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投资摘要： 

目前市场上对于武器装备研制、生产和交付的流程较为关心，因为这直接关系

到上市公司业绩。我们将在此篇报告中，分析战斗机这一武器从立项研制到批

量列装的各个环节，并指出风险点和应该注意的地方。 

我国战机发展具有梯队性，即对应生产商的核心产品不存在明显空窗期。我国

发展先进战机一贯坚持“三步走”方针：列装一代、研制一代、预研一代。列

装一代的战机能够持续为上市公司提供现金流，产品的生命周期时长足以支撑

到下一代核心产品交付使用。 

军机拥有完备而细致的研制生产流程，放量生产需要长时间积累。一架战机从

研制到最终列装部队形成战斗力需要经过六大步骤：研究论证、方案设计、工

程研制、设计定型、部队试训和交付入列阶段。在部队试训阶段中，全状态飞

机在完成试验项目后进入小批量试生产阶段，小批量试生产的飞机将交付最终

用户使用。部队将会在不断地试训中解决出现的或潜在的各种问题，相关工作

完成后才可以申请进行生产定型，这样整个飞机研制项目才算是取得了最终意

义上的成功。因此，从小批量生产到最终实现生产定型、批量交付还取决于试

训效果，这一过程可能制约了部分新型号的放量生产。 

我国新一代战机部分型号实现了跟随型装备到领先型装备的转变，因此在上述

6 项步骤中花费时间较长。我国歼-20、直-20 等走完上述 6 项流程的战机实现

了从仿制或授权生产到自主研发并领跑世界的蜕变，此过程耗时长。目前歼-20

战机仍处于低速生产阶段，这一方面说明我国空军对于武器装备发展遵循客观

规律，不急于求成，让歼-20 保持低速生产，进入部队服役，同时继续改进，

使得性能不断成熟，生产量不大也不会造成太大的时间、资金压力；另一方面，

生产商可以生产线使用调整方便，使得生产线和工艺日臻完善，到那时才会投

入大批量生产。 

投资建议：推荐中航沈飞、中直股份、中航飞机、洪都航空等主机厂，上述主

流主机厂分别拥有：沈飞歼-31、歼-15、歼-16；中直股份直-20；中航飞机运

20、洪都航空 L-15 等新一代航空产品。其中除歼-31 还处于研制阶段外，基

本都已经量产但尚且处于低速或中速生产阶段的军机。上述产品的其共同点在

于需求量巨大，承担了对我国整体航空装备升级替换和补足的重任。当前我国

处于航空装备建设周期，战机产量会逐步提升，对应上市公司业绩也将持续增

长；同时考虑到成熟军机产品生命周期长，也为之后的业绩形成托底。 

风险提示：歼-31 研制进度不及预期，战机列装进度不及预期。 
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目前市场上有关军工企业武器装备研制、生产和交付的事件点评中，大部分都有“进度不达预期”或类似的风险提示，并且

在企业业绩中往往能够印证这一风险确实存在并且对企业业绩有所拖累。我们将在此篇报告中，从军机从立项研制到批量列

装的过程角度，来解释为何这一风险长期存在，并总是容易低于预期。 

以常青树、不倒翁轰-6 为例，从轰-6A到今年国庆阅兵中首次出现的轰-6N，很多军迷表示轰-6 系列的英文代号已经快用光

了。其实武器装备，特别是军机的产品生命周期非常长。轰-6 诞生于上世纪 60 年代，迄今为止已经 50 年，虽有数款升级

型号，但飞机的总体构架并没有太大改变。 

不仅我国如此，美国的 B-52 轰炸机诞生于 1955 年，2016 年美军拟通过部分航电系统和其他系统升级计划对 B-52 远程轰

炸机进行更多升级，以确保其顺利服役至 21 世纪 40 年代。即波音公司能够靠 B-52 这一款轰炸机收取美国军队近 100 年的

相关费用。可见飞机类军品的成熟型号在现金流的创造上具有相当的持续性和稳定性。 

图 1：B-52 轰炸机 

 
资料来源：环球军事，东兴证券研究所  

之所以能够如此长时间地服役并源源不断地为企业提供收入来源，是因为任何一款军用飞机都拥有一套极其完整且繁琐的研

制生产流程。这一套流程的背后，关乎经济成本、士兵性命和国家安全。 

众所周知，我国发展先进战机一贯坚持“三步走”方针：列装一代、研制一代、预研一代。那么，一架战机从研制到最终列

装部队形成战斗力需要经过哪些流程呢？六大步骤：研究论证、方案设计、工程研制、设计定型、部队试训和交付入列阶段。  

图 2：我国战机研制生产全流程图 

 
资料来源：东兴证券研究所 

 

