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行情回顾 

中信军工 -0.72% 5685.50 上证综指 -0.77% 2978.88 

沪深 300 -0.22% 3825.59 创业板指 -0.81% 1511.51 

周涨幅前五 周跌幅前五 

大立科技 9.00% 9.57 长城军工 -8.80% 14.93 

中船防务 6.88% 15.06 航天晨光 -7.71% 9.22 

高德红外 5.61% 19.2 金信诺 -7.12% 10.44 

海格通信 2.80% 9.54 新余国科 -6.73% 24.25 

四创电子 2.47% 46.52 爱乐达 -6.20% 27.24 

 

❑ 周观点与投资建议 

上周（2019.06.24-2019.06.30）中信军工指数下跌 0.72%，收于 5685.5 点，市

盈率 60。跑输沪深 300 指数 0.5 个百分点，跑赢创业板指数 0.09 个百分点。近

期美伊局势日趋紧张，中美贸易磋商获得较大进展。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。本周起总装企业的半年度订单完成

情况及下半年规划或将获得关注，行业层面航空总装类上市公司预计继续保持

较高景气度，建议关注航发动力、中航沈飞、中直股份。 

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。 

 

证
券
研
究
报
告  



 
 
 

 

[table_page] 国防军工行业点评 

 

http://research.stocke.com.cn 2/8 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

1. 周观点及投资建议 

上周（2019.06.24-2019.06.30）中信军工指数下跌 0.72%，收于 5685.5 点，市盈率 60。跑输沪深 300 指数 0.5

个百分点，跑赢创业板指数 0.09 个百分点。近期美伊局势日趋紧张，中美贸易磋商获得较大进展。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。本周起总装企业的半年度订单完成情况及下半年规划或将获得关注，行业层面航空总装类上

市公司预计继续保持较高景气度，建议关注航发动力、中航沈飞、中直股份。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 

湘电股份 

近日,湘潭电机股份有限公司收到《湖南省财政厅关于下达高效电机推广补贴资金的通知》(湘

财建一指[2019]39号),同意下达给予公司高效电机推广补贴资金 8674万元.6月 26日上述资

金中的 5000 万元已划拨至公司资金账户. 

亚光科技 
因未依法履行其他职责，中国证券监督管理委员会湖南监管局于 2019-06-28依据相关法规给

予:出具警示函处分决定 

盛路通信 
2019-06-28董事李再荣通过竞价交易方式减持股份 15.23万股，成交均价为 CNY9.75元；此次

减持后持股数为 5933.3万股。 

东土科技 
2019-06-28董事,高管李平通过竞价交易方式减持股份 46万股，成交均价为 CNY13.05元；此

次减持后持股数为 1.74亿股。 

苏试试验 997.7527万股定向增发机构配售股份上市流通 

南京熊猫 新聘董事长周贵祥 

北斗星通 
2019-06-27董事,高管李建辉通过竞价交易方式减持股份 20.77万股，成交均价为 CNY24.01元；

此次减持后持股数为 1851.22万股。 

四维图新 
2019-06-27高管梁永杰通过竞价交易方式减持股份 5.67万股，成交均价为 CNY16.49元；此次

减持后持股数为 80.67万股。 

天海防务 
2019-06-27高管林强的相关人（配偶）姜萍通过竞价交易方式减持股份 5.25万股，成交均价

为 CNY3.96元。 

华力创通 
2019-06-27董事熊运鸿通过竞价交易方式减持股份 56.18万股，成交均价为 CNY9.19元；此次

减持后持股数为 4174.26万股。 

东土科技 
2019-06-27董事,高管李平通过竞价交易方式减持股份 92.4万股，成交均价为 CNY13.56元；

此次减持后持股数为 1.75亿股。 

中光防雷 
2019-06-27董事,高管王雪颖通过竞价交易方式减持股份 14万股，成交均价为 CNY15.13元；

此次减持后持股数为 2582.96万股。 

耐威科技 

回购数量：8400 股； 

回购金额：143220CNY 

回购数量：469350股； 

回购金额：8002417.5CNY 

景嘉微 
2019-06-27董事,高管曾万辉通过大宗交易方式减持股份 131万股，成交均价为 CNY35.69元；

此次减持后持股数为 1693.4万股。 

晨曦航空 

近日,西安晨曦航空科技股份有限公司参与了西安市国土资源局 2019 年第 60期国有建设用地

使用权挂牌出让竞拍,以壹仟叁佰肆拾伍万元整竞得地籍编号 GX3-17-8的国有建设用地使用

权,并与西安市自然资源和规划局,西安市国土资源局高新技术产业开发区分局签署了《西安市

国土资源国有建设用地使用权挂牌出让成交确认书》. 

