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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至2021年9月30日，申万国防军工行业本周下跌6.05%，跑

输沪深300指数6.40个百分点，在申万28个行业中排名第25名；申万国防

军工板块本月至今下跌10.27%，跑输沪深300指数11.53个百分点，在申

万28个行业中排名第25名；申万国防军工板块年初至今下跌4.48%，跑

赢沪深300指数2.14个百分点，在申万28个行业中排名第17名。 

◼ 截至2021年9月30日，申万国防军工行业的4个子版块表现各异。从最近

一周表现来看，航天装备板块跌幅最小，为3.23%。其他板块表现如下，

地面兵装板块下跌5.49%，航空装备板块下跌5.92%，船舶制造板块下跌

10.24%。 

◼ 在本周涨幅前十的个股里，海兰信，鸿远电子和星网宇达三家公司涨幅

在申万国防军工板块中排名前三，涨幅分别达8.88%、3.13%和1.77%。

在本月初至今表现上看，涨幅前十的个股里，国光电气、天奥电子和亚

星锚链表现最突出，涨幅分别达17.08%、10.82%和9.00%。从年初至今

表现上看，中兵红箭，景嘉微和振芯科技排前三，涨幅分别达88.72%、

78.50%和55.33%。 

◼ 国防军工行业周观点：近期中美贸易谈判下，美方有加大军事行动来争

取谈判话语权迹象；大国之间的博弈是长期趋势，当前有加剧态势。“十

四五”期间，是确保2027年实现建军百年奋斗目标的关键期，军工行业

将进入高速发展阶段。装备换代是当前军工行业一大主线，军工行业中

报数据很好地反映了行业基本面向好，新增订单创近期新高。珠海航展

顺利闭幕，多家军工企业展品品种超预期，本次航展举办有望推高整个

行业新单数据，叠加后续军机换代速度加快，行业有望迎来业绩带动下

的高景气。注意当前超跌过后的布局机会。标的建议关注：中航沈飞

（600760）、航天彩虹（002389）、中船防务（600685）、紫光国微（002049）、

航发动力（600893）、三角防务（300775）、抚顺特钢（600399）、西

部材料（002149）等。 

◼ 风险提示：主机厂新增订单数量不及预期；企业改革不及预期；技术问

题。 
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一、行情回顾 

国防军工板块涨跌幅情况 

截至 2021 年 9 月 30 日，申万国防军工行业本周下跌 6.05%，跑输沪深 300 指数 6.40 个

百分点，在申万 28 个行业中排名第 25 名；申万国防军工板块本月至今下跌 10.27%，跑

输沪深 300 指数 11.53 个百分点，在申万 28 个行业中排名第 25 名；申万国防军工板块

年初至今下跌 4.48%，跑赢沪深 300 指数 2.14 个百分点，在申万 28 个行业中排名第 17

名。 

图 1：申万国防军工行业年初至今行情走势（截至 2021 年 9 月 30 日） 

 
资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

表 1： 申万 28 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2021 年 9 月 30 日） 

序号 代码 名称 一周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1 801020.SL 采掘(申万) -0.98 3.43 60.24 

2 801040.SL 钢铁(申万) -9.28 -13.40 47.99 

3 801050.SL 有色金属(申万) -7.80 -18.11 38.48 

4 801030.SL 化工(申万) -6.16 -3.83 38.10 

5 801170.SL 交通运输(申万) -4.73 2.28 -1.31 

6 801210.SL 休闲服务(申万) 3.25 7.33 -8.53 

7 801760.SL 传媒(申万) -3.29 1.64 -17.48 

8 801080.SL 电子(申万) -1.52 -3.93 3.95 

9 801790.SL 非银金融(申万) -1.86 1.01 -19.67 

10 801720.SL 建筑装饰(申万) -5.10 -1.76 9.58 

11 801780.SL 银行(申万) 1.63 0.95 -3.87 

12 801140.SL 轻工制造(申万) -3.57 -3.27 -0.03 
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截至 2021 年 9 月 30 日，申万国防军工行业的 4 个子版块表现各异。从最近一周表现来

