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行情回顾 

中信军工 2.92% 5492.27 上证综指 1.92% 2881.97 

沪深 300 2.53% 3654.88 创业板指 2.68% 1453.96 

周涨幅前五 周跌幅前五 

ST 抚钢 12.68% 3.11 景嘉微 -3.61% 38.22 

光电股份 12.41% 11.5 高德红外 -3.15% 17.23 

全信股份 11.51% 10.37 振芯科技 -2.64% 10.32 

钢研高纳 11.33% 13.95 海格通信 -2.49% 9.02 

中船防务 10.25% 13.44 华力创通 -0.67% 8.87 

 

 周观点与投资建议 

上周（2019.06.10-2019.06.16）中信军工指数上涨 2.92%，收于 5492.27 点，市

盈率 56。跑赢沪深 300 指数 0.39 个百分点，跑赢创业板指数 0.24 个百分点。

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（2019.06.10-2019.06.16）中信军工指数上涨 2.92%，收于 5492.27 点，市盈率 56。跑赢沪深 300 指数 0.39

个百分点，跑赢创业板指数 0.24 个百分点。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 

-0.5

-0.4

-0.3

-0.2

-0.1

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

2
0
1
6
-0
6
-2
0

2
0
1
6
-0
7
-2
0

2
0
1
6
-0
8
-2
0

2
0
1
6
-0
9
-2
0

2
0
1
6
-1
0
-2
0

2
0
1
6
-1
1
-2
0

2
0
1
6
-1
2
-2
0

2
0
1
7
-0
1
-2
0

2
0
1
7
-0
2
-2
0

2
0
1
7
-0
3
-2
0

2
0
1
7
-0
4
-2
0

2
0
1
7
-0
5
-2
0

2
0
1
7
-0
6
-2
0

2
0
1
7
-0
7
-2
0

2
0
1
7
-0
8
-2
0

2
0
1
7
-0
9
-2
0

2
0
1
7
-1
0
-2
0

2
0
1
7
-1
1
-2
0

2
0
1
7
-1
2
-2
0

2
0
1
8
-0
1
-2
0

2
0
1
8
-0
2
-2
0

2
0
1
8
-0
3
-2
0

2
0
1
8
-0
4
-2
0

2
0
1
8
-0
5
-2
0

2
0
1
8
-0
6
-2
0

2
0
1
8
-0
7
-2
0

2
0
1
8
-0
8
-2
0

2
0
1
8
-0
9
-2
0

2
0
1
8
-1
0
-2
0

2
0
1
8
-1
1
-2
0

2
0
1
8
-1
2
-2
0

2
0
1
9
-0
1
-2
0

2
0
1
9
-0
2
-2
0

2
0
1
9
-0
3
-2
0

2
0
1
9
-0
4
-2
0

2
0
1
9
-0
5
-2
0

成交金额（百万元） 沪深300 国防军工(中信)

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

农
林
牧
渔

食
品
饮
料

家
电

非
银
行
金
融

计
算
机

建
材

通
信

有
色
金
属

电
子
元
器
件

房
地
产

银
行

国
防
军
工

机
械

煤
炭

医
药

餐
饮
旅
游

电
力
设
备

综
合

交
通
运
输

轻
工
制
造

基
础
化
工

商
贸
零
售

钢
铁

纺
织
服
装

石
油
石
化

电
力
及
公
用
事
业

汽
车

传
媒

建
筑



 
 
 

 
[table_page] 国防军工行业点评 

 

http://research.stocke.com.cn 4/8 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

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 

海格通信 回购数量：1618544 股；回购金额：1CNY 

神剑股份 2018 年年报分红：10 派 1元除权日 2019-06-17 派息日 2019-06-17 

四维图新 
2018 年年报分红：10转 5股派 0.14 元除权日 2019-06-17 派息日 2019-06-17 红股上市日

2019-06-17 

旋极信息 
2019-06-14 董事陈江涛通过竞价交易方式减持股份 132.54 万股，成交均价为 CNY5.4 元；

此次减持后持股数为 5.72 亿股。 

天和防务 

西安天和防务技术股份有限公司的董事兼副总经理张发群先生持有公司股份 262.46 万股,

占公司总股本的1.09%,其计划在未来6个月内以集中竞价及大宗交易的方式减持本公司股

份不超过 65.615 万股(含本数),即不超过公司总股本比例的 0.27%(含本数). 

