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北斗卫星在轨突破50颗，全球组网进入收官阶段
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风险提示：武器装备列装低于预期；科研院所改革不达预期。
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01 本周观点及推荐标的

➢行情研判
◆ 行情回顾：本周沪深300指数下跌0.70% ，国防军工板块上涨1.69%，军工板块超额收益为2.39%。从行业来看，在中信29个一级子

行业中，军工行业排名第8位。板块整体估值57X，处于十年估值中枢位置。

◆ 后市判断：北斗卫星在轨突破50颗，全球组网进入收官阶段。23日上午8点55分，我国在西昌卫星发射中心用长征三号乙运载火
箭，以“一箭双星”方式成功发射第50、51颗北斗导航卫星。此次发射的北斗导航卫星和配套运载火箭分别由中国科学院微小卫星
创新研究院和中国航天科技集团有限公司运载火箭技术研究院抓总研制。本次发射意味着北斗全球组网正式进入倒计时，对于北斗
向全球用户提供全天候、全天时、高精度的定位、导航和授时服务具有重要意义，北斗领域上市公司存在左侧布局机遇。我们认为
军工板块中长期有望获得超额收益，坚定看好“成长+改革”逻辑：成长方面，随着新装备的逐步列装和军品采购的恢复性增长，
行业三季报业绩验证板块基本面持续向好；改革方面，军工行业改革进程明显加快，央企混改推动军工资产证券化提升，军品定价
机制改革落地有望改善行业生产效率。

◆ 中长期来看：①国防军费稳定增长。2019年，我国军费增速7.5%。考虑到十九大报告中的强军目标，未来国防军费增速将稳步增
长；②行业基本面向上。未来两年属于十三五规划的后两年，军费增长将明显高于前三年，军工企业的订单将恢复正常，新型装备
列装有望进入快速增长期；③军工改革不断推进。军品定价机制改革落地，总装企业利润水平有望显著改善；院所改制进入实施阶
段，年前绝大部分军工院所完成改制；国企改革快速推进，南北船战略性重组启动、中电科博微子集团关于四创电子股权划转完
成，未来央企资产注入值得期待。

◆ 短期事件影响：

重点型号列装；军品定价机制改革推进；央企资产注入预期提升。

◆ 中长期看点：

1、军工科研院所改制：院所改制初步方案已经确定，相关配套政策有望陆续出台，院所优质资产注入预期提升；

2、新型装备列装：军工企业订单逐步恢复正常，海空军新型装备逐步列装，直接提升军工企业业绩水平；

◆ 建议关注：内蒙一机、中直股份、中航光电、航天电器

◆ 风险提示：武器装备列装低于预期；科研院所改革不达预期。
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01 本周观点及推荐标的

重点公司

现价 EPS PE

评级

2019-11-22 2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E

内蒙一机 10.13 0.32 0.38 0.46 32 27 22 推荐

中直股份 44.82 0.87 1.09 1.35 52 41 33 推荐

航天电器 25.15 0.84 0.99 1.20 30 25 21 推荐

中航光电 40.04 1.22 1.09 1.35 33 37 30 推荐

资料来源：wind，民生证券研究院
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02 行情回顾

资料来源：wind，民生证券研究院

行业一周涨跌幅

资料来源：wind，民生证券研究院

子版块一周涨跌幅

个股一周涨跌幅

资料来源：wind，民生证券研究院
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板块涨跌幅前五位 收盘价 周涨跌幅
天海防务 3.19 15.16%

航天通信 7.44 13.41%

烽火电子 6.61 8.72%

鹏起科技 0.95 7.95%

中兵红箭 7.58 6.91%

板块涨跌幅后五位 收盘价 周涨跌幅
旋极信息 5.21 -2.43%

华讯方舟 7.02 -2.64%

国睿科技 13.77 -3.64%

高德红外 19.53 -4.12%

合众思壮 9.88 -4.54%
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02 行情回顾

融资买入额占成交额比例前十军工标的

证券简称
融资余额

(万元)

融券余额
(万元)

融资买入额
(万元)

融券卖出额
(万元)

期间净买入额
(万元)

融资买入额
占成交额(%)

融券卖出额占
成交额(%)