看，航天装备板块跌幅最小，为 3.23%。其他板块表现如下，地面兵装板块下跌 5.49%，

航空装备板块下跌 5.92%，船舶制造板块下跌 10.24%。 

从本月初至今表现来看，船舶制造板块涨幅最大，为 0.34%。其他板块表现如下，航天

装备板块下跌 8.95%，地面兵装板块下跌 10.53%，航空装备板块下跌 13.75%。 

从年初至今表现来看，船舶制造板块涨幅最大，为 9.81%。其他板块表现如下，航天装

备板块上涨 3.30%，航空装备板块下跌 5.88%，地面兵装板块下跌 13.64%。 

在本周涨幅前十的个股里，海兰信，鸿远电子和星网宇达三家公司涨幅在申万国防军工

板块中排名前三，涨幅分别达 8.88%、3.13%和 1.77%。在本月初至今表现上看，涨幅前

十的个股里，国光电气、天奥电子和亚星锚链表现最突出，涨幅分别达 17.08%、10.82%

和 9.00%。从年初至今表现上看，中兵红箭，景嘉微和振芯科技排前三，涨幅分别达 88.72%、

78.50%和 55.33%。 

13 801160.SL 公用事业(申万) -0.24 15.89 31.77 

14 801200.SL 商业贸易(申万) -3.17 -1.84 -7.26 

15 801740.SL 国防军工(申万) -6.05 -10.27 -4.48 

16 801150.SL 医药生物(申万) -0.43 4.96 -5.63 

17 801770.SL 通信(申万) -1.90 -1.36 -8.60 

18 801710.SL 建筑材料(申万) -3.08 -7.82 -3.25 

19 801130.SL 纺织服装(申万) -4.62 -3.63 -2.65 

20 801880.SL 汽车(申万) -2.89 -8.89 6.45 

21 801120.SL 食品饮料(申万) 5.60 12.49 -12.49 

22 801750.SL 计算机(申万) -2.16 -1.23 -7.23 

23 801110.SL 家用电器(申万) 1.89 -1.01 -24.15 

24 801890.SL 机械设备(申万) -3.41 -6.57 7.80 

25 801010.SL 农林牧渔(申万) 3.95 9.43 -13.85 

26 801730.SL 电气设备(申万) 0.12 -3.01 40.11 

27 801180.SL 房地产(申万) 0.46 5.27 -11.29 

28 801230.SL 综合(申万) -4.59 -12.15 9.91 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表 2： 申万国防军工行业各子版块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2021 年 9 月 30 日） 

序号 代码 名称 一周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1 801741.SL 航天装备 -3.23 -8.95 -3.30 

2 801742.SL 航空装备 -5.92 -13.75 -5.88 

3 801743.SL 地面兵装 -5.49 -10.53 -13.64 

4 801744.SL 船舶制造 -10.24 0.34 9.81 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表 3： 申万国防军工行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2021 年 9 月 30 日） 

本周涨幅前十 本月涨幅前十 本年涨幅前十 
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在本周跌幅前十的个股里，广联航空、中国船舶、中国动力表现较弱，跌幅分别达 20.22%、