研究论证 方案设计 工程研制 

设计定型 部队试训 交付列装 

我国战机研制生产全流程图 

全状态飞机 量产机 

验证机 

原型机 



 

东兴证券行业报告 
国防军工行业：战机研制生产过流程解析 P3 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

1、研究论证阶段 

研究论证阶段一般是根据军队作战方式、技术要求和作战需求，结合预研阶段的技术发展水平，由军方牵头，科研院所一同

参与进行战机研发的必要性与可行性论证。该阶段的使用要求主要包括飞机的技术战术指标、武器雷达等机载系统的性能，

以及飞机维护保障等要求。除此之外，论证阶段还需要考虑研发周期和武器装备发展趋势，通过优化组合选择最优的方案。 

论证阶段的重点是确定飞机整体研制的条件和飞机的性能标准，概括性的确定项目需要的投资规模、时间和相关研制项目的

类型。科研单位根据自身技术能力与使用单位进行要求协调，通过论证环节确定科研方案上报主管部门，然后通过投标竞争

等方式，最终确定技术方案标准以及性能参数等。 

2、方案设计阶段 

研究论证阶段只是提出战机项目的总体方案要求。方案要求确定之后就进入到方案设计阶段。方案设计就是要对飞机的机身

机构、气动布局、动力装置、雷达火控和传感器系统等进行论证设计，根据不同科研部门的反馈意见，确定战机科研项目的

总体设计规范、新材料新工艺的使用类型和飞机研制所需成品科研和基础实验的项目和周期等。 

设计单位在方案设计阶段后期，需要根据总体设计结果，制造或者改造项目专用的飞行模拟试验设备，并且按照设计图纸制

造电子模型或者全比例验证飞机。这里的验证机分为技术验证机和工程验证机。 

技术验证机即用来探索验证新技术、新理论，将研究成果转化为工程应用技术，为研制新航空器提供数据和设计方案的飞机。

工程验证机是用来验证飞机的工程可行性，通俗地讲就是按照目前确定的总体设计方案，先造出一两架用来验证这个方案工

程上是否可造，有没有明显不符合要求的地方以及可能存在的问题，为下一步建造原型机做好准备。 

图 3：2001 号歼-20 技术验证机 

 
资料来源：公开网络、东兴证券研究所  

以歼 20 为例，2011 年 1 月 11 日，2001 号歼-20 技术验证机进行首次升空飞行测试，13 时 08 分成功着陆，历时大约 18

分钟。 

3、工程研制阶段 

工程研制阶段是按照图纸设计和验证机的结果，对方案进行完善后进入详细设计、制造和工艺装备的阶段，是将经过验证的

设计转换成时间检验产品的阶段。该阶段需要制造多架结构和技术状态相当的原型机，工程研制阶段成果的代表就是原型机

首飞。 

原型机也是试验机，但它是朝着最终定型的目标制造的试验机，主要验证飞机的气动、结构、操纵和动力。原型机试验可以

降低技术风险，同时因为国内机载设备研制周期普遍比机体要长，因此先上原型机就可以尽量争取缩短整体研制时间，也可

避免因为新设备可靠性不高的排故需要影响基础试飞的进度。 
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原型机首飞后还需要根据试飞结果对飞机动力、系统、结构和操纵等方面进行调整，在修正理论设计阶段存在的偏差后，原

