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2021 年 04 月 19 日 

 一年内军工行业与上证综指走势比较 行业周报  

 

坚定板块业绩信心，关注航天日有望拉开卫星互联网序幕 

 

 坚定板块业绩信心，看好军工板块的中长期空间 

截止至 4 月 18 日，我们统计的军工标的 156 家中已有 118 家公司发布
了 2020 年年报、已有 63 家公司发布一季度业绩预告或一季报。2020

年整体归母净利率增速 29.7%，基本上是我们此前预期的行业增速 30%。
21Q1，预增中位数超过100%的有32家、50-100%区间的有18家、0-50%

区间的有 7 家。整体业绩表现亮眼，除去年低基数原因外，主要是军工
行业带来的营收、利润大幅增长，呈现给大家的是淡季不淡的行业态势。
合同及预付的落地，对参与配套的企业非常有利，现金流、交付确认等
有望大幅改善，生产调度及产能利用效率也将大幅改善，期待在中报中
预收、预付、合同负债等科目亮眼表现。 

 航天大会将于 4 月 23 日在南京拉开序幕，关注卫星互联网的进展 

2020 年卫星互联网首次被纳入“新基建”范畴，“十四五”规划和 2035

年远景目标纲也提出，建设高速泛在、天地一体、集成互联、安全高效
的信息基础设施。构建一个全球卫星互联网系统于军提升国防安全，于
民未来经济效益显著。我国的卫星互联网有望伴着星网集团的落地，正
式拉开低轨卫星互联网建设的序幕。上游制造端率先受益，选择卡位和
业绩实际受益公司。卫星互联网建设将首先聚焦在空间段及地面段的基
础设施建设。国内卫星制造产业整体以国家队为主，商业卫星公司踊跃
参与，建议关注卫星制造投入给相关产业链包括整机、分系统及零部件
的公司，建议关注航天电子、航天电器、康拓红外等。 

 投资建议： 

优先选择军工高景气子行业兼顾业绩增速、中长期空间作为整体配置的
主线，重点包括导弹武器装备、航空主战装备、信息化/军工电子、军民
融合等领域。 

1） 航空装备：先进战机产业链是航空装备中增速最快的细分板块，是几
倍的强需求驱动，需求持续前压。主机厂重点推荐中航沈飞，配套重点
推荐西部超导、江航装备、中航高科、中航机电等，关注航发动力、三
角防务等。 

2） 导弹：多重背景驱动下有望呈现高景气，十四五需求有望是十三五的
5 倍以上的增长，优选航天领域产品业务占比高、业绩弹性大标的，重点
推荐航天电器、新雷能，关注盟升电子。 

3） 信息化/军工电子：信息化建设是基石，是十四五装备升级的重中之
重，关注七一二。军工电子目前看整体格局则更受益军工行业整体的景
气度，且处于产业链最上游正处于业绩快速增长兑现阶段，重点推荐中
航光电、鸿远电子等。 

4)军民融合领域：航空发动机、大飞机、北斗导航、卫星互联网、新材
料、半导体等均值得长期关注，重点关注睿创微纳等。 

 

 
  
相关研究报告： 
《国防军工行业周报：一季报预告普遍好于预
期，市场有望逐步坚定板块业绩信心》 ——
2021-04-11 
《国防军工 2021 年 4 月投资策略：十四五尘
埃落定，行业景气信心十足》 ——2021-04-09 
《国防军工行业周报：军工十四五尘埃落定，
景气度信心十足》 ——2021-04-06 
《国防军工 2021年 3月投资策略暨 2020年年
报业绩前瞻：行业成长性渐获认可，关注企业
预收款情况》 ——2021-02-26 
《国防军工 2021 年 2 月投资策略：机构持仓
仍处低位，行业向上逻辑坚实》  ——
2021-01-27  
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本周观点 

坚定板块业绩信心，看好军工板块的中长期空间 

截止至 4 月 18 日，我们统计的军工标的 156 家中已有 118 家公司发布了 2020

年年报、已有 63 家公司发布一季度业绩预告或一季报。2020 年整体归母净利

率增速 29.7%，基本上是我们此前预期的行业增速 30%。21Q1，预增中位数

超过 100%的有 32 家、50-100%区间的有 18 家、0-50%区间的有 7 家。整体

业绩表现亮眼，除去年低基数原因外，主要是军工行业带来的营收、利润大幅

增长，呈现给大家的是淡季不淡的行业态势。其中，比较具有代表性的中航光

电一季度预增 270%-300%，大超市场预期。我们认为可以很大程度上反映行业

的增长趋势。另外特别值得关注的一点是，军工毛利率相对较好，原材料、折

旧等固定成本占比低，军品结构的规模效应带来的业绩弹性凸显。伴随着一季

报的持续披露，维持我们进入 4 月份以来的核心观点：对行业信心十足，坚定

看好军工板块的中长期空间，行业高景气映射至上市公司业绩加速的思路，重

点关注先进航空装备、导弹武器装备、信息化/军工电子、军民融合等领域。 

 

