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授权清单印发，国企改革深化 

——国防军工行业周报 
 

 

最近一年行业走势 

 

 

行业相对表现  
表现 1M 3M 12M 

国防军工 -2.3 -11.5 -5.3 

沪深 300 -4.2 -6.4 -7.0 
 
 

 

 

 

相关报告  
《国防军工行业周报：和平稳定之保障，自主

可控加速器》——2019-06-02 

《国防军工行业周报：市场风险偏好处于低

位，关注自主可控和长线布局》——

2019-05-27 

《国防军工行业周报：美国封锁华为市场大幅

调整，关注自主可控和长线布局》——

2019-05-19 

《国防军工行业周报：加征关税落地，关注军

工板块机会》——2019-05-12 

《国防军工行业一季报总结：营收利润增长加

速，关注安全边际和业绩弹性》——

2019-05-08  
 

投资要点： 

 本周市场表现如下：上证综指涨跌幅 -2.45%，深证成指涨跌幅

-3.79%，沪深 300 涨跌幅-1.79%，创业板指涨跌幅-4.56%，中小板

指涨跌幅-3.87%，申万国防军工行业指数涨跌幅为-7.21%。 

 授权清单印发，国企改革深化。6 月 5 日，国务院国资委印发了《国

务院国资委授权放权清单（2019 年版）》，明确了对中央企业和其他

相关试点企业的授权放权事项。具体而言，清单从子公司资本运作、

混合所有制改革、职业经理人制度建设、中长期激励机制建设等方

面进行了松绑，并明确要求做到层层传递，全面激发各层级企业活

力。中央企业和国有企业是国防军工行业的主体，承担武器装备研

发、设计、生产、维护的重任，但相对民企而言，也存在审批决策

链条长、资源利用率和经营效率偏低的问题。国资委的授权放权，

尤其是在资本运作和股权激励等方面的松绑，有望从加速军工资产

证券化、提升员工积极性等方面加速军工企业的发展。当前，受市

场整体风险偏好低以及航空工业集团换购 ETF 份额影响，板块和相

关个股大幅调整，我们认为，在军工行业长期发展趋势明确、相关

企业成长空间广阔、以及国企改革不断深化并加速企业发展的背景

下，相关核心标的具备了较高的配置价值，推荐投资者重点关注中

直股份、中航飞机、中国海防、航天电器等。 

 行业评级：推荐评级。2018 年前三季度，军工行业实现收入、业绩

的较快增长，验证了行业高景气周期的开启。展望 2019 年：需求方

面，军队加快转型发展，装备需求持续提升；采购方面，军改不利

影响消除，进入五年计划后半段，采购有望进一步加速；改革方面，

国企改革、军工科研院所改制、军民融合等改革持续推进，行业发

展红利不断。而美国对中国高新技术的封锁，有望加速自主化发展，

基于上述判断，我们看好军工行业发展，给予推荐评级。 

 投资策略及重点推荐个股：基于军工行业受益装备需求释放和改革

红利的判断，我们重点推荐以下投资方向：1）推荐受益于军队转型

发展对装备需求的核心总装和配套企业，重点推荐中航沈飞、中航

飞机、中直股份、内蒙一机、航发动力、中国海防、中航机电、中

航光电、航天电器等；2）推荐受益于国企改革和资产证券化，有望

受益资产注入的企业，推荐中航电子、国睿科技、四创电子等；3）
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推荐受益于军民融合国家战略、产业扶持政策的优质民参军企业，

推荐高德红外、亚光电子等。 

 风险提示：1）装备列装进度不及预期；2）行业估值下行风险；3）

军费投入及军改进展不及预期；4）国企改革及军民融合进度不及预

期；5）相关推荐公司业绩不达预期；6）相关公司资产注入的不确

定性；7）系统性风险。 

 

 

 

重点关注公司及盈利预测   
重点公司 股票 2019-06-08  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 评级 

