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行情回顾 

中信军工 3.62% 5715.46 上证综指 1.60% 2898.70 

沪深 300 1.00% 3629.79 创业板指 2.76% 1483.66 

周涨幅前五 周跌幅前五 

洪都航空 16.87% 16.07 *ST集成 -7.83% 16.95 

天奥电子 16.87% 54.1 大立科技 -2.07% 8.52 

长城军工 14.75% 16.57 航天电器 0.00% 24.5 

安达维尔 13.35% 12.31 炼石航空 0.00% 11.16 

爱乐达 10.83% 31.2 中航重机 0.33% 9.15 

 

 周观点与投资建议 

上周（2019.05.27-2019.06.02）中信军工指数上涨 3.62%，收于 5715.46 点，市

盈率 58。跑赢沪深 300 指数 2.62 个百分点，跑赢创业板指数 0.86 个百分点。

上周受中美贸易局势紧张影响，军工作为技术高度自主可控行业受到较高关

注，整体走势持续强于大盘。军工行业因其特殊性，海外采购渠道常年受到制

约，产品自主可控程度较高，订单确定性强，在当前较为紧张的国际局势下显

示出行业比较优势。我们建议关注相关白马标的。 

我们认为，军工行业进入到中长期配置阶段。1.行业层面：首先，军费作为国

家对国防军工行业的基本投入，未来将持续稳定增长，行业长期具备较高景气

度，板块周期性较弱；其次，国家在全球新常态下，强军需求凸显，核心装备

采购、更新换代加速，训练强度及频率提高导致装备损耗加快，需求端推动行

业加速发展。2.改革层面：“十三五”期间，军工科研院所改制、国有军工企业

混改及军品定价机制改革均有较大实质性推动。在混改或院所改制完成后，相

关资产有望 IPO  或注入上市公司，“十三五”后期到“十四五”，军工板块资

本运作频率有望加快。 

 推荐标的 

考虑到军工板块行业基本面景气度持续较高、改革加速及板块估值位于近三年

底部，我们建议逐步加大军工行业配置，推荐关注：1.订单饱满且增长具有 

持续性的核心主战装备总装企业：中航沈飞、中直股份；2.集中受益于下游高 

景气度及国产替代的核心配套类企业：航发动力、航发控制；3.未来或有核心 

军品资产注入的中航电子、四创电子等。 

 风险提示 

1.军品订单不达预期；2.改革进度缓慢；3 军工板块估值较高。 
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1. 周观点及投资建议 

上周（2019.05.27-2019.06.02）中信军工指数上涨 3.62%，收于 5715.46 点，市盈率 58。跑赢沪深 300 指数 2.62

个百分点，跑赢创业板指数 0.86 个百分点。上周受中美贸易局势紧张影响，军工作为技术高度自主可控行业受到

较高关注，整体走势持续强于大盘。军工行业因其特殊性，海外采购渠道常年受到制约，产品自主可控程度较高，

订单确定性强，在当前较为紧张的国际局势下显示出行业比较优势。我们建议关注相关白马标的。此外，2019/2020 

年将是军工集团资产证券化的加速时期，其优质经营类资产及改制成功的科研院所将陆续注入上市平台。建议关

注中航电子、四创电子等。 

军工行业进入到中长期配置阶段。1.行业层面：首先，军费作为国家对国防军工行业的基本投入，未来将持

续稳定增长，行业长期具备较高景气度，板块周期性较弱；其次，国家在全球新常态下，强军需求凸显，核心装

备采购、更新换代加速，训练强度及频率提高导致装备损耗加快，需求端推动行业加速发展。2.改革层面：“十三

五”期间，军工科研院所改制、国有军工企业混改及军品定价机制改革均有较大实质性推动。其中以中航工业集

团为首的各个混改试点企业进展顺利；第一批军工科研院所改制试点已经启动，我们推测年内可能迎来第二批改

制试点院所。在混改或院所改制完成后，相关资产有望 IPO 或注入上市公司，“十三五”后期到“十四五”，军工

板块资本运作频率有望加快。 

考虑到军工板块行业基本面景气度持续较高、改革加速及板块估值位于近三年底部，我们建议逐步加大军工

行业配置，推荐关注：1.订单饱满且增长具有持续性的核心主战装备总装企业：中航沈飞、中直股份；2.集中受益

于下游高景气度及国产替代的核心配套类企业：航发动力、航发控制；3.未来或有核心军品资产注入的中航电子、

四创电子等。 
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2. 历史表现 

图 1：近三年国防军工与沪深 300 指数对比 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 

 