中国航天大会将于 4 月 23 日在南京拉开序幕，关注卫星互联网的进展 

2020 年卫星互联网首次被纳入“新基建”范畴，“十四五”规划和 2035 年远

景目标纲也提出，建设高速泛在、天地一体、集成互联、安全高效的信息基础

设施。构建一个全球卫星互联网系统于军提升国防安全，于民未来经济效益显

著。整合现有的卫星星座，构建一个建设与运营于一体，具备统一标准、统一

规划的，并且市场化运作的星座是趋势所在，届时将与国外 SpaceX、Oneweb

等同台竞技。我国的卫星互联网作为新一代信息基础设施建设，在 2021 年有

望伴着星网集团的落地，正式拉开低轨卫星互联网建设的序幕。 

 

上游制造端率先受益，选择卡位和业绩实际受益公司。卫星互联网产业链主要

包含了卫星制造、卫星发射、地面设备、卫星运营及服务四大环节。当前卫星

互联网建设预计将首先聚焦在空间段及地面段的基础设施建设。国内卫星制造

产业整体以国家队为主，包括航天科技五院、航天科技八院、中科院微小卫星

创新研究院、航天科工二院等，商业卫星公司踊跃参与，如银河航天、长光卫

星等，建议关注卫星制造投入给相关产业链包括整机、分系统及零部件的公司，

建议关注航天电子、航天电器、康拓红外等。 

 

卫星互联网应用则瞄准庞大民用市场，卫星应用及运营服务是一个更大的市场。

按照 SIA 评估航天投入产出比是 1：10，未来卫星互联网拉动的应用市场规模

可达万亿。国内卫星应用关注卫星终端、卫星应用服务等，卫星服务运营以资

质管理为主，卫星终端则关注未来终端用户的拓展，相关上市公司关注中国卫

通等。 

 

三个层面支撑十四五军工行业发展进入快车道 

我们认为重点从三个层面关注军工行业的较好较快发展： 

第一个层面主要体现在国防投入规模。我国军费预算持续以高于同期 GDP 增

速在增长，其中 2021 年国防支出预算 13553.43 亿元，比上年预算执行数增长

6.8%，高于 GDP 的 6%。2016 年至 2020 年，国防预算增幅分别为 7.6%、7%、

8.1%，7.5%、6.6%，均好于当年的 GDP 增速目标。我们预计十四五国防投入
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增速仍高于 GDP 增速，且值得期待有一定加速，随之而来的是行业的增长确

定性，且并不因经济波动而大幅波动。 

图 1：国防支出预算不断增长 

 

资料来源: WIND，国信证券经济研究所整理 

第二个层面是国防投入向武器装备采购上的倾斜。预计国防投入在武器装备采

购上的占比仍会加大，细分景气赛道的增速非常可观。根据《新时代的中国国

防》白皮书，中国的国防费中装备费用的占比从 2010 年的 33.2%，2014 年

39.1%，到 20174 年已上升到 41.1%，提升明显。在今年的两会中也明显提到

增加的国防费主要用于加速武器装备升级换代，推进武器装备现代化建设以及

加快推进实战化训练。我们认为：武器装备的转型换代、智能化转型是形成国

防实力和军队战斗力的重中之重，这其中比如先进战机、先进导弹、信息化/

电子对抗装备等）等将是装备采购倾斜的重点，我们预计先进战机、导弹武器

装备、信息化等细分子行业的十四五的复合增速有望超过 30%，未来三年正是

行业加速成长的黄金时段。 

 

第三个层面是军民融合。军民融合最大的优势是可实现资源要素的双向流动和

高效配置，实现一份投入、多重产出。比如按照以单位重量计的价格，航空发

动机、民用客机、台式计算机、汽车和船舶的比例为 1400：800：300：9：1，

可见航空发动机是工业部门目前附加值最高的产业。卫星导航产业直接投入产

出比约为 1:2，相关产业的辐射高达 1:7 至 1:14。军转民领域包括航空发动机、

大飞机、北斗导航、卫星互联网、新材料等均值得长期关注。民参军领域，近

日资讯美国陆军宣布授予微软一份 219 亿美元的合同，为军方提供至少 12 万

套 AR 高科技头盔设备，美军高层将其视为改变未来作战模式的装备。类似的

还有半导体、高性能计算等众多领域。 

 

行业高景气映射至上市公司业绩加速，坚定看好军工板块的中长期空间，

重点关注先进航空装备、导弹武器装备、信息化/军工电子、军民融合等

领域 

基本面角度看，军工行业增速首屈一指，相比其他行业成长性突出，尤其是 2021

年-2023 年将是行业提速的关键，行业增速有望超过 30%。截止目前，我们统

计已发布 2020 年报的整体归母净利增速 30%，进一步彰显出行业景气拐点带

来的盈利大幅改善。预计军工行业一季报也同样具备较强的横向比较优势。此

外，客户长协合同落地及预付模式改变，对参与配套的企业非常有利，以往诟
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病的现金流、交付确认等有望大幅改善，生产调度及产能利用效率也将大幅改