13.60%和 11.64%。在本月初至今表现上看，振芯科技、霍莱沃和天秦装备跌幅较大，分

别为 29.46%、28.59%和 26.61%。从年初至今表现上看，国瑞科技、天箭科技和恒宇信通

跌幅较大，跌幅分别达 53.56%、49.24%和 49.06%。 

二、板块估值情况 

国防军工板块估值情况 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

300065.SZ 海兰信 8.88 688776.SH 国光电气 17.08 000519.SZ 中兵红箭 88.72 

603267.SH 鸿远电子 3.13 002935.SZ 天奥电子 10.82 300474.SZ 景嘉微 78.50 

002829.SZ 星网宇达 1.77 601890.SH 亚星锚链 9.00 300101.SZ 振芯科技 55.33 

002933.SZ 新兴装备 0.95 600150.SH 中国船舶 5.06 600150.SH 中国船舶 42.17 

300696.SZ 爱乐达 0.81 300474.SZ 景嘉微 4.82 002297.SZ 博云新材 33.42 

002190.SZ 成飞集成 0.69 600435.SH 北方导航 3.06 688636.SH 智明达 30.96 

300474.SZ 景嘉微 0.06 002933.SZ 新兴装备 2.89 688239.SH 航宇科技 27.66 

688239.SH 航宇科技 -0.83 000768.SZ 中航西飞 2.65 300581.SZ 晨曦航空 23.50 

600435.SH 北方导航 -1.15 601989.SH 中国重工 0.92 600760.SH 中航沈飞 22.76 

600893.SH 航发动力 -1.26 300065.SZ 海兰信 0.71 600765.SH 中航重机 21.88 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表 4： 申万国防军工行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2021 年 9 月 30 日） 

本周跌幅前十 本月跌幅前十 本年跌幅前十 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

300900.SZ 广联航空 -20.22 300101.SZ 振芯科技 -29.46 300600.SZ 国瑞科技 -53.56 

600150.SH 中国船舶 -13.60 688682.SH 霍莱沃 -28.59 002977.SZ 天箭科技 -49.24 

600482.SH 中国动力 -11.64 300922.SZ 天秦装备 -26.61 300965.SZ 恒宇信通 -49.06 

002664.SZ 长鹰信质 -11.32 003009.SZ 中天火箭 -26.21 688311.SH 盟升电子 -47.81 

000519.SZ 中兵红箭 -11.22 688685.SH 迈信林 -26.12 000547.SZ 航天发展 -45.13 

688636.SH 智明达 -11.19 688511.SH 天微电子 -26.02 688511.SH 天微电子 -44.82 

000576.SZ 甘化科工 -10.58 688239.SH 航宇科技 -25.66 688070.SH 纵横股份 -41.70 

688511.SH 天微电子 -10.57 688070.SH 纵横股份 -23.93 002389.SZ 航天彩虹 -37.31 

300581.SZ 晨曦航空 -10.30 688788.SH 科思科技 -23.93 600316.SH 洪都航空 -34.70 

000768.SZ 中航西飞 -10.16 600316.SH 洪都航空 -23.47 300589.SZ 江龙船艇 -32.31 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表 5： 申万国防军工板块及其子版块估值情况（截至 2021 年 9 月 30 日） 

代码 板块名称 
截至日估

值（倍） 

近一年平

均值

（倍） 

近一年

最大值

（倍） 

近一年

最小值

（倍） 

当前估值距近一

年平均值差距 

当前估值距近一

年最大值差距 

当前估值距近一

年最小值差距 

801740.SL 国防军工(申万) 86.58  88.50  111.71  71.22  -2.17% -22.49% 21.57% 

801741.SL 航天装备 67.13  90.82  145.77  61.56  -26.08% -53.95% 9.05% 
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图 2：申万国防军工板块近一年市盈率水平（截至 2021 年 9 月

30 日） 

图 3：申万航天装备板块近一年市盈率水平（截至 2021 年 9 月

30 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 4：申万航空装备板块近一年市盈率水平（截至 2021 年 9 月

30 日） 

图 5：申万地面兵装板块近一年市盈率水平（截至 2021 年 9 月

30 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 6：申万船舶制造板块近一年市盈率水平（截至 2021 年 9 月

30 日） 

801742.SL 航空装备 105.17  124.06  177.17  89.09  -15.23% -40.64% 18.05% 

801743.SL 地面兵装 36.66  39.62  52.33  32.04  -7.45% -29.94% 14.41% 

801744.SL 船舶制造 231.89  131.98  266.01  58.62  75.70% -12.83% 295.55% 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               
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资料来源：iFind，东莞证券研究所 

