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国庆阅兵日益临近，看好行业长期成长和短期催

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 13.5 17.7 23.3 

沪深 300 7.9 8.7 22.5 
 
 

 

 

 

相关报告  
《国防军工行业周报：首次联合演练举行，看

好军工近期表现》——2019-09-08 

《国防军工行业中报总结：中报验证行业景

气，基金持仓有望回升》——2019-09-06 

《国防军工行业周报：行业景气上行国庆阅兵

确认，看好军工板块市场表现》——

2019-09-01 

《国防军工行业周报：中报验证行业景气，环

境利于军工表现》——2019-08-25 

《国防军工行业周报：中船集团专业化整合，

板块进入中报密集披露期》——2019-08-18  
 

投资要点： 

 本周市场表现如下：上证综指涨跌幅 1.52%，深证成指涨跌幅

1.39%，沪深 300 涨跌幅 1.20%，创业板指涨跌幅 1.27%，中小板

指涨跌幅 1.33%，申万国防军工行业指数涨跌幅为-0.39%。 

 国庆阅兵日益临近，看好行业长期成长和短期催化。本周国防军工

指数下跌 0.39%，在申万一级子行业中倒数第三；随着国庆阅兵的

临近以及庆祝活动第二次彩排的举行，越来越多的武器装备型号也

开始现身，国庆阅兵将成为我国国防建设成果的一次集中展示。长

期来看，我国国防建设仍处于追赶阶段，武器装备型号的研制发展

和军队战斗力的建设仍将持续较长时间，国防军工行业将持续成长；

短期来看，行业景气提升估值处于低位，2019H1 板块归母净利润同

比增长 18.50%，估值分位数为 16.80%。在国庆阅兵不断提升市场

关注度的背景下，我们看好军工行业的长期成长和短期表现，推荐

重点关注成长空间广阔、市场地位突出的中直股份、中航沈飞、航

天电器、中航机电、中航电子、中国海防、四创电子等。 

 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、

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
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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 2019-09-12  EPS   PE  投资 

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

000768.SZ 中航飞机 17.41 0.2 0.24 0.27 87.05 72.54 64.48 增持 

002013.SZ 中航机电 7.07 0.23 0.27 0.31 30.74 26.19 22.81 买入 

002025.SZ 航天电器 28.57 0.84 1.04 1.27 34.01 27.47 22.5 买入 

002179.SZ 中航光电 41.67 1.21 1.16 1.44 34.44 35.92 28.94 买入 

002414.SZ 高德红外 23.38 0.21 0.33 0.43 111.33 70.85 54.37 增持 

300516.SZ 久之洋 36.08 0.38 0.5 0.66 94.95 72.16 54.67 买入 

300600.SZ 瑞特股份 11.7 0.64 0.74 0.94 18.28 15.81 12.45 买入 

600038.SH 中直股份 48.45 0.87 1.12 1.35 55.69 43.26 35.89 买入 

600372.SH 中航电子 15.54 0.27 0.31 0.37 57.56 50.13 42.0 增持 

600482.SH 中国动力 24.64 0.79 0.94 1.13 31.19 26.21 21.81 增持 

600562.SH 国睿科技 17.0 0.06 0.17 0.24 283.33 100.0 70.83 增持 

600760.SH 中航沈飞 35.67 0.53 0.61 0.75 67.3 58.48 47.56 买入 

600764.SH 中国海防 33.8 0.17 0.27 0.29 139.45 125.19 116.55 买入 

600967.SH 内蒙一机 11.63 0.32 0.38 0.46 36.34 30.61 25.28 买入 

600990.SH 四创电子 56.0 1.62 1.89 2.21 34.57 29.63 25.34 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 1.52%，深证成指涨跌幅 1.39%，沪深 300

涨跌幅 1.20%，创业板指涨跌幅 1.27%，中小板指涨跌幅 1.33%，申万国防军

工行业指数涨跌幅为-0.39%。 

国庆阅兵日益临近，看好行业长期成长和短期催化。本周国防军工指数下跌

0.39%，在申万一级子行业中倒数第三；随着国庆阅兵的临近以及庆祝活动第二

次彩排的举行，越来越多的武器装备型号也开始现身，国庆阅兵将成为我国国防

建设成果的一次集中展示。长期来看，我国国防建设仍处于追赶阶段，武器装备

型号的研制发展和军队战斗力的建设仍将持续较长时间，国防军工行业将持续成

长；短期来看，行业景气提升估值处于低位，2019H1 板块归母净利润同比增长

18.50%，估值分位数为 16.80%。在国庆阅兵不断提升市场关注度的背景下，我

们看好军工行业的长期成长和短期表现，推荐重点关注成长空间广阔、市场地位

突出的中直股份、中航沈飞、航天电器、中航机电、中航电子、中国海防、四创

电子等。 

图 1：本周板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

 

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 
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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（%） 

