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2021 年 06 月 27 日 

 一年内军工行业与上证综指走势比较 行业周报  

 

全军弹药消耗大幅增加，强军兴军迎接建党百年 

 

 上半年军事训练全军弹药消耗大幅增加 

6 月 24 日下午，根据国防部新闻发言人的报道，今年以来，全军基础训练

难度强度明显增大，各部队坚持实战练兵强能力，与往年同期相比，全军

弹药消耗大幅增加，高难课目训练比重持续加大，部队训练质效稳中有升，

完成百余场战术级联合行动演练。在目前的全时待战、随时能战号令要求

背景下，我军始终保持高度戒备的指挥状态、力量状态、能力状态，且新

装备新力量新领域训练和融入作战体系训练，运用科技力量推动解决部队

作战训练难题，大力发展模拟化信息化智能化训练手段，创新科技赋能练

兵模式和克敌制胜战法训法，加速提升了部队的实战能力。实战化训练带

来的弹药放量是导弹行业高景气驱动因素之一，过去几年持续保持了消耗

大幅增加的态势，行业内上市公司也已呈现出业绩加速，根据现代战争的

弹药消耗强度看，行业景气度仍将不断持续，该产业链公司仍是持续重点

关注的方向。 

 关注人民军队隆重庆祝中国共产党成立 100 周年活动安排 

为隆重热烈庆祝中国共产党成立 100 周年，根据党中央部署，中央军委对

军队庆祝活动进行了统一安排。目前活动各项工作正按计划方案有序推进。 

 重申军工板块的中长期配置价值 

我们自 5 月第一周周报观点中提出军工进入配置窗口的观点以来，军工板

块 5 月中证军工指数涨幅+14.82%。观点提出主要是基于产业访谈及基本

面跟踪观察表现出的持续景气情况与前期因情绪或者少部分公司业绩释放

原因导致的股价持续下行不匹配。从产业景气度、行业格局、业绩增速、

估值水位、持仓情况等多维度看，板块投资价值凸显。 

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，复合增速有望超过 30%。客户

长协合同及预付的落地，对参与配套的企业非常有利，以往诟病的现金流、

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，期待

在中报中预收、合同负债等科目的亮眼表现。重点选择： 

1） 航空装备：主机厂重点推荐中航沈飞，配套重点推荐江航装备、爱乐达、

西部超导、三角防务、中航机电、中航高科等，关注航发动力。 

2） 导弹：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：重点推荐中航光电、振华科技、鸿远电子、紫光国

微等。信息化建设是基石，也是十四五装备升级重中之重，关注七一二。 

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。 

 风险提示：武器装备换装列装不及预期；导弹新型号研制不及预

期。 

 
  
相关研究报告： 
《国防军工行业周报：多支部队列装新一代隐
身 机 歼 -20 ， 有 望 持 续 超 预 期 》  — —
2021-06-20 
《国防军工行业周报：航发 117 亿大额现金管
理增加确定性，重申军工中长期投资价值》 —
—2021-06-14 
《国防军工行业周报：军工保密准入门槛进一
步开放，坚定板块中长期信心》  ——
2021-06-06 
《国防军工行业周报：军工配置窗口观点不变，
坚定中长期信心》 ——2021-05-31 
《国防军工行业周报：多家军工央企将组织投
资者交流活动，维持军工配置窗口观点》 ——
2021-05-23  
 
