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中船集团专业化整合，板块进入中报密集披露期 

——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 -4.8 2.4 17.0 

沪深 300 -2.5 1.7 14.9 
 
 

 

 

 

相关报告  
《国防军工行业周报：稳健增长优势凸显，国

企改革持续催化》——2019-08-11 

《国防军工行业周报：美俄退出《中导条约》，

关注军工长期成长》——2019-08-04 

《国防军工行业周报：新版白皮书发布，关注

军工投资机会》——2019-07-29 

《国防军工行业事件点评报告：新时代国防，

现代化装备》——2019-07-25 

《国防军工行业周报：科创板开市在即，关注

军工领域投资机会》——2019-07-21  
 

投资要点： 

 本周市场表现如下：上证综指涨跌幅 1.77%，深证成指涨跌幅

3.02%，沪深 300 涨跌幅 2.12%，创业板指涨跌幅 4.00%，中小板

指涨跌幅 3.98%，申万国防军工行业指数涨跌幅为 2.61%。 

 中船集团专业化整合，板块进入中报密集披露期，关注重组和业绩

对板块的催化。本周，中国船舶和中船防务相继发布资产重组交易

报告书，除实施步骤和标的资产略有调整外，重组整体仍按照专业

化整合的思路开展。此外，中船重工集团董事长胡问鸣在接受《证

券日报》采访时表示，两船合并后，也需要进行内部的重组整合，

而且由于业务重叠，上市公司层面也需要重组。我们认为，随着中

船集团内部专业化整合的开始，两船的合并重组也将加速推进，两

船合并的大幕已经开启。对于军工板块而言，一方面，两船重组的

进展将对船舶板块进行直接的催化，但标的的选择上也需要关注上

市平台后续定位以及股价的安全边际，我们重点推荐资产质量较好、

估值偏低的中国海防；另一方面，随着进入中报密集披露期，军工

行业的高景气将进一步得到验证，而两船合并也将对板块行情形成

催化，我们推荐投资者关注成长空间广阔、竞争优势明显、中报业

绩较好的标的，重点推荐中直股份、中航沈飞、航天电器等。 

 行业评级：在中美关系复杂多变、国内经济下行压力尚未缓解的背

景下，随着国防建设进入装备采购高峰期，军工行业景气度不断提

升，复杂环境下持续稳定增长的优势将进一步凸显；国企改革方面，

改革向着更大的范围和更深的层次加速推进，并逐渐进入落地阶段，

改革的政策红利有望逐渐释放；华为事件影响下，自主可控重要性

升级，军工企业有望迎来国产化替代良机。我们看好军工板块市场

机会，给予推荐评级。 

 投资策略及重点推荐个股：1、装备建设主线上，重点关注装备缺口

大、成长空间广阔、股价处于低位、有望受益国企改革的总装和配

套龙头，推荐中直股份、中航飞机、航发动力等；2、信息化方向上，

关注民品市场竞争力较强，市场份额有望快速提升的振华科技、航

天电器、中航光电、亚光科技、瑞特股份；3、资产证券化方向，关

注体外资产质优量大，估值合理的中航电子、四创电子、中国海防、
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久之洋等。 

 风险提示：1）装备采购不及预期；2）国企改革不及预期；3）进口

替代不及预期；4）推荐标的盈利不及预期；5）系统性风险。 

 

 

 

