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国防军工行业 

中国船舶集团成立，后续资产整合值得期待 
[Table_Summary] 

核心观点： 

 国务院批准中船集团与中船重工集团实施联合重组 

10 月 25 日，经国务院批准，中国船舶工业集团有限公司与中国船舶

重工集团有限公司实施联合重组，新设中国船舶集团有限公司（以下简称

“中国船舶集团”），由国务院国有资产监督管理委员会代表国务院履行出

资人职责，中船集团和中船重工整体划入中国船舶集团。 

 两大船舶集团重组顺应国企改革方向，符合产业发展需求 

自启动国企改革以来，中央企业重组已形成常态化，本次重组顺应国

企改革方向。在国外竞争压力加大和国内造船产能依然过剩的大背景下，

两船集团的战略性重组符合产业发展需求，可有效提升我国造船业的国际

竞争力。 

 两大船舶集团旗下部分上市公司在新集团内部存在业务重叠，预计后

续存在持续开展资产整合的预期 

两大船舶集团部分上市公司正进行资产整合，完成后在中国船舶集团

内部存在业务重叠，构成同业竞争关系，例如中国船舶与中国重工均拥有

军民用船舶制造、修理业务，中船防务与中国动力均拥有船舶动力业务。

我们预计后续在上市公司间、上市公司与非上市公司间、非上市公司间将

存在持续开展资产整合的预期。 

 军工集团的资产整合展现出新特点，预计船舶产业链资产整合的范围、

方式将灵活多样 

从各大军工集团旗下上市公司资产整合公告中，我们可以看到有公司

间资产整合、事业单位资产证券化方式扩充、核心资产整体上市、不停牌、

融资比例低、方式多样化等特点。两大船舶集团资产庞大、业务繁杂，我

们预计船舶产业链资产整合的范围、方式将灵活多样，看好军工改革和资

产证券化的投资机会。 

 投资建议 

船舶类标的将受益于集团战略性重组，建议关注：中国船舶（船舶制

造）、中船防务（A+H 股平台）、中国动力（船舶动力）、中船科技（电子信

息）、中国应急（应急装备）等。关注其他军工集团的资产整合情况，建议

关注：中航机电、杰赛科技、四创电子、国睿科技等。 

 风险提示 

战略性重组重组进度及具体安排未知；上市公司层面的资产整合方案

具有不确定性；未上市资产注入进度与方案具有不确定性；军品订单的下

达及收入确认存在波动性。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

中航沈飞 600760.SH 人民币 29.82 2019/8/27 买入 40.32 0.64 0.77 46.59 38.73 20.69 17.03 10.2 10.9 

中直股份 600038.SH 人民币 44.77 2019/8/25 买入 57.77 1.09 1.38 41.07 32.44 20.17 16.04 7.7 8.9 

内蒙一机 600967.SH 人民币 10.56 2019/8/27 买入 13.53 0.38 0.45 27.79 23.47 8.56 6.69 7.1 7.8 

中航光电 002179.SZ 人民币 38.92 2019/4/25 买入 38.94 1.12 1.35 34.89 28.91 27.02 21.92 16.0 16.1 

中国动力 600482.SH 人民币 20.98 2019/4/18 买入 31.85 0.91 1.07 23.05 19.61 10.41 8.74 5.7 6.3 

光威复材 300699.SZ 人民币 40.00 2019/8/20 买入 48.50 0.97 1.23 41.18 32.56 31.85 25.32 15.8 17.9 

火炬电子 603678.SH 人民币 21.29 2019/4/26 买入 29.10 0.97 1.27 21.95 16.76 14.92 11.59 13.8 15.5 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算，中航光电合理价值按除权后折算 

 

  



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

3 / 17 

 
[Table_PageText] 

跟踪分析|国防军工 

 

 

目录索引 

两大船舶集团重组获批，后续资产整合值得期待 ............................................................... 5 

两大船舶集团重组获批，顺应国企改革方向和产业发展需求 ..................................... 5 

部分上市公司存在业务重叠，后续资产整合值得期待 ................................................ 5 

中国船舶工业集团 ............................................................................................................... 7 

集团介绍 ..................................................................................................................... 7 

集团下属重要资产 ...................................................................................................... 7 

集团下属科研院所 .................................................................................................... 11 