 
证券分析师：花超 
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本周观点 

上半年军事训练全军弹药消耗大幅增加 

6 月 24 日下午，根据国防部新闻发言人的报道，今年以来，全军基础训练难度

强度明显增大，各部队坚持实战练兵强能力，与往年同期相比，全军弹药消耗

大幅增加，高难课目训练比重持续加大，部队训练质效稳中有升，完成百余场

战术级联合行动演练。在目前的全时待战、随时能战号令要求背景下，我军始

终保持高度戒备的指挥状态、力量状态、能力状态，且新装备新力量新领域训

练和融入作战体系训练，运用科技力量推动解决部队作战训练难题，大力发展

模拟化信息化智能化训练手段，创新科技赋能练兵模式和克敌制胜战法训法，

加速提升了部队的实战能力。实战化训练带来的弹药放量是导弹行业高景气驱

动因素之一，过去几年持续保持了消耗大幅增加的态势，行业内上市公司也已

呈现出业绩加速，根据现代战争的弹药消耗强度看，行业景气度仍将不断持续，

该产业链公司仍是持续重点关注的方向。 

关注人民军队隆重庆祝中国共产党成立 100 周年活动安排 

为隆重热烈庆祝中国共产党成立 100 周年，根据党中央部署，中央军委对军队

庆祝活动进行了统一安排。目前，活动各项工作正按计划方案有序推进。 

 

军工行业年报及一季报披露完毕，军品结构变化和规模效应带来利润弹

性可观 

2020 年合计实现营收 4795 亿元，同比增长 8.1%；实现归母净利润 326 亿元，

同比增长 36%；实现扣非归母净利润 237 亿元，同比增长 46%。2021Q1 合计

实现营收 1044 亿元，同比增长 44%；实现归母净利润 80 亿元，同比增长 147%；

实现扣非归母净利润 67 亿元，同比增长 189%。反映出下游的需求旺盛，行业

的高景气度再次得到确认。2020 年整体毛利率提升 0.9 个百分点，期间费用率

下降 0.5 个百分点，大部分军工上市公司体现出军工结构变化和规模效应带来

的业绩弹性开始凸显，这也是行业在十四五期间业绩弹性可期的重要驱动因素。

子版块看，其中，航空和信息化板块是板子主要增长点，合计利润占比达 84%。

航空主机厂增速稳健，先进战机产业链公司比如爱乐达、西部超导等业绩高增

长；信息化领域中元器件、集成电路 20 年及 21Q1 持续保持高增长，且净利率

提升明显，规模效应显著。红外板块则去年因疫情带来的测温产品需求暴增业

绩也增速较高。具体可参见我们的深度报告《国防军工行业 2020 年报及 2021

一季报综述》 

 

 

图 1：军工行业近五年营收及增速  图 2：军工行业近五年归母净利润及增速 
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

图 3：军工行业近五年 Q1 营收及增速  图 4：军工行业近五年 Q1 归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 

表 1：2020&2021Q1 军工行业营收及归母净利润情况 

  航空 航天 兵器 船舶 信息化 

2020 营收（百万元） 204386.09  53833.26  37655.52  77751.90  105830.78  

2020 营收增速（%） 9.4% 16.9% 13.5% -9.1% 15.0% 

2020 营收占比板块比重（%） 43% 11% 8% 16% 22% 

2020 归母净利润（百万元） 14863.93  2810.73  1216.55  1270.40  12392.52  

2020 归母净利润增速（%） 35.3% 16.5% -14.9% 43.1% 51.9% 

2020 归母净利润占板块比重 46% 9% 4% 4% 38% 

2021Q1 营收（百万元） 42300.91 13377.43  6525.09  16615.81  25564.60  

2021Q1 营收增速（%） 26.3% 59.8% 40.7% 65.9% 62.6% 

2021Q1 营收占比板块比重（%） 41% 13% 6% 16% 24% 

2021Q1 归母净利润（百万元） 3184.40  546.99  692.80  437.70  3148.58  

2021Q1 归母净利润增速（%） 54.9% 602.6% 436.9% 扭亏为盈 194.4% 

2020 归母净利润占板块比重 40% 7% 9% 5% 39% 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

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

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。 
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图 5：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 2017 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

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
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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 68 倍，处于过去五年历史 54.81%

分位，处于历史中位值以下位置。统计部分核心公司看对应 2021 年的动态 PE

约 50 倍，2022 年在 37 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 6：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，配套重点推荐推荐江航

装备、爱乐达、西部超导、三角防务、中航机电、中航高科等，关注航发动力  

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：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、