国睿科技 2082.6654万股定向增发机构配售股份上市流通 

应流股份 3374.4341万股定向增发机构配售股份上市流通 

火炬电子 
2019-06-27董事蔡明通通过二级市场买卖方式减持股份 120万股，成交均价为 CNY19.7元；此

次减持后持股数为 1.73亿股。 

北斗星通 
2019-06-26董事,高管李建辉通过竞价交易方式减持股份 3万股，成交均价为 CNY23.99元；此

次减持后持股数为 1871.99万股。 

楚江新材 
截止 2019-06-26，兴业信托-楚江 1号集合资金信托计划减持 2713.69 万股公司股份。截止

2019-06-27，持有股份数量为 0.0万股。 
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楚江新材 
近日公司接到通知,交易对方已按照合作协议约定,履行完成了相应阶段的购股义务,为有序推

进后续战略合作的顺利完成,交易对方自愿承诺追加股份限售期. 

*ST 集成 第 1次 2019 年中报业绩预告，公司业绩扭亏，预测业绩：净利润约 45000万元~65000万元。 

*ST 德奥 诉讼结果为原告胜诉 

盛路通信 
2019-06-26董事李再荣通过竞价交易方式减持股份 115.15万股，成交均价为 CNY9.91元；此

次减持后持股数为 6201.92万股。 

华力创通 

2019-06-26董事熊运鸿通过大宗交易方式减持股份 31.4万股，成交均价为 CNY8.81元；此次

减持后持股数为 4230.44万股。2019-06-26董事熊运鸿通过竞价交易方式减持股份 150万股，

成交均价为 CNY9.13元；此次减持后持股数为 4230.44万股。 

金信诺 
深圳金信诺高新技术股份有限公司近日接到公司持股 5%以上股东郑军先生发来的《减持计划的

告知函》 

东土科技 
2019-06-26董事,高管李平通过竞价交易方式减持股份 55万股，成交均价为 CNY13.54元；此

次减持后持股数为 1.76亿股。 

中国船舶 诉讼结果为和解 

火炬电子 
2019-06-26董事蔡明通通过二级市场买卖方式减持股份 230万股，成交均价为 CNY19.7元；此

次减持后持股数为 1.75亿股。 

北斗星通 
2019-06-25董事,高管李建辉通过竞价交易方式减持股份 22.13万股，成交均价为 CNY24.02元；

此次减持后持股数为 1874.99万股。 

北斗星通 
20190625：近日，杭州凯立通信有限公司已经办理完成相关工商手续，现为公司全资子公司嘉

兴佳利电子有限公司持股 100%的子公司。 

*ST 德奥 
公司于 2019 年 6月收到甘肃省兰州市中级人民法院出具的《民事判决书》【(2018)甘 01民初

1130号】. 

盛路通信 
2019-06-25董事李再荣通过竞价交易方式减持股份 30.81万股，成交均价为 CNY9.9元；此次

减持后持股数为 6317.07万股。 

华力创通 
2019-06-25董事熊运鸿通过竞价交易方式减持股份 100万股，成交均价为 CNY9.18元；此次减

持后持股数为 4411.84万股。 

金信诺 13万股股权激励限售股份上市流通 

中国海防 

2019-01-21至 2019-06-25，中国船舶重工集团有限公司增持 109.3万股公司股份，平均增持

价格为 24.0787CNY。截止 2019-06-26，持有股份数量为 1.95亿股流通股份，占流通股份总数

比例为 59.28%。 

中国海防 

截至 2019年 6月 25日,本次增持计划实施期限届满并已实施完毕.中船重工通过上海证券交易

所交易系统累计增持公司股份 8,989,141股,占公司总股本的 2.2768%,对应增持金额为

213,940,210 元. 

内蒙一机 

近日,中国铁路总公司与公司的全资子公司包头北方创业有限责任公司(以下简称北创公司)在

北京签订了《C80B型铁路货车采购项目合同》(合同编号:2019THZC-1-C80B-BT),由中国铁路总

公司向北创公司采购 600辆 C80B型不锈钢运煤专用敞车,合同总金额合计 26,676.00万元. 

火炬电子 
2019-06-25董事蔡明通通过二级市场买卖方式减持股份 100万股，成交均价为 CNY19.7元；此

次减持后持股数为 1.77亿股。 

西仪股份 

2019-06-24，南方工业资产管理有限责任公司减持 47.57万股公司股份，平均减持价格为

11.53CNY。截止 2019-06-25，持有股份数量为 1.27亿股流通股份，占流通股份总数比例为

41.8%。 

盛路通信 
2019-06-24董事李再荣通过竞价交易方式减持股份 219.32万股，成交均价为 CNY10.02元；此

次减持后持股数为 6347.88万股。 

钢研高纳 
2019-06-24高管尹法杰通过竞价交易方式减持股份 1万股，成交均价为 CNY15.32元；此次减

持后持股数为 23.25万股。 



 
 
 

 

[table_page] 国防军工行业点评 

 

http://research.stocke.com.cn 7/8 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

华力创通 
2019-06-24董事熊运鸿通过竞价交易方式减持股份 1.32万股，成交均价为 CNY9.42元；此次

减持后持股数为 4511.84万股。 

旋极信息 
2019-06-24董事,高管蔡厚富通过竞价交易方式减持股份 30万股，成交均价为 CNY5.75元；此

次减持后持股数为 1333.61万股。 

东土科技 
2019-06-24董事,高管薛百华通过竞价交易方式减持股份 2万股，成交均价为 CNY13.3元；此

次减持后持股数为 678.56万股。 

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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