中国船舶重工集团 ............................................................................................................. 12 

集团介绍 ................................................................................................................... 12 

集团下属重要资产 .................................................................................................... 12 

集团下属科研院所 .................................................................................................... 14 

投资建议 ........................................................................................................................... 15 

风险提示 ........................................................................................................................... 15 

  



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

4 / 17 

 
[Table_PageText] 

跟踪分析|国防军工 

 

 

图表索引 

图 1：中国船舶工业集团营收情况 ......................................................................... 7 

图 2：中国船舶工业集团净利润情况 ..................................................................... 7 

图 3：外高桥造船历年净利润 .............................................................................. 10 

图 4：广船国际主要产品 ...................................................................................... 10 

图 5：黄埔文冲主要产品 ...................................................................................... 11 

图 6：中国船舶工业集团营收情况 ....................................................................... 12 

图 7：中国船舶工业集团净利润情况 ................................................................... 12 

图 8：大船集团主要产品 ...................................................................................... 13 

图 9：武昌造船主要产品 ...................................................................................... 13 

 

表 1：部分央企合并重组情况梳理 ......................................................................... 5 

表 2：中船集团、中船重工集团旗下上市公司比较 ................................................ 6 

表 3：江南造船厂主要业务及代表产品 .................................................................. 8 

表 4：沪东中华主要业务及代表产品 ..................................................................... 8 

表 5：中国船舶工业集团下属研究所 ................................................................... 11 

表 6：中国船舶重工集团下属研究所 ................................................................... 14 

  



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

5 / 17 

 
[Table_PageText] 

跟踪分析|国防军工 

 
两大船舶集团重组获批，后续资产整合值得期待 

两大船舶集团重组获批，顺应国企改革方向和产业发展需求 

 