002664.SZ 长鹰信质 17.42 10.88 42.58 

002608.SZ 江苏国信 8.46 8.18 10.59 

300456.SZ 耐威科技 16.00 6.67 37.93 

300045.SZ 华力创通 9.86 6.25 30.35 

000697.SZ 炼石航空 14.00 4.63 12.99 

000687.SZ 华讯方舟 8.29 4.54 16.76 

002935.SZ 天奥电子 36.00 4.41 27.15 

300101.SZ 振芯科技 10.50 4.06 6.26 

300159.SZ 新研股份 5.00 3.95 8.89 

002414.SZ 高德红外 23.38 3.22 62.98 

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（%） 

300589.SZ 江龙船艇 15.14 -5.08 37.94 

000519.SZ 中兵红箭 9.66 -3.98 54.40 

600760.SH 中航沈飞 35.67 -3.80 28.73 

300722.SZ 新余国科 26.58 -3.52 21.98 

300696.SZ 爱乐达 29.84 -3.43 34.63 

300527.SZ 中国应急 14.40 -3.36 129.50 

300719.SZ 安达维尔 14.43 -3.35 42.89 
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600038.SH 中直股份 48.45 -2.79 30.49 

600072.SH 中船科技 17.77 -2.74 155.33 

002179.SZ 中航光电 41.67 -2.48 61.29 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

2、 本周公司重要公告 

【湘电股份】关于子公司涉及诉讼情况的公告：湘电国际贸易有限公司（以下简

称“国贸公司”）系湘潭电机股份有限公司（以下简称“公司”）的全资子公司。

公司 9 月 12 日获悉，由于中金国泰控股集团上海供应链管理有限公司、上海宏

贯实业有限公司在与国贸公司交易过程中，所支付的商业承兑汇票到期后无法兑

付，国贸公司为保护自身合法权益，已经向湘潭仲裁委员会提起相关仲裁。 

【亚光科技】关于特定股东减持计划减持时间过半的公告：亚光科技集团股份有

限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 9 月 11 日收到股东周蓉的《股份减持计

划进展的告知函》。根据《上市公司股东、董监高减持股份的若干规定》、《深圳

证券交易所上市公司股东及董事、监事、高级管理人员减持股份实施细则》等相

关规定，在减持时间区间内，大股东、董监高在减持数量过半或减持时间过半时，

应当披露减持进展情况。周蓉本次减持计划的减持时间已过半。 

【中国海防】关于收到中国证监会并购重组审核委员会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的提示性公告：中国船舶重工集团

海洋防务与信息对抗股份有限公司(以下简称“公司”) 于 2019 年 9 月 11 日收

到中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）通知，中国证监会上市

公司并购重组审核委员会（以下简称“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，会议具

体时间以中国证监会官网公告为准。 

【海兰信】关于控股股东、实际控制人部分股份质押及解除质押的公告：公司控

股股东、实际控制人申万秋先生于 2019 年 9 月 9 日将合计 11,400,000 股本公

司股票质押，后于2019年9月11日将合计18,787,500股本公司股票解除质押。

因本公告所述事项，申万秋先生累计质押本公司股份的数量将减少至

42,052,500 股，占其持有本公司股份的 53.77%，占公司总股本的 10.56%。 

【中航高科】股东减持股份计划公告：南通产控本次拟通过集中竞价、大宗交易

方式减持公司股票不超过 1390 万股，即不超过公司总股本的 1%，减持价格视

市场价格确定。通过集中竞价和大宗交易方式减持的，均将于本减持计划公告披

露日起 15 个交易日后的 3 个月内进行，即 2019 年 10 月 14 日至 2020 年 1 月

13 日期间进行。 

【天海防务】关于子公司银行部分账户被解冻及被冻结的进展公告：近日，公司

接到全资子公司上海佳豪船舶科技发展有限公司（以下简称“科技发展”）通知，

获悉科技发展的公积金账户获解冻及一般账户被冻结。 
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【天银机电】关于控股股东部分股权质押的公告：常熟市天银机电股份有限公司

（以下简称“本公司”）于近日接到本公司控股股东佛山市澜海瑞兴股权投资合

伙企业（有限合伙）（以下简称“澜海瑞兴”）将其所持有的公司部分股权办理了

质押手续的通知。 

3、 本周行业重要新闻 

1. 外媒：抛弃博尔顿 特朗普称愿今年再会金正恩 

参考消息网 9 月 14 日报道 外媒称，美国总统特朗普 9 月 12 日对记者们说，他

愿意在今年晚些时候与朝鲜最高领导人金正恩会晤，以便重启无核化谈判。此前，

朝鲜方面 9 日称，愿在本月下旬与美国重启工作级别谈判。 

2. 特朗普表示不排除放松对伊朗制裁 此前曾遭博尔顿反对 

参考消息网 9 月 13 日报道 外媒称，美国总统特朗普 9 月 11 日表示不排除减小

对伊朗制裁力度的可能性，目的是希望能够打开与伊朗总统鲁哈尼的会晤之路。

据法新社 9 月 11 日报道，特朗普希望能做到前任未有之举，9 月初以来屡屡提

及希望与伊朗总统直接沟通。 

3. 朝鲜再次试射超大型火箭炮 下一步或将进行“连发射击试验” 

