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（推荐）

国防军工行业周报

贸易摩擦持续发酵，军工板块有望获得超额收益

分 析 师： 王一川 执业证号：S0100518020001

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

➢行情研判
◆ 行情回顾：本周沪深300指数下降2.88% ，国防军工板块下降2.52%，军工板块超额收益为0.36%。从行业来看，在中信29个一级子

行业中，军工行业排名第18位。板块整体估值62X，处于十年估值中枢位置。

◆ 后市判断：贸易摩擦持续发酵，军工板块有望获得超额收益。8月2日凌晨，美国总统特朗普发布推特，称将于9月1日起对剩余的
3000亿美元来自中国的商品和产品加征10%的关税。我们测算了此前6次中美贸易摩擦事件军工板块超额收益情况，发现事件当天军
工板块超额收益均为负值，但随后的15天内军工板块5次获得超额收益，可见拥有自主可控能力的军工行业在贸易摩擦影响下弹性
更强。我们看好短期内军工板块行情，主要原因仍可从“成长+改革”两方面解释：成长方面，军工行业中报业绩预期持续向好；
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中报高增长的个股。

◆ 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；央企资产注入预期提升。

◆ 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；

建议关注：中航沈飞、中直股份、航天电器、景嘉微

◆ 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

2019-08-02 2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E

中航沈飞 29.45 0.53 0.62 0.74 56 48 40 推荐

中直股份 43.61 0.87 1.05 1.29 50 41 34 推荐

航天电器 26.76 0.84 1.02 1.23 32 26 22 推荐

景嘉微 39.38 0.53 0.64 0.87 74 61 45 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

板块涨跌幅前五位 收盘价 周涨跌幅
华讯方舟 8.48 33.12%

三角防务 32.87 15.54%

康拓红外 9.82 9.72%

长鹰信质 15.11 4.71%

东土科技 13.78 4.08%

板块涨跌幅后五位 收盘价 周涨跌幅
久之洋 31.34 -7.28%

宏大爆破 12.15 -7.60%

精准信息 5.94 -8.76%

华舟应急 11.89 -10.40%

鹏起科技 1.79 -16.36%
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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(%)

洪都航空 71,406.66 489.68 15,225.67 349.71 361.86 17.77 0.41

航天长峰 41,890.97 133.06 15,256.91 223.04 1,022.33 17.60 0.26

海特高新 105,607.58 175.87 10,387.03 156.38 206.68 17.16 0.26

航发科技 47,516.58 1.66 13,182.30 104.72 231.25 16.78 0.13

航发控制 67,566.41 356.95 14,790.18 223.38 -524.66 16.67 0.25

钢研高纳 41,921.95 14.60 10,141.87 0.00 89.79 15.57 0.00

海兰信 49,954.21 29.52 8,751.18 61.28 -236.62 15.11 0.11

四川九洲 34,209.15 0.00 1,854.50 19.63 -403.61 14.83 0.16

贵航股份 50,021.24 56.62 2,111.41 18.40 -281.67 14.58 0.13

凯乐科技 167,195.47 240.42 16,427.43 163.95 -179.23 14.37 0.14

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(万元）

融资买入额
占成交额(%)

融券卖出额占
成交额(%)

中国重工 315,724.87 1,810.87 23,056.16 1,590.49 -5,063.11 11.44 0.79

中国卫星 115,107.08 437.75 8,309.48 430.22 -1,343.72 11.90 0.62

洪都航空 71,406.66 489.68 15,225.67 349.71 361.86 17.77 0.41

中航光电 32,135.12 1,633.29 12,465.64 602.01 1,983.82 8.06 0.39

北斗星通 57,131.61 170.59 2,571.39 118.58 -878.96 8.26 0.38

航天科技 62,706.10 132.80 5,196.30 119.65 -127.59 12.93 0.30

航天动力 40,061.65 86.11 2,226.95 72.02 -926.53 9.20 0.30

中国动力 56,718.21 252.04 4,533.41 133.68 -1,456.75 9.78 0.29

北方导航 79,796.83 168.43 5,844.01 110.29 -1,954.65 14.15 0.27

海特高新 105,607.58 175.87 10,387.03 156.38 206.68 17.16 0.26

资料来源：wind，民生证券研究院
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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

安达维尔 3 减持 -808.00 -9,929.29

耐威科技 1 减持 -2.49 -32.38

欧比特 12 增持 2,272.80 24,702.96

航天彩虹 1 减持 -130.00 -1,422.39

航天发展 5 减持 -4,816.76 -48,747.82

资料来源：wind，民生证券研究院
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03 一周行业要闻

⚫ 俄罗斯海军节阅舰式，中国海军西安
舰惊艳亮相

⚫ 解放军28日起在东海进行军事演习 台
军回应

⚫ 中国“导弹坦克”诞生载28枚导弹 中
东富国很感兴趣

07月22日

⚫美国将拒绝日本成为F-35“伙伴
国”的请求
⚫“国际军事比赛-2019”：中国
新疆库尔勒赛区各项准备工作就
绪
⚫解放军“南北夹击双演习” 台
当局又装淡定