国务院批准中船集团与中船重工集团实施联合重组。10月25日，经国务院批准，中

国船舶工业集团有限公司与中国船舶重工集团有限公司实施联合重组，新设中国船

舶集团有限公司（以下简称“中国船舶集团”），由国务院国有资产监督管理委员

会代表国务院履行出资人职责，中船集团和中船重工整体划入中国船舶集团。 

央企战略重组常态化，两大船舶集团重组顺应国企改革方向。自启动国企改革以来，

中央企业重组已形成常态化，中央企业先后完成了20组38家集团的重组，中央企业

数量从116家调整至96家。央企重组涉及粮油、航运、能源、装备制造、通信等多

个领域，本次两大船舶集团的战略重组顺应国企改革方向。 

表 1：部分央企合并重组情况梳理 

合并或公告合并时间 合并之前 合并之后 

2014 年 12 月 30 日 中国北车、中国南车 新轨交装备集团 

2015 年 5 月 29 日 中国电力投资集团公司、国家核电技术有限公司 国家电力投资集团公司 

2015 年 12 月 8 日 中国冶金科工集团有限公司、中国五矿集团公司 中国五矿集团公司 

2015 年 12 月 11 日 中国远洋运输（集团）公司、中国海运（集团）总公司 中国远洋海运集团有限公司 

2015 年 12 月 29 日 中国外运长航集团、招商局集团 招商局集团 

2016 年 1 月 25 日 中国建筑材料集团公司、中国中材集团有限公司 中国建材集团有限公司 

2016 年 6 月 26 日 宝钢集团有限公司、武汉钢铁（集团）公司 宝武集团 

2016 年 7 月 11 日 中国港中旅集团公司、中国国旅集团有限公司 中国港中旅集团公司 

2016 年 7 月 15 日 中粮集团有限公司、中国中纺集团有限公司 中粮集团有限公司 

2016 年 11 月 23 日 中储粮总公司、中储棉总公司 中储粮总公司 

2017 年 3 月 20 日 中国保利集团公司、中国轻工业品进出口总公司 中国保利集团 

2017 年 6 月 29 日 中国机械工业集团公司、中国恒天集团有限公司 中国机械工业集团 

2017 年 8 月 28 日 国家电力投资集团公司、神华集团 国家能源投资集团有限责任公司 

2018 年 1 月 24 日 中国核工业集团公司、中国核工业建设集团公司 中国核工业集团公司 

2018 年 7 月 20 日 武汉邮电科学研究院有限公司、电信科学技术研究院有限公司 中国信息通信科技集团 

数据来源：以上集团官网、国资委网站，广发证券发展研究中心 

两大船舶集团重组符合产业发展需求。从造船业格局来看，现代重工收购大宇造船

将给中国造船业带来较大竞争压力；国内造船业在手订单下滑、产能依然过剩。从

两船集团的业务情况来看，两大集团均在原中国船舶工业总公司基础上组建而来，

以军工为主线，打造船舶产业链，业务重合度较高。两船集团在国际市场上会面临

与当年“南北车”相同的竞争格局——两船集团内部竞争；在船舶产品、造船产能

上，也都存在重复建设的情况。在国外竞争压力加大和国内造船产能依然过剩的大

背景下，两船集团的战略性重组符合产业发展需求，可有效提升我国造船业的国际

竞争力。 

部分上市公司存在业务重叠，后续资产整合值得期待 

两大船舶集团旗下部分上市公司在新集团内部存在业务重叠，预计后续存在持续开
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 展资产整合的预期。两大船舶集团部分上市公司正进行资产整合，完成后在中国船

舶集团内部存在业务重叠，构成同业竞争关系，例如中国船舶与中国重工均拥有军

民用船舶制造、修理业务，中船防务与中国动力均拥有船舶动力业务。我们预计后

续在上市公司间、上市公司与非上市公司间、非上市公司间将存在持续开展资产整

合的预期。 

表 2：中船集团、中船重工集团旗下上市公司比较 

所属集团 公司 
主要业务或已公告的资产整合事项

完成后的主要业务 

2018 年营收 

（亿元） 

2018 年归母净利润 

（亿元） 
在原集团的平台定位 

中船集团 

中国船舶 军民用船舶造船、修船业务 169.10 4.89 船舶总装平台 

中船防务 船舶动力业务 192.14 -18.69 动力平台 

中船科技 
水声探测装备和各类电子设备的研

制、生产和销售业务 
32.64 0.65 科技产业平台 

中船重工 

中国重工 军民用船舶造船、修船业务 444.84 6.73 船舶总装平台 

中国动力 船舶动力业务、汽车用蓄电池业务 296.62 13.48 动力平台 

中国海防 水下信息系统各专业领域全覆盖 3.51 0.67 电子信息平台 

中国应急 应急交通装备、核应急装备 26.53 2.24 应急产业平台 

久之洋 红外热像仪 、激光测距仪 4.67 0.46 - 

数据来源：根据以上上市公司重组公告、年报整理而成，广发证券发展研究中心 

军工集团的资产整合展现出新特点，预计船舶产业链资产整合的范围、方式或将灵

活多样。从各大军工集团旗下上市公司资产整合公告中，我们可以看到有公司间资

产整合、事业单位资产证券化方式扩充、核心资产整体上市、不停牌、融资比例低、

方式多样化等特点。两大船舶集团资产庞大、业务繁杂，我们预计船舶产业链资产

整合的范围、方式将灵活多样，看好军工改革和资产证券化的投资机会。 

• 公司间资产整合：中国船舶的船舶动力资产置入中船防务，中船防务的船舶制

造资产置入中国船舶，实现了同一集团下的不同上市公司间的战略性资产整合，

调整并进一步明确了上市公司的平台定位。 

• 事业单位资产的证券化方式的扩充：国睿科技拟收购的国睿防务公司，是控股

股东中电科14所于2018年9月通过资产划转等方式新成立的企业；我们认为本

次方案将改变市场原有对事业单位资产无法资产证券化的预期，有望对控股股

东为事业单位的上市公司资产证券化预期进行一次较大调整。 

• 核心资产整体上市：中航科工公告拟收购中航直升机100%股权，洪都航空公告

拟通过资产置换将导弹资产注入上市公司，资产证券化率高的集团正不断推进

核心资产整体上市。 

• 不停牌：国睿科技、洪都航空预案发布前后均处于正常交易状态，改变了以往

启动资产证券化方案制定，尤其是重大资产重组方案制定需要三个月甚至半年

以上停牌无法交易的情况，保证了标的的流动性，也减少了方案制定失败对股

价的重大冲击。 

• 配套融资比例降低：国睿科技交易资产作价68.56亿元，配套融资规模6亿元，

配套融资比例不到10%；配套融资基本用于补充上市公司流动资金，体现了在

股价较低区间上市公司的资产证券化更多的表现为资产注入行为，而非融资行

为。 
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 • 方式多样化：资产证券化的形式丰富多样，可通过发行股份、资产置换、IPO、