参考消息网 9 月 12 日报道 外媒称，朝鲜官方媒体 11 日报道，朝鲜最高领导人

金正恩观看指导了“超大型火箭炮”的最新一次测试。这印证了前一天韩国宣称

的朝鲜进行短程武器试射的说法。 

4. 港媒关注解放军频频参与联合军演：加强战备 警告敌人“莫伸手” 

参考消息网 9 月 11 日报道 港媒称，解放军继续参与亚洲各地的联合演习，以

提高其战备状态，并促进国家之间的友谊、交流与合作。 

5. 台湾发布 2019 年“防务报告书” 

参考消息网 9 月 12 日报道 台媒称，台湾当局两年一度的（2019 年）“防务报

告书”11 日公布，根据内容显示，其整体防卫构想自 2017 年迄今仍维持“防卫

固守、重层吓阻”，但有所不同的是，台防务主管部门首次明确公布示意图，并

划分出“滨海决胜”“滩岸歼敌”两阶段。 

6. 俄新型量子雷达可绘制 3D 图像：或用于 6 代战机 

参考消息网 9 月 12 日报道 俄媒称，俄罗斯军队将获得基于量子无线电这一革

命性技术研制的雷达。这些雷达能在多重干扰下识别复杂目标和探测小型目标。 

7. 印军将在边境地区部署“综合战斗群” 
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参考消息网 9 月 12 日报道 印媒称，印度军队很快将在边境地区设立“综合战

斗群”。据印度《经济时报》网站 9 月 10 日报道称，印度高层官员表示，作为

印度陆军最大作战转型的一部分，未来的“综合战斗群”将根据其任务、威胁和

所处的地形组建，这些部队将部署在边境地区。 

8. 英侦察机抵近“偷窥”俄罗斯边境 

参考消息网 9 月 12 日报道 俄媒称，英国空军一架电子侦察机 10 日在俄西北边

界附近实施了侦察飞行。据俄罗斯卫星通讯社网站 9 月 11 日报道称，当地时间

10 日白天，一架编号为 ZZ666 的英国空军 RC-135W 侦察机以 8000 米以上的

高度，在俄罗斯列宁格勒州和普斯科夫州边界附近 3 个波罗的海沿岸国家领空飞

过。 

9. 美军两型核弹头被停产：大量零件“不耐用” 

参考消息网 9 月 10 日报道 外媒称，由于发现组件存在缺陷，美国将暂停装配

热核炸弹 B61-12 和热核弹头 W88。美国《防务新闻》周刊网站报道称，负责管

理美核武库的国家核安全局（NNSA）高官表示，B61-12 是为 B-1、B-2、B-52、

F-16 和 F-22 飞机准备的最新改进型核炸弹，其生产因此被推后一年半。W88

则是安装在美国海军“三叉戟”Ⅱ型潜射弹道导弹上的弹头，其生产推迟的时间

相对短一些。 

4、 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。 

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 2019-09-12  EPS   PE  投资 

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

000768.SZ 中航飞机 17.41 0.2 0.24 0.27 87.05 72.54 64.48 增持 
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重点公司 股票 2019-09-12  EPS   PE  投资 

002013.SZ 中航机电 7.07 0.23 0.27 0.31 30.74 26.19 22.81 买入 

002025.SZ 航天电器 28.57 0.84 1.04 1.27 34.01 27.47 22.5 买入 

002179.SZ 中航光电 41.67 1.21 1.16 1.44 34.44 35.92 28.94 买入 

002414.SZ 高德红外 23.38 0.21 0.33 0.43 111.33 70.85 54.37 增持 

300516.SZ 久之洋 36.08 0.38 0.5 0.66 94.95 72.16 54.67 买入 

300600.SZ 瑞特股份 11.7 0.64 0.74 0.94 18.28 15.81 12.45 买入 

600038.SH 中直股份 48.45 0.87 1.12 1.35 55.69 43.26 35.89 买入 

600372.SH 中航电子 15.54 0.27 0.31 0.37 57.56 50.13 42.0 增持 

600482.SH 中国动力 24.64 0.79 0.94 1.13 31.19 26.21 21.81 增持 

600562.SH 国睿科技 17.0 0.06 0.17 0.24 283.33 100.0 70.83 增持 

600760.SH 中航沈飞 35.67 0.53 0.61 0.75 67.3 58.48 47.56 买入 

600764.SH 中国海防 33.8 0.17 0.27 0.29 139.45 125.19 116.55 买入 

600967.SH 内蒙一机 11.63 0.32 0.38 0.46 36.34 30.61 25.28 买入 

600990.SH 四创电子 56.0 1.62 1.89 2.21 34.57 29.63 25.34 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； 

4）推荐标的盈利不及预期； 

5）系统性风险。 
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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、苏立赞、邹刚，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。 
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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。 

 

  

 

 


