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关注板块成长属性 

——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 -4.4 -5.7 18.7 

沪深 300 3.6 3.9 24.4 
 
 

 

 

 

相关报告  
《国防军工行业周报：两船合并正式落地，关

注后续内部整合》——2019-10-27 

《国防军工行业周报：指数调整充分，重视投

资机会》——2019-10-20 

《军用连接器行业深度报告：军用支撑 5G 助

力，连接器产业迎来机遇期》——2019-10-15 

《国防军工行业周报：直博会彰显科技实力进

步，关注军工成长性投资机会》——

2019-10-13 

《国防军工行业周报：新型装备密集亮相，国

防工业处于黄金时期》——2019-10-07  
 

投资要点： 

 本周上证综指涨跌幅 0.11%，深证成指涨跌幅 1.47%，沪深 300 涨

跌幅 1.43%，创业板指涨跌幅 0.70%，中小板指涨跌幅 0.88%，申

万国防军工行业指数涨跌幅为-1.40%。 

 关注板块成长属性。三季报全部披露完毕，军工板块实现归母净利

润 103.86 亿元，同比增长 19.51%。从细分领域来看，航空、兵器、

船舶实现增长，航空板块增速最高，达到 19.11%，中航沈飞、中直

股份、中航高科、中航光电等产业链上下游核心企业均呈现高增长

态势；船舶板块改善较为明显，从去年同期的下滑转变为增长，主

要是中船防务、天海防务大幅减亏；兵器板块，受益于内蒙一机较

大的业绩体量和较高的增速，板块整体实现 11.76%的增长。国防军

工板块市场表现具有风险偏好敏感，波动性大的特点，但与此同时，

产业的进步和成长也十分明显，军费投入持续增长、军队转型释放

装备需求、技术进步产品实力提升。在近期板块市场关注降至低位

的情况下，我们推荐投资者从成长的角度关注军工板块，重点推荐

中直股份、中航高科、航天电器等发展空间广阔、业绩增速较高的

标的。 

 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 2019-11-02  EPS   PE  投资 

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

000768.SZ 中航飞机 15.07 0.2 0.24 0.27 75.35 62.79 55.81 增持 

002013.SZ 中航机电 6.76 0.23 0.27 0.31 29.39 25.04 21.81 买入 

002025.SZ 航天电器 25.38 0.84 1.0 1.22 30.21 25.38 20.8 买入 

002179.SZ 中航光电 40.05 1.21 1.16 1.44 33.1 34.53 27.81 买入 

002414.SZ 高德红外 21.63 0.21 0.33 0.43 103.0 65.55 50.3 增持 

300516.SZ 久之洋 30.52 0.38 0.5 0.66 80.32 61.04 46.24 买入 

300600.SZ 瑞特股份 10.05 0.64 0.74 0.94 15.7 13.58 10.69 买入 

600038.SH 中直股份 45.08 0.87 1.12 1.35 51.82 40.25 33.39 买入 

600372.SH 中航电子 14.07 0.27 0.31 0.37 52.11 45.39 38.03 增持 

600482.SH 中国动力 21.18 0.79 0.94 1.13 26.81 22.53 18.74 增持 

600562.SH 国睿科技 14.61 0.06 0.17 0.24 243.5 85.94 60.88 增持 

600760.SH 中航沈飞 29.35 0.53 0.61 0.75 55.38 48.11 39.13 买入 

600764.SH 中国海防 26.99 0.17 0.22 0.25 158.76 122.68 107.96 买入 

600967.SH 内蒙一机 10.58 0.32 0.38 0.46 33.06 27.84 23.0 买入 

600990.SH 四创电子 45.96 1.62 1.89 2.21 28.37 24.32 20.8 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 

本周上证综指涨跌幅 0.11%，深证成指涨跌幅 1.47%，沪深 300 涨跌幅 1.43%，

创业板指涨跌幅 0.70%，中小板指涨跌幅 0.88%，申万国防军工行业指数涨跌

幅为-1.40%。 

关注板块成长属性。三季报全部披露完毕，军工板块实现归母净利润 103.86 亿

元，同比增长 19.51%。从细分领域来看，航空、兵器、船舶实现增长，航空板

块增速最高，达到 19.11%，中航沈飞、中直股份、中航高科、中航光电等产业

链上下游核心企业均呈现高增长态势；船舶板块改善较为明显，从去年同期的下

滑转变为增长，主要是中船防务、天海防务大幅减亏；兵器板块，受益于内蒙一

机较大的业绩体量和较高的增速，板块整体实现 11.76%的增长。国防军工板块

市场表现具有风险偏好敏感，波动性大的特点，但与此同时，产业的进步和成长

也十分明显，军费投入持续增长、军队转型释放装备需求、技术进步产品实力提

升。在近期板块市场关注降至低位的情况下，我们推荐投资者从成长的角度关注

军工板块，重点推荐中直股份、中航高科、航天电器等发展空间广阔、业绩增速

较高的标的。  

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：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（%） 