图 2：今年以来至今国防军工在中信证券一级行业指数中涨跌幅排名 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 
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图 3：近三年军工板块市盈率 PE 走势 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 

 

图 4：近三年军工板块下属子行业走势 

 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 
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3. 本周重要公告 

证券名称 事件摘要 

*ST斯太 诉讼结果为原告胜诉 

海格通信 2018年年报分红：10派 1.2元派息日 2019-05-31 

中海达 2018年年报分红：10转 5股派 0.22元派息日 2019-05-31 红股上市日 2019-05-31 

航发动力 2018年年报分红：10派 1.42元派息日 2019-05-31 

北斗星通 
2019-05-30董事,高管李建辉通过竞价交易方式减持股份 118.76万股，成交均价为

CNY25.43元；此次减持后持股数为 2047.12 万股。 

海格通信 2018年年报分红：10派 1.2元除权日 2019-05-31 派息日 2019-05-31 

海兰信 

持本公司股份 21,266,786股(占本公司总股本比例 5.38%)的股东魏法军先生计划在减持计

划预披露公告之日起 15个交易日后的 3个月内以集中竞价方式减持本公司股份不超过

3,951,794股(不超过总股本的 1.00%). 

华伍股份 
2019-05-30董事聂景华的相关人（兄弟姐妹）聂菊华通过竞价交易方式减持股份 7万股，

成交均价为 CNY6.38元。 

精准信息 2018年年报分红：10派 1元除权日 2019-05-31 派息日 2019-05-31 

中海达 
2018年年报分红：10转 5股派 0.22元除权日 2019-05-31 派息日 2019-05-31 红股上市日

2019-05-31 

佳讯飞鸿 

方案摘要：本激励计划包括股票期权激励计划和限制性股票激励计划两部分。限制性股票

激励计划的股票来源为公司从二级市场回购的本公司 A 股普通股。公司拟向激励对象授予 

500.0057 万股限制性股票，约占本激励计划草案公告时公司股本总额 59,492.6386 万股

的 0.84%。限制性股票的授予价格为每股 3.15 元。本激励计划有效期为自股票期权和限制

性股票授予登记完成之日起至所有股票期权行权或注销和限制性股票解除限售或回购注销

完毕之日止，最长不超过 36 个月。 

旋极信息 
2019-05-30董事陈江涛通过竞价交易方式减持股份 80万股，成交均价为 CNY5.77元；此

次减持后持股数为 5.79亿股。 

中国船舶 2018年年报分红：10派 1.07元派息日 2019-05-30 

光电股份 2018年年报分红：10派 0.35元派息日 2019-05-30 

航天电子 新聘董事长任德民 

航发动力 2018年年报分红：10派 1.42元除权日 2019-05-31 派息日 2019-05-31 

伟星股份 2018年年报分红：10派 3.5元派息日 2019-05-29 

中航机电 2018年年报分红：10派 0.3元派息日 2019-05-29 

北斗星通 2018年年报分红：10派 0.7元派息日 2019-05-29 

楚江新材 
20190529：截止本公告披露日，楚江再生已完成股东变更的工商登记，楚江集团持有楚江

再生 100%的股权，公司不再持有楚江再生股权。 
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积成电子 公告回购方案（董事会预案） 

航天彩虹 
2019-05-29董事,高管邵奕兴的相关人（父母）邵雨田通过大宗交易方式减持股份 410万

股，成交均价为 CNY11.45元。 

四维图新 

2019年 5月 29日,北京四维图新科技股份有限公司与上海航天汽车机电股份有限公司签署

了《战略合作意向书》,双方经过友好协商,本着平等自愿,互利共赢的原则,决定建立战略

合作关系. 