型机就达到了可以交付试飞的技术状态。 

图 4：2001 号歼-20 技术验证机 

 
资料来源：公开网络、东兴证券研究所  

以歼 20 为例，2014 年 3 月 1 日中午 12 点左右，2011 号原型机成功首飞，伴飞的是 1 架歼-10S 战斗机。12 点 30 分左右

2011 号原型机成功降落。 

4、设计定型阶段 

在这一阶段需要进行的是定型试飞，定型试飞主要是全面的验证产品是否达到设计标准的要求，飞机将安装全部的机载设备

和系统，飞机的结构和成品类型也完全符合装备标准，与正式产品完全一致，也就是全状态飞机。 

全状态飞机的鉴定试飞是设计定型阶段的代表性标志，这个状态的飞机意味着型号结构和气动设计已经满足要求，全状态飞

机也是为小规模生产飞机进行基础性准备工作。在飞机完成规划的飞行试验工作后，由设计或生产单位提请国家有关单位对

项目进行验收，经审核通过，完成技术定型工作。 

5、部队试训阶段 

全状态飞机在完成试验项目后就进入小批量试生产阶段，小批量试生产飞机将交付最终用户使用。一般战斗机从生产到最终

列装作战部队要经过三个阶段的试飞。前两个阶段我们都介绍过了：一个是原型试飞，这是在飞机研制基地进行的，证明飞

机能飞了；另一个就是定型试飞，这一般是在陕西阎良的中国试飞研究院完成，包括各种高难度科目和特殊状态试飞任务。 

只有到了第三步，作战使用效能试飞完成之后，才能交给广大部队使用。比如沧州空军飞行训练实验基地就承担着空军战术

技术训练试飞的重任。部队试飞将根据需求标准在战场环境下对试生产型进行各种战术科目训练和考核，编写飞行训练大纲

后正式交付作战部队使用。 

小批量生产型的验证试飞是部队按使用标准对飞机进行最后检验的步骤，通过检验可以弥补科研系统和使用单位在设计上存

在的偏差，纠正早期设计和试验上存在的不合理和不方便的地方，为完善飞机性能和后续的改进改型提供技术和实践上的依

据。这些工作完成后就可以申请进行生产定型，这样整个飞机研制项目才算是取得了最终意义上的成功。 

图 5：2001 号歼-20 技术验证机 
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资料来源：公开网络、东兴证券研究所  

以歼 20 为例，2015 年年底，网友拍到一架新的歼-20，还处于只有底漆的“黄皮”状态，机身编号为 2101 号，据称，这是歼

-20 的首架量产型。 

6、交付入列阶段 

在这一阶段主要是军方与生产商将会签订采购合同。在采购签约后，将先仍处于低速生产阶段，这主要有两种原因：一、为

了防止战机在入列之后的作战训练出现问题，低速生产可以保证较早解决问题；二、生产商生产能力以及组装熟练度都需要

时间去提升。 

在潜在问题解决之后，随着生产能力和熟练度提升，战机可以进入全速生产阶段，列装部队以达到初始作战能力、完全作战

能力直至担负全谱系作战任务。 

图 6：F-35 量产阶段 

 
资料来源：公开网络、东兴证券研究所  

理论部分到此为止。下面让我们来简单复盘歼-20 的发展历程，看看这架世界顶尖的五代机从概念提出到量产列装到底花了

多长时间。 
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我国隐形战斗机的预研工作最早论文是在 1989 年，到了 90 年代中期进行需求论证，并进行多种方案论证，其中有网络上