善，相关公司比如中航沈飞等披露关联存款预计 500 亿元，期待在中报产业链

公司的财报中预收、预付、合同负债等科目的亮眼表现。还有的是随着不断有

军工标的上市，产业链互相印证和信息越来越多，板块的信息不透明或不对称

情况有望得到一定改善，细分领域内的小而美的可选标的也越来越多。 

 

估值角度看，中证军工指数目前 PE-TTM 在 57 倍，处于过去五年历史 18.31%

分位，统计核心部分公司看对应 2021 年的动态 PE 约 43 倍，2022 年在 33 倍

左右，不少公司 PEG 小于 1。军工行业的估值水平绝对值虽然相对较高，但估

值分位数低%，仍较大的上升空间，且不少公司估值与业绩增速相匹配，具备

较高的投资价值。 

图 2：军工板块估值情况（PE-TTM） 

 
资料来源: WIND，国信证券经济研究所整理 

 

投资建议： 

优先选择军工高景气子行业兼顾业绩增速、中长期空间作为整体配置的主线，

重点包括导弹武器装备、航空主战装备、信息化/军工电子、军民融合等领域。 

1） 航空装备：先进战机产业链是航空装备中增速最快的细分板块，是几倍的强

需求驱动，需求持续前压。主机厂重点推荐中航沈飞，配套重点推荐西部超导、

江航装备、中航高科、中航机电等，关注航发动力、三角防务等。 

2） 导弹：多重背景驱动下有望呈现高景气，十四五需求有望是十三五的 5 倍

以上的增长，优选航天领域产品业务占比高、业绩弹性大标的，重点推荐航天

电器、新雷能，关注盟升电子。 

3） 信息化/军工电子：信息化建设是基石，是十四五装备升级的重中之重，关

注七一二。军工电子目前看整体格局则更受益军工行业整体的景气度，且处于

产业链最上游正处于业绩快速增长兑现阶段，重点推荐中航光电、鸿远电子等。 

4)军民融合领域：航空发动机、大飞机、北斗导航、卫星互联网、新材料、半

导体等均值得长期关注，重点关注睿创微纳等。 
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行情回顾 

本周行业表现 

本周上证综指下跌 0.70%，深证成指下跌 0.67%，创业板指下跌 0.00%，中证

军工下跌 2.24%。 

年初至今上证综指下跌 1.34%，深证成指下跌 5.18%，创业板指下跌 6.17%，

中证军工下跌 19.16%，中信一级军工行业年初至今排名第 29 位。 

 

图 3：2021 年年初至今军工板块 

 
资料来源: WIND，国信证券经济研究所整理 

 

图 4：军工行业年初至今排名第 29（中信） 

 
资料来源: WIND，国信证券经济研究所整理 
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本周个股行情 

本周久之洋（+18.15%）、全信股份（+7.72%）、康拓红外（+6.91%）、抚

顺特钢（+6.89%）、久立特材（+6.67%）等个股涨幅居前； 

本周智明达（-13.72%）、海特高新（-13.11%）、恒宇信通（-12.90%）、宏

达电子（-12.59%）、广哈通信（-10.88%）等个股跌幅居前。 

本周军工板块融资余额 581.09 亿元，占流通市值比例为 3.82%，A 股平均水

平为 2.44%，比 A 股融资余额占 A 股流通市值的比例高出 1.38 个百分点。上

周军工板块融资余额 587.73 亿元，占流通市值比例为 3.78%，A 股平均水平为

2.42%。 

表 2：近期融资余额情况（2021.04.15） 

  2021/4/15 上市公司数目 总市值 流通市值 融资余额 融资余额比例 

总计 

军工板块合计 155  23531.30  18603.30  
   

(上周) (155) (24135.49) (19070.75) 

全部 A 股 4260  830258.84  633384.32  
   

(上周)   (4248) (841357.24) (641772.30) 

军工板块占比% 3.64% 2.83% 2.94% 
   

(上周) (3.65%) (2.87%) (2.97%) 

融资标的总计 

军工融资标的合计 97  18921.20  15207.63  581.09  3.82% 

(上周) (97) (19375.95) (15566.12) (587.73) (3.78%) 

A 股融资标的合计 1962  701186.47  548863.02  13390.29  2.44% 

(上周) (1952) (710275.23) (556194.80) (13436.72) (2.42%) 

军工融资板块占比% 4.94% 2.70% 2.77% 4.34%  
(上周) (4.97%) (2.73%) (2.80%) (4.37%) 

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 

 

图 5：去年至今中证军工指数与军工板块融资余额情况 

 
资料来源: WIND，国信证券经济研究所整理 
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表 1：上周军工板块个股涨幅与跌幅前五名 

