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国防军工：Starlink已近全球组网，
我国商业航天布局加速 
 

   2021年 04月 12日 

 看好/维持  

 国防军工 行业报告 
 

市场表现：上周上证综指报收 3,450.68 点，下跌 33.72 点，涨跌幅-0.97%；沪

深 300 指数报收 5,035.34 点，下跌 126.22 点，涨跌幅-2.45%；中信国防军工

指数涨跌幅 0.89%，位列 29 个一级板块涨跌幅第 7位。 

美国太空探索技术公司  SpaceX将第  24 批 60 颗星链卫星送入轨道。目前其

累计发射 1443 颗“星链”卫星，已接近在全球范围内提供基本服务所需。Starlink

终端设备最初的价格约为 3000 美元，未来一两年内，终端价格将降到几百美元

左右。我们预计，未来国家航天将进入新的赛道，商业航天多个项目崛起，全

球天基基础设施建设、卫星互联网建设或迎来新一轮竞赛。 

观之国内，航天也建设正在进行中，商业航天进程安计划推进。2021 年 3 月浙

江省政府公示 “宁波国际商业航天发射中心项目”，将建设年发射规模 100 发的

商业航天发射基地和千亿元级的商业航天配套产业基地。项目建成后有助于完

善我国发射场规模，缓解未来发射需求。保守估计未来 5-10 年仅我国商业小卫

星的发射需求就超 4000 颗，商业卫星制造和发射的需求呈现爆发式增长。 

投资建议：我们建议两条投资主线：第一，型号量产带动上下游繁荣，价值中

初见成长。我国空军、海军加快推进国防现代化进程，新型号不断列装批量生

产，建议关注中直股份、航发动力和中航沈飞。第二，型号量产叠加自主化发

展需求，大幅增加军民两用半导体芯片行业弹性，尤其是部分  “卡脖子”军用芯

片有望成为芯片行业自主化发展的突破口，成长性凸显。辅之国家政策扶持，

国产芯片发展可期，建议关注军工半导体产业链优质标的。 

风险提示：订单不达预期；产能释放有限；军费增速下降；疫情影响行业产能；

国企改革不及预期；国防现代化进程不及预期；卫星互联网建设不及预期。 

 
 
 

行业基本资料  占比% 
  
股票家数 92 2.17% 

重点公司家数 - - 

行业市值(亿元) 17725.36 2.06% 

流通市值(亿元) 13984.57 2.18% 

行业平均市盈率 67.81 / 

市场平均市盈率 21.62 / 
  

行业指数走势图 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

   
分析师：胡浩淼 
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执业证书编号: S1480521030001   

行业相关公司盈利预测与评级（wind一致预期） 
 

简称 
EPS(元) 

 

 

PE 

 

 

PB 评级 
18A 19E 20E 18A 19E 20E 

航发动力 0.43 0.59 0.75 103 74 59 3.25 推荐 

中航光电 1.31 1.75 2.24 58 43 34 8.51 推荐 

北摩高科 2.11 3.18 4.32 71 47 35 10.94 推荐 

中直股份 1.29 1.55 1.93 40 33 27 3.43 推荐 

中航沈飞 1.06 1.22 1.51 61 53 43 8.93 推荐 
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1. 核心观点 

美国太空探索技术公司 SpaceX 使用 “七手”猎鹰 9 号火箭将第 24 批 60 颗星链卫星送入轨道，随后成

功在海上回收。这是 SpaceX 今年以来进行的第十次轨道发射，按此节奏，该公司今年有望实现 40 次发

射。同时此次发射也是自 2019 年 5 月首批 60 颗“星链”卫星上天以来，SpaceX 专项组网部署的第 24 批“星

链”卫星。 

图1：SpaceX 将第  24 批  60 颗星链卫星送入轨道 

 