振华科技、鸿远电子、紫光国微等。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。 

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 

本周上证综指上涨 2.34%，深证成指上涨 2.88%，创业板指上涨 3.35%，中证

军工上涨 1.71%。 

年初至今上证综指上涨 3.87%，深证成指上涨 3.68%，创业板指上涨 12.86%，

中证军工下跌 10.53%，中信一级军工行业年初至今排名第 26 位。 

 

图 7：2021 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 8：军工行业年初至今排名第 26（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 

本周兴图新科（+35.06%）、铂力特（+28.21%）、晨曦航空（+26.93%）、

东土科技（+18.34%）、航发科技（+18.23%）等个股涨幅居前； 

本周红相股份（-7.30%）、振芯科技（-6.79%）、亚光科技（-6.31%）、福光

股份（-6.15%）、金信诺（-5.90%）等个股跌幅居前。 

本周军工板块融资余额 622.65 亿元，占流通市值比例为 3.57%，A 股平均水平

为 2.43%，比 A 股融资余额占 A 股流通市值的比例高出 1.14 个百分点。上周

军工板块融资余额 603.43 亿元，占流通市值比例为 3.54%，A 股平均水平为

2.43%。 

表 3：近期融资余额情况（2021.06.24） 

  2021/06/10 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  26517.42  21478.49  
  

(上周) (155) (25923.03) (20938.05) 

全部 A 股 4354  898657.79  689132.38  
  

(上周) (4354) (897105.07) (680143.71) 

军工板块占比% 3.56% 2.95% 3.12% 
    

(上周) (3.56%) (2.92%) (3.08%) 

融资标的总计 

军工融资标的合计 97  21242.62  17465.58  622.65  3.57% 

(上周) (97) (20796.67) (17061.05) (603.43) (3.54%) 

A 股融资标的合计 2013  755301.64  592939.76  14415.18  2.43% 

(上周) (2008) (745365.16) (585770.27) (14234.05) (2.43%) 

军工融资板块占比% 4.82% 2.81% 2.95% 4.32% 
  

(上周) (4.83%) (2.79%) (2.91%) (4.24%) 

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 

 

图 9：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 2：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 2.34 3.87 兴图新科 35.06 红相股份 -7.30 

深证成指 2.88 3.68 铂力特 28.21 振芯科技 -6.79  

创业板指 3.35 12.86 晨曦航空 26.93 亚光科技 -6.31 

次新股指 1.55 -8.98 东土科技 18.34 福光股份 -6.15 

中证军工 1.71 -10.53 航发科技 18.23 金信诺 -5.90 

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 4：近期军工基金情况（2021.06.25） 

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 1.15 10,964 135 124.04 1.78% -10.02% 