000768.SZ 中航飞机 14.94 0.2 0.24 0.27 74.7 62.25 55.33 增持 

002013.SZ 中航机电 6.52 0.26 0.3 0.36 25.08 21.73 18.11 买入 

002025.SZ 航天电器 23.07 0.9 1.07 1.31 25.63 21.56 17.61 增持 

002179.SZ 中航光电 31.06 1.21 1.41 1.66 25.67 22.03 18.71 增持 

002414.SZ 高德红外 17.79 0.2 0.3 0.39 88.95 59.3 45.62 增持 

600038.SH 中直股份 38.55 0.87 1.11 1.32 44.31 34.73 29.2 买入 

600372.SH 中航电子 14.05 0.35 0.4 0.46 40.14 35.13 30.54 增持 

600482.SH 中国动力 21.9 0.79 0.94 1.13 27.72 23.3 19.38 增持 

600562.SH 国睿科技 14.32 0.06 0.17 0.24 238.67 84.24 59.67 增持 

600760.SH 中航沈飞 27.43 0.53 0.61 0.75 51.75 44.97 36.57 买入 

600764.SH 中国海防 25.63 0.23 0.27 0.29 111.43 94.93 88.38 买入 

600893.SH 航发动力 21.92 0.58 0.7 0.82 37.79 31.31 26.73 增持 

600967.SH 内蒙一机 10.28 0.32 0.38 0.46 32.13 27.05 22.35 买入 

600990.SH 四创电子 43.8 1.62 1.89 2.21 27.04 23.17 19.82 增持 
  
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所 
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1、 本周市场表现 

本周市场表现如下：上证综指涨跌幅-2.45%，深证成指涨跌幅-3.79%，沪深 300

涨跌幅-1.79%，创业板指涨跌幅-4.56%，中小板指涨跌幅-3.87%，申万国防军

工行业指数涨跌幅为-7.21%。 

授权清单印发，国企改革深化。6 月 5 日，国务院国资委印发了《国务院国资委

授权放权清单（2019 年版）》，明确了对中央企业和其他相关试点企业的授权放

权事项。具体而言，清单从子公司资本运作、混合所有制改革、职业经理人制度

建设、中长期激励机制建设等方面进行了松绑，并明确要求做到层层传递，全面

激发各层级企业活力。中央企业和国有企业是国防军工行业的主体，承担武器装

备研发、设计、生产、维护的重任，但相对民企而言，也存在审批决策链条长、

资源利用率和经营效率偏低的问题。国资委的授权放权，尤其是在资本运作和股

权激励等方面的松绑，有望从加速军工资产证券化、提升员工积极性等方面加速

军工企业的发展。当前，受市场整体风险偏好低以及航空工业集团换购 ETF 份

额影响，板块和相关个股大幅调整，我们认为，在军工行业长期发展趋势明确、

相关企业成长空间广阔、以及国企改革不断深化并加速企业发展的背景下，相关

核心标的具备了较高的配置价值，推荐投资者重点关注中直股份、中航飞机、中

国海防、航天电器等。 

 

 图 1：本周板块涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 
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图 2：沪深 300 与申万国防军工走势  图 3：创业板指数与申万国防军工走势 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

图 4：PE-TTM（整体法、剔除负值）  图 5：各子板块 PE-TTM（整体法、剔除负值） 

 

 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

表 1：一周涨幅前十的股票 

代码 名称 现价（元） 本周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

002297.SZ 博云新材 8.26 0.49 38.59 

002608.SZ 江苏国信 8.43 -1.40 10.20 

002190.SZ *ST集成 16.70 -1.47 3.47 

601989.SH 中国重工 5.00 -2.53 17.65 

300600.SZ 瑞特股份 17.98 -3.28 11.47 

002413.SZ 雷科防务 6.12 -3.62 14.39 

600967.SH 内蒙一机 10.28 -4.19 -1.15 

002829.SZ 星网宇达 19.70 -4.28 9.44 
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000768.SZ 中航飞机 14.94 -4.84 12.84 

000547.SZ 航天发展 9.33 -5.47 23.41 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