航锦科技 27,957.54 12.86 16,256.95 0.00 7,720.79 21.24 0.00

航天工程 3,458.35 13.64 889.79 0.00 25.36 15.16 0.00

欧比特 71,631.26 9.77 6,323.44 7.66 720.54 14.73 0.02

凯乐科技 152,111.91 937.13 12,639.12 174.77 1,118.07 13.47 0.19

天银机电 10,346.99 44.86 1,312.06 22.66 143.27 12.68 0.22

海特高新 89,192.22 54.89 5,474.22 38.01 247.16 12.37 0.09

盛路通信 29,253.07 0.00 21,577.08 39.59 -821.92 12.04 0.02

上海瀚讯 16,712.65 0.00 2,760.25 0.00 -315.11 11.74 0.00

卫士通 138,823.57 1,186.40 13,899.13 557.64 1,193.71 11.60 0.47

中航重机 57,039.96 60.48 3,002.30 11.12 -98.94 11.56 0.04

资料来源：wind，民生证券研究院
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02 行情回顾

融券卖出额占成交额比例前十军工标的
证券简称

融资余额
(万元)

融券余额
(万元)

融资买入额
(万元)

融券卖出额
(万元)

期间净买入
额(万元）

融资买入额
占成交额(%)

融券卖出额占
成交额(%)

中国重工 266,981.15 1,416.20 6,630.70 789.33 -2,616.85 7.09 0.84

中航电子 53,644.32 199.35 1,126.34 164.59 -355.84 5.31 0.78

中航光电 32,120.60 1,862.44 7,221.22 1,176.81 -1,063.87 4.31 0.70

航发控制 55,034.69 394.93 1,915.99 164.85 -528.97 7.86 0.68

卫士通 138,823.57 1,186.40 13,899.13 557.64 1,193.71 11.60 0.47

旋极信息 22,552.75 456.41 5,731.36 301.45 -342.41 8.50 0.45

南京熊猫 41,444.13 334.52 4,794.16 280.68 -422.36 7.58 0.44

北方导航 64,166.49 239.66 1,896.61 83.25 -305.99 9.85 0.43

中航飞机 118,372.74 1,071.97 11,544.29 474.30 567.60 10.30 0.42

航发动力 112,436.74 530.90 2,625.72 163.13 -1,832.79 4.76 0.30

资料来源：wind，民生证券研究院
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02 行情回顾

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

公告类型 公司 变动次数 总变动方向
净买入股份数合计

(万股)

增减仓参考市值
(万元)

重要股东交易

光威复材 1 减持 -263.79

瑞特股份 3 减持 -18.26 -181.62

耐威科技 3 减持 -130.00 -1,961.09

银河电子 1 增持 43.58 156.75

盛路通信 1 减持 -22.38 -224.22

资料来源：wind，民生证券研究院
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03 一周行业要闻

⚫ 航母自造|中国隐身无人机发展迅速，
何时会上舰？

⚫ 首艘国产航母穿越台湾海峡 有三个细
节

⚫ 十战十捷 中国“最忙”火箭年发射数
再破10

11月18日

⚫ 我军轰6K在国际空域排除外国
军机干扰影音公开

⚫ 2019年中美两军人道主义救援
减灾联合演练举行

⚫ 歼教9旅长在机场参观歼20后
忍不住发出这样的感叹

11月19日

⚫ 国产航母通过台海后现身南国海岸 大批
游客围观

⚫ 中国L15B战机亮相迪拜航展 有9个挂点战
斗值爆表

⚫ 美媒：中国航母将部署无人机 跟踪猎杀
美军核潜艇

11月20日

⚫ 国产航母母港或选在南海 具备
三大优势

⚫ 中国军队新一代迷彩服揭秘：
将根据作战地形进行发放

⚫ 中国071E登陆舰舱室结构曝光：
装载能力超出想象

11月21日

⚫ 中国与欧盟举行新一轮军控磋商
谈及核裁军等问题

⚫ 中国明星军机亮相迪拜航展 除歼
10CE外还有这些战机

⚫ 国产新步枪定型量产有多难 试射
消耗超200万发子弹

11月22日
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公告类型 公司 事件公告类型 公司 事件

停牌公告

航天长峰
公司股票自2019年11月20日（星期三）开市起停牌，公司将在并购重组
委审核结果公布后，及时履行信息披露义务并申请股票复牌。

中船科技
公司股票将在2019年11月21日开市起停牌，公司将在收到并购重组委审
核结果后及时公告并申请股票复牌。

欧比特
公司股票自2019年11月21日开市起停牌，停牌时间预计不超过5个交易

日。待筹划股权转让事项确定后，公司将及时发布相关公告并申请公司
股票复牌。

04 重点公司公告

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

资料来源：公司公告，民生证券研究院
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公告类型 公司 事件公告类型 公司 事件