资料来源：网易科技，东兴证券研究所  

Starlink 提供全球服务在即。截至目前其已累计发射 1443 颗“星链”卫星，如果算上 2018 年 2 月发射的两颗

测试卫星 Microsat-2A 和 Microsat-2B，SpaceX 发射了 1445 颗“星链”卫星。此规模已接近在全球范围内提

供基本服务所需，按 SpaceX 预计，其再发射四五次就能达到全球持续覆盖的效果。 

Starlink 仍处于测试阶段，终端价格有望持续降低。目前“星链”网络服务在美国和其他几个国家仍处于测试

阶段。SpaceX 还在降低星链用户使用的地面设备的成本，尤其是电子操纵天线。Starlink 终端设备最初的价

格约为 3000 美元，截止目前已低于 1500 美元。根据公司说法，未来一两年内，终端价格将降到几百美元左

右。 

我们预计，未来国家航天将进入新的赛道，商业价值将与研发速度和技术进步同样重要。目前，各国政策倾

斜、全球资本青睐、商业航天多个项目崛起，全球天基基础设施建设、卫星互联网建设或迎来新一轮竞赛。 

观之国内，航天也建设正在进行中，商业航天进程安计划推进。根据中国航天科技集团官网信息，去年 12

月，中国航天科技集团有限公司八院与宁波市人民政府签署战略合作框架协议。根据协议，双方将秉持“优势

互补、长期合作、开放共享、互利共赢”的合作原则，在宁波航天智慧科技城建设国际商业卫星发射中心。2021

年 3 月浙江省政府公示《浙江省重大建设项目“十四五”规划(征求意见稿)》，其中“宁波国际商业航天发射

中心项目” 总投资 200 亿元，“十四五”期间投资 120 亿元。该项目规划面积约 67 平方公里，包括航天发射场

35 平方公里、产业配套区 32 平方公里，建设年发射规模 100 发的商业航天发射基地和千亿元级的商业航天
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配套产业基地。其中，航天发射场：重点建设商业航天发射场，总装测试中心、星箭对接中心、指挥控制中

心。产业配套区基础设施：重点建设火箭卫星研发制造基地、商业航天配套产业基地，以及卫星数据应用产

业基地。 

项目建成后有助于完善我国发射场规模，缓解未来发射需求。目前我国拥有 3 个内陆发射场，分别是酒泉发

射场、太原发射场和西昌发射场，以及 1 个沿海发射场海南文昌发射场。宁波国际商业航天发射中心项目纬

度与西昌卫星发射中心接近，净空条件优秀，火箭推进段的掉落地区几乎就是海洋，可方便进行回收作业。

当前全球主要航天国家已建成或在建发射场共计 25 个，项目建成后，我国将拥有 5 个航天发射场地，

数量将超过俄罗斯成为第二位，仅次于美国，可以满足当前我国商业发射的需要，并缓解未来发射需求。 

在我国，商业发射需求逐年递增。根据航天科技集团八院科技委秘书长潘军在中国航天大会商业航天产业论

坛上的发言，保守估计未来 5-10 年仅我国商业小卫星的发射需求就超 4000 颗，商业卫星制造和发射的需求

呈现爆发式增长，将带来航天发射业务的几何级暴涨。 

我国商业航天发展方兴未艾，已经成为除美国外第二位航空企业领导者。根据《Start-Up Space 2020》数据，

2019 年全球除美国外有 79 家航空初创企业收到投资，中国占其中 22 席，数目超 1/4。2019 年中国有 24

笔交易，62 家投资者参与，投资了 3.14 亿美元，交易数目和投资者数量均约是 2018 年的两倍，也是除美

国外其他国家所无法比拟的。因此，我们建议关注商业航天产业和卫星基础建设，如北斗系统、卫星互联网

等产业链。 

 

投资建议：受益于“内循环”，我们建议两条投资主线：第一，型号量产带动上下游繁荣，价值中初见成长。

受益于我国空军、海军加快推进国防现代化进程，新型号不断列装批量生产，我国航空产业链尤其是战斗机、

直升机与发动机等主机厂所确定性和预期性最强。建议关注中直股份、航发动力和中航沈飞。 

第二，型号量产叠加自主化发展需求，大幅增加军民两用半导体芯片行业弹性，尤其是部分 “卡脖子”军用

芯片有望成为芯片行业自主化发展的突破口，成长性凸显。虽然目前国内芯片行业相比之下实力仍然偏弱，

但在产品种类上已经较为完备，具备了一定的国产替代能力。2025 年国务院要求我国芯片国产化率需达到

70%，辅之国家政策扶持，国产芯片发展可期，建议关注军工半导体产业链产业链优质标的。 
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2. 市场表现 