债转股等多种形式完成。 

中国船舶工业集团 

集团介绍 

中国船舶工业集团是中国最大的造船与修船集团之一。集团于1999年在原中国船舶

工业总公司的基础上组建，紧紧围绕国家"发展海洋经济、建设海洋强国和强大国防

"的战略部署，推进全面转型发展，在业务上形成了以军工为核心主线，贯穿船舶造

修、海洋工程、动力装备、机电设备、信息与控制、生产性现代服务业六大产业板

块协调发展的产业格局。 

中国船舶工业集团下属船舶修造、生产性现代服务业等六大业务板块。集团主营业

务包括船舶修造、海洋工程、动力装备、机电设备、信息与控制、生产性现代服务

业，其中传统船舶修造业务占到41%，近年来生产性现代服务业的占比不断提升。 

现代服务业带动公司业绩增长。民船行业进入低迷期，集团不断拓展业务的多元化，

服务业、研究所和金融板块为集团带来较大利润。集团2018年实现收1144亿元

（-43%），净利润26亿元（+72%），5年收入复合增速为-4.6%，净利润复合增速

为18%。 

图 1：中国船舶工业集团营收情况  图 2：中国船舶工业集团净利润情况 

 

 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

集团下属重要资产 

（1）江南造船 

江南造船是中国历史最悠久的军工造船企业。江南造船（集团）有限责任公司创建

于1865年，历经江南机器制造总局、江南船坞、海军江南造船所、江南造船厂，1996

年改制为“江南造船（集团）有限责任公司”，2008年正式入驻中船江南长兴造船

基地。 
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 • 军船业务：大型水面战斗舰船，部分常规潜艇等；  

• 民船业务：主要包括成品油/化学品船、液化气船和散货船等。2015年全年交船

19艘，其中包括国内首艘3万立方米液化天然气（LNG）船、首次承建的8.3万

立方米超大型气体运输船（VLGC）、国内首次采用巨型环型总段建造的

9400TEU大型集装箱船等。 

表 3：江南造船厂主要业务及代表产品 

种类 产品介绍 主要产品示例 

成品油/化学

品船 

单甲板、单桨、柴油机推进冰区加强、

双底双壳，有12只货舱与2只污油舱，

可装8种品位货油。设有12台深井货

油泵、2台深井污油泵、惰性气体系统、

洗舱系统等。  

液化气船 

双桨、柴油机推进的全压式液化气船，

设有2只液货舱，2台深井泵，可装载

丙烷、丙烯、丁烯、丁二烯、丁烷、

丙丁烷混合气。 

 

散货船 

单桨、柴油机推进，设有7个货舱。货

舱内设有两行水密门的自卸装置，可

装谷物、煤、铁矿石、盐等散装货物。

设有2台纵向传送机，2台横向传送机，

1台倾斜提升传送机，水力振动器等。 
 

数据来源：公司网站，广发证券发展研究中心 

 

（2）沪东中华 

沪东中华主营军品、民品、大马力船用柴油机以及钢结构。沪东中华造船（集团）

有限公司位于浦东，生产实体分别是本部公司、上海船厂船舶有限公司、上海江南

长兴造船有限责任公司。生产区域分布在上海的浦东、浦西、长兴岛和崇明岛。码

头岸线7300米，拥有系泊码头19座，30万吨VLCC级干船坞5座，8座600吨以上龙

门式起重机。 

• 军船业务：大型水面作战舰船、军辅船、电子侦察船等； 

• 民船业务：主要包括成品油/化学品船、液化气船、集装箱船和散货船等。 

表 4：沪东中华主要业务及代表产品 

种类 产品介绍 主要产品示例 

液化天然气

（LNG）船 

在制：14.7 万立方米/蒸汽透平推进型、17.2

万立方米/低速柴油机+再液化装置； 

在研：16 万立方米/电力推进型、17.5 万立

方米/高效蒸汽透平推进型或电力推进型、

22 万立方米/电力推进型。  
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液化石油气 

(LPG) 船 

高技术船舶产品，分别建造了8，400立方

米和10，000立方米液化石油气船。 

 