复牌公告

航天长峰 公司股票将自2019年11月21日（星期四）开市起复牌。

中船科技
公司重大资产重组事项未能审核通过，公司股票将自2019年11月22日开
市起复牌。

欧比特 公司股票自2019年11月25日（星期一）开市起复牌。

04 重点公司公告

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

资料来源：公司公告，民生证券研究院
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公告类型 公司 事件公告类型 公司 事件

重大资产置
换进展公告

中航飞机
公司与航空工业飞机重大资产交易的拟置入资产之一中航天水飞机工业
有限责任公司100%股权已由中国航空工业集团有限公司无偿划转至航空
工业飞机。

04 重点公司公告

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

资料来源：公司公告，民生证券研究院
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公告类型 公司 事件公告类型 公司 事件

减持公告

光威复材 公司股东中信合伙合计减持股份520.93万股，占公司总股本的1%。

特发信息 公司股东杨洪宇减持计划期限已届满，在减持期间未减持公司股份。

瑞特股份 公司股东鲁杨减持5.76万股股份，占公司总股本的0.0187%。

04 重点公司公告

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

资料来源：公司公告，民生证券研究院
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公告类型 公司 事件公告类型 公司 事件

回购公告 亚光科技 公司回购股份数量7.17万股，占公司目前总股本的0.0071%。

04 重点公司公告

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

资料来源：公司公告，民生证券研究院
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公告类型 公司 事件

04 重点公司公告

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

资料来源：公司公告，民生证券研究院

15

公告类型 公司 事件

质押公告

中航飞机
公司股东中航投资将7000万股股份办理了解除质押，占公司总股本的
2.53%。

新研股份 公司股东周卫华将101万股股份办理了解除质押，占公司总股本的0.07%。

亚光科技
公司股东太阳鸟控股将4500万股股份办理了解除质押，占公司总股本的
4.46%。

合众思壮
公司股东郭信平股将5119.99万股办理了解除质押及再质押，占公司总
股本的6.87%。

景嘉微 公司股东曾万辉将314.5万股办理了解除质押，占公司总股本的1.06%。

亚光科技
公司股东太阳鸟控股将3000万股股份办理了质押式回购，占公司总股本
的2.98%

亚光科技
公司股东太阳鸟控股将5065.94万股股票办理了解除质押，占公司总股
本的5.03%

23472383/43348/20191125 16:51
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公告类型 公司 事件公告类型 公司 事件

其他公告

北斗星通
公司持有和芯星通科技（北京）有限公司99.9%股权、持有北京北斗星
通定位科技有限公司90%股权，交易已完成。

洪都航空 公司放弃中航锂电（洛阳）有限公司股权转让优先购买权。

中国卫星
公司所持有的星地恒通51%股权在北京产权交易所公开挂牌，挂牌公告
期满未征集到符合条件的意向受让方，本次挂牌自行终止。

威海广泰
公司与兰州中川国际机场有限公司签订《特种车辆采购合同》，金额为
3068万元。

中船防务
公司控股子公司广船国际有限公司拟与广州广船船业有限公司签署《广
船国际荔湾厂区收储地块一补偿协议》，将增加本公司2019年度利润总
额约13.46亿元。

航天通信 公司拟对对控股子公司智慧海派科技有限公司向法院申请破产清算。

04 重点公司公告

民生证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明

资料来源：公司公告，民生证券研究院
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公告类型 公司 事件公告类型 公司 事件

其他公告

中航光电
公司限制性股票激励计划拟向激励对象授予3206.5万股股票，约占本激
励计划签署时公司股本总额的2.9963%。本激励计划的授予价格为23.43
元/股。

天海防务
公司收到《民事判决书》，判决公司于十日内归还招商银行借款本金
4298.07万元，并归还相应利息。

*ST鹏起
公司A股、B股股票连续三个交易日收盘价格涨停，B股股票价格连续三
个交易日涨幅偏离值累计超过15%，属于股票交易异常波动。

中船科技
公司收到中国证监会审核公司发行股份购买资产暨关联交易事项通知，
公司股票将在并购重组委工作会议召开当天停牌。

*ST鹏起 公司A股和B股股票收盘价首次同时低于公司股票面值。

川大智胜
公司股票价格持续低于股权激励计划的行权价格，决定终止实施2017年
股票期权激励计划并注销全部已获授但尚未行权的股票期权705.5万份。

04 重点公司公告
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公告类型 公司 事件公告类型 公司 事件