表 2：一周跌幅前十的股票 

代码 名称 现价（元） 本周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

300527.SZ 中国应急 10.44 -17.86 58.18 

300696.SZ 爱乐达 26.22 -15.45 18.29 

600316.SH 洪都航空 13.78 -14.25 39.33 

300397.SZ 天和防务 19.65 -13.89 108.38 

600072.SH 中船科技 11.28 -13.76 61.84 

300719.SZ 安达维尔 10.66 -13.40 3.70 

600677.SH 航天通信 16.10 -12.78 70.01 

002023.SZ 海特高新 12.20 -12.23 17.87 

600150.SH 中国船舶 17.15 -12.10 31.34 

601890.SH 亚星锚链 5.39 -11.78 53.13 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

2、 本周公司重要公告 

【中国应急】关于回购股份实施完成的公告：中国船舶重工集团应急预警与救援

装备股份有限公司分别于 2018 年 11 月 22 日、12 月 10 日召开了第二届董事会

第十一次会议、2018 年第二次临时股东大会，审议通过了《关于回购注销部分

非限制性股票的议案》，同意公司使用自有资金以集中竞价的方式进行股份回购，

用于注销并相应减少公司注册资本。截至 2019 年 6 月 4 日，公司以集中竞价方

式合计回购股份 4,419,951 股，占公司总股本的 0.51%，成交总金额为

53,005,107.65 元（含交易费用）。公司回购股份的实施符合既定方案，本次股

份回购已实施完毕。 

【海兰信】2018 年年度权益分派实施公告：公司于 2019 年 5 月 8 日召开的 2018

年年度股东大会审议通过了《2018 年度利润分配预案》，分配预案为以 2018 年

12月 31日公司股份总数 398,174,035股剔除库存股 2,994,597 股后的剩余股数

395,179,438股为基数，向全体股东每 10股派发现金股利人民币 0.30元（含税），

共计派发现金股利 11,855,383.14 元；不进行资本公积转增股本。公司于 2019 

年 4 月 18 日首次披露了《2018 年度利润分配预案》，自分配预案披露至本公

告发出之日，公司股本总额和实际可分配股数均未发生变化。本次实施的分配方

案与股东大会审议通过的分配预案一致。 

【中航飞机】关于持有 5%以上股份股东拟以持有的公司股份参与认购基金份额

的公告：中航飞机股份有限公司于 2019 年 5 月 31 日收到公司持股 5%以上的

股东中航投资控股有限公司的通知，中航投资拟以其持有的不超过 50,000,000

股公司股份（占本公司总股本的 1.81%）认购富国军工 ETF 基金份额，拟认购
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不超过 50,000,000 股公司股份价值对应的基金份额，本次基金份额认购后，中

