-05-29 11.45 11.45 0.00 11.50 410.00 4,694.50

海兰信 2019-05-28 12.55 13.94 -9.97 13.90 796.34 9,994.07

凯乐科技 2019-05-28 16.05 17.83 -9.98 17.82 200.00 3,210.00

凯乐科技 2019-05-28 16.05 17.83 -9.98 17.82 15.98 256.48

凯乐科技 2019-05-28 16.05 17.83 -9.98 17.82 12.50 200.63

凯乐科技 2019-05-28 16.05 17.83 -9.98 17.82 12.50 200.63

凯乐科技 2019-05-27 15.53 17.25 -9.97 17.83 68.00 1,056.04

凯乐科技 2019-05-27 15.53 17.25 -9.97 17.83 53.00 823.09

02

资料来源：wind，民生证券研究院

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

行情回顾
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公告类型 公司 变动次数 总变动方向
净买入股份数合计

(万股)

增减仓参考市值
(万元)

重要股东交易

宝胜股份 2 减持 -1,989.43 -8,450.73

光威复材 8 减持 -200.93 -10,745.63

景嘉微 4 减持 -70.96 -3,201.03

旋极信息 6 减持 -598.99 -3,502.96

中海达 6 减持 -25.65 -384.39

海兰信 1 减持 -796.34 -11,119.09

航天彩虹 1 减持 -410.00 -4,726.84

北斗星通 6 减持 -126.24 -3,211.77

资料来源：wind，民生证券研究院
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03 一周行业要闻

 德媒：西方忌惮中国海军发展 战舰数
量比美还多30艘

 中国赴俄测试第二批进口S400防空导
弹 性能强于红旗9

 国产航母第6次海试后或入列 中国海
军开启双航母时代

05月27日

 台军F16V今日将在彰化演练公路
起降 号称能对抗歼20

 特朗普登上日本加贺号准航母视
察参观 首开历史先河

 外媒：澳大利亚军舰在南海航行
遇中国海军跟踪监控

05月28日

 首艘升级版无畏驱逐舰将交付俄军 已服
役超30年

 科索沃局势再度升级 塞尔维亚武装部队
进入最高战备

 日本议员赴钓鱼岛海域被中国海警逮个正
着 追击1小时

05月29日

 中国海警2305舰艇编队30日在我
钓鱼岛领海内巡航

 中国军队将于8月参加国际军事
比赛 并承办4项赛事

 台媒称我军2架电子战机飞经台
海 或有关“汉光”演习

05月30日

 中美两军同时表态：让两军关系
成为两国关系稳定器

 俄军将发射9枚洲际导弹 包括2
枚最新“萨尔马特”

 美代理防长开启亚洲行 称在中
国问题上花费很多时间

05月31日
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04 重点公司公告

资料来源：公司公告，民生证券研究院

公告类型 公司 事件

回购公告

航天长峰
公司拟作价 1 元定向回购公司股份合计 127，949 股，占公司回购前总
股本的 0.036%，并予以注销。

银河电子 公司累计回购公司股份 10,502,035 股，占公司总股本的 0.9323%。

中航电子 公司截止今天累计回购股份 2,075,100 股，占公司总股本的 0.12%。
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04 重点公司公告

资料来源：公司公告，民生证券研究院

公告类型 公司 事件

股权质押/解
除/补充

金信诺
公司持股 5%以上股东张田 2019 年 5 月 24 日解除质押共计
9,730,000 股，占其持股比例18.43%，占公司总股本比例为 1.30%。

航天彩虹 公司股东邵奕兴质押公司股票 3025 万股，占其持有股份 25.67%。

景嘉微
公司持股 5%以上股东饶先宏解除质押公司股份共计 640,000 股，占其
所持股份的 3.99%，占公司总股本的 0.21%。

北斗星通
公司股东李建辉解除质押公司股份 2,700,000 股，占其所持股份的
12.47%。

亚光科技
公司控股股东太阳鸟解除质押 17,614,099 股，占其所持股份 15.34 %。
同时质押公司股份 6,100,000 股，占其所持股份 5.31%。
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04 重点公司公告

资料来源：公司公告，民生证券研究院

公告类型 公司 事件

增持公告 凌云股份

【合众思壮-增持公告】
公司部分管理人员决定终止增持计划，计划期内未实施
增持。
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04 重点公司公告

资料来源：公司公告，民生证券研究院

公告类型 公司 事件

减持公告

东土科技
公司控股股东、董事长李平拟减持本公司股份不超过 15,508,144 股，
占公司股份总数3%。

景嘉微 常务副总经理余圣发累计减持496,000股，占公司总股本的0.1646%。

北斗星通
副总经理李阳完成减持计划，累计减持公司股份15,000股，占公司总股
本0.0031%。

海兰信
公司5%以上股东魏法军通过大宗交易方式转让公司股份7,963,400股，占
公司总股本的2%。

光威复材
公司股东威和合伙累计减持公司股份2,009,285股，占公司总股本比例的
0.5%。
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04 重点公司公告

资料来源：公司公告，民生证券研究院

公告类型 公司 事件

减持公告

北斗星通
公司监事王建茹、副总经理徐林浩、解海中完成减持计划，共计减持 43，
500 股，占公司总股本的 0.0089%。

中海达
欧阳业恒、黄宏矩、胡炜、杨晓娟累计减持公司股份合计 215,500 股，
约占公司总股本0.0482%，本次股份减持已经实施完毕。

海兰信
公司持股 5%以上股东魏法军拟减持股份不超过 3,951,794 股，不超过
总股本的 1.00%。
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04 重点公司公告