集装箱船 

国内领军：上世纪 80 年代世界最先进的

2700TEU 冷藏集装箱船； 

批量：1714TEU、4250TEU、5688TEU 等

多型集装箱船进入国际国内市场； 

在研：4900/9000/13000TEU等。  

油船 
常规成熟产品，目前主要建造11万吨及以

下各型原油/成品油船。 

 

散装货船 

“中国沪东型”74500吨巴拿马型散货船至

今已获得46艘的订单，成为中国造船史上

承接的最大批量的大型运输船型，开发的

75000吨、87000吨、76000吨散货船又取

得大量订单。  

特种船舶 

重吊船、挖泥船、以POD电力推进的1A冰

级化学品船、客货船、滚装船、豪华邮轮

等。 

 

钢结构工程 

制造了北京京城大厦、全钢结构的大庆电

视塔、上海证券大厦、上海香港新世界大

厦等高层建筑和南浦、杨浦、徐浦等一批

大桥的钢结构工程，陆用电站、地铁盾构、

冶金设备和港口机械等产品  

数据来源：公司网站，广发证券发展研究中心 

 

（3）外高桥造船 

外高桥造船是中国最优秀的民船生产商，业绩存在巨大弹性。上海外高桥造船有限

公司是中国船舶的全资子公司，是中船集团最重要的民船生产平台，好望角型绿色

环保散货轮已成为国内建造最多、国际市场占有率最大的中国船舶出口“第一品

牌”。外高桥造船业绩与国际航运市场景气程度紧密相关，在航运景气年度可为中

国船舶贡献高额利润，2008年实现净利润高达24.66亿元。 
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 图 3：外高桥造船历年净利润 

 

数据来源：公司年报，广发证券发展研究中心 

外高桥造船产品覆盖面广，研发能力强。外高桥造船产品类型覆盖散货轮、油轮、

超大型集装箱船、海工钻井平台、钻井船、浮式生产储油装置、海工辅助船等。先

后承建并交付了15万吨级、17万吨级、30万吨级海上浮式生产储油装置（FPSO），

标志着我国在FPSO的设计与建造领域已位居世界先进行列。3000米深水半潜式钻

井平台是世界上最先进的第6代深水半潜式钻井平台，作业水深3000米，钻井深度

达10000米，被列入国家“863”计划项目，研发能力强大。 

 

（4）广船国际 

广船国际是华南地区最大最强的军辅船生产和保障基地，可设计符合世界各主要船

级社规范要求的40万载重吨以下的各类船舶。 

• 军船业务：华南地区最大最强的军辅船生产和保障基地； 

• 民船业务：可设计符合世界各主要船级社规范要求的40万载重吨以下的各类船

舶，年造船能力350万载重吨，在MR、AFRA、VLCC、VLOC型船舶，以及半

潜船，客滚船、极地运输船等高技术、高附加值船舶和军辅船、特种船等船型

方面掌握核心技术。 

图 4：广船国际主要产品 

 

数据来源：公司官网，广发证券发展研究中心 
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 （5）黄埔文冲 

黄埔文冲是华南地区军用舰船、特种工程船和海洋工程的主要建造基地，也是目前

中国疏浚工程船和支线集装箱船最大最强生产基地。 

• 军船业务：包括导弹护卫舰、导弹护卫艇、导弹快艇等战斗舰艇等。 

• 民船业务：包括公务船、灵便型散货船、疏浚工程船和支线型集装箱船等；此

外，还拥有海洋工程辅助船、自升式钻井平台等海洋工程装备及船舶修理改装

等产品和业务。 

图 5：黄埔文冲主要产品 

 

数据来源：公司官网，广发证券发展研究中心 

集团下属科研院所 

中国船舶工业集团下属10家科研院所，其中3家已改制成企业。集团下属科研院所

涵盖材料、配套系统、船舶总装等领域，其中部分科研院所已经改制成企业（如第

九设计研究院）。 

 