航投资持有公司股票不低于 160,136,566 股，占公司总股本的 5.78%。中航投

资实际参与认购的股份数量和认购的基金份额数量以富国军工 ETF 的基金管

理人及登记机构的确认为准，公司将另行公告。 

【晨曦航空】2018 年年度权益分派实施公告：本公司 2018 年年度权益分派方

案为：以公司现有总股本 171,760,000 股为基数，向全体股东每 10 股派 

0.760000 元人民币现金（含税；扣税后，QFII、RQFII 以及持有首发前限售股

的个人和证券投资基金每 10 股派 0.684000 元；持有首发后限售股、股权激

励限售股及无限售流通股的个人股息红利税实行差别化税率征收，本公司暂不扣

缴个人所得税，待个人转让股票时，根据其持股期限计算应纳税额【注】；持有

首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的证券投资基金所涉红利税，对

香港投资者持有基金份额部分按 10%征收，对内地投资者持有基金份额部分实

行差别化税率征收）。本次权益分派股权登记日为：2019 年 6 月 10 日，除权

除息日为：2019 年 6 月 11 日。 

【洪都航空】资产置换评估报告：北京中企华资产评估有限责任公司接受江西洪

都航空工业股份有限公司的委托，对江西洪都航空工业股份有限公司拟进行资产

置换重组涉及的江西洪都航空工业股份有限公司相关资产及负债在评估基准日 

2018 年 11 月 30 日的市场价值进行了评估。江西洪都航空工业股份有限公司评

估基准日置出资产账面价值为 460,818.01 万元，评估价值为 467,978.62 万元，

增值额为 7,160.61 万元，增值率为 1.55%；相关负债账面价值为 247,132.39

万元，评估价值为  247,132.39 万元，无增减值；置出净资产账面价值为

213,685.62 万元，净资产评估价值为 220,846.23 万元，增值额为 7,160.61 万

元，增值率为 3.35%。 

【中国船舶】关于重大资产重组的进展公告：中国船舶工业股份有限公司因接到

控股股东中国船舶工业集团有限公司的通知，对公司重大资产重组项目进行调整。

2019 年 3 月 29 日，公司发布了《关于拟对重大资产重组项目进行调整的停牌

公告》（公告编号：临 2019-25），因对公司原发行股份购买资产项目进行调整，

公司股票自 2019 年 3 月 29 日开市起停牌。2019 年 4 月 4 日，公司第七

届董事会第二次会议审议通过了《关于调整公司重大资产重组方案构成重大调整

的预案》等相关议案，并于 2019 年 4 月 5 日发布了《中国船舶工业股份有限公

司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易预案》等相关公告。经申请，公

司股票于 2019 年 4 月 8 日起复牌。2019 年 4 月 19 日，公司积极组织相关

方及中介机构对收到上海证券交易所《关于对中国船舶工业股份有限公司发行股

份购买资产并募集配套资金暨关联交易预案信息披露的问询函》中提出的问题认

真准备答复，期间公司向上海证券交易所申请延期回复《问询函》，并最终于 

2019 年 5 月 10 日完成《问询函》回复工作。鉴于本次重大资产重组涉及的

拟收购标的公司之一江南造船（集团）有限责任公司市场化债转股事项的特定投

资者已确定，公司于 2019 年 4 月 26 日召开第七届董事会第三次会议，审议

并通过了《关于<中国船舶工业股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金

暨关联交易预案（修订稿）>及其摘要的预案》等相关议案，明确了本次重大资

产重组的交易对方。截至本公告日，公司及相关各方积极推进本次工作。本次重

组标的资产经营正常，各项业务有序开展。 



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 9 

【亚光科技】关于回购公司股份的进展公告：亚光科技集团股份有限公司于 

2018 年 11 月 25 日召开第三届董事会第四十一次会议，审议通过了《关于以

集中竞价方式回购公司股份方案》，计划通过深圳证券交易所以集中竞价交易方

式回购部分已发行社会公众股份，用于实施股权激励计划、员工持股计划。回购

资金总额不低于人民币 1.5 亿元，不超过人民币 3 亿元，价格不超过 12 元/

股。回购期限为自董事会审议通过之日起 12 个月内。公司将根据《深圳证券

交易所上市公司回购股份实施细则》等相关规定以及公司股份回购方案，结合资

本市场及公司股价整体表现，于回购期限内择机进行股份回购。 