资料来源：公司公告，民生证券研究院

公告类型 公司 事件

其他公告

四川九洲
公司全资子公司四川九洲空管科技有限责任公司已完成收购成都福瑞空
天科技有限公司34%股权。

航天通信
公司全资子公司航天中汇与萧山经济技术开发区管委会签订《土地收储
协议》，土地收储补偿金额合计 15,888.88 万元。

久之洋
公司股东华中光电技术研究所、全国社会保障基金理事会转持二户申请
解除股份限售，分别为 69,900,000 股和 3,000,0003 股，共占公司总
股本的 60.75%。

航天机电
公司与四维图新签署了《战略合作意向书》，双方希望在国产汽车电子
芯片技术与应用领域进行合作，充分发挥双方分别在汽车零部件供应领
域和汽车电子芯片研发领域的专业优势。

*ST 集成
公司股东航空工业集团将公司 190,719,663 股股份（占公司总股本的
53.17%）对应的除收益权、股权处置权以外的权利全部委托给中航汽车
管理。

洪都航空

公司与洪都集团签订了《资产置换协议》。公司拟将零部件制造业务及
相关资产、负债转让给洪都集团；洪都集团拟将其导弹业务及相关资产、
负债转让给洪都航空；差额部分 84,603.78万元将由洪都集团以现金方
式向洪都航空补足。
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04 近期召开股东大会军工标的

资料来源：公司公告，民生证券研究院

公司 开会时间 会议类型 重要审议内容

四川九洲 2019-05-30 股东大会

1.《关于公司为四川九州光电子技术有限公司提供担保
的议案》
2.《2018年度董事会工作报告》
3.《2018年度监事会工作报告》
4.《2018年度财务决算报告》
5.《2018年度利润分配预案》
6.《关于公司2018年年度报告全文及摘要的议案》
7.《关于公司2019年度日常关联交易预计情况的议案》
8.《关于开展金融衍生品业务的议案》
9.《关于续聘会计师事务所的议案》
10.《关于续聘内部控制审计机构的议案》
11.《关于修订<公司章程>的议案》
12.《关于修订<董事会议事规则>的议案》
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04 近期召开股东大会军工标的

资料来源：公司公告，民生证券研究院

公司 开会时间 会议类型 重要审议内容

中国动力 2019-05-30 股东大会

1.公司2018年度董事会工作报告
2.公司2018年度监事会工作报告
3.公司2018年年度报告全文及摘要
4.公司2018年度财务决算报告
5.公司2018年度利润分配预案
6.公司2018年度独立董事述职报告
7.公司2018年度日常关联交易执行情况及2019年度预计关
联交易预计情况的议案
8.关于公司2019年度为所属子公司提供担保额度上限的议
案
9.关于公司向控股股东提供反担保暨关联交易的议案
10.关于公司董事,监事2018年度薪酬的议案
11.关于公司聘任2019年度财务报表审计机构及内控审计
机构的议案
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04 近期召开股东大会军工标的

资料来源：公司公告，民生证券研究院

公司 开会时间 会议类型 重要审议内容

中船防务 2019-05-28 股东大会

1.2018年度董事会报告
2.2018年度监事会报告
3.2018年年度报告(含2018年度财务报表)
4.2018年度利润分配方案
5.关于公司及子公司2019年度拟提供担保及其额度的框架议
案
6.关于公司控股子公司签署文冲船厂一期搬迁协议暨关联交
易的议案
7.关于聘请公司2019年度财务报告审计机构的议案
8.关于选举本公司监事的议案

国睿科技 2019-05-27 股东大会

1.公司2018年年度报告及摘要
2.公司2018年度董事会工作报告
3.公司2018年度监事会工作报告
4.公司2018年度财务决算报告
5.关于2018年度利润分配方案的议案
6.公司2019年度财务预算报告
7.关于2019年度日常关联交易预计的议案
8.关于公司与控股股东签订《关联交易框架协议》的议案
9.关于公司与中国电子科技财务有限公司签署金融服务协议
的议案
10.关于向金融机构申请2019年度综合授信额度暨银行贷款规
模的议案
11.关于聘任会计师事务所的议案
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06 行业要闻数据来源

05月27日：【新浪网】德媒：西方忌惮中国海军发展 战舰数量比美还多30艘

【新浪网】中国赴俄测试第二批进口S400防空导弹 性能强于红旗9

【新浪网】国产航母第6次海试后或入列 中国海军开启双航母时代

05月28日：【新浪网】台军F16V今日将在彰化演练公路起降 号称能对抗歼20

【新浪网】特朗普登上日本加贺号准航母视察参观 首开历史先河

【新浪网】外媒：澳大利亚军舰在南海航行遇中国海军跟踪监控

05月29日：【新浪网】首艘升级版无畏驱逐舰将交付俄军 已服役超30年

【新浪网】科索沃局势再度升级 塞尔维亚武装部队进入最高战备

【新浪网】日本议员赴钓鱼岛海域被中国海警逮个正着 追击1小时

05月30日：【新浪网】中国海警2305舰艇编队30日在我钓鱼岛领海内巡航

【新浪网】中国军队将于8月参加国际军事比赛 并承办4项赛事

【新浪网】台媒称我军2架电子战机飞经台海 或有关“汉光”演习

05月31日：【新浪网】中美两军同时表态：让两军关系成为两国关系稳定器

【新浪网】俄军将发射9枚洲际导弹 包括2枚最新“萨尔马特”

【新浪网】美代理防长开启亚洲行 称在中国问题上花费很多时间
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06 行业要闻数据来源

【新浪网】 https://www.sina.com.cn//
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