重点关注公司及盈利预测   
重点公司 股票 2019-08-16  EPS   PE  投资 

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

000768.SZ 中航飞机 14.93 0.2 0.24 0.27 74.65 62.21 55.3 增持 

002013.SZ 中航机电 6.24 0.23 0.3 0.36 28.08 20.8 17.33 买入 

002025.SZ 航天电器 27.79 0.84 1.03 1.24 33.08 26.98 22.41 增持 

002179.SZ 中航光电 38.44 1.21 1.41 1.66 31.77 27.26 23.16 增持 

002414.SZ 高德红外 18.1 0.21 0.3 0.39 101.86 60.33 46.41 增持 

300516.SZ 久之洋 34.7 0.38 0.75 0.99 91.32 46.27 35.05 买入 

300600.SZ 瑞特股份 10.55 0.64 0.74 0.94 16.48 14.26 11.22 买入 

600038.SH 中直股份 43.72 0.87 1.11 1.32 50.25 39.39 33.12 买入 

600372.SH 中航电子 13.58 0.27 0.4 0.46 47.64 33.95 29.52 增持 

600482.SH 中国动力 24.18 0.79 0.94 1.13 30.61 25.72 21.4 增持 

600562.SH 国睿科技 14.74 0.06 0.17 0.24 245.67 86.71 61.42 增持 

600760.SH 中航沈飞 28.5 0.53 0.61 0.75 53.77 46.72 38.0 买入 

600764.SH 中国海防 29.77 0.17 0.27 0.29 139.45 110.26 102.66 买入 

600967.SH 内蒙一机 10.63 0.32 0.38 0.46 33.22 27.97 23.11 买入 

600990.SH 四创电子 46.32 1.62 1.89 2.21 28.59 24.51 20.96 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 1.77%，深证成指涨跌幅 3.02%，沪深 300

涨跌幅 2.12%，创业板指涨跌幅 4.00%，中小板指涨跌幅 3.98%，申万国防军

工行业指数涨跌幅为 2.61%。 

中船集团专业化整合，板块进入中报密集披露期，关注重组和业绩对板块的催

化。本周，中国船舶和中船防务相继发布资产重组交易报告书，除实施步骤和标

的资产略有调整外，重组整体仍按照专业化整合的思路开展。此外，中船重工

集团董事长胡问鸣在接受《证券日报》采访时表示，两船合并后，也需要进行内

部的重组整合，而且由于业务重叠，上市公司层面也需要重组。我们认为，随着

中船集团内部专业化整合的开始，两船的合并重组也将加速推进，两船合并的大

幕已经开启。对于军工板块而言，一方面，两船重组的进展将对船舶板块进行直

接的催化，但标的的选择上也需要关注上市平台后续定位以及股价的安全边际，

我们重点推荐资产质量较好、估值偏低的中国海防；另一方面，随着进入中报密

集披露期，军工行业的高景气将进一步得到验证，而两船合并也将对板块行情形

成催化，我们推荐投资者关注成长空间广阔、竞争优势明显、中报业绩较好的标

的，重点推荐中直股份、中航沈飞、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（%） 

300397.SZ 天和防务 20.68 10.29 119.30 

300045.SZ 华力创通 8.99 10.04 18.85 

600150.SH 中国船舶 23.66 8.58 81.19 

300581.SZ 晨曦航空 16.80 8.11 39.20 

300252.SZ 金信诺 10.79 7.47 -0.52 

600685.SH 中船防务 16.59 7.45 73.54 

600072.SH 中船科技 16.09 7.34 131.19 

002465.SZ 海格通信 9.26 7.30 20.18 

600677.SH 航天通信 13.67 6.96 44.35 

002214.SZ 大立科技 9.67 6.26 76.77 

资料来源：Wind、国海证券研究所 
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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（%） 

600184.SH 光电股份 10.73 -3.68 10.12 

000687.SZ 华讯方舟 7.33 -3.17 3.24 

600990.SH 四创电子 46.32 -1.43 35.60 

002013.SZ 中航机电 6.24 -1.11 -3.74 

300600.SZ 瑞特股份 10.55 -0.75 18.74 

600038.SH 中直股份 43.72 -0.59 17.75 

002608.SZ 江苏国信 7.40 -0.14 -3.27 

002111.SZ 威海广泰 11.82 0.00 24.72 

600372.SH 中航电子 13.58 0.22 4.96 

000768.SZ 中航飞机 14.93 0.27 13.51 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