比较流行的 93 方案。2007 年 7 月，按照国防科工发展的需要，国家为了尽快推进第四代战机的研制，正式启动了重点型号

项目研制工作，成都 611 所的大边条、鸭翼、DSI 式方案战胜沈阳 601 所的三翼面方案中标。之后项目启动，并以惊人的速

度推进。 

2011 年开始出现歼-20 战机验证机批次，即第 00 批次，机身编号以 200 开头，共两架，分别是： 

2001：技术验证机，2011 年 1 月 11 日首飞成功。在此后开始进行密集的试飞，歼-20 试飞在空中进行了许多机动动作，如

S 型机动，大角度转弯等高难度飞行动作，展现出强大的机动性能。此外在试飞过程中打开侧弹舱，并进行了加力起飞测试。 

2002：技术验证机，2012 年 5 月 16 日首飞成功。经过一系列地面测试和高速滑跑，并进行了一系列露天科研调试。随后

这两架技术验证机均转至阎良试飞院进行后续试飞。 

2004：技术验证机，改装自 2002 号技术验证机。空速管也比前两架技术验证机短了许多。 

至此验证部分告一段落。 

2014 年开始出现歼-20 原型机批次，即第 01批次，机身编号以 201 开头，共六架，分别是： 

2011：原型机，2014 年 3 月 1 日首飞成功。 

2012：原型机，2014 年 7 月 26 日首飞成功。 

2013：原型机，2014 年 11 月 29 日首飞成功。 

2015：原型机，2014 年 12 月 19 日首飞成功。 

四架原型机均在一年时间里完成首飞。并且在经过数月的原型试飞后，先后转至中国空军阎良试飞院，进行后续定型试飞。 

2016：原型机，2015 年 9 月 18 日首飞成功。该机利用透波材料对进气道鼓包、主翼前缘及腹鳍等处进行了重新设计，并

延长了发动机舱以增强尾部红外隐身性能。 

2017：原型机，2015 年 11 月 24 日首飞成功。该机对座舱盖进行修型且使用了新型镀膜以减弱座舱空腔结构对雷达的散射。 

因此，在小批量生产前，成飞先后打造了 2 架技术验证机，6 架原型机。一共 8 架歼-20 战机的试飞用机。 

2015 年底，出现一架新的歼-20，这架歼-20 还处于只有底漆的“黄皮”状态，其机身编号也直接晋升为 2101 号，据称，这是

歼-20 的首架量产型。2016 年初，出现第二架“量产型”歼-20 飞机。我们知道这就意味着歼-20 到了部队试训的阶段。 

2016 年 8 月 25 日，首架量产型歼-20 交付部队试训，这意味着试飞工作到了最后一步。2016 年 10 月，出现第 2 架歼-20

量产型战机。2017 年 10 月，首批歼-20 量产型已经进入空军训练部队，等待着飞行训练大纲编写完毕，便可交付入列。 

2018 年 2 月 9 日，中国空军新闻发言人申进科发布消息，歼-20 开始列装空军作战部队，向全面形成作战能力迈出重要一步。

至此，歼-20 战机从研制到列装的全过程才算全部走完，由此可见战机研制的复杂性和漫长性。 

目前歼-20 战机仍处于低速生产阶段，这一方面说明我国空军对于武器装备发展遵循客观规律，不急于求成，让歼-20 保持

低速生产，进入部队服役，同时继续改进，使得性能不断成熟，生产量不大也不会造成太大的时间、资金压力；另一方面，

生产商可以生产线使用调整方便，使得生产线和工艺日臻完善，到那时才会投入大批量生产。 

对于一架结构复杂的现代化战机来说，这些过程中的任何一个步骤都是非常重要的，从研制到最终装备入列形成战斗力需要

各参与方的不懈努力。 

歼-20 已经服役，属于列装一代，其漫长的生命周期才刚刚开始；歼-31 还在研制当中，属于研制一代，但是从种种迹象中

我们已经能够展望到她破壳而出的那一天；至于预研一代，我们还不得而知，但可以确定的是，一定有许多科研人员正在为

之而努力奋斗。 

包括歼-16、歼-20、直-20 等已经量产列装的战机目前还处于低速生产阶段，但对标美军每款型号均存在巨大的数量缺口，

随着技术进一步成熟，产能也将逐步释放，逐渐进入中高速生产阶段。同时近年来国际局势趋于紧张，10 月 29 日，美国国

防部宣布美军和盟军将购买 478 架 F-35 战机，其中五角大楼 291 架，英国、意大利、荷兰等 F-35 项目参与伙伴共 127 架，
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以色列、日本、韩国等客户 60 架。包括 351 架 F-35A（标准型）、86 架 F-35B（垂直起降型）和 41 架 F-35C（舰载常规

型），价值约 340 亿美元，此举也将促使歼-31 的研制加快步伐，类似于 F-35 和 F-22 的关系，在歼-20 的基础上，歼-31 的

研制周期将大大缩短。 

投资建议：推荐中航沈飞、中直股份、中航飞机、洪都航空等主机厂。上述主机厂分别拥有：沈飞歼-31、歼-15、歼-16；

中直股份直-20；中航飞机运 20、洪都航空 L-15 等新一代航空产品。其中除歼-31 还处于研制阶段外，基本都已经量产但尚

且处于低速或中速生产阶段的军机。上述产品的其共同点在于需求量巨大，承担了对我国整体航空装备升级替换和补足的重

任。当前我国处于航空装备建设周期，战机产量会逐步提升，对应上市公司业绩也将持续增长；同时考虑到成熟军机产品生

命周期长，也为之后的业绩形成托底。 

风险提示：战机研制进度不及预期，战机列装进度不及预期。 
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相关报告汇总 

报告类型 标题 日期 

行业 旗帜鲜明看好军工 2019-07-04 

行业 坚定看好三季度军工行情，建议关注两大主线 2019-06-30 

行业 
估值合理、预期提升、风格轮动与偏好改变——浅析 8-9 月配置军工

的比较优势 
2019-07-30 

行业 从国防白皮书看军工投资逻辑 2019-07-28 

行业 为什么我军装备费比例持续提升？ 2019-07-29 

行业 寻找军工股中的“核心资产” 2019-08-02 

行业 战略看好军工 可能是十年级别大机会 2019-09-03 

行业 我们对四季度和明年军工板块的观点 2019-10-07 

资料来源：东兴证券研究所 
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分析师简介 

 

陆洲 

北京大学硕士，军工行业首席分析师。曾任中国证券报记者，历任光大证券、平安证券、国金证券研究所军

工行业首席分析师，华商基金研究部工业品研究组组长，2017 年加盟东兴证券研究所。 

王习 

香港理工大学硕士，六年证券从业经验，曾任职于中航证券，长城证券，2017 年加入东兴证券军工组。 
  

研究助理简介 

 

朱雨时 

电子科技大学学士，中央财经大学硕士，2019 年加入东兴证券。 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决

策与本公司和作者无关。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提

供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，

任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且不得

对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

 