161024.OF 富国中证军工 被动指数型基金 1.14 6,481 0 66.92 1.88% -9.03% 

512710.OF 富国中证军工龙头 ETF 被动指数型基金 0.84 6,969 -113 59.66 3.42% -53.82% 

160630.OF 鹏华中证国防 A 被动指数型基金 1.23 4,900 0 54.54 2.41% -11.13% 

512680.OF 广发中证军工 ETF 被动指数型基金 1.18 4,595 -64 46.03 1.80% -10.12% 

005693.OF 广发中证军工 ETF 联接 C 被动指数型基金 1.12 3,699 0 37.73 1.70% -9.08% 

164402.OF 前海开源中航军工 被动指数型基金 1.03 2,083 0 19.20 2.60% -9.83% 

163115.OF 申万菱信中证军工 被动指数型基金 1.11 1,269 0 12.85 1.46% -9.31% 

512670.OF 鹏华中证国防 ETF 被动指数型基金 1.85 712 9 12.71 2.69% -10.75% 

000596.OF 前海开源中证军工 A 被动指数型基金 1.95 687 0 12.12 2.41% -8.99% 

501019.OF 国泰国证航天军工 被动指数型基金 1.26 1,030 0 11.67 2.28% -5.65% 

002199.OF 前海开源中证军工 C 被动指数型基金 0.99 1,015 0 9.12 2.37% -9.15% 

160643.OF 鹏华中证空天军工 A 被动指数型基金 1.39 675 0 8.37 3.26% -11.66% 

003017.OF 广发中证军工 ETF 联接 A 被动指数型基金 1.13 695 0 7.11 1.71% -8.99% 

502003.OF 易方达军工 被动指数型基金 1.34 525 0 6.33 1.79% -8.47% 

512560.SH 易方达中证军工 ETF 被动指数型基金 1.33 362 -2 4.50 1.97% -8.43% 

010364.OF 鹏华中证空天军工 C 被动指数型基金 1.12 444 0 4.42 3.26% -11.69% 

512810.OF 华宝中证军工 ETF 被动指数型基金 1.23 195 -4 2.21 2.17% -5.25% 

002251.OF 华夏军工安全 灵活配置型基金 1.64 2,753 0 37.62 3.87% -6.40% 

004224.OF 南方军工改革 A 灵活配置型基金 1.40 2,196 0 26.64 5.37% -3.40% 

001524.OF 华泰柏瑞精选回报 灵活配置型基金 1.33 480 0 6.15 0.95% 6.31% 

002983.OF 长信国防军工 A 灵活配置型基金 1.49 456 0 5.95 4.76% -3.23% 

000535.OF 长盛航天海工装备 灵活配置型基金 1.53 233 0 3.16 2.48% -8.57% 

008960.OF 长信国防军工 C 灵活配置型基金 1.48 228 0 2.97 4.75% -3.41% 

004139.OF 中邮军民融合 灵活配置型基金 1.77 144 0 2.12 4.27% -2.29% 

000969.OF 前海开源大安全核心 灵活配置型基金 2.23 85 0 1.65 3.83% 10.04% 

011148.OF 南方军工改革 C 灵活配置型基金 1.40 67 0 0.81 5.37%  

001475.OF 易方达国防军工 偏股混合型基金 1.58 8,536 0 111.66 4.49% 0.00% 

005609.OF 富国军工主题 A 偏股混合型基金 2.03 5,978 0 107.05 3.59% -2.07% 

011113.OF 富国军工主题 C 偏股混合型基金 2.03 446 0 7.97 3.58% -2.33% 

004698.OF 博时军工主题 A 普通股票型基金 1.83 3,315 0 54.43 3.86% -9.86% 

011592.OF 博时军工主题 C 普通股票型基金 1.83 2 0 0.03 3.81%  

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 5：一周行业动态 

日期 信息来源 新闻内容 

6 月 21 日 

凤凰网 欧盟代表称：伊核协议维也纳会谈“接近达成协议” ； 

环球网 美国最新“福特”号航母开始全舰冲击试验 ； 

凤凰网 F-15J 战斗机改装经费暴增，日本计划放弃搭载一项关键武器； 

 凤凰网 印度首艘国产航母海试又推迟，疫情导致测试人员上舰受阻。 

6 月 22 日 

环球网 印度空军参谋长表示将在三年内全面退役米格-21，用自制 LCA 取代； 

环球网 印度和欧盟举行亚丁湾反海盗演习，并在索马里沿岸公海阅兵； 

凤凰网 美日韩朝核问题首席代表齐聚首尔。 

6 月 23 日 

国务院 中国电子科技集团与中国普天信息产业集团实施重组； 

中国船舶集团有

限公司 
中国船舶集团与国机集团签署战略合作协议； 

环球网 马来西亚正式启动新型战机采购招标，淘汰两款英国货； 

凤凰网 美国开始在波兰安装陆基“宙斯盾”反导系统，同时交付 11 枚拦截弹。 

6 月 24 日 

国防部 国防部新闻发言人任国强大校：上半年军事训练全军弹药消耗大幅增加； 

环球网 菲律宾空军一架“黑鹰”坠毁，机上 6 人全部死亡所有同型直升机停飞； 

环球网 俄罗斯不满英驱逐舰侵犯领海，召见英国驻俄大使； 

凤凰网 塔利班攻占重要边境通道，阿富汗再现大规模内战之忧； 

新华网 远望 5 号船海上连续作业 66 天，安全航行 1.5 万余海里圆满完成海上测控任务归国。 

6 月 25 日 
环球网 美国批准对菲律宾 29 亿美元军售，含 12 架 F-16 及 24 枚空空导弹； 

环球网 俄军将两架米格-31K 战机派往叙利亚，可挂载高超音速导弹。 

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理 

 