上周上证综指报收 3,450.68 点，下跌 33.72 点，涨跌幅-0.97%；沪深 300 指数报收 5,035.34 点，下跌 126.22

点，涨跌幅-2.45%；中信国防军工指数涨跌幅 0.89%，位列 29 个一级板块涨跌幅第 7 位。 

图2：中信一级行业指数涨跌幅情况 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  

2018 年 4 月 10 日至 2021 年 4 月 9 日，沪深 300 指数上涨 28.22%；上证综指指数上涨 8.16%；国防军工

指数上涨幅度为 25.87%；创业板指上涨幅度为 51.64%。 
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图3：中信军工指数涨跌幅与大盘比较 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  

国防军工三级行业中，兵器兵装、航空军工、航天军工及其他军工涨跌互现，涨跌幅分别为-0.18%、-0.19%、

2.60%及 0.87%。目前中信军工一级行业 PE 在 72X左右。 

 

图4：上周中信军工三级行业指数涨跌幅情况 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图5：中信军工一级行业市盈率变化 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  

本周军工板块总市值 12413 亿元，2020 年 PE 为 8X，2021 年 PE为 33X。选取 ROE/PB 作为指标，前 50

名从大到小排名如下。（数据来源：Wind 一致预期） 

表1：军工行业部分个股表现  

代码 名称 涨跌幅 

% 

收 盘

价 

元 

总市值 EPS PE ROE/P

B 

周换手率 

% 亿元 2020 2021 2020 2021 

002190.SZ 成飞集成 -1.97 24.90 89.32 0.00 0.00 0 0 8.08 2.40 

000687.SZ 华讯方舟 -4.89 1.75 13.41 0.00 0.00 0 0 6.68 3.69 

002664.SZ 长鹰信质 2.81 12.45 50.28 0.00 0.00 0 0 4.99 2.66 

002111.SZ 威海广泰 -4.34 17.40 66.44 0.00 1.33 0 13 4.68 3.97 

300114.SZ 中航电测 2.15 13.33 78.75 0.00 0.58 0 23 2.97 3.52 

002933.SZ 新兴装备 3.37 28.49 33.43 0.00 0.00 0 0 2.92 5.58 

300447.SZ 全信股份 1.29 11.79 34.32 0.50 0.54 23 22 2.81 6.41 

600967.SH 内蒙一机 -0.70 9.95 168.12 0.38 0.44 26 22 2.77 2.72 

600482.SH 中国动力 0.18 16.88 364.72 0.00 0.00 0 0 2.65 2.79 

000519.SZ 中兵红箭 0.91 8.90 123.94 0.00 0.00 0 0 2.43 3.89 

300424.SZ 航新科技 -3.26 12.46 29.89 0.17 0.15 74 81 1.97 9.97 

002013.SZ 中航机电 2.09 10.27 398.97 0.00 0.34 0 30 1.95 4.13 

600879.SH 航天电子 1.95 7.32 199.05 0.00 0.23 0 32 1.85 5.39 

600765.SH 中航重机 -1.52 17.51 164.54 0.00 0.53 0 33 1.84 4.88 
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300527.SZ 中国应急 4.88 8.38 80.71 0.00 0.00 0 0 1.77 7.96 