2、 本周公司重要公告 

【耐威科技】关于全资子公司获得政府补助的公告：2019 年 8 月 16 日，北京

耐威科技股份有限公司（以下简称“公司”）某全资子公司收到相关部门的书面

通知，根据相关文件，公司该全资子公司投资的某项目获得资金支持 5,000 万元。

与此相关的具体信息因涉及保密事项，根据相关要求不予具体披露。 

【星网宇达】北京星网宇达科技股份有限公司 2019 年半年度报告：2019 年是

公司业务由传统业务为主导向新兴业务和传统业务并重转换的重要转折之年，是

公司自 2016年以来投资的新方向全面开花结果之年，是公司业绩全面回升之年。

虽然当期新增订单量高于上年同期，但尚未达到收入确认条件；加之退税手续延

后，本期应收的退税金额较上年同期大幅减少；此外，研发投入较大，影响当期

利润。2019 年 1-6 月，公司实现营业收入 13,134.74 万元，较上年同期下降

24.89%，归属于上市公司股东的净利润 171.23 万元，较上年同期下降 85.39%。 

[中航高科] 2019 年半年度报告: 报告期内，公司实现营业收入 144,670 万元，

同比增长 3.94%，完成全年工作目标的 61.67%；实现利润总额 34,522 万元，

同比增长 65.70%。 

[凯乐科技] 湖北凯乐科技股份有限公司股东被动减持股份计划公告 : 公司于

2019年8月16日收到科达商贸发来的《关于被动减持凯乐科技股份的告知函》，

科达商贸于 2019 年 8 月 13 日收到申万宏源证券有限公司（以下简称“申万宏

源”）《关于荆州科达商贸质押股票违约处置通知》和长江证券（上海）资产管理

有限公司（以下简称“长江资管”）《凯乐科技股票质押式回购业务违约通知书》，

申万宏源和长江资管拟启动对科达商贸质押在申万宏源和长江证券股份有限公

司（以下简称“长江证券”）的凯乐科技股票进行违约处置。 

[炼石航空] 炼石航空科技股份有限公司 2019 年半年度报告摘要: 报告期，公司
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实现营业收入 102,811.57 万元，营业利润-4,207.32 万元，利润总额-4,872.82