宝胜股份 2018 年年报分红：10 派 0.29 元派息日 2019-06-14 

宝胜股份 2018 年年报分红：10 派 0.29 元 

中国重工 公告回购方案（董事会预案） 

火炬电子 2018 年年报分红：10 派 1元除权日 2019-06-17 派息日 2019-06-17 

烽火电子 回购数量：78480 股；回购金额：554503.4CNY 

海兰信 2018 年年报分红：10 派 0.3 元派息日 2019-06-13 

海兰信 2018 年年报分红：10 派 0.3 元 

旋极信息 
2019-06-13 董事陈江涛通过竞价交易方式减持股份 220 万股，成交均价为 CNY5.29 元；此

次减持后持股数为 5.74 亿股。 

宝钛股份 2018 年年报分红：10 派 1元 

宝钛股份 2018 年年报分红：10 派 1元派息日 2019-06-13 

宝胜股份 2018 年年报分红：10 派 0.29 元除权日 2019-06-14 派息日 2019-06-14 

中国核建 166320 万股首发原股东限售股份上市流通 

山河智能 实际控制人发生变更，变更前为：何清华，变更后为：广州市人民政府 

四维图新 
2019-06-12 高管戴东海通过竞价交易方式减持股份 1万股，成交均价为 CNY24 元；此次减

持后持股数为 73 万股。 

海兰信 2018 年年报分红：10 派 0.3 元除权日 2019-06-13 派息日 2019-06-13 

宝钛股份 2018 年年报分红：10 派 1元除权日 2019-06-13 派息日 2019-06-13 

中国动力 回购数量：17265954 股；回购金额：403047203.18CNY 
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楚江新材 