300065.SZ 海兰信 7.18 11.34 45.15 0.29 0.38 40 30 1.75 14.04 

002214.SZ 大立科技 0.30 23.04 115.18 0.82 0.98 28 23 1.73 2.85 

002025.SZ 航天电器 3.36 49.46 212.18 1.11 1.41 45 35 1.63 3.80 

002465.SZ 海格通信 -1.29 9.93 228.83 0.00 0.32 0 32 1.60 2.80 

600038.SH 中直股份 1.32 51.55 303.88 0.00 1.55 0 33 1.50 3.59 

002179.SZ 中航光电 7.54 75.27 828.64 0.00 1.75 0 43 1.46 1.82 

300034.SZ 钢研高纳 -0.13 22.80 110.82 0.40 0.54 56 42 1.44 4.03 

002413.SZ 雷科防务 -1.30 6.09 76.40 0.13 0.16 46 38 1.42 5.39 

000738.SZ 航发控制 -0.33 18.02 206.44 0.00 0.43 0 42 1.34 3.90 

600372.SH 中航电子 -1.34 14.76 284.60 0.00 0.42 0 35 1.30 2.32 

601989.SH 中国重工 2.46 4.17 950.84 0.00 0.00 0 0 1.30 2.28 

300397.SZ 天和防务 -0.74 14.73 70.56 0.00 0.00 0 0 1.29 5.22 

000547.SZ 航天发展 -3.48 17.74 284.80 0.58 0.79 30 23 1.21 5.38 

000901.SZ 航天科技 0.38 7.87 62.82 0.00 0.00 0 0 1.04 2.64 

600862.SH 中航高科 4.40 27.51 383.23 0.00 0.48 0 58 0.99 3.93 

300719.SZ 安达维尔 1.69 13.81 35.09 0.39 0.53 35 26 0.94 8.04 

600184.SH 光电股份 1.50 10.18 51.79 0.00 0.00 0 0 0.91 3.61 

300252.SZ 金信诺 2.29 7.16 41.35 0.00 0.00 0 0 0.90 7.04 

002935.SZ 天奥电子 -0.33 21.10 43.89 0.00 0.00 0 0 0.89 4.81 

600760.SH 中航沈飞 -2.04 64.74 906.61 0.00 1.22 0 53 0.85 3.18 

002338.SZ 奥普光电 -4.11 17.02 40.85 0.00 0.00 0 0 0.77 6.67 

600399.SH *ST 抚钢 -0.44 13.64 268.99 0.00 0.41 0 33 0.76 2.87 

600118.SH 中国卫星 2.43 31.64 374.14 0.00 0.35 0 91 0.76 4.99 

300696.SZ 爱乐达 4.07 45.31 81.00 0.00 1.05 0 43 0.68 3.92 

300045.SZ 华力创通 2.54 9.68 59.46 0.00 0.00 0 0 0.64 16.27 

300581.SZ 晨曦航空 2.22 32.66 56.10 0.00 0.00 0 0 0.57 15.73 

300474.SZ 景嘉微 -2.68 83.10 250.34 0.00 1.11 0 75 0.55 11.87 

002414.SZ 高德红外 -1.92 35.24 560.97 0.00 0.88 0 40 0.52 2.57 

000768.SZ 中航飞机 0.00 24.51 678.59 0.00 0.39 0 63 0.48 2.05 

600893.SH 航发动力 -3.73 44.08 1174.99 0.00 0.59 0 74 0.46 4.24 

300722.SZ 新余国科 -1.04 46.71 68.01 0.00 0.00 0 0 0.35 10.20 

600562.SH 国睿科技 -0.21 14.07 174.73 0.37 0.46 38 31 0.34 2.04 

600343.SH 航天动力 -0.59 10.04 64.08 0.00 0.00 0 0 0.33 4.89 

000561.SZ 烽火电子 1.21 6.68 40.39 0.00 0.00 0 0 0.11 2.17 

300101.SZ 振芯科技 4.84 16.69 93.02 0.00 0.19 0 88 0.10 12.31 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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个股方面，上周国防军工行业涨跌幅前三的分别是中航光电、海兰信、中国应急，涨幅分别为 7.54%、7.18%、