万元，归属于上市公司的股东净利润-4,677.18 万元。 

[光电股份] 2019 年半年度报告摘要: 2019 年上半年，公司实现营业收入 6.27 亿

元，同比减少 2.5 亿元，减少比例为 28.48%，原因是上年同期确认总装产品价

差收入，扣减该因素后，营业收入同比增加13.87%；归母净利润同比增长23.41%，

主要原因是防务类产品结构及销量变动，销售毛利率较高的产品同比增加。 

【光电股份】关于全资子公司转让资产暨关联交易公告：公司全资子公司西安北

方光电科技防务有限公司（以下简称“西光防务”）将拥有的西安兵器光电科技

产业园 102 号总装厂房 7,800 平方米的建筑以协议转让的方式转让给公司控股

股东北方光电集团有限公司（以下简称“光电集团”），转让价格为经国有资产评

估备案的资产评估报告中确定的评估值 2,401.10 万元。 

【振华科技】中国振华（集团）科技股份有限公司涉及诉讼公告：中国振华（集

团）科技股份有限公司（以下简称“公司”、“振华科技”）就与深圳市振华通信

设备有限公司（以下简称“振华通信”）、上海与德通讯（集团）有限公司（以下

简称“上海与德”）借款合同纠纷一案，向广东省深圳市中级人民法院（以下简

称“深圳中院”）提交诉状，2019 年 8 月 14 日，深圳中院立案并出具了《受理

案件通知书》（案号（2019）粤 03 民初 3252 号）。 

3、 本周行业重要新闻 

1.俄轰炸机抵近美国“家门口”军演 可携带 12 枚短程核导弹 

参考消息网 8 月 16 日报道 英媒称，俄军 2 架可携带核武器的图-160 战略轰炸

机飞到了美国阿拉斯加对面的俄罗斯远东地区参加训练演习。英媒援引俄国家媒

体评论称，这表明莫斯科有能力将核武器部署在美国的家门口。据路透社 8 月

14 日报道称，图-160 战略轰炸机在俄罗斯的绰号为“白天鹅”，是一款苏联时

期的超音速战略轰炸机，可携带多达 12 枚短程核导弹，能够在不补给燃料的情

况下不间断飞行 1.2 万公里。 

2.美军放弃战舰数字控制系统：因操控过于复杂曾导致撞船 

参考消息网 8 月 16 日报道 美媒称，美国海军认为，驱逐舰配备的控制系统对

其发生的撞船事故负有部分责任，因此美海军决定放弃该系统。据美国《大众机

械》月刊网站 8 月 12 日报道称，美国海军将放弃对其驱逐舰控制系统进行数字

化改造的一项努力。此前，有人将美海军在 2017 年发生的撞船事故部分归咎于

该系统。这起撞船事故导致 10 名舰员丧生。 

3.美 A-10 攻击机“换翼续命” 可服役至本世纪 30 年代末 

参考消息网 8 月 16 日报道 美媒称，美国空军 12 日表示，其装备的 173 架 A-10

“雷电”Ⅱ型攻击机已完成换装新机翼的工作。据美国《军队时报》网站 8 月

13 日报道称，A-10 攻击机被普遍称为“疣猪”。美国空军装备司令部在其发布
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的新闻稿中说，预计换翼工作将使该机能服役至本世纪 30 年代末。美国空军装