本周公司新闻 

表 6：一周公司重要动态（接下表） 

日期 信息来源 新闻内容 

6 月 21 日 

紫光国微 
紫光国芯微电子股份有限公司与目前投资者友好协商达成一致，双方同意以 100 元/张（不含利息）的价格提前兑付

“18 国微 01”剩余的 17.50 万元人民币债券； 

西部超导 

股东西安工业投资集团有限公司以 51.95 元/股的价格询价转让 882.54 万股（占总股本 2％）给上海高毅资产管理

合伙企业（受让 800 万股，占总股本 1.81%）、UBS AG（80 万股，占总股本 0.18%）及富荣基金管理有限公司

（2.54 万股，占总股本 0.01%）； 

旭光电子 2020 年年度权益分派，每股派发 0.03 元（含税）； 

三角防务 股东严建亚本次解除质押 1185.89 万股（占公司总股本 2.39％）； 

菲利华 董事卢晓辉于 6 月 17 日减持 1.2 万股（占公司总股本 0.004％），减持均价 43.75。 

6 月 22 日 

铂力特 
股东西工大资产管理公司于 2021 年 3 月 15 日至 2021 年 6 月 21 日期间，通过集中竞价及大宗交易的方式累计减

持 184.37 万股，占公司总股本的 2.30463%。本次减持计划时间已过半，本次减持计划尚未实施完毕； 

爱乐达 公司董事兼总经理自 4 月 29 日至 6 月 21 日，总共减持 5.48 万股（占总股本 0.02％）； 

长城军工 
截至 2021 年 6 月 21 日，湖南高新创投本次减持计划实施期限已经届满，湖南高新创投本次以集中竞价方式累计减

持长城军工股份 1425.25 万股，占公司总股本的 1.97%； 

万泽股份 
股东江西赣江融创投资有限公司于 2021 年 1 月 4 日至 6 月 21 日通过大宗交易的方式减持公司股份 462.00 万股（占

总股本 0.93％）； 

川大智胜 
公司持股 5%以上股东四川大学拟通过公开征集转让的方式协议转让其持有的公司 15,724,800 股股份，占公司总股

本的 6.97%； 

光韵达 注销 2019 年股票期权激励计划部分股票期权； 

中直股份 2020 年年度分红派息：每股派发 0.388 元（含税）。 

6 月 23 日 

康达新材 
出具 2020 年年度报告，营业收入 19.32 亿元（同比增长 81.24％），归属上市公司股东净利润 2.15 亿元（同比增

长 53.60％）； 

康达新材 
公布 2021 年第一季度报告，营业收入 3.87 亿元（同比增长 79.82％），归属上市公司股东净利润 0.3 亿元（同比

增长 36.86％）； 

天秦装备 
首次公开发行网下配售限售股，解除限售股东户数共计 6,463 户，股份数量为 144.57 股，占发行后总股本的 1.29%，

限售期为自公司股票上市之日起 6 个月； 

抚顺特钢 
中国银行抚顺分行自 2021 年 3 月 2 日至 2021 年 6 月 22 日期间，通过大宗交易及集中竞价方式合计减持公司股份

5178.53 万股，占公司总股本的 2.63%； 

智明达 
2021 年限制性股票激励计划，本激励计划拟向激励对象授予权益总计不超过 106.06 万股，约占本激励计划草案公

告时公司股本总额 5,000 万股的 2.12%； 

航发控制 2020 年年度分红派息：每 10 股派送 0.45 元（含税）； 

西部超导 2020 年年度分红派息：每股派发 0.4 元（含税）； 
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 光威复材 
公司股东许俊柱、李宗珍等 85 位股东计划以集中竞价、大宗交易方式减持本公司股份，减持期间自公告之日起三