指数表现 周涨幅 TOP5 周跌幅 TOP5 

证券简称 周涨跌幅 年初至今 证券简称 周涨跌幅 证券简称 周涨跌幅 

上证综指 -0.70 -1.34 久之洋 18.15 智明达 -13.72 

深证成指 -0.67 -5.18 全信股份 7.72 海特高新 -13.11  

创业板指 0.00 -6.17 康拓红外 6.91 恒宇信通 -12.90 

次新股指 -2.15 -4.48 抚顺特钢 6.89 宏达电子 -12.59 

中证军工 -2.24 -19.16 久立特材 6.67 广哈通信 -10.88 

资料来源: WIND，国信证券经济研究所整理 
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军工相关基金情况 

表 3：近期军工基金情况（2021.04.16） 

基金代码 基金名称 基金类型 
单位净

值（元） 

基金份额（百万

份） 

基金份额一周变化

（百万份） 

基金规模

（亿元） 

近一周

（%） 

今年来

（%） 

512660.OF 国泰中证军工 ETF 被动指数型基金 1.04 11,754 82 102.59 -2.40% -19.20% 

161024.OF 富国中证军工 被动指数型基金 1.03 5,808 0 76.35 -2.19% -17.83% 

160630.OF 鹏华中证国防 被动指数型基金 1.09 4,928 0 72.18 -3.10% -20.95% 

512710.OF 富国中证军工龙头 ETF 被动指数型基金 0.74 7,974 -32 60.22 -2.02% -59.26% 

512680.OF 广发中证军工 ETF 被动指数型基金 1.06 4,364 66 24.70 -2.37% -19.20% 

005693.OF 广发中证军工 ETF 联接 C 被动指数型基金 1.01 1,419 0 17.53 -2.26% -17.84% 

163115.OF 申万菱信中证军工 被动指数型基金 1.01 1,055 0 13.36 -2.19% -17.99% 

164402.OF 前海开源中航军工 被动指数型基金 0.92 1,145 0 13.04 -2.44% -19.32% 

000596.OF 前海开源中证军工 A 被动指数型基金 1.76 443 0 9.51 -2.61% -18.17% 

512670.OF 鹏华中证国防 ETF 被动指数型基金 1.62 766 12 8.27 -3.09% -21.52% 

501019.OF 国泰国证航天军工 被动指数型基金 1.12 526 0 7.01 -2.35% -16.10% 

003017.OF 广发中证军工 ETF 联接 A 被动指数型基金 1.02 370 0 4.58 -2.26% -17.79% 

002199.OF 前海开源中证军工 C 被动指数型基金 0.89 384 0 4.20 -2.51% -18.21% 

160643.OF 鹏华中证空天军工 A 被动指数型基金 1.23 232 0 3.66 -2.80% -21.88% 

502003.OF 易方达军工 被动指数型基金 1.20 125 0 1.82 -2.20% -17.59% 

512560.SH 易方达中证军工 ETF 被动指数型基金 1.18 373 2 1.76 -2.29% -18.32% 

512810.OF 华宝中证军工 ETF 被动指数型基金 1.07 207 4 1.34 -2.07% -17.17% 

010364.OF 鹏华中证空天军工 C 被动指数型基金 0.99 92 0 1.16 -2.80% -21.91% 

002251.OF 华夏军工安全 灵活配置型基金 1.37 1,512 0 26.47 -2.63% -21.64% 

004224.OF 南方军工改革 A 灵活配置型基金 1.21 1,285 0 18.61 -3.13% -16.40% 

002983.OF 长信国防军工 A 灵活配置型基金 1.32 442 0 6.79 -2.21% -14.32% 

001524.OF 华泰柏瑞精选回报 灵活配置型基金 1.28 491 0 6.12 -0.27% 2.33% 

008960.OF 长信国防军工 C 灵活配置型基金 1.31 250 0 3.83 -2.22% -14.42% 

000535.OF 长盛航天海工装备 灵活配置型基金 1.35 132 0 2.20 -2.53% -19.17% 

000969.OF 前海开源大安全核心 灵活配置型基金 1.98 108 0 2.19 0.41% -1.93% 

004139.OF 中邮军民融合 灵活配置型基金 1.47 107 0 1.93 -2.54% -18.67% 

011148.OF 南方军工改革 C 灵活配置型基金 1.21 0 0 0.00 -3.13%  

001475.OF 易方达国防军工 偏股混合型基金 1.34 5,329 0 84.24 -1.90% -15.12% 

005609.OF 富国军工主题 A 偏股混合型基金 1.80 3,123 0 64.86 -2.67% -13.51% 

011113.OF 富国军工主题 C 偏股混合型基金 1.79 18 0 0.38 -2.68% -13.64% 

004698.OF 博时军工主题 A 普通股票型基金 1.63 1,937 0 39.31 -3.61% -19.76% 

011592.OF 博时军工主题 C 普通股票型基金 1.63 0 0 0.00 -3.67%  

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 
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行业动态 