300045.SZ 华力创通 9.94 12.70 31.41 

300456.SZ 耐威科技 14.18 5.51 22.24 

002013.SZ 中航机电 6.76 5.30 4.28 

002023.SZ 海特高新 11.57 3.30 11.79 

002190.SZ *ST集成 21.50 3.27 33.21 

600372.SH 中航电子 14.07 3.08 8.75 

002179.SZ 中航光电 40.05 2.90 55.02 

600855.SH 航天长峰 12.36 2.40 37.50 

002465.SZ 海格通信 9.46 0.96 22.77 

600482.SH 中国动力 21.18 0.95 -4.89 

资料来源：Wind、国海证券研究所 
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表 2：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（%） 

600765.SH 中航重机 9.01 -13.45 21.61 

600677.SH 航天通信 7.06 -10.41 -24.84 

600150.SH 中国船舶 20.52 -7.40 57.15 

300581.SZ 晨曦航空 16.56 -6.97 37.21 

600685.SH 中船防务 15.54 -6.95 62.55 

300722.SZ 新余国科 20.89 -6.91 -4.13 

002935.SZ 天奥电子 28.01 -6.82 -1.07 

300447.SZ 全信股份 10.39 -6.73 11.96 

000697.SZ 炼石航空 11.57 -6.69 -6.62 

000687.SZ 华讯方舟 6.50 -6.20 -8.45 

资料来源：Wind、国海证券研究所 

2、 本周公司重要公告 

【航天长峰】关于获得政府补助的公告：近日，经北京航天长峰股份有限公司（以

下简称：本公司）相关部门确认，本公司及所属子公司自 2019 年 9 月 4 日至

10 月 31 日收到政府补助资金 14,671,065.50 元。 

【中光防雷】取得专利证书的公告：四川中光防雷科技股份有限公司（以下简称

“公司”或“本公司”）近日获得国家知识产权局颁发的三项专利证书，专利 1

提供了一种具有高可靠性脱扣装置的电涌保护器，并且其内部装配结构简单，可

靠性高，具有本地和遥信失效指示功能。专利 2 提供了一种可以快速接线的浪涌

保护器，在实际安装应用中可以实现连接导线的快速可靠接插而不用接线端口装

入导线后还要拧紧螺丝，具有体积小，可靠性高的特点。专利 3 提供的浪涌保护

器结构简单，取消了传统的插拔结构，使结构更加紧凑，能有效缩小体积，满足

小型化的需求，适用于空间狭小的应用场景。 

【天海防务】关于公司及实控人涉及诉讼事项的公告：天海融合防务装备技术股

份有限公司（以下简称“公司”或“天海防务”或“被告一”）于近日收到上海

市松江区人民法院发来的《应诉通知书》及《民事起诉状》，厦门时则壹号投资

管理合伙企业（有限合伙）（以下简称“厦门时则”或“原告”）以损害股东利益

为由，对公司及控股股东、实控人刘楠先生提起民事诉讼。 

【中航机电】关于股份回购进展情况的公告：截至 2019 年 10 月 31 日，公司通

过股票回购专用证券账户以集中竞价交易方式回购股份数量为 18,800,000 股，

约占公司目前总股本的 0.5210%，购买的最高价为 7.09 元/股，购买的最低价为

6.57 元/股，成交总金额为 129,323,395.18 元（不含交易费用）。 

【振华科技】2019 年第三季度报告：年初至报告期末，实现收入 29.97 亿元，

同比减少 30%；实现归母净利润 2.98 亿元，同比增长 15.55%。 
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【中国船舶】关于公司拟与中国船舶工业集团有限公司合资设立中船海洋动力集