个交易日后六个月内，合计减持数量不超过 378.14 股（占公司总股本比例为 0.73%）。 

6 月 24 日 

金信诺 
公司及其全资及控股子公司自 2021 年 1 月 27 日至 2021 年 6 月 23 日累计获得与收益相关的各项政府补助资金

1076.75 万元； 

中科海讯 
北京中科海讯数字科技股份有限公司于近日收到由中华人民共和国国家知识产权局颁发的 1 项《发明专利证书》（发

明名称：一种基于匿名推断的通信转发系统）； 

航新科技 股东柳少娟提前解除质押 304.26 万股（占总股本 1.27％），李凤瑞提前解除质押 100 万股（占总股本 0.42％）； 

中光学  
公司限制性股票激励计划首次授予限制性股票的第一次解除限售，符合解除限售条件的激励对象人数为 97 人，可

解除限售数量为 54.58 万股（占总股本 0.21%）； 

苏试试验 
截至 2021 年 6 月 22 日，公司通过股票回购专用账户以集中竞价方式实施回购公司股份累计 297.5 万股，占公司截

至 2021 年 6 月 22 日总股本（未扣除回购专用账户中的股份）的 1.12%； 

6 月 25 日 

红相股份 

红相股份全资子公司合肥星波通信技术有限公司于 2020 年 7 月 27 日与特殊机构客户签订投产协议，原合同金额为

2.1 亿元人民币。近日，特殊机构客户与公司全资子公司星波通信协商就上述原合同标的、数量等内容进行了调整，

并于 2021 年 6 月 24 日签署订货合同作为原合同的补充协议； 

晨曦航空 

拟于创业板上市发行 9275.04 万股，本次发行后，公司总股本数量将由 3.09 亿股变更为 4.02 亿股，汇聚科技的持

股比例变更为 33.52%，仍为控股股东，航天星控的持股比例变更为 14.38%，二者合计持股比例为 47.90%。吴坚

通过持有汇聚科技 69.23%股份以及航天星控 91%股份，间接持有公司股份，仍为公司实际控制人； 

鸿远电子 
北京元六鸿远电子科技股份有限公司通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式首次回购公司 A 股股份

22.96 万股，占公司总股本的比例为 0.10%； 

航发科技 前次披露日至本公告披露日止，公司共收到与收益相关的政府补助 202 万元； 

航天彩虹 
持有公司股份 5%以上股东邵奕兴先生的一致行动人邵雨田先生计划在本公告披露之日起 15个交易日之后的 6个月

内以集中竞价方式减持公司股份合计不超过 376.02 万股（不超过公司总股本的 0.40%)； 

日发精机 日发集团解除质押 1800 万股，占公司总股本 2.38％； 

宏大爆破 
公司总经理梁发先生、副总经理兼董事会赵国文先生拟自 25 日起 1 个月内增持公司股份，梁发先生拟增持 500 万

至 600 万元；赵国文先生拟增持 300 万元至 400 万元； 

高德红外 公司实际控制人黄立先生解除质押股份 1008 万股，占公司总股本 0.43％； 

景嘉微 解除限售 14.82 万股，占目前公司股本总额的 0.0492%； 

恒宇信通 公司于 2021 年 1 月 1 日至 2021 年 6 月 23 日累计收到政府补助资金 1035.83 万元人民币； 

赛微电子 控股股东、实际控制人杨云春先生质押 700 万股，占公司总股本 1.10％； 

 欧比特 

公司5%以上股东暨董事长颜军先生计划在2020年12月25日至2021年6月25日期间减持本公司股份不超过1393

万股（占本公司总股本比例 1.98%），公司副总经理谭军辉先生计划在 2020 年 12 月 25 日至 2021 年 6 月 25 日期

间减持本公司股份不超过 75 万股（占公司总股本比例 0.11%），现减持股份计划减持期限届满。 

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 7：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 1169.07  14.80 17.55 21.98 66.61  53.19  3.59  2.11  