本周行业新闻 

表 4：一周行业动态 

日期 信息来源 新闻内容 

4 月 12 日 

环球网 俄军苏-34 战机换装新型通用侦察吊舱，探测能力大增； 

中国载人航天工

程办公室 

长征七号遥三运载火箭完成出厂前所有研制工作，已安全运抵海南文昌航天发射场； 

凤凰网 俄罗斯近日在俄乌边境附近部署了“伊斯坎德尔”导弹系统； 

4 月 13 日 

环球网 俄军事技术合作局披露继续获得外国采购 S-400 防空系统新申请；美空军发布新一代战机六代机概念图；美着手研

发新型核动力火箭，将用于执行登月任务； 新华网 韩国首架自制超音速战斗机 KF-21“猎鹰”4月 9 日正式亮相，航程 2900 公里载弹量超 7 吨； 

中国船舶 子公司中船租赁 2020 年营收 18.62 亿港元，实现溢利 11.14 亿港元（同比增长 24.8%） 

4 月 14 日 

环球网 美审计总署报告美国正在研发 5 种高超声速武器系统和 10 多种相关技术，10 年总研发支出达 150 亿元； 

凤凰网 美国防长宣布将增加 500 名在德驻军； 

国防科技局 湖南省人民政府与中国船舶集团签署战略合作协议； 

新华网 俄升级多架苏 34 轰炸机，装备最新侦察系统； 

航天科技 航天两大集团公司联合开展国产元器件集中采购； 

中核工业 中核七院 2020 年营收同比增长 38.34%，集团外营收同比增长 35.20%，海外营业收入同比增长 133.63%，EVA

同比增长 415.41%； 

4 月 15 日 

环球网 俄媒披露俄正为数种类型攻击无人机研制通用的制导和非制导武器系统； 

凤凰网 美宣布 5 月 1 日前开始从阿富汗撤军，在 9 月 11 日前撤离所有美军； 

参考消息 荷兰专家发布市场分析报告：军用无人战车需求未来将持续增加； 

新华网 美国务院表示美将继续推进对阿联酋超 230 亿美元的武器销售计划； 

航天科技 神舟十二号飞船、长二 F 遥 12 火箭完成出厂前所有研制工作，将在酒泉开展发射场区总装和测试工作； 

4 月 16 日 

新华网 俄军宣布将在今年测试其最强大的洲际弹道导弹“萨尔马特”；我国一代中继卫星地面系统升级改造工作日前完成，

天基测控效能迈上新台阶； 参政消息 乌国防部称，俄将 11 万军人集中部署在乌俄边境地区； 

中国船舶 中国船舶一季度营收同比增长 29.2%，新接合同同比增长 57.6%，利润总额同比增长74.2%，净利润同比增长82.8%； 

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 

 

本周公司新闻 

表 5：一周公司重要动态（接下表） 

日期 公司名称 公司公告 

4 月 12 日 

航天电器 2020 年度报告：营收 42.18 亿元（同比增长 19.38%），归上市股东净利润 4.34 亿元（同比增长 7.80%）；2021

第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 10,945.71 万元– 12,405.14 万元（同比增长 50% - 70%； 中国长城 2020 年度业绩快报：营收 144.46 亿元（同比增长 33.22%），归上市股东净利润 9.30 亿元（同比减少 16.62%）；

2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润亏损约 13,000 万元－19,000 万元，较上年同期亏损 28,173 万元； 天箭科技 2021 第一季度业绩：营收 5,318.51 万元，（同比增长 2,083.84%），归上市股东净利润 1,622.38 万元（同比增长

762.24%）； 湘电股份 2021 第一季度业绩：营收 11.65 亿元，（同比增长 36.90%），归上市公司股东净利润 3,040.71 万元（同比增长

142.28%）； 神剑股份 2020 年度业绩快报：营收 18.81 亿元（同比减少 9.52%），归上市股东净利润 8330.86 万元（同比减少 33.45%）；

2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 2,400 万元– 2,727 万元（同比增长 120%-150%）； 菲利华 子公司上海菲利华石创科技有限公司向合肥光微以现金方式增资 8,000 万元人民币； 

海特高新 2020 年度报告：营收 9.64 亿元（同比增长 19.34%），归上市股东净利润 3170.39 万元元（同比减少 58.45%）；

公司将持有的海特亚美 100%股权以人民币 525.00 万元转让给海特科技集团； 天奥电子 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润亏损 900.00 万元–  1,000.00 万元（同比减少 27.65 %–  

34.88 %）； 中天火箭 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润盈利 4,600 万元– 4,900 万元（同比增长 145.96% - 162.00%）； 

新兴装备 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润亏损 1,500 万元—2,000 万元（同比减少 177.62%—203.49%）；

拟使用自有资金以集中竞价交易的方式回购公司部分社会公众股份，回购资金总额不低于人民币 8,000 万元，不超过

人民币 16,000 万元； 
鸿远电子 以自有资金出资人民币 4,350 万元参与设立基金，公司认缴出资额占基金总规模的 41.627%； 

4 月 13 日 

楚江新材 2020 年度报告：营收 229.74 亿元（同比增长 34.76%），归上市股东净利润 2.74 亿元（同比减少 40.51%）；2021

第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 1.10 亿~1.30 亿元（同比增长 216.82%~238.06%）； 久立特材 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 1.19~1.43 亿元（同比增长 50%~80%）； 

成飞集成 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 120 万~155 万元（同比增长 112.61%~116.29%）； 