团暨关联交易的公告：中国船舶工业股份有限公司（以下简称“中国船舶”或“公

司”）于 2019 年 10 月 30 日召开了第七届董事会第七次会议，审议通过了《关

于公司拟与中国船舶工业集团有限公司合资设立中船海洋动力集团暨关联交易

的议案》。根据公司发行股份购买资产并募集配套资金方案的相关安排，公司拟

与控股股东中国船舶工业集团有限公司（以下简称“中船集团”）共同出资设立

中船海洋动力集团有限公司（以下简称“中船动力集团”，具体合资公司名称以

经市场监督管理部门核准的名称为准）。 

3、 本周行业重要新闻 

1. 成功试射“布拉瓦”导弹 俄最新型核潜艇今年或服役 

参考消息网 11 月 1 日报道 外媒称，俄罗斯最新型核潜艇 10 月 30 日试射了一

枚“布拉瓦”洲际弹道导弹。该潜艇将成为未来 10 年俄罗斯核威慑力量的中坚。 

2. 美批准升级日 F-15 战机 98 架战机需花费 45 亿美元 

参考消息网 11 月 1 日报道 外媒称，美国国务院已批准日本提出的对将近 100

架 F-15“鹰”式战斗机进行升级的请求，这为日本提升其迅速老化的战斗机机

群的性能铺平了道路。据估计此次升级的费用在 45 亿美元左右。 

3. 俄政府基金助军企创新 卡拉什尼科夫公司获八千万贷款 

参考消息网 11 月 1 日报道 外媒称，俄罗斯国有公司工业发展基金已批准向武

器制造商卡拉什尼科夫公司贷款 8000 万卢布（约合 125 万美元）。据英国《简

氏防务周刊》网站 10 月 30 日报道称，卡拉什尼科夫公司宣布，10 月 24 日批

准的这笔贷款将用于生产一款混合机械。该公司称，“利用添加剂技术生产复杂

几何形状的零部件并立即加工成型。这样，一台机器就足以生产出成品，不包括

漫长的投产准备及随后的加工周期”。 

4. 五角大楼秘密情报经费 2016 年来首次下降 

参考消息网 10月 29日报道 美媒称，五角大楼 2019财年的秘密情报经费减少，

这是该“黑色预算”自 2016 财年以来首次（同比）削减。据美国《防务新闻》

周刊网站 10 月 24 日报道称，五角大楼 24 日表示，2019 财年的军事情报计划

总预算为 215 亿美元，其中包括基础预算和海外应急行动预算。阿瓦森特分析

公司的数据显示，在 2010 财年，军事情报计划的拨款高达 270 亿美元，但是到

2015 财年，这一数字达到 10 年间的最低点——166 亿美元。 

5. 美核武器操作系统终于告别 8 英寸软盘 

参考消息网 10 月 29 日报道，外媒称，美国不再依靠软盘来操作核武器。据英

国《独立报》网站 10 月 26 日报道称，地球人，别担心：美国的核武库将不再

依靠一个使用 8 英寸软盘的计算机系统。五角大楼称这种升级是向未来迈出的一
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步，但有些观察人士可能会惊讶地发现软盘是完全必要的。 

6. 进度迅速 美军第二艘福特级航母将下水 

据美海军官网报道称，10 月 29 日清晨，位于弗吉尼亚州的美国纽波特纽斯造船

厂的第 12 号船坞开始开闸注水，为即将于 12 月 7 日举行的美海军第二艘福特

级核动力航母“肯尼迪”号（CVN-79）下水仪式做准备。图为即将下水的“肯

尼迪”号航母舰艏特写照。 

7. 美确定此后 3 批次 F-35 采购 单价已低于 8000 万美元 

参考消息网 10 月 31 日报道 美媒称，五角大楼和洛克希德-马丁公司已经敲定了

一项以 340 亿美元购买下 3 个批次 F-35 联合攻击战斗机的协议，将 F-35A 的价

格定在了每架不到 8000 万美元。 

8. 美智库分析无人机在美空军未来作用：低成本 广用途 

参考消息网 10 月 31 日报道 美媒称，美国战略与国际问题研究中心（CSIS）的

一项新研究认为，随着美国空军谋求扩大其机队规模和能力，它应该评估将无人

机作为一种成本低和可用性高的有人机替代品的可能性。 

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 2019-11-02  EPS   PE  投资 

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

000768.SZ 中航飞机 15.07 0.2 0.24 0.27 75.35 62.79 55.81 增持 

002013.SZ 中航机电 6.76 0.23 0.27 0.31 29.39 25.04 21.81 买入 
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重点公司 股票 2019-11-02  EPS   PE  投资 

002025.SZ 航天电器 25.38 0.84 1.0 1.22 30.21 25.38 20.8 买入 

002179.SZ 中航光电 40.05 1.21 1.16 1.44 33.1 34.53 27.81 买入 

002414.SZ 高德红外 21.63 0.21 0.33 0.43 103.0 65.55 50.3 增持 

300516.SZ 久之洋 30.52 0.38 0.5 0.66 80.32 61.04 46.24 买入 

300600.SZ 瑞特股份 10.05 0.64 0.74 0.94 15.7 13.58 10.69 买入 

600038.SH 中直股份 45.08 0.87 1.12 1.35 51.82 40.25 33.39 买入 

600372.SH 中航电子 14.07 0.27 0.31 0.37 52.11 45.39 38.03 增持 

600482.SH 中国动力 21.18 0.79 0.94 1.13 26.81 22.53 18.74 增持 

600562.SH 国睿科技 14.61 0.06 0.17 0.24 243.5 85.94 60.88 增持 

600760.SH 中航沈飞 29.35 0.53 0.61 0.75 55.38 48.11 39.13 买入 

600764.SH 中国海防 26.99 0.17 0.22 0.25 158.76 122.68 107.96 买入 

600967.SH 内蒙一机 10.58 0.32 0.38 0.46 33.06 27.84 23.0 买入 

600990.SH 四创电子 45.96 1.62 1.89 2.21 28.37 24.32 20.8 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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