07月23日

⚫ 韩国军方说朝鲜发射两枚短程弹道导弹
⚫ 中国又有新制导武器：射程300公里比东

风导弹更便宜
⚫ 歼20发动机实现全国产化 即将批量生产

交付部队

07月24日

⚫ 建军节，国产航母出海海试
⚫ 中国国防工业企业协会第四届

会员代表大会召开
⚫ 中国研发全球最快无人机 每小

时能飞6000公里

07月25日

⚫ 空军近60个机场实行军民合用
⚫ 中国造中大型太阳能无人飞机首

飞 可连续飞行12小时
⚫ 我军第二支歼20作战旅即将亮相

或保卫首都空中门户

07月26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

半年度业绩
报告

康拓红外
公司营业收入1.1亿元，同比增长9.1%；归母净利润2307万元，同比增长
3.5%。

大立科技
公司营业收入2.5亿元，同比增长60.6%；归母净利润5852万元，同比增
长181.7%。

海特高新
公司营业收入3.5亿元，同比增长65.6%；归母净利润4664万元，同比增
长46.1%。

亚光科技
公司营业收入6.4亿元，同比增长12.6%；归母净利润7545万元，同比增
长44.4%。

北方国际
公司营业收入38.2亿元，同比降低6.82%；归母净利润3.6亿元，同比增
长5.44%。
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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

质押公告

东土科技
公司控股股东李平先生将1175万股股票（占总股本的2.27%）进行了解除
质押。

高德红外 公司控股股东高德电气将其所持有的2700万股股份办理了解除质押手续。

航天发展
公司控股股东一致行动人康曼迪将其所持有的1514万股份办理了解除质
押手续。

景嘉微
公司控股股东、实际控制人喻丽丽女士将315万股股份办理了股票质押延
期回购交易。
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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

中航电测
公司股东汉航集团、中航科工及航空产业投资认购富国中证军工龙头ETF
结束，认购对价约占本总股本的1.45%。

耐威科技
公司高管蔡猛先生本次减持计划实施完毕，已减持24938股，占总股本的
0.0039%。

航天发展 公司控股股东的一致行动人康曼迪累计减持2473万股，占总股本的1.54%。

安达维尔
公司持股5%以上股东常都喜先生已减持750万股（占公司总股本比例
2.95%），减持比例已超过1%且减持计划已完成过半。

天银机电
公司股东天恒投资及其一致行动人赵云文计划减持合计不超过1275万股
（占总股本的3%）。

欧比特
公司控股股东、实际控制人颜军先生于7月30日减持1238万股，占总股本
的1.7716%。
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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

航天发展
公司控股股东的一致行动人康曼迪于2019年7月30日至2019年7月31日累
计减持2344万股，占公司总股本的1.46%。

银河电子
公司财务总监徐敏女士拟于6个月内减持不超过45万股（占总股本比例为
0.04%）。
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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

中航电测 截至7月31日，公司累计回购50万股股份，约占总股本的0.08%。

中航机电 截至7月31日，公司累计回购1320万股股份，约占总股本的0.3658%。

中航光电 截至7月31日，公司累计回购30万股股份，约占总股本的0.03%。

雷科防务 截至7月31日，公司累计回购2642万股股份，占总股本的2.44%。

火炬电子 截至7月31日，公司尚未进行股份回购。

日发精机 截至今日公司累计回购股份数量1500万股，占公司总股本的1.98%。
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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

中航电子
截至今日公司累计回购股份数量为557万股，占公司总股本的比例为

0.32%。

中国重工 截至7月31日，公司累计回购2754万股股份，占总股本的比例为0.12%。

银河电子 截至7月31日，公司累计回购1050万股股份，占总股本的比例为0.93%。

欧比特 截至7月31日，公司累计回购335万股股份，占总股本的比例为0.48%。

威海广泰
截至8月1日，公司累计回购676万股股份，占总股本的1.77%，本次回购

方案已按计划实施完毕。

亚光科技 截至7月31日，公司尚未进行股份回购。

凯乐科技 截至7月31日，公司尚未进行股份回购。



16

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

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

长城军工
公司1.5亿股股份将于2019年8月6日解除限售并上市流通，占总股本的
20.67%。

国睿科技
公司及子公司自年初至今收到与收益相关并计入当期损益的政府补助323
万元。

天海防务
公司尚欠民生银行上海分行本金4400万元及相应利息，须于年底前履行
还款义务。

雷科防务 公司3479万股限售股（占总股本的3.2176%）将于2019年8月5日上市流通。

高德红外 公司近日签订了两份金额分别为3927万元、3840万元的军品订货合同。

华讯方舟
公司控股股东签署了股份转让框架协议，本次权益变动完成后，远致投
资或其指定的投资主体将成为第一大股东，华讯科技成为第三大股东，
上市公司将无控股股东及实际控制人。