20190612：2019 年 6 月 11 日，鑫海高导已完成相关工商变更登记手续，并取得了丹阳市

市场监督管理局换发的《营业执照》，鑫海高导成为公司控股子公司并纳入公司的合并报

表范围。 

20190424：为进一步落实安徽楚江科技新材料股份有限公司（以下简称“公司”或“楚江

新材”）与江苏鑫海高导新材料有限公司（原名“江苏鑫海铜业有限公司”，以下简称“鑫

海高导”或“标的公司”）的战略合作，促进双方在铜导体材料领域的深层次发展。公司

及全资子公司安徽楚江高新电材有限公司（以下简称“楚江电材”）拟以现金方式购买汤

优钢、张小芳、常州海纳企业管理咨询中心（有限合伙）持有的鑫海高导 57.78%的股权，

其中楚江新材拟收购鑫海高导 27.70%的股权，楚江电材拟收购鑫海高导 30.08%的股权（以

下简称“本次交易”）。本次交易完成后，公司及全资子公司楚江电材将合计持有鑫海高

导 80%的股权。 

公司第四届董事会第四十一次会议审议通过此议案。 

此次并购后，楚江新材与鑫海高导能够实现优势互补、协同发展，完善公司先进铜基材料

产业布局，有助于公司深耕精细铜基材料主业，提升铜导体材料技术水平和市场地位，进

一步提升产品的附加值。高附加值产品比重的提升，能够进一步增强公司的盈利能力。 

合众思壮 
因信息披露虚假或严重误导性陈述,未及时披露公司重大事项，深圳证券交易所于

2019-06-11 依据相关法规给予:监管关注处分决定 

银河电子 
2019-06-11 监事王春亚的相关人（配偶）徐晓春通过竞价交易方式减持股份 6200 股，成

交均价为 CNY4.9 元。 

亚光科技 
2019-06-11，周蓉减持 14.56 万股公司股份，平均减持价格为 8.758CNY。截止 2019-06-12，

持有股份数量为 5038.05 万股，占流通股份总数比例为 9.11%。 

旋极信息 
2019-06-11 董事,高管蔡厚富通过竞价交易方式减持股份 40.21 万股，成交均价为 CNY5.39

元；此次减持后持股数为 1363.61 万股。 

天银机电 

2019-06-11，常熟市天恒投资管理有限公司减持 33万股公司股份，平均减持价格为

10.123CNY。截止 2019-06-12，持有股份数量为 6058.36 万股，占流通股份总数比例为

15.03%。 

耐威科技 
2019-06-11 证券事务代表刘波通过竞价交易方式减持股份 58.44 万股，成交均价为

CNY26.98 元；此次减持后持股数为 17.45 万股。 

晨曦航空 2018 年年报分红：10 派 0.76 元派息日 2019-06-11 

晨曦航空 2018 年年报分红：10 派 0.76 元 

凤凰光学 本次增发价 9.07 元，增发数量 4410.1433 万股 

凌云股份 本次配股：10 配 3，配股价 8.74 元除权日 2019-06-20 缴款日期 2019-06-12 至 2019-06-18 

凌云股份 

2019-06-11，北方凌云工业集团有限公司增持 430 万股公司股份，平均增持价格为

8.9518CNY。截止 2019-06-12，持有股份数量为 1.62 亿股流通股份，占流通股份总数比例

为 35.89%。 

凌云股份 
截至2019年 6月11日,北方凌云工业集团有限公司通过上海证券交易所交易系统以自有资

金 4,900 万元增持本公司股份,完成了本次增持计划. 

四维图新 
2019-06-10 董事孙玉国通过竞价交易方式减持股份 69.99 万股，成交均价为 CNY22.59 元；

此次减持后持股数为 1690.49 万股。 

银河电子 
2019-06-10 监事王春亚的相关人（配偶）徐晓春通过竞价交易方式增持股份 6200 股，成

交均价为 CNY4.84 元。 
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天海防务 

天海融合防务装备技术股份有限公司(以下简称“天海防务”或“公司”)持股 5%以上股东

李露女士原减持计划期限届满,现计划于2019年 6月12日起十五个交易日后的六个月内以

集中竞价及大宗交易的方式减持本公司股份不超过 11,720,000 股(不超过公司总股本的

1.22%),采取集中竞价方式减持,在任意连续九十个自然日内,减持股份的总数不超过公司

股份总数的 1%;采取大宗交易方式减持,在任意连续九十个自然日内,减持股份的总数不超

过公司股份总数的 2%. 

亚光科技 2018 年年报分红：10 转 8股派 0.35 元上市 24573.4684 万股，占流通盘 44.44% 

亚光科技 2018 年年报分红：10 转 8股派 0.35 元红股上市日 2019-06-10 

亚光科技 2018 年年报分红：10 转 8股派 0.35 元派息日 2019-06-10 红股上市日 2019-06-10 

天银机电 

2019-06-10，常熟市天恒投资管理有限公司减持 460 万股公司股份：其中通过大宗交易系

统减持 460 万股公司股份，平均减持价格为 8.88CNY。截止 2019-06-12，持有股份数量为

6091.36 万股，占流通股份总数比例为 15.11%。 

景嘉微 
2019-06-10 董事喻丽丽通过大宗交易方式减持股份 87 万股，成交均价为 CNY35.69 元；此

次减持后持股数为 1.06 亿股。 

晨曦航空 2018 年年报分红：10 派 0.76 元除权日 2019-06-11 派息日 2019-06-11 

中航电子 
2019 年 6月 10日,公司副总经理张灵斌先生以自有资金通过上海证券交易所交易系统买入

公司 A股股票. 

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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