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[Table_Profit] 基本状况 
上市公司数 98 

行业总市值(亿元) 19,100.13 

行业流通市值(亿元) 8,801.13 
 
[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 

公司持有该股票比例  
[Table_Report] 相关报告 
看好军工行业成长的确定性与持

续性 

20221112 

重点看好板块估值切换和国改加

速投资机会 

20221127 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

简称 
股价 

(元) 

EPS PE 
PEG 评级 

2020 2021 2022E 2023E 2020 2021 2022E 2023E 

中航重机 29.98 0.37 0.85 0.89 1.19 81.94 35.40 33.69 25.22 0.72 买入 

豪能股份 11.38 0.82 0.66 0.63 0.86 13.93 17.27 17.92 13.18 0.71 买入 

中航沈飞 61.88 1.06 0.86 1.13 1.50 58.54 71.54 54.89 41.12 1.81 买入 

航发动力 44.20 0.43 0.45 0.55 0.74 102.81 99.21 79.82 60.11 3.29 买入 

航发控制 26.94 0.32 0.37 0.53 0.73 83.96 72.66 50.62 37.02 1.16 买入 

派克新材 132.58 1.54 2.82 3.80 5.36 85.98 47.09 34.92 24.72 0.68 买入 

紫光国微 137.03 1.33 3.22 3.37 4.65 103.11 42.56 40.71 29.47 0.88 买入 

航天彩虹 23.48 0.29 0.23 0.31 0.52 81.09 101.97 75.51 45.02 2.08 买入 

西部超导 97.72 0.84 1.68 2.41 3.17 116.30 58.16 40.49 30.85 0.79 买入 

广联航空 29.30 0.48 0.18 0.66 0.99 61.27 160.52 44.26 29.51 0.17 买入 

迈信林 20.91 0.61 0.46 0.63 1.07 34.28 45.90 33.42 19.49 0.89 买入 

应流股份 19.95 0.41 0.34 0.75 0.70 48.28 58.95 26.72 28.39 0.22 买入 

国博电子 99.49 0.86 1.02 1.32 1.90 115.69 97.54 75.09 52.36 1.71 买入 

航天晨光 12.21 0.11 0.16 0.19 0.32 115.72 77.41 65.92 37.67 3.23 买入 

*天奥电子 27.40 0.49 0.57 0.53 0.62 56.18 48.14 51.91 44.02 2.31 —— 

*航天电器 68.62 1.01 1.08 1.43 1.88 67.89 63.75 48.08 36.41 1.48 —— 

*中航西飞 26.63 0.28 0.24 0.36 0.49 94.84 112.92 73.36 54.70 1.36 —— 

备注:股价为 12月 02日收盘价，标*盈利预测为万得一致预期 
  
 投资要点 
 1、本周市场回顾 

本周申万国防军工指数上涨 0.32%，上证综指上涨 1.76%，创业板指上涨 3.20%，
沪深 300 指数上涨 2.52%，国防军工板块涨幅在 31 个申万一级行业中排名第 28。
周四（12 月 01 日）涨幅最大为 0.85 %。截止至周五收盘，申万国防军工板块
PE(TTM)为 53.46 倍，各子板块中航空装备为 58.51 倍，航天装备为 47.66 倍，地
面兵装为 44.18 倍，军工电子 42.07 倍，航海装备 136.23 倍。目前申万国防军工
指数过去十年的 PE(TTM)分位数为 8.35%，航空装备、航天装备、地面兵装、军工
电子、航海装备 PE(TTM)分位数分别为 19.51%、4.36%、10.74%、5.48%、68.63%。 

 2、板块表现：估值切换迎来重要时间节点 
估值水平合理偏低，迎来估值切换时间节点。截至 2022 年 12 月 2 日收盘，申万国
防军工板块 PE(TTM)为 53.46X，过去五年的 PE(TTM)分位数为 3.79%；航空装备、
航天装备、地面兵装、军工电子、航海装备 PE(TTM)近五年分位数分别为 38.88%、
7.17%、21.50%、9.40%、77.68%。根据 Wind 一致预期，2023 年各细分板块预测市
盈率（整体法）为航空装备 44X、航天装备 37X、地面兵装 22X、军工电子 27X、航
海装备 37X。基于行业高景气度和成长的确定性及持续性，四季度或持续为行业利
润兑现旺季，叠加 2023 年估值水平相对较低，迎来估值切换时间节点，军工是当
前极具投资价值的赛道之一。 