中航西飞 运输机、特种飞机 740.61  7.77 10.48 13.20 70.68  56.12  2.03  2.16  

中直股份 直升机 322.38  7.58 9.51 12.19 33.89  26.46  1.33  0.94  

洪都航空 教练机 282.83  1.33 2.37 3.82 119.34  74.14  1.52  1.22  

航天彩虹 无人机 208.61  2.74 4.17 5.31 50.02  39.25  0.96  1.43  

航发动力 航空发动机 1402.64  11.46 15.60 19.82 89.91  70.76  2.49  2.61  

成品配套 

中航机电 航空机电系统 403.24  10.75 13.16 15.85 30.64  25.44  1.36  1.24  

中航电子 航电系统 322.01  6.31 7.99 9.32 40.32  34.56  1.51  2.07  

江航装备 航空制氧系统 113.61  1.94 2.89 4.21 39.31  26.99  0.80  0.59  

安达维尔 直升机座椅系统 39.60  0.95 1.34 1.80 29.51  22.04  0.73  0.65  

航发控制 发动机控制系统 242.76  3.68 4.96 6.36 48.92  38.20  1.40  1.36  

北摩高科 机轮、起落架系统 255.04  3.16 5.06 6.91 50.43  36.92  0.84  1.01  

国睿科技 机载雷达 189.88  4.66 5.72 6.87 33.22  27.62  1.47  1.36  

七一二 机载通信设备 281.09  5.23 7.40 9.92 37.99  28.33  0.92  0.83  

零部件制造 

中航重机 航空锻件 205.98  3.44 5.38 6.81 38.26  30.23  0.68  1.14  

三角防务 航空锻件 185.66  2.04 4.24 5.96 43.79  31.17  0.41  0.77  

派克新材 航空航天环锻件 81.06  1.67 2.49 3.51 32.58  23.10  0.66  0.56  

爱乐达 航空零部件加工 100.98  1.37 2.25 3.37 44.88  29.96  0.70  0.60  

利君股份 航空零部件加工 124.84  1.92 3.35 5.39 37.24  23.14  0.50  0.38  

西菱动力 航空零部件加工 39.01  0.08 1.61 2.37 24.25  16.48  0.01  0.35  

导

弹

武

器

装

备 

配套 

铂力特 航空航天 3D 打印件 148.45  0.87 1.04 2.37 143.43  62.64  7.40  0.49  

红相股份 导引头微波组件 47.08  2.32 2.94 3.74 16.04  12.59  0.60  0.46  

天箭科技 导引头固态发射机 61.84  0.82       

亚光科技 导引头微波器件 110.74  0.35       

中国卫星 导航接收机&数据链 346.00  3.54 4.12 4.88 83.96  70.86  5.07  3.83  

盟升电子 弹载导航机&数据链 85.80  1.07 1.69 2.42 50.68  35.39  0.87  0.82  

新光光电 光学制导 39.70  0.24 0.86 1.45 46.23  27.41  0.18  0.40  

上海沪工 导弹结构件制造 53.64  1.22 2.37 3.40 22.62  15.76  0.24  0.36  

新雷能 弹载电源模块 111.24  1.23 2.11 3.05 52.72  36.47  0.74  0.82  

总体/主机厂 

洪都航空 空面弹 282.83  1.33 2.37 3.82 119.34  74.14  1.52  1.22  

航天电子 飞腾导弹 210.74  4.78 5.70 6.67 37.00  31.60  1.94  1.85  

高德红外 反坦克弹 658.68  10.01 14.70 19.99 44.79  32.96  0.95  0.92  

材

料

/

元

器

件 

元器件&IC 

中航光电 军用连接器 872.26  14.39 22.11 28.03 39.45  31.12  0.74  1.16  

航天电器 军用连接器 220.94  4.34 6.39 8.53 34.58  25.90  0.73  0.77  

鸿远电子 MLCC 270.31  4.86 7.63 10.61 35.45  25.47  0.62  0.65  

火炬电子 MLCC 298.49  6.09 8.91 12.09 33.49  24.70  0.72  0.69  

宏达电子 钽电容 276.03  4.84 7.31 10.08 37.78  27.38  0.74  0.72  

振华科技 容阻感、三极管等 305.74  6.06 10.16 13.56 30.10  22.54  0.44  0.67  

紫光国微 特种集成电路 891.54  8.06 13.62 18.88 65.46  47.21  0.95  1.22  

景嘉微 GPU 等 278.20  2.08 3.28 4.87 84.81  57.08  1.46  1.18  

振芯科技 特种集成电路 100.27  0.81 1.06 1.28 94.72  78.03  3.02  3.65  

睿创微纳 非制冷红外探测器 419.64  5.84 7.98 11.53 52.60  36.41  1.44  0.82  

金属材料 

西部超导 钛合金、高温合金 279.46  3.71 5.31 6.97 52.68  40.07  1.22  1.27  

西部材料 钛合金板材 80.26  0.79 1.46 2.24 55.10  35.89  0.66  0.67  