中光学 2021 第一季度业绩预告：公司收购的 300 万~400 万元； 

西部材料 子公司西诺稀贵正式挂牌新三板； 

火炬电子 不行使公司可转债“火炬转债”的提前赎回权利； 

中航重机 权益实施分派，每股派发现金红利 0.0495 元； 

新兴装备 股东戴岳质押 500 万股（占总股本 4.26%）； 

万泽股份 上海子公司与国内某大型商用发动机公司签署 “某型商用航空发动机研制任务责任状”； 

合众思壮 拟与五矿信托以债权转让及回购的形式在融资领域展开合作，总金额不超过 20 亿元； 

4 月 14 日 

日发精机 2020 年度报告：营收 19.14 亿元（同比下降 11.37%），归上市公司股东净利润 1.09 亿元（同比下降 38.30%）；

2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 4436.13 万~5100.72 万元（同比增长 40%~60%）； 安达维尔 2020 年度报告：营收 6.10 亿元（同比增长 10.36%），归上市公司股东净利润 0.95 亿元（同比增长 30.53%）；2021

第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润-100 万~-200 万元（同比增长 83.74%~91.87%）； 合众思壮 2020 年度报告：营收 16.89 亿元（同比增长 9.07%），归上市公司股东净利润-10.78 亿元（同比增长 1.59%）；2021

第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润-9000 万~-12000 万元（亏损额同比下降 27.67%~3.56%）； 中兵火箭 2020 年度报告：营收 64.63 亿元（同比增长 21.45%），归上市公司股东净利润 2.75 亿元（同比增长 7.58%）；2021

第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 8800 万~10000 万元（同比增长 341.77%~402.01%）； 炼石航空 2020 年度报告：营收 11.31 亿元（同比下降 42.85%），归上市公司股东净利润-4.61 亿元（同比增长 70.24%）；

2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润-4600 万元； 航天发展 2020 年度报告：营收 44.36 亿元（同比增长 9.82%），归上市公司股东净利润 8.08 亿元（同比增长 19.63%）；2021

第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 1.71 亿~2.05 亿元（同比增长 38.88%~66.09%）； 四川九洲 2020 年度报告：营收 33.00 亿元（同比增长 4.71%），归上市股东净利润 7341.50 万元（同比增长 87.59%）；2021

第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 2500 万~3000 万元（同比增长 181.05%~237.26%）； 
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特发信息 2020 年度报告：营收 47.22 亿元（同比增长 1.43%），归上市公司股东净利润 1144.55 万元（同比减少 96.46%）；

2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 1100 万~1400 万元； 通达股份 2020 年度报告：营收 19.37 亿元（同比增长 7.78%），归上市公司股东净利润 1.25 亿元（同比增长 30.05%）；2021

第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 1800 万~2500 万元（同比减少 57.20%~69.19%）； 久之洋 2020 年度报告：营收 7.23 亿元（同比增长 26.20%），归上市公司股东净利润 6813.88 万元（同比增长 9.41%）； 

新劲刚 2021第一季度报告：营收 8360.66万元(同比增长 11.96%)，归上市公司股东净利润 2021.25万元（同比增长 25.04%）； 

烽火电子 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润-1650~-1280 万元（亏损额同比减少 68.56%~75.61%）； 

海格通信 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 4726.89 万~5042.01 万元（同比增长 50%~60%）； 

航天彩虹 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 1600 万~2160 万元（同比增长 206.51%~313.79%）； 

博云新材 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 400 万~600 万元； 

航天科技 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 1500 万~2200 万元； 

中航西飞 2021 第一季度业绩预告：归上市公司股东净利润 1.2 亿~1.5 亿元； 

全信股份 减持期满，董事韩子逸、丁然累计减持 1.63 万股（占总股本 0.0056%）； 

川大智胜 司中标中国人民解放军某部队模拟训练系统建设项目，中标金额 3949 万元； 

ST 抚钢 公司股票将于本月 15 日停牌 1 天，16 日起复牌并撤销其他风险警示； 

科思科技 拟首次公开发行网下配售限售股 77.46 万股（占总股本 1.03%） 

4 月 15 日 

捷强装备 2020 年度报告：营收 2.68 亿元（同比增长 9.56%），归母净利润 1.00 亿元（同比增长 5.21%）；2021 第一季度业

绩预告：营收 617.98 万元（同比增长 343.96%），归母净利润 428.71 万元（同比增长 175.93%）； 三角防务 2020 年度报告：营收 6.15 亿元（同比增长 0.16%），归母净利润 2.04 亿元（同比增长 6.36%）； 

紫光国微 2020 年度报告：营收 32.99 亿元（同比减少 3.83%），归母净利润 8.11 亿元（同比增长 99.94%）；2021 第一季

度业绩预告：归母净利润 2.85 亿~3.80 亿元（同比增长 50%~100%）； 天秦装备 2020 年度报告：营收 2.30 亿元（同比增长 8.20%），归母净利润 6439.70 万元（同比增长 22.54%）； 