4.88%。涨跌幅最小的三支股票分别为四创电子、威海广泰、华讯方舟，涨跌幅分别为-4.34%、-4.34% 

-4.89%。 

表2：军工行业涨跌幅榜前十  

涨跌幅前十  涨跌幅后十 

代码 公司名称 周涨跌幅（%） 代码   公司名称    周涨跌幅（%） 

002179.SZ 中航光电 7.54 600760.SH 中航沈飞 -2.04 

300065.SZ 海兰信 7.18 300474.SZ 景嘉微 -2.68 

300527.SZ 中国应急 4.88 300424.SZ 航新科技 -3.26 

300101.SZ 振芯科技 4.84 000547.SZ 航天发展 -3.48 

600862.SH 中航高科 4.40 002151.SZ 北斗星通 -3.49 

300696.SZ 爱乐达 4.07 600893.SH 航发动力 -3.73 

002933.SZ 新兴装备 3.37 002338.SZ 奥普光电 -4.11 

002025.SZ 航天电器 3.36 600990.SH 四创电子 -4.34 

002664.SZ 长鹰信质 2.81 002111.SZ 威海广泰 -4.34 

300045.SZ 华力创通 2.54 000687.SZ 华讯方舟 -4.89 

资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

本周军工个股融资买入额占成交额比例前三分别为中航飞机、中国卫星、四创电子，融资买入额占成交额的

比例分别为 16.76%、16.27%、15.56%。 

表3：军工个股融资买入占成交额前十 

代码  名称  区间融资买入

额（亿元） 

区间融券卖出

额（亿元） 

区间成交额 融资买入额占

成交额% 

融券卖出额占

成交额% 

000768.SZ 中航飞机 477.75 19.61 2,851.11 16.76% 000768.SZ 

600118.SH 中国卫星 492.22 18.58 3,024.59 16.27% 600118.SH 

600990.SH 四创电子 46.86 0.36 301.10 15.56% 600990.SH 

002214.SZ 大立科技 224.09 1.96 1,453.39 15.42% 002214.SZ 

601989.SH 中国重工 196.94 9.83 1,343.81 14.66% 601989.SH 

600482.SH 中国动力 55.34 2.16 388.89 14.23% 600482.SH 

600879.SH 航天电子 209.44 5.34 1,479.07 14.16% 600879.SH 

600893.SH 航发动力 621.24 40.79 4,474.57 13.88% 600893.SH 

600372.SH 中航电子 136.50 4.30 983.86 13.87% 600372.SH 

000519.SZ 中兵红箭 215.98 5.05 1,562.92 13.82% 000519.SZ 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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本周军工个股融券卖出额占成交额比例前三分别为航发动力、中国重工、中航飞机，融券卖出额占成交额比

例分别为 0.91%、0.73%、0.69%。 

表4：军工个股融券卖出占成交额前十 

代码  名称  区间融资买入

额（亿元） 

区间融券卖出

额（亿元） 

区间成交额 融资买入额占

成交额% 

融券卖出额占

成交额% 

600893.SH 航发动力 618.64 40.51 4,433.98 13.95% 0.91% 

601989.SH 中国重工 194.18 9.75 1,326.23 14.64% 0.74% 

000768.SZ 中航飞机 476.52 19.50 2,836.93 16.80% 0.69% 

002179.SZ 中航光电 107.16 10.28 1,614.21 6.64% 0.64% 

600118.SH 中国卫星 489.70 18.46 3,005.86 16.29% 0.61% 

600760.SH 中航沈飞 461.22 19.62 3,373.98 13.67% 0.58% 

600482.SH 中国动力 55.02 2.15 385.85 14.26% 0.56% 

300474.SZ 景嘉微 146.46 5.83 1,121.85 13.06% 0.52% 

000738.SZ 航发控制 209.21 7.93 1,542.66 13.56% 0.51% 

600862.SH 中航高科 140.90 7.55 1,470.70 9.58% 0.51% 

600893.SH 航发动力 618.64 40.51 4,433.98 13.95% 0.91% 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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3. 重点公告 

【新雷能】以 165,569,400 为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 0.65 元（含税），送红股 0 股（含税），

以资本公积金向全体股东每 10 股转增 6 股。 

【兴图新科】2020 年实现营业收入 1.93 亿元，同比下滑 3.84 %,实现归属于上市公司股东的净利润 2.74 亿

元，同比下滑 36.71 %。 

【兴图新科】公司拟以实施 2020 年度分红派息股权登记日的总股本为基数，向全体股东每 10 股派发现金红

利 2 元（含税），预计派发现金红利总额为 0.18 亿元（含税），占公司 2020 年度合并报表归属上市公司股东

净利润的 44.82%；公司不进行资本公积金转增股本，不送红股。 

【北方导航】预计 2021 年第一季度实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比，将增加 0.16～0.17