【安达维尔】2018 年年度权益分派实施公告：本公司 2018 年年度权益分派方

案为：以公司现有总股本剔除已回购股份后 252,897,750 股为基数，向全体股东

每 10 股派 2.003398 元人民币现金（含税；扣税后，QFII、RQFII 以及持有首

发前限售股的个人和证券投资基金每 10股派 1.803058 元；持有首发后限售股、

股权激励限售股及无限售流通股的个人股息红利税实行差别化税率征收，本公司

暂不扣缴个人所得税，待个人转让股票时，根据其持股期限计算应纳税额【注】；

持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的证券投资基金所涉红利税，

对香港投资者持有基金份额部分按 10%征收，对内地投资者持有基金份额部分

实行差别化税率征收）。 

【中国动力】关于股份回购进展情况的公告：2019 年 1 月 14 日，中国船舶重

工集团动力股份有限公司 2019 年第一次临时股东大会审议通过了《公司关于以

集中竞价交易方式回购股份的预案》。2019 年 1 月 16 日，公司在上海证券交易

所网站披露了《中国动力关于以集中竞价交易方式回购股份的回购报告书》。本

次回购资金总额不低于人民币 25,000 万元（含）且不超过人民币 50,000 万元

（含），资金来源为公司自有资金。回购期限从 2019 年 1 月 14 日至 2019 年 7

月 12 日。截至 2019 年 5 月 31 日，公司通过集中竞价方式累计回购股份数量为

16,265,954 股，占公司总股本的 0.94775%，成交最低价为 21.53 元/股，成交

最高价为 29.20 元/股，累计支付的总金额为人民币 380,910,872.15 元（不含印

花税、佣金等交易费用）。上述回购进展符合既定的回购股份方案，下一阶段，

公司将继续按照相关规定实施股份回购计划。 

【华力创通】关于控股股东、实际控制人之一拟参与认购交易型开放指数证券投

资基金份额的公告：截至本公告日，北京华力创通科技股份有限公司控股股东、

实际控制人为高小离先生、王琦先生和熊运鸿先生，三人为一致行动人，三人合

计持有本公司股份 247,496,679 股，占公司总股本比例的 40.21%。公司控股

股东、实际控制人之一熊运鸿先生拟参与鹏华中证国防交易型开放式指数证券投

资基金网下股票认购。熊运鸿先生本次基金份额认购为股票定向换购，未直接参

与集合竞价交易，本次基金份额认购不影响二级市场的集合竞价交易。熊运鸿先

生拟于本公告披露之日起  15 个交易日后将其持有的公司股票以不超过 

6,154,693 股直接换购鹏华中证国防 ETF 的基金份额，合计拟换购不超过

6,154,693 股股票价值对应的基金份额。换购后，熊运鸿持有公司股票不低于

38,976,922 股，占公司总股本的比例不低于 6.33%。 

3、 本周行业重要新闻 
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1、俄驳斥苏-35“危险拦截”美侦察机：后者欲靠近驻叙俄军基地 

参考消息网 6 月 7 日报道 外媒称，俄罗斯国防部驳斥美国海军第六舰队的声明，

指出俄苏-35战机在地中海上空“相当危险”地拦截美侦察机的说法与实际不符。

俄罗斯卫星网 6 月 5 日报道称，美国第 6 舰队新闻处声明表示 4 日在地中海上

空国际空域飞行的美军 P-8A 侦察机，175 分钟内被俄罗斯的苏-35 战机 3 次拦

截。该声明称，“第 1 次和第 3 次的拦截被认为是安全的。而第 2 次拦截被认为

是不安全的，苏-35 战机直接在美国侦察机前面高速飞行，这将我们的飞行员和

机组人员置于危险之中。” 

2、模拟空中“隐身乱斗”！美空军用 F-35 模拟中俄隐身战机 

参考消息网 6 月 6 日报道 美媒称，美国空军的飞行员很快就会知道与 F-35 对

抗的感觉了。美国空军宣布，第 65“入侵者”中队（假想敌部队）将重出江湖，

并换装早期批次的 11 架 F-35A 战机，以模拟中俄等国最先进的隐身战机，让美

空军飞行员在模拟对抗中提升作战能力。美国《大众机械》网站 5 月 31 日报道

称，2005 至 2014 年间，第 65“入侵者”中队一直驻扎内华达州内利斯空军基

地，装备 24 架 F-15 战机，在模拟空战中作为苏-27 战机的“替身”。报道称，

由于包括中国歼-20 以及 FC-31“鹘鹰”，还有俄罗斯的苏-57 等隐身战机激增，

美国空军迟早会在战场上碰到对手的隐身战机。而空战训练人员的难题在于，如

何模拟对手隐身战机的特性，以便让美空军飞行员获得更真切的战斗经验。 

3、境外媒体关注中国首次从海上发射“一箭七星” 