金信诺 赣州供应链为公司部分子公司执行代理采购，垫付款项总额 3 亿元，公司为此协议提供不超过 3.15 亿元的无限连带

担保责任； 西菱动力 向特定对象魏晓林发行 1139.94 万股，募集总额 14.50 亿元； 

七一二 股东 TCL 科技减持 1544 万股（占总股本 2%），累计减持 3860 万股，持股比例变动达到 5%； 

新兴装备 公司拟回购股份用于股权激励或员工持股计划，回购总额 8000 万~16000 万元，价格不超过 40 元/股； 

盟升电子 拟使用超募资金 1.22 亿元收购南京荧火 51%的股权； 

4 月 16 日 

精准信息 高级管理人员田斌拟累计减持不超过 88.67 万股（占总股本 0.1329%）； 

中光防雷 股东上海广信解除质押 604.11 万股（占总股本 1.86%）； 

大立科技 实际控制人庞惠民解除质押 400 万股（占总股本 0.80%）； 

川大智胜 实际控制人游志胜解除质押 990.70 万股（占总股本 4.39%），再质押 933 万股（占总股本 4.14%）； 

华东电脑 公司拟发行股份及支付现金购买厦门雅迅 99.76%股份、上海柏飞 100.00%股权； 

科思科技 公司中标某单位**火控系统项目，近日已收到中标通知书； 

中船科技 2020 年度报告：营收 18.75 亿元（同比减少 43.67%）；归母净利润 1.43 亿元（同比增长 4.14%）； 

福光股份 公司将募投项目“AI 光学感知器件研发及产业化建设项目”的建设期延长至 2022 年 4 月；将募投项目“精密及超精

密加工实验中心建设项目”的建设期延长至 2022 年 3 月； 光韵达 2021 第一季度业绩预告：归母净利润 1666 万~2051 万元（同比增长 30%~60%）； 

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 
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行业公司盈利预测与估值 

 