其他公告

合众思壮

公司控股孙公司时空物联（河南）科技有限公司拟与郑州航空港兴港智
慧城市有限公司合资成立郑州航空港智慧互联科技有限公司，注册资本
为20000万元，其中时空物联（河南）科技有限公司认缴人民币12000万
元，股权占比60%。

*ST鹏起
公司A股、B股股票连续三个交易日内收盘价格跌幅偏离值累计超过15%，
属于股价异动情形。

合众思壮
公司对67.98万股股票进行了解除限售，激励对象共68人；公司对233.21
份期权进行了注销。

洪都航空
公司与洪都集团根据《资产置换协议》及交割期专项审计报告，对相关
置出资产、置入资产实施了交割划转。

04 重点公司公告
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05 近期召开股东大会军工标的

公司 开会时间 会议类型 重要审议内容

航新科技 2019-11-22 临时股东大会

1.《关于公司公开发行可转换公司债券方案的议案》
2.《关于公司符合公开发行可转换公司债券条件的议案》
3.《关于公司<公开发行可转换公司债券预案>的议案》
4.《关于公司<公开发行可转换公司债券的论证分析报告
>的议案》
5.《关于公司<公开发行可转换公司债券募集资金使用的
可行性分析报告>的议案》
6.《关于公司公开发行可转换公司债券摊薄即期回报对

公司主要财务指标的影响及填补措施和相关承诺的议案》
7.《关于公司<可转换公司债券持有人会议规则>的议案》
8.《关于公司<前次募集资金使用情况报告>的议案》
9.《关于公司<未来三年(2019年-2021年)股东分红回报
规划>的议案》
10.《关于公司<关于内部会计控制制度有关事项的说明>
的议案》
11.《关于提请公司股东大会授权董事会全权办理本次公
开发行可转换公司债券相关事宜的议案》
12.《关于公司聘请可转债中介机构的议案》
13.《关于批准公司公开发行可转换公司债券有关审计报
告,鉴证报告的议案》

资料来源：公司公告，民生证券研究院
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05 近期召开股东大会军工标的

公司 开会时间 会议类型 重要审议内容

瑞特股份 2019-11-19 临时股东大会

1.《关于回购注销部分限制性股票及调整公司2018年限
制性股票激励计划回购价格的议案》
2.《关于变更公司注册资本并相应修订公司章程的议案》
3.《关于公司向银行申请综合授信额度的议案》

万泽股份 2019-11-18 临时股东大会

1.《关于<公司2019年员工持股计划(草案)>及其摘要的
议案》
2.《关于提请股东大会授权董事会办理公司2019年员工
持股计划有关事项的议案》

烽火电子 2019-11-18 临时股东大会
1.关于回购注销部分限制性股票暨减少注册资本的议案
2.关于增加公司经营范围暨修改公司章程的议案

精准信息 2019-11-15 临时股东大会
1.关于变更会计师事务所的议案

资料来源：公司公告，民生证券研究院
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06 行业要闻数据来源

11月18日：【新浪网】航母自造|中国隐身无人机发展迅速，何时会上舰？

11月18日：【新浪网】首艘国产航母穿越台湾海峡 有三个细节

11月18日：【新浪网】十战十捷 中国“最忙”火箭年发射数再破10

11月19日：【新浪网】我军轰6K在国际空域排除外国军机干扰影音公开

11月19日：【新浪网】2019年中美两军人道主义救援减灾联合演练举行

11月19日：【新浪网】歼教9旅长在机场参观歼20后 忍不住发出这样的感叹

11月20日：【新浪网】国产航母通过台海后现身南国海岸 大批游客围观

11月20日：【新浪网】中国L15B战机亮相迪拜航展 有9个挂点战斗值爆表

11月20日：【新浪网】美媒：中国航母将部署无人机 跟踪猎杀美军核潜艇

11月21日：【新浪网】国产航母母港或选在南海 具备三大优势

11月21日：【新浪网】中国军队新一代迷彩服揭秘：将根据作战地形进行发放

11月21日：【新浪网】中国071E登陆舰舱室结构曝光：装载能力超出想象

11月22日：【新浪网】中国与欧盟举行新一轮军控磋商 谈及核裁军等问题

11月22日：【新浪网】中国明星军机亮相迪拜航展 除歼10CE外还有这些战机

11月22日：【新浪网】国产新步枪定型量产有多难 试射消耗超200万发子弹
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