亿元。 

【振芯科技】2021 年第一季度实现营业收入 1.70 亿元，同比上涨 152.05%,实现归属于上市公司股东的净利

润 0.38 亿元，同比上涨 717.81%。 

【天和防务】预计 2021 年一季度盈利 0.15 亿元—0.20 亿元，比上年同期下降 40%— 20%。 

【红相股份】预计 2021 年一季度盈利 0.2 亿元—0.30 亿元，比上年同期下降 62.94%—75.29%。 

【上海瀚讯】2020 年实现营业收入 6.41 亿元，同比增长 17.38%,实现归母净利润 1.67 亿元，同比上涨 45.27%。  

【甘化科工】预计 2021 年一季度盈利 0.40 亿元—0.50 亿元，比上年同期上涨 362%—478%。 

【北斗星通】预计 2021 年一季度盈利 0.35 亿元—0.45 亿元，比上年同期上涨 66.75%—114.39%。 

【北摩高科】预计 2021 年一季度盈利 0.93 亿元—0.96 亿元，比上年同期上涨 60.00%—65.00%。 

【爱乐达】预计 2021 年一季度盈利 0.93 亿元—0.96 亿元，比上年同期上涨 70%—80%。 

【利君股份】预计 2021 年一季度盈利 0.67 亿元—0.80 亿元，比上年同期上涨 100 %—140 %。 
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4. 行业追踪 

 美海军两栖舰与航母南海汇合后 立即开展联合演习 

据美国海军第七舰队发布的消息，4 月 9 日，美国海军“罗斯福”号航母打击群与“马金岛”号两栖戒备大队

在南海开展联合演习。参加演习的“罗斯福”号航母打击群的舰艇包括航空母舰“罗斯福”号、导弹巡洋舰

“邦克山”号、导弹驱逐舰“拉塞尔“号。而“马金岛”号两栖戒备大队的舰艇包括两栖攻击舰“马金岛“号、

两栖船坞运输舰“萨默塞特”号和“圣迭戈”号。 

 

 印度海军拟建造 24 艘新潜艇 

据《印度斯坦时报》网站报道，印度海军正为扩大其核潜艇和柴电潜艇队伍寻求许可。知情人士在 4 月

7 日透露，除了现有的弹道导弹潜艇外，印度海军还在提升核动力和柴电动力的攻击潜艇战斗力方面寻求印

度政府的许可。 

 

 乌克兰总统泽连斯基访顿巴斯冲突前线，俄罗斯在边境集结军队 

近日，乌克兰东部民间武装和乌克兰政府军在东部顿巴斯地区持续发生冲突，与此同时，俄罗斯在俄乌

边境集结军队，两国紧张局势进一步升级。迄今为止，共有 25 名乌克兰士兵在冲突中丧生。在东部局势日

益紧张之际，乌克兰总统泽连斯基于当地时间 4 月 8 日访问了该地区的冲突前线。 

 

 美军代表团访问乌东前沿阵地 参观阵亡士兵纪念馆 

乌克兰国家通讯社 9 日引述乌克兰国防部的消息称，以美国驻乌克兰国防专员布列塔尼·斯图尔特

（Brittany Stewart）上校为首的美国代表团当天访问了乌克兰东部顿巴斯前沿阵地，并与乌克兰武装部队的

军官和士兵进行了交谈。乌克兰军官向代表团介绍了东部前线局势。 

 

 美军空射高超音速导弹首次试射失败 

美国空军表示，4 月 5 日一架测试用的 B-52H 轰炸机携带 AGM-183A 起飞到加州附近的穆古角靶场预

定空域以后，测试导弹“未能进入发射程序”，未能成功从机身脱离，测试以失败告终，随后测试轰炸机带着

AGM-183A 返回了加州爱德华兹空军基地。AGM-183A“空射快速反应武器（ARRW）”是美军下一代空射火

箭助推滑翔体高超音速导弹，美国空军在声明中称，是测试轰炸机的问题（encountered an issue on the 

aircraft ）导致了本次导弹未能成功发射。 

 