表 5：中国船舶工业集团下属研究所 

研究所或简称 研究所全称 主营业务（或研究方向） 

611所 上海船舶工艺研究所 军用舰船、民用船舶和海洋工程建造工艺研究 

708所 中国船舶及海洋工程设计研究院 

军工业务（军船、战斗舰艇、辅助舰艇的设计），民

品业务（各类船舶、海洋工程装备和船用装备的设计

与开发） 

 中船动力研究院有限公司（已改制） 船舶动力系统设计创新研发 

6354所 九江精密测试技术研究所 从事精密测试、精密加工和精密测量 

上船院 上海船舶研究设计院 民用船舶设计 

系统院 中船系统工程研究院 
舰船的作战指挥系统，编队指挥系统，联合作战指挥

系统，航母飞机自动着舰系统 

中船九院 中国船舶工业第九设计研究院（已改制） 
工程设计综合、工程勘察综合、规划、环评、工程咨

询、工程监理 

勘察院 中船勘察设计研究院（已改制，九院下属研究院） 工程项目的勘察和监测 

广船院 广州船舶及海洋工程设计研究院 船舶及海洋工程研究 
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 综合院 中国船舶工业综合技术经济研究院 为中国国防提供多领域的战略和决策支持 

数据来源：集团及以上科研院所官网，广发证券发展研究中心 

中国船舶重工集团 

集团介绍 

中国船舶重工集团是中国最大的造船与修船集团之一。集团承担军民用船舶、船舶

动力系统等产品的研制和生产，主营业务主要包括船舶制造、船舶修理、船舶装备、

科研设计、技术服务等，近年来逐步向船舶相关行业拓展，其物流贸易、金融等业

务得到较快的发展。 

中国船舶重工集团营业收入稳步增长，净利润有所下滑。船舶行业进入低迷期，集

团盈利水平有所下滑，集团2018年实现收入3050亿元（+2%），净利69亿元（+33%），

5年收入复合增速为11%，净利润复合增速为-10%。 

图 6：中国船舶工业集团营收情况  图 7：中国船舶工业集团净利润情况 

 

 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

集团下属重要资产 

（1）大船集团 

大船集团是中国为海军建造舰船最多的船厂。成功建造交付了我国第一艘航空母舰

“辽宁舰”，目前承担着多型重大的军工项目建造任务，是目前中国海军最重要的

合作方和舰船建造基地。 

大船集团按照“一总部、三基地”的总体布局，以大连为总部，拥有大连、葫芦岛

和山海关三个生产建造基地，并拥有海洋工程装备建造基地、装备制造基地、渔轮

和工程船建造基地等专业化产业基地以及钢材加工、舱口盖制作、舾装件制作、船

用吊机、甲板机械、爆炸加工等专业化配套基地。资产总额近1100亿元。 

• 军船业务：航空母舰、驱逐舰等大型水面战斗舰船。 

• 民船业务：船舶制造主要包括成品油/化学品船、液化气船、集装箱船、特种船

和散货船等；海洋工程主要包括各类钻井平台；船舶改造、修理、拆解；港口
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 设备等。 

图 8：大船集团主要产品 

 

数据来源：公司官网，广发证券发展研究中心 

 

（2）武昌造船 

武昌造船是我国的水下、水面舰艇制造基地。武船形成了完整的军工建造规范和自

主创新的工艺体系，是我国最主要的公务船、工程船建造基地。 

• 军船业务：水面战斗舰船，常规动力潜艇。 

• 民船业务：船舶制造主要包括公务船、浮标船等；海洋工程主要包括水下支撑

平台、深海渔场等；船舶改造、修理；成套设备等。 

图 9：武昌造船主要产品 

 
数据来源：公司官网，广发证券发展研究中心 

 

（3）渤海重工 

渤海重工是中船重工集团旗下骨干造船企业。公司拥有中国最大的七跨式室内造船

台，30万吨级船坞，15万吨级半坞式船台，5万吨级可逆双台阶注水式干船坞，浮

船坞和国内外先进的造船设施和一流设备，是我国集造船、修船、钢结构加工、冶

金设备和大型水电设备制造为一体的大型现代化企业和国家级重大技术装备国产化
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 研制基地。 