三、产业新闻 

1. 据法新社华盛顿消息，截至 2020 年 9 月 30 日，美军现役和非现役核弹头共计 3750

枚，同比减少 55 枚，比 2017 年同期减少 72 枚。这一数字也是自 1967 年美俄冷战

高峰时期美国核武库储备量达到峰值以来的最低值，当时美国的核弹头共计 31255

枚。 

2. 英国天空新闻当地时间 10 月 6 日援引北约内部消息称，该组织决定将俄罗斯常驻

北约代表人数削减一半。这意味着，8 名俄罗斯代表将被要求离开北约组织总部所

在地布鲁塞尔，另有 2 个暂时空缺的常驻职位将被撤销。 

3. 卡塔尔石油公司 3 日宣布，已从中国船舶集团旗下沪东中华造船（集团）有限公司

订购了 4 艘新的液化天然气（LNG）运输船。作为国家石油公司的卡塔尔石油公司

称，这是该国大规模 LNG 造船计划的第一批订单，也是中国造船企业首次斩获卡塔

尔的 LNG 船订单。 

4. 据央视新闻网报道，第十三届中国国际航空航天博览会于 9 月 28 日在珠海盛大举

行，本届航展集中展示了改革开放 40 年来，特别是党的十八大以来航空航天和国

防科技等领域所取得的标志性成就和突破性进展。国内多家知名企业全方位展示了

航空航天、地面防务、无人系统等高、精、尖装备，中国空军更是派现役的歼-20、

运-20、轰 6K、空警 500、无侦-7、无侦-8 等主力装备联合登场。中国空军的“红鹰”

飞行表演队及“八一”飞行表演队也进行了精彩的飞行表演，这除了展示战机的优

异性能外，同时体现了中国空军飞行员所具备的高超技艺和综合素质。 

四、公司公告 

1. 10 月 1 日，中船防务公告: 为中船海洋与防务装备股份有限公司（以下简称“公司”

或“本公司”）控股子公司中船黄埔文冲船舶有限公司与  EVERGREEN MARINE 

(ASIA)PTE.LTD 签订的 24 艘集装箱船建造合同，合同交易总金额约为 10 亿美元。 

2. 9 月 30 日，捷强装备公告: 在绵阳市安州高新区建设捷强装备军民两用制造中心
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（绵阳）项目，约占地 102 亩；建立精密仪器、透平机械、传动机械、特种高端装

备等核化生安全装备及大科学装备配套产品的生产基地，具体产品类别及其数量由

乙方按照其实际经营情况确定并调整。拟投资总额不超过人民币 5 亿元。 

3. 9 月 30 日，航发科技公告: 公司关联方中国航发哈尔滨东安发动机有限公司（以下

简称“中国航发东安”） 、中国航发沈阳黎明航空发动机有限责任公司（以下简称

“中国航发黎明”）、 中国航发西安航空发动机有限公司（以下简称“中国航发西

航”）将其持有的公司控股子公司——中国航发哈尔滨轴承有限公司（以下简称“中

国航发哈轴”）的股权转让给中国航发资产，公司放弃本次股权转让的优先购买权。 

五、本周观点 

国防军工板块本周观点 

近期中美贸易谈判下，美方有加大军事行动来争取谈判话语权迹象；大国之间的博弈是

长期趋势，当前有加剧态势。“十四五”期间，是确保 2027 年实现建军百年奋斗目标的

关键期，军工行业将进入高速发展阶段。装备换代是当前军工行业一大主线，军工行业

中报数据很好地反映了行业基本面向好，新增订单创近期新高。珠海航展顺利闭幕，多

家军工企业展品品种超预期，本次航展举办有望推高整个行业新单数据，叠加后续军机

换代速度加快，行业有望迎来业绩带动下的高景气。注意当前超跌过后的布局机会。 

总装：中航沈飞（600760）、航天彩虹（002389）、中船防务（600685）等； 

军工电子：紫光国微（002049）等； 

航空发动机：航发动力（600893）、三角防务（300775）等； 

上游材料：抚顺特钢（600399）、西部材料（002149）等。 

六、风险提示 

主机厂新增订单数量不及预期；企业改革不及预期；技术问题。 
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