 俄计划研制“雪松”新型洲际弹道导弹 

俄军宣布将在 2023-2024 年开始研制“雪松”新型洲际弹道导弹，用以取代目前现役的“亚尔斯”和“白杨”

等导弹。根据塔斯社 4 月 2 日援引国防工业部门消息，“雪松”新型洲际弹道导弹的测试、研制工作将在

2023-2024 年开始。涉及“雪松”导弹的科研工作已做出计划，编入了到 2027 年的国家武器计划。计划中，这

种导弹将采用固体燃料，具备机动和井射部署功能，在 2030 年取代现在装备俄罗斯战略火箭军的“亚尔斯”

导弹。 

 

 韩国 KF-X战机原型机下线，明年首飞 

根据韩联社 4 月 9 日报道，KF-X战斗机的 1 号原型机当天举行下线仪式。这种战斗机由韩国和印度尼

西亚联合研制，韩国航空宇宙产业公司（KAI）负责制造，号称 4.5 代战斗机。按计划，KF-X战斗机将用于
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更新韩国空军机队，取代其老旧的 F-4 和 F-5 系列战斗机。该项目总耗资约 18.6 万亿韩元，折合人民币约

1100 亿元，耗时 5 年制造出首架原型机。 

 

 

5. 风险提示 

订单不达预期；产能释放有限；军费增速下降；疫情影响行业产能；国企改革不及预期；国防现代化进程不

及预期；卫星互联网建设不及预期。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题  日期  

行业深度报告 国防军工行业报告：政策利好或将释放“军转民”巨大活力，航空航天民用转化或将受

益 

2021-04-07 

行业普通报告 国防军工行业跟踪：板块业绩陆续披露，2021 或将维持高景气度 2021-04-07 

行业普通报告 国防军工行业跟踪：美国防部将中国列为“首要挑战”，再次凸显国防军工战略意义 2021-03-29 

行业深度报告 国防军工行业：航空发动机产业链梳理，扬帆起航正当时 2020-12-03 

行业普通报告 国防军工行业：如何从财报角度印证军工行业订单出现真正改善？ 2020-11-25 

行业普通报告 国防军工行业：站在当前位置如何看军工——不要忽视军工股的业绩确定性和科技属

性 

2020-10-13 

行业深度报告 IGBT 深度研究——军民两用元器件系列研究之功率半导体 2020-09-09 

行业深度报告 国防军工行业：北斗构筑空天信息内循环平台 2020-08-10 

行业深度报告 产业升级带动军民需求释放，行业维持确定性高景气——军民两用元器件研究之电容 2020-07-29 

行业普通报告 国防军工行业：无人机主流公司梳理 2020-07-26 

公司深度报告 北摩高科（002985）：收购民航碳刹车盘企业，利于军民技术转化和提升民航市场份

额 

2020-12-21 

公司深度报告 北摩高科（002985）：系列报告之二：如何看待民航客机刹车片的从 0 到 1 市场 2020-12-16 

公司普通报告 大立科技（002214）：军用红外芯片龙头 低成本扩张的平台型公司 2020-07-13 

公司普通报告 大立科技（002214）：军品纵向拓展，民品多点开花 2020-06-28 

公司普通报告 国睿科技（600562）：显著受益于主战机型放量 2020-07-21 

公司普通报告 洪都航空（600316）：进入历史性拐点 2020-07-22 

公司普通报告 航发动力（600893）：如果看待公司的投资逻辑、产能和估值 2020-11-10 

公司普通报告 航发动力（600893）：确定性增长，长周期上行 2020-07-24 

公司普通报告 中航光电（002179）：军工茅台稳稳的幸福，好公司或将不断超预期 2020-11-05 

公司普通报告 中航光电（002179）：三季报大超预期，上修盈利预测 2020-10-30 

公司深度报告 中航电测（300114）：军民用智能测控龙头 2020-04-23 

公司普通报告 高德红外（002414）：红外民品市场快速打开，军品量产再上新台阶 2020-05-21 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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