集团下属科研院所 

中国船舶重工集团下属28家科研院所。集团下属科研院所涵盖材料、配套系统、

船舶总装等领域。 

表 6：中国船舶重工集团下属研究所 

研究所或简称 研究所全称 主营业务（或研究方向） 

7院 中国舰船研究院 潜艇以及舰载武器装备、配套设备研究设计 

12所 热加工工艺研究所 从事复合材料及相关技术等专业领域的应用技术研究和产品开发 

76所 船舶档案馆 收集、整理、保管、鉴定、统计、提供利用船舶工业各类档案资料 

701所 中国舰船研究设计中心 船舶，电子及机电一体化 

702所 中国船舶科学研究中心 船舶科学研究 

703所 
哈尔滨船舶锅炉涡轮机研究

所 

海军舰艇的蒸汽动力、燃气动力、燃蒸联合动力、核动力二回路等多个动力专

业领域研究 

704所 上海船舶设备研究所 船舶特辅机电设备研究 

705所 西安精密机械研究所 水下航行体及其发射装置研究设计的总体技术研究 

707所 天津航海仪器研究所 船舶导航与操控领域专业技术研究和系统设备供应 

709所 武汉数字工程研究所 
融数学理论研究、信息技术、计算技术、自动控制于一体，计算机技术的开发

应用 

710所 宜昌测试技术研究所 海洋工程、磁学专业领域 

711所 上海船用柴油机研究所 柴油机研发及相关动力系统研究 

712所 
武汉船用电力推进装置研究

所 
从事舰船电力推进系统及化学电源研制 

713所 郑州机电工程研究所 从事机电成套设备研制和工程应用的研究 

714所 中国船舶信息中心 船舶工业技术、军民两用技术、行业发展战略、船舶市场经济的研究咨询 

715所 杭州应用声学研究所 从事声学、光学、磁学探测设备研制 

716所 江苏自动化研究所 从事电子信息系统等研制开发 

717所 华中光电技术研究所 从事光电探测信息处理、光电系统集成、红外激光技术应用的研究开发 

718所 邯郸净化设备研究所 
从事高能化学、制氢及氢能源的开发、特种气体、精细化工等方面的专业研究

设计 

719所 武汉第二船舶设计研究所 舰船总体研究、设计 

722所 武汉船舶通信研究所 从事通信系统和通信设备研究、制造及通信电子工程开发和设计 

723所 扬州船用电子仪器研究所 从事电子工程系统与设备的研制 

724所 南京船舶雷达研究所 从事电子信息系统等大型装备研制和生产 

725所 洛阳船舶材料研究所 从事舰船材料研制和工程应用研究 

726所 上海船舶电子设备研究所 水声对抗系统和反对抗系统、水声导航和海洋开发应用仪器设备的研究与开发 

750所 昆明船舶设备研究试验中心 海洋工程等研发、试验与建设 

760所 大连测控技术研究所 
船舶噪声振动检验测试、海洋工程测试研究及海上试验技术服务、工业噪声治

理研究、海洋环境研究 

6313所 天津修船技术研究所 
激光新材料及激光加工与制造技术研究，船舶与海洋工程设计，船舶高新产品

研制等业务 

数据来源：集团及以上科研院所官网，广发证券发展研究中心 
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投资建议 

船舶类标的将受益于集团战略性重组，建议关注：中国船舶（船舶制造）、中船防

务（A+H股平台）、中国动力（船舶动力）、中船科技（电子信息）、中国应急（应

急装备）等。关注其他军工集团的资产整合情况，建议关注：中航机电、杰赛科技、

四创电子、国睿科技等。 

风险提示 

1、中船工业集团和中船重工集团战略性重组的具体方案尚未公布，且暂无重组进度

安排及时间表。 

2、上市公司层面的资产整合方案具有不确定性； 

3、未上市资产注入进度与方案具有不确定性； 

4、军品订单的下达及收入确认存在波动性。  
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[Table_ResearchTeam] 广发军工行业研究小组 

赵 炳 楠 ： 资深分析师，哈尔滨工业大学工学学士和硕士，6 年以上军工企业工作经历，4 年以上证券从业经历，2015 年进入广发证

券发展研究中心。 

袁 晓 宣 ： 联系人，海军工程大学国防经济学士和硕士，2017 年进入广发证券发展研究中心。 

李   炼 ： 联系人，同济大学管理学硕士、同济大学机械设计制造及其自动化学士，2018 年进入广发证券发展研究中心。 
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