航天科技 因公司业务发展需要，公司拟向原股东配售股份。
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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

北方国际 公司2019年第二季度新签项目合同金额为22.5亿美元。

景嘉微
公司96.735万股限制性股票（占总股本的0.32%）将于2019年8月2日上市
流通。

康拓红外
并购重组委将于近日召开工作会议，审核公司发行股份及支付现金购买
资产并募集配套资金暨关联交易事项。

长鹰信质 公司控股子公司天宇长鹰新增一份金额约7.8亿元的订货合同。

中国应急 公司6.5亿股限售股（占总股本的70.85%）将于8月6日上市流通。

康拓红外
并购重组委定于8月7日上午9:00召开工作会议，对公司发行股份及支付
现金购买资产并募集配套资金暨关联交易事项进行审核。

北方国际 公司拟在南部非洲设立跨境运输物流公司，其注册资本为2600万美元。
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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

新研股份 2019-08-02 临时股东大会

1.《关于公司符合非公开发行股票条件的议案》
2.《关于公司非公开发行股票方案的议案》
3.《关于公司非公开发行股票预案的议案》
4.《关于公司非公开发行股票方案论证分析报告的议案》
5.《关于公司非公开发行股票募集资金使用的可行性分析报
告的议案》
6.《关于公司前次募集资金使用情况的专项报告的议案》
7.《关于本次非公开发行股票摊薄即期回报及填补回报措施
的议案》
8.《关于相关主体就切实履行填补回报措施进行承诺的议案》
9.《关于设立本次非公开发行股票募集资金专用账户的议案》
10.《关于公司本次非公开发行股票涉及关联交易的议案》
11.《关于公司与嘉兴华控腾汇股权投资合伙企业(有限合伙)
签订非公开发行股票认购协议的议案》
12.《关于提请股东大会批准嘉兴华控腾汇股权投资合伙企
业(有限合伙)免于以要约收购方式增持公司股份的议案》
13.《关于提请股东大会授权董事会全权办理本次非公开发
行股票相关事宜的议案》

中船科技 2019-07-31 临时股东大会

1.关于公司全资子公司对外提供担保的议案
2.关于通过非公开协议转让方式出让长兴岛土地暨关联交易
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

中直股份 2019-07-29 临时股东大会

1.修改公司章程的议案
2.修改公司董事会议事规则的议案
3.公司日常关联交易的议案
4.哈飞航空为哈飞通用借款提供担保的议案

西部材料 2019-08-01 临时股东大会
1.关于提名公司独立董事候选人的议案
2.关于修订《公司章程》的议案
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06 行业要闻数据来源

07月29日：【观察者网】俄罗斯海军节阅舰式，中国海军西安舰惊艳亮相

【新浪网】解放军28日起在东海进行军事演习 台军回应

【新浪网】中国“导弹坦克”诞生载28枚导弹 中东富国很感兴趣

07月30日：【观察者网】美国将拒绝日本成为F-35“伙伴国”的请求

【新华网】“国际军事比赛-2019”：中国新疆库尔勒赛区各项准备工作就绪

【新浪网】解放军“南北夹击双演习” 台当局又装淡定

07月31日：【新华网】韩国军方说朝鲜发射两枚短程弹道导弹

【新浪网】中国又有新制导武器：射程300公里比东风导弹更便宜

【新浪网】歼20发动机实现全国产化 即将批量生产交付部队

08月01日：【观察者网】建军节，国产航母出海海试

【国防科工局】中国国防工业企业协会第四届会员代表大会召开

【新浪网】中国研发全球最快无人机 每小时能飞6000公里

08月02日: 【新华网】空军近60个机场实行军民合用

【新浪网】中国造中大型太阳能无人飞机首飞 可连续飞行12小时

【新浪网】我军第二支歼20作战旅即将亮相 或保卫首都空中门户
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06 行业要闻数据来源

【新浪网】 https://www.sina.com.cn//

【新华网】 http://www.xinhuanet.com/

【观察者网】 https://www.guancha.cn/

【国防科工局】 http://www.sastind.gov.cn/
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• 分析师简介

王一川，军工行业分析师，2018年“金牛奖”国防军工最佳金牛分析师，多年股权投资工

作经验，美国福特汉姆大学金融学硕士，2015年加入民生证券研究院。
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