中海达 
2019-05-29监事陈秀兰的相关人（配偶）谢柏栋通过竞价交易方式减持股份 5000股，成

交均价为 CNY15.12元。 

旋极信息 
2019-05-29董事陈江涛通过竞价交易方式减持股份 90万股，成交均价为 CNY5.96元；此

次减持后持股数为 5.8亿股。 

东华测试 2018年年报分红：10派 0.3元派息日 2019-05-29 

景嘉微 

2019-05-29高管胡亚华通过竞价交易方式减持股份 16.11万股，成交均价为 CNY46.04元；

此次减持后持股数为 1653.61万股。2019-05-29董事饶先宏通过竞价交易方式减持股份

10.01万股，成交均价为 CNY46.09元；此次减持后持股数为 1602.58万股。 

中国船舶 2018年年报分红：10派 1.07元除权日 2019-05-30 派息日 2019-05-30 

航天机电 

2019年 5月 29日,公司与北京四维图新科技股份有限公司签署了《战略合作意向书》,双

方为建立长期,紧密,稳定的业务合作关系,以共同发展,合作共赢为目标,故签订战略合作

协议. 

光电股份 2018年年报分红：10派 0.35元除权日 2019-05-30 派息日 2019-05-30 

航天电子 董事长刘眉玄离职 

宝胜股份 
2019-05-27至 2019-05-29，深圳潇湘君佑投资企业(有限合伙)减持 767.73 万股公司股份。

截止 2019-05-31，持有股份数量为 6110.57 万股，占流通股份总数比例为 5%。 

四川九洲 20190528：近日，福瑞空天股权变更工商登记手续已办理完毕，相关股权转让工作已完成。 

伟星股份 2018年年报分红：10派 3.5元除权日 2019-05-29 派息日 2019-05-29 

山河智能 2018年年报分红：10派 1元派息日 2019-05-28 

北斗星通 2018年年报分红：10派 0.7元除权日 2019-05-29 派息日 2019-05-29 

长鹰信质 2018年年报分红：10派 0.7元派息日 2019-05-28 

海兰信 

2019-05-28，魏法军减持 796.34万股公司股份：其中通过大宗交易系统减持 796.34万股

公司股份，平均减持价格为 12.55CNY。截止 2019-05-29，持有股份数量为 2126.68万股，

占流通股份总数比例为 7.09%。 

旋极信息 
2019-05-28董事陈江涛通过竞价交易方式减持股份 100万股，成交均价为 CNY6.03元；此

次减持后持股数为 5.81亿股。 

东华测试 2018年年报分红：10派 0.3元除权日 2019-05-29 派息日 2019-05-29 

中光防雷 2018年年报分红：10转 9股派 0.8元派息日 2019-05-28 红股上市日 2019-05-28 

景嘉微 
2019-05-28董事饶先宏通过竞价交易方式减持股份 18万股，成交均价为 CNY45.46元；此

次减持后持股数为 1612.6万股。 
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山河智能 2018年年报分红：10派 1元除权日 2019-05-28 派息日 2019-05-28 

长鹰信质 2018年年报分红：10派 0.7元除权日 2019-05-28 派息日 2019-05-28 

旋极信息 
2019-05-27董事陈江涛通过竞价交易方式减持股份 110万股，成交均价为 CNY5.8元；此

次减持后持股数为 5.82亿股。 

东土科技 697.9487万股定向增发机构配售股份上市流通 

中光防雷 
2018年年报分红：10转 9股派 0.8元除权日 2019-05-28 派息日 2019-05-28 红股上市日

2019-05-28 

光威复材 

2019-05-27，宁波梅山保税港区威和投资合伙企业(有限合伙)减持 40.63 万股公司股份，

平均减持价格为 38.32CNY。截止 2019-05-29，持有股份数量为 212.01万股，占流通股份

总数比例为 0.66%。 

资料来源：Wind, 浙商证券研究所 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本

公司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公

司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的

投资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。

对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。  

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的

资产管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。  

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的

全部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风

险。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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