宝钛股份 钛合金板材、棒材 216.24  3.63 5.25 6.67 41.18  32.43  0.92  1.20  

ST 抚钢 变形高温合金 366.81  5.52 8.11 10.61 45.22  34.58  0.96  1.12  

钢研高纳 高温母合金及制品 154.96  2.04 2.72 3.61 56.95  42.92  1.69  1.31  

图南股份 高温母合金及制品 80.28  1.09 1.49 1.94 53.76  41.38  1.46  1.38  

非金属材料 

中航高科 碳纤维预浸料 441.60  4.31 6.88 9.81 64.19  45.01  1.08  1.06  

中简科技 碳纤维原丝及织物 188.92  2.32 3.59 5.32 52.69  35.49  0.97  0.73  

光威复材 碳纤维原丝及织物 384.15  6.42 8.26 10.48 46.51  36.66  1.62  1.36  

菲利华 石英材料及制品 158.16  2.38 3.32 4.47 47.70  35.41  1.22  1.02  

数据来源：Wind 一致预期、国信证券经济研究所整理 
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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 买入 59.63  1.06  1.25  1.57  
 56.41  47.70  37.98  

 11.52  

688122 西部超导  63.33  0.84  1.20  1.58   75.37  52.68  40.07   9.95  

300696 爱乐达 买入 43.45  0.77  1.26  1.89   56.43  34.48  22.99   10.50  

688586 江航装备 买入 28.14  0.48  0.72  1.04   58.63  39.08  27.06   5.89  

600862 中航高科 买入 31.70  0.31  0.49  0.70   102.26  64.69  45.29   10.09  

002013 中航机电 买入 10.38  0.28  0.34  0.41   37.07  30.53  25.32   3.12  

002025 航天电器 增持 51.50  1.01  1.49  1.99   50.99  34.56  25.88   6.49  

300593 新雷能 买入 42.00  0.74  1.28  1.84   56.76  32.81  22.83   14.02  

002179 中航光电 买入 79.30  1.31 2.01 2.55  60.53  39.45  31.10   8.96  

000733 振华科技  59.39  1.18  1.97  2.63   50.49  30.11  22.54   5.12  

603267 鸿远电子  116.31  2.10  3.28  4.57   55.39  35.45  25.47   10.45  

603712 七一二  36.41  0.68  0.96  1.29   53.54  37.99  28.33   9.36  

600893 航发动力  52.62  0.49  0.59  0.74   107.39  89.90  70.75   3.89  

300775 三角防务  37.47  0.41  0.85  1.20   91.39  43.83  31.20   9.64  

688311 盟升电子  74.82  1.09  1.48  2.11   68.64  50.68  35.39   5.22  

688002 睿创微纳   94.30  1.31  1.79  2.59    71.83  52.60  36.41    14.33  
 

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 

分析师承诺 

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，

但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、

建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，我公司

可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司或关联

机构可能会持有本报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能

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

式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。投

资者应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信

息并自行承担风险，我公司及雇员对投资者使用本报告及其内容而造成的一切

后果不承担任何法律责任。 

证券投资咨询业务的说明 

本公司具备中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。证券投资咨询业务是指

取得监管部门颁发的相关资格的机构及其咨询人员为证券投资者或客户提供证

券投资的相关信息、分析、预测或建议，并直接或间接收取服务费用的活动。 

证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨

询机构对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，

形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向客户发布

的行为。
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