参考消息网 6 月 6 日报道 中国 6 月 5 日首次从海上一艘船舶上成功发射了一枚

携带了 7 颗卫星的火箭，包括两颗技术试验卫星和五颗商业卫星。境外媒体称，

中国由此成为第一个完全掌握并操作海上浮动发射平台的国家，这是中国为成为

航天强国而做的最新努力。 

4、俄军测试新型反导系统 号称可拦截来袭美国导弹 

参考消息网 6 月 6 日报道 随着美国和俄罗斯的军事对峙的逐渐升级，俄军近年

来寻求加强导弹力量，以提高应对美国军事威胁的能力。作为抵消美国战略核威

慑能力的必备元素，隶属于俄空天军的反导系统在俄战略威慑体系中一直发挥重

要作用。近期，俄军举行的一次新型反导导弹试射，又朝着加强其反导力量建设

迈出重要一步。 

5、俄军用卫星年内覆盖北极航道 支援俄军北极部署 

参考消息网 6 月 5 日报道 俄罗斯《消息报》网站 6 月 4 日报道称，俄国防部将

用一把卫星“伞”覆盖北方航道：到今年年底，俄罗斯驻北极的所有部队都能使

用高速通信信道。北极信道将在多颗“子午线-M”通信卫星入轨后开始运作。

俄国防部消息人士称，更新这组卫星将扩大俄军卫星通信系统的容量，将其覆盖

范围拓展到整个北方航道。接受《消息报》采访的专家指出，在北极地区保障通

信是一项艰巨的技术任务。目前大多数卫星系统都不在北纬 70 度以北的区域运

行，而北方航道大部分航线恰恰处在这一区域。 
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6、美陆军研制小型突击步枪 号称能击穿对手防弹衣 

参考消息网 6 月 5 日报道 美国“任务与意志”网站 6 月 3 日发表了贾里德·凯

勒的题为《美国陆军正在研制能打穿俄罗斯和中国防弹衣的微型突击步枪》的报

道，称美国陆军研究实验所的工程师们正在研制一种新型步兵武器，其重量和长

度只有现役 M4 卡宾枪的一半，子弹初速 2 倍于普通手枪，能轻易打穿对手的防

弹衣。 

7、韩国陆军展示“先进”无人机技术 相关人士称属“第三梯队” 

参考消息网 6 月 5 日报道 韩国《朝鲜日报》网站 6 月 5 日报道称，在 5 月 16

日韩国陆军举行的无人机演示活动上，教官们进行了操纵各种军用无人机的飞行

演示。当天，韩军还首次公开了“自爆型无人机”。虽然主旨是展示韩军先进技

术，但这些无人机都并非人工智能（AI），而是手动操控。 

8、以军启用新情报系统应对突袭 士兵配备智能预警手表 

参考消息网 6 月 4 日报道 以色列《耶路撒冷邮报》网站 6 月 3 日发表了题为《以

色列国防军利用新的情报系统来减少部队遇袭》的报道，称以色列国防军（IDF）

已开始使用一个新的预警系统来提醒部队警惕约旦河西岸巴勒斯坦人的可疑动

向，以降低以军部队遭遇突然袭击的几率。 

9、出动率比老式“海鹞”差 11 倍！F-35B“痼疾”令英军头疼 

参考消息网 6 月 4 日报道 英国《泰晤士报》网站 6 月 3 日发表了露西·菲舍尔

德题为《英国防部因麻烦重重的 F-35 飞机而处于守势》的报道，称由于零部件

短缺、存在技术问题以及可用性有限，英军对购买的“天价”F-35 新型隐身战

斗机的担忧与日俱增。报道称，英国防部已购买了 17架F-35B隐身短垂战斗机，

计划总共购买 138 架，耗资 91 亿英镑。这款由美国航空航天巨头洛克希德-马

丁公司研制的战机将从英国的两艘伊丽莎白女王级航母上起飞——其中一艘已

经服役。 

10、军情锐评：光速摧毁海空目标！美军驱逐舰将载实战型激光炮 

参考消息 6 月 2 日报道 据美国《星条旗报》网站 5 月 27 日报道称，美海军计

划 2021 年在“普雷贝尔”号导弹驱逐舰上配备 HELIOS 高能激光炮，用于拦截

小型水面艇和无人机，届时该舰将成为美海军首艘搭载具备实战能力高能激光炮

的驱逐舰。 

4、 本周观点更新 

2018 年前三季度，军工行业实现收入、业绩的较快增长，验证了行业高景气周

期的开启。展望 2019 年：需求方面，军队加快转型发展，装备需求持续提升；

采购方面，军改不利影响消除，进入五年计划后半段，采购有望进一步加速；改

革方面，国企改革、军工科研院所改制、军民融合等改革持续推进，行业发展红
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利不断。而美国对中国高新技术的封锁，有望加速自主化发展，基于上述判断，