备司令部说，升级后的机翼应该能够在无需到机库接受检查的情况下，具备高达

1 万小时的飞行寿命。新机翼还具有新设计的线束，使机翼更易拆卸，并降低机

翼在拆卸过程中受损的可能性。 

4.美政府报告称“伊斯兰国”或卷土重来 

参考消息网 8 月 14 日报道 美媒称，美国政府发布报告认为极端组织“伊斯兰

国”（IS）或“死灰复燃”。据美国《军队时报》网站 8 月 6 日报道称，五角大楼、

美国国务院和国际开发署 8 月 6 日发布的评估报告认为，2019 年春夏季节，IS

残部正在叙利亚“蛰伏”，并试图向邻国渗透。这份汇编了美国政府机构、国会、

智库和媒体等各方信息的报告认为，在美军不断减少在叙利亚的反恐力量之际，

IS 可能会“卷土重来”。 

5.外媒称朝鲜成功研发新型战术导弹：可令韩反导系统失效 

参考消息网 8 月 13 日报道 外媒分析称，朝鲜成功研发出新型战术导弹。据日

本《朝日新闻》8 月 12 日报道称，朝鲜 10 日向日本海方向发射了 2 枚飞行物，

韩国有人认为这是新型战术地对地弹道导弹。日媒援引韩国军方的说法称，10

日的飞行物是从朝鲜东部咸镜南道发射的。据推测，其最高高度达到 48 千米左

右，最长飞行距离约为 400 公里，最高速度在 6.1 马赫以上。 

6.以色列媒体：F-35 项目排除土耳其一事有以方游说背景 

参考消息网 8 月 13 日报道 外媒称，在美国将土耳其“踢出”F-35 战机项目之

外的决策过程中，以色列或在幕后发挥了重要作用——该国曾长期积极游说美方

不要把 F-35 战机卖给土耳其。 

7.巴林计划斥资 25 亿美元购买美国“爱国者”反导系统 

参考消息网 8 月 15 日报道 美媒称，巴林决定购买美国制造的“爱国者”反导

系统。据美国《防务新闻》周刊网站 8 月 13 日报道称，美国雷神公司近期发布

的声明称，在双方的快速推进下，巴林与美国政府签署了购买“爱国者”防空和

反导系统的邀约与承诺书，从而启动了巴林与美国政府和“爱国者”武器制造商

雷神公司之间的对外军售合同谈判。 

8.伊朗将领：伊朗有能力扣任何船只 哪怕美英海军护航 

参考消息网 8 月 15 日报道 伊朗高级将领称，伊朗军方将负责确保波斯湾和霍

尔木兹水域的安全，其有能力在波斯湾海域扣留任何船只。据俄罗斯卫星通讯社

网站 8 月 12 日报道称，伊朗伊斯兰革命卫队海军司令阿里－礼萨·坦格西里在

接受黎巴嫩“广场”电视台采访时表示，伊朗有能力扣留任何船只，哪怕它由美

国或英国海军的舰艇实施护航。 

4、 行业评级 
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在中美关系复杂多变、国内经济下行压力尚未缓解的背景下，随着国防建设进入

装备采购高峰期，军工行业景气度不断提升，复杂环境下持续稳定增长的优势将

进一步凸显；国企改革方面，改革向着更大的范围和更深的层次加速推进，并逐

渐进入落地阶段，改革的政策红利有望逐渐释放；华为事件影响下，自主可控重

要性升级，军工企业有望迎来国产化替代良机。我们看好军工板块市场机会，给

予推荐评级。 

5、 重点推荐个股及逻辑 

装备建设主线上，重点关注装备缺口大、成长空间广阔、股价处于低位、有望受

益国企改革的总装和配套龙头，推荐中直股份、中航飞机、航发动力等；2、信

息化方向上，关注民品市场竞争力较强，市场份额有望快速提升的振华科技、航

天电器、中航光电、亚光科技、瑞特股份；3、资产证券化方向，关注体外资产

质优量大，估值合理的中航电子、四创电子、中国海防、久之洋等。 

重点关注公司及盈利预测  

重点公司 股票 2019-08-16  EPS   PE  投资 

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

000768.SZ 中航飞机 14.93 0.2 0.24 0.27 74.65 62.21 55.3 增持 

002013.SZ 中航机电 6.24 0.23 0.3 0.36 28.08 20.8 17.33 买入 

002025.SZ 航天电器 27.79 0.84 1.03 1.24 33.08 26.98 22.41 增持 

002179.SZ 中航光电 38.44 1.21 1.41 1.66 31.77 27.26 23.16 增持 

002414.SZ 高德红外 18.1 0.21 0.3 0.39 101.86 60.33 46.41 增持 

300516.SZ 久之洋 34.7 0.38 0.75 0.99 91.32 46.27 35.05 买入 

300600.SZ 瑞特股份 10.55 0.64 0.74 0.94 16.48 14.26 11.22 买入 

600038.SH 中直股份 43.72 0.87 1.11 1.32 50.25 39.39 33.12 买入 

600372.SH 中航电子 13.58 0.27 0.4 0.46 47.64 33.95 29.52 增持 

600482.SH 中国动力 24.18 0.79 0.94 1.13 30.61 25.72 21.4 增持 

600562.SH 国睿科技 14.74 0.06 0.17 0.24 245.67 86.71 61.42 增持 

600760.SH 中航沈飞 28.5 0.53 0.61 0.75 53.77 46.72 38.0 买入 

600764.SH 中国海防 29.77 0.17 0.27 0.29 139.45 110.26 102.66 买入 

600967.SH 内蒙一机 10.63 0.32 0.38 0.46 33.22 27.97 23.11 买入 

600990.SH 四创电子 46.32 1.62 1.89 2.21 28.59 24.51 20.96 增持 
 
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所 

 

6、 风险提示 

1）装备采购不及预期； 

2）国企改革不及预期； 

3）进口替代不及预期； 
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4）推荐标的盈利不及预期； 

5）系统性风险。 
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