表 6：行业公司盈利预测与估值 

类

别 
产业链环节 公司简称 核心业务 

市值 净利润（亿元） PE PEG 

(亿元) 
2020A/

E 
2021E 2022E 2021E 2022E 2021E 2022E 

航

空

装

备 

主机厂 

中航沈飞 战斗机  879.58  14.80 17.11 21.90 51.41  40.16  3.30  1.43  

中航西飞 运输机、特种飞机  673.89  7.77 10.75 13.51     62.69     49.86      1.64     1.94  

中直股份 直升机   302.87  7.58 9.14 11.38     33.14     26.61      1.61     1.08  

洪都航空 教练机  235.93  1.33 2.52 3.81     93.62     61.87      1.04     1.21  

航天彩虹 无人机  191.96  2.74 4.57 5.91     41.98     32.50      0.63     1.11  

航发动力 航空发动机 1,115.55  11.46 15.82 20.07     70.52     55.58      1.85     2.07  

成品配套 

中航机电 航空机电系统   385.37  10.75 13.11 15.82     29.39     24.36      1.33     1.18  

中航电子 航电系统  289.04  6.31 8.10 9.50     35.67     30.43      1.25     1.77  

江航装备 航空制氧系统   96.01  1.94 2.56 3.60     37.56    26.69      1.18     0.66  

安达维尔 直升机座椅系统    34.00  0.95 1.34 1.80    25.34     18.92      0.63     0.56  

航发控制 发动机控制系统  203.81  3.68 4.96 6.36     41.07     32.07      1.17     1.14  

北摩高科 机轮、起落架系统  208.42  3.16 5.02 6.83     41.48     30.50      0.71     0.85  

国睿科技 机载雷达   176.72  4.63 5.68 6.82     31.13     25.92      1.38     1.29  

七一二 机载通信设备   277.77  5.23 7.20 9.61    38.55     28.89      1.02     0.86  

零部件制造 

中航重机 航空锻件  161.91  3.44 5.01 6.25     32.33     25.90      0.71     1.04  

三角防务 航空锻件   153.51  2.04 4.11 6.21     37.35     24.72      0.37     0.48  

派克新材 航空航天环锻件   70.03  1.82 2.56 3.51     27.34     19.93      0.67     0.54  

爱乐达 航空零部件加工  77.75  1.37 1.89 2.55     41.22     30.52      1.08     0.87  

利君股份 航空零部件加工   98.28  1.93 3.67 5.81     26.76     16.92      0.30     0.29  

西菱动力 航空零部件加工    29.29  0.07 1.70 2.46     17.21     11.91      0.01     0.27  

导

弹

武

器

装

备 

配套 

铂力特 航空航天 3D 打印件   103.12  0.86 1.04 2.36     99.63     43.79      4.81     0.34  

红相股份 导引头微波组件   45.39  2.29 4.64 5.85      9.78      7.76      0.10     0.30  

天箭科技 导引头固态发射机    70.01  0.82       

亚光科技 导引头微波器件    92.70         

中国卫星 导航接收机&数据链  384.31  3.54 4.12 4.88     93.25     78.71      5.63     4.26  

盟升电子 弹载导航机&数据链    78.19  1.10 1.90 2.93     41.25     26.69      0.57     0.49  

新光光电 光学制导   36.70  0.24 0.86 1.45     42.73     25.34      0.17     0.37  

上海沪工 导弹结构件制造   66.08  1.39 2.64 3.93     25.05  16.81      0.28     0.34  

新雷能 弹载电源模块    65.00  1.23 2.02 2.96 32.18  21.96  0.50  0.47  

总体/主机厂 

洪都航空 空面弹  235.93  1.33 2.52 3.81     93.62     61.87      1.04     1.21  

航天电子 飞腾导弹  192.25  4.78 6.21 6.96     30.97     27.61      1.04     2.27  

高德红外 反坦克弹  532.47  10.01 14.04 18.25     37.92     29.18      0.94     0.97  

材

料

/

元

器

件 

元器件&IC 

中航光电 军用连接器   831.72  14.39 22.11 28.03 37.62  29.67  0.70  1.11  

航天电器 军用连接器   191.93  4.34 6.39 8.53 30.04  22.50  0.63  0.67  

鸿远电子 MLCC  285.99  4.86 7.18 9.98   39.85     28.66      0.84     0.73  

火炬电子 MLCC  255.36  5.90 8.10 10.76     31.54     23.73      0.85     0.72  

宏达电子 钽电容   253.10  4.84 6.90 9.48     36.68     26.70      0.86     0.71  

振华科技 容阻感、三极管等   264.35  6.06 8.50 11.32 31.11    23.35      0.77     0.70  
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紫光国微 特种集成电路   643.17  8.11 12.57 17.36 51.15     37.06      0.93     0.97  

景嘉微 GPU 等   232.50  2.08 3.33 5.02 69.85  46.30      1.16     0.91  

振芯科技 特种集成电路    93.91  0.81 1.06 1.22 88.75  77.06      2.84     5.08  

睿创微纳 非制冷红外探测器   386.97  5.87 8.13 11.60 47.62  33.35      1.24     0.78  

金属材料 

西部超导 钛合金、高温合金   231.54  3.71 5.41 7.21 42.79  32.11      0.93     0.97  

西部材料 钛合金板材    60.54  0.79 1.53 2.42 39.65  25.02      0.43     0.43  

宝钛股份 钛合金板材、棒材   183.23  3.63 4.92 6.26 37.26  29.25      1.05     1.07  

ST 抚钢 变形高温合金   287.53  5.52 8.14 10.54 35.31  27.27      0.74     0.93  

钢研高纳 高温母合金及制品   107.71  1.97 2.62 3.53 41.11  30.51      1.24     0.88  

图南股份 高温母合金及制品   72.72  1.29 1.70 2.24 42.71  32.43      1.31     1.02  

非金属材料 

中航高科 碳纤维预浸料   362.47  4.31 6.63 9.04 54.65  40.11      1.01     1.11  

中简科技 碳纤维原丝及织物   155.20  2.32 3.57 5.30 43.47  29.28      0.81     0.60  

光威复材 碳纤维原丝及织物  343.77  6.42 8.26 10.48 41.64  32.81      1.45     1.22  

菲利华 石英材料及制品   124.23  2.44 3.27 4.36 38.04  28.48      1.12     0.85  

资料来源：WIND 一致性预测，国信证券经济研究所整理 

 

 

附表：重点公司盈利预测及估值 
 
公司 公司 投资 收盘价 EPS  PE  PB 

代码 名称 评级  2020 2021E 2022E  2020 2021E 2022E  2020 

600760 中航沈飞  62.81  1.06  1.22  1.56   59.42  51.48  40.26   8.67  

688122 西部超导  52.47  0.84  1.23  1.63   62.45  42.79  32.11   8.24  

688586 江航装备  23.78  0.56  0.63  0.89   42.46  37.56  26.69   4.97  

600862 中航高科  26.02  0.31  0.48  0.65   83.94  54.65  40.10   8.28  

002013 中航机电  9.92  0.29  0.34  0.41   34.21  29.38  24.36   2.98  

002025 航天电器  44.74  1.01  1.49  1.99   44.30  30.03  22.48   5.64  

300593 新雷能  39.26  0.74  1.21  1.78   53.05  32.45  22.06   8.20  

002179 中航光电  75.55  1.31 2.01 2.55  57.67  37.59  29.63   8.54  

603267 鸿远电子  123.55  2.10  3.10  4.31   58.83  39.84  28.66   11.05  

603712 七一二  35.98  0.68  0.93  1.25    52.91  38.55  28.89    9.25  
 

数据来源：wind、国信证券经济研究所整理 
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 
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作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，

通过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影

响，特此声明。 

风险提示 

本报告版权归国信证券股份有限公司（以下简称“我公司”）所有，仅供我公

司客户使用。未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式使用、复制或传播。

任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公

司向客户发布的本报告完整版本为准。本报告基于已公开的资料或信息撰写，
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为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。我公司不保证本报告所含信息

及资料处于最新状态；我公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不

保证及时公开发布。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在

任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形
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