我们看好军工行业发展，给予推荐评级。 

5、 本周重点推荐个股及逻辑 

投资策略方面，基于军工行业受益装备需求释放和改革红利的判断，我们重点推

荐以下投资方向：1）推荐受益于军队转型发展对装备需求的核心总装和配套企

业，重点推荐中航沈飞、中航飞机、中直股份、内蒙一机、航发动力、中国海防、

中航机电、中航光电、航天电器等；2）推荐受益于国企改革和资产证券化，有

望受益资产注入的企业，推荐中航电子、国睿科技、四创电子等；3）推荐受益

于军民融合国家战略、产业扶持政策的优质民参军企业，推荐高德红外、航锦科

技、亚光电子等。 

重点关注公司及盈利预测  

重点公司 股票 2019-06-08  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 评级 

000768.SZ 中航飞机 14.94 0.2 0.24 0.27 74.7 62.25 55.33 增持 

002013.SZ 中航机电 6.52 0.26 0.3 0.36 25.08 21.73 18.11 买入 

002025.SZ 航天电器 23.07 0.9 1.07 1.31 25.63 21.56 17.61 增持 

002179.SZ 中航光电 31.06 1.21 1.41 1.66 25.67 22.03 18.71 增持 

002414.SZ 高德红外 17.79 0.2 0.3 0.39 88.95 59.3 45.62 增持 

600038.SH 中直股份 38.55 0.87 1.11 1.32 44.31 34.73 29.2 买入 

600372.SH 中航电子 14.05 0.35 0.4 0.46 40.14 35.13 30.54 增持 

600482.SH 中国动力 21.9 0.79 0.94 1.13 27.72 23.3 19.38 增持 

600562.SH 国睿科技 14.32 0.06 0.17 0.24 238.67 84.24 59.67 增持 

600760.SH 中航沈飞 27.43 0.53 0.61 0.75 51.75 44.97 36.57 买入 

600764.SH 中国海防 25.63 0.23 0.27 0.29 111.43 94.93 88.38 买入 

600893.SH 航发动力 21.92 0.58 0.7 0.82 37.79 31.31 26.73 增持 

600967.SH 内蒙一机 10.28 0.32 0.38 0.46 32.13 27.05 22.35 买入 

600990.SH 四创电子 43.8 1.62 1.89 2.21 27.04 23.17 19.82 增持 
 
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所 

 

6、 风险提示 

1）装备列装进度不及预期；2）行业估值下行风险；3）军费投入及军改进展不

及预期；4）国企改革及军民融合进度不及预期；5）相关推荐公司业绩不达预

期；6）相关公司资产注入的不确定性；7）系统性风险。 
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【军工组介绍】  
  
谭倩，8 年行业研究经验，研究所副所长、首席分析师、电力设备新能源组长、环保公用事业组长、主管行业公司研

究，对内创新业务。水晶球分析师公用事业行业公募机构榜单 2016 年第三名、2014 年第五名，2013 年第四名。 

苏立赞，清华大学工学硕士，西北工大工学学士；5 年军工领域产业经验，3 年军工行业投研经验；主要负责军工行业

上市公司研究 

邹刚，上海交通大学硕士，三年军方装备研究所工作经验，负责军工行业上市公司研究。  

【分析师承诺】 

 
谭倩，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观

地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见

或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。  

【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 

【免责声明】 

本报告仅供国海证券股份有限公司（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。客

户应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司的完整报告为准，本公司接

受客户的后续问询。 

本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告中的信息均来源于公开资料及合法获得的相关内部外部

报告资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证其中的信息已做最新变更，也不保证相关的建

议不会发生任何变更。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。报告中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本报告中所表达的意见并不构成对所述证券买卖的出价和征价。

本公司及其本公司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。本公司或关联机构可能会持有

报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或者金融

产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露义务。 

【风险提示】 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的
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判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业人士咨询并谨慎决策。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。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司

员工或者关联机构无关。  

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得本

报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议。 

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司、本公司员工或者关联机构

亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 

【郑重声明】 

本报告版权归国海证券所有。未经本公司的明确书面特别授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报

告的任何内容进行发布、复制、编辑、改编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或者全部内

容，否则均构成对本公司版权的侵害，本公司有权依法追究其法律责任。 
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