 3、近期催化：新一轮央企综合服务三年计划颁布，沈飞西飞股权激励落地 
1）上交所制定新一轮《中央企业综合服务三年行动计划》，国企改革步入深水
区。为配合落实国资委《提高央企控股上市公司质量工作方案》，上交所同步制定
了新一轮央企综合服务相关安排，涉及央企上市公司举措有三方面：①服务推动央
企估值回归合理水平；②服务助推央企进行专业化整合；③服务完善中国特色现代
企业制度。从 20年 6月的《国企改革三年行动方案（2020－2022 年）》到 22年 5
月国资委发布的《提高央企控股上市公司质量的工作方案》再到 22 年 12月上交所
发布的《中央企业服综合务三年行动计划》，国企改革方面政策的呈现连贯性和持
续性，对国企高质量发展力度和决心不减，对军工央企上市公司的股权激励和优质
资产注入有较大推动作用。2）中航沈飞二期股权激励草案发布，主机改革排头兵
再添动力。11 月 29 日，中航沈飞发布二期股权激励草案，拟以 32.08 元/股价格
授予 226 名激励对象共计不超过 981.5 万股（占总股本 0.5%）。首期股权激励对
业绩提振明显，二期激励注入新动力。2018 年 5 月公司披露第一期股权激励草
案， 2019/2020/2021/2022 前三季度年公司扣非归母净利润增速分别为
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18.85%/11.34%/69.93%/22.50%，业绩释放明显。3）中航西飞首期股权激励草案和
2023 年关联交易发布，军民大飞机龙头乘风起航。11 月 30 日，中航西飞公司发布
首期股权激励草案及 23 年关联交易预计公告，拟分两批向不超过 261 名激励对象
授予不超过 1639.5 万股（约占总股本 0.6%），首次授予价格为 13.45 元/股。首
次激励对于公司意义重大，积极推动核心骨干积极性，叠加关联交易保持较高速度
增长，为公司长期业绩增长确定性和持续性保驾护航。4）C919 获颁生产许可证，
国产大飞机具备批产制造能力。11 月 29 日，民航华东地区管理局 29 日向中国商
飞公司颁发了国产大飞机 C919 的生产许可证。这标志着我国具备了批量生产制造
大型客机的能力，为拉动民航制造业全产业链发展提供了条件。 

 4、核心观点：成长确定性和持续性兼备，国改提速有望锦上添花 
1）成长确定性：国家安全（自主可控）、军队建设（新域新质）和航天强国（航
天运输+深空探测+空间设施）等议题是国防军工的长期发展战略。2）成长持续
性：①下游终端成熟型号爬产+新型号转批产带来市场空间扩容；②中上游通过
“大协作”协助主机厂打通产能瓶颈，规模/范围经济带动利润持续兑现。3）国企
改革有望提速：股权激励+资产证券化推动军工国企资产质量持续优化和盈利能力
不断提升。 

 5、本周重点推荐 
1）持续看好航空制造细分赛道，重点推荐：中航沈飞、中航重机、西部超导、广
联航空、豪能股份和迈信林。 
2）持续看好航空发动机赛道，重点推荐：航发控制、航发动力、应流股份和派克
新材。 
3）重视无人机等新域新质作战力量，重点推荐：航天彩虹。 
4）重视军工电子领域需求放量和国产化投资机会，重点推荐：国博电子、紫光国
微 
5）建议关注国企改革受益标的：航天晨光、天奥电子、航天电器和中航西飞。 

 风险提示：军品订单释放和交付不及预期；业绩增长不及预期。 
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本周市场回顾  

板块指数 

 本周申万国防军工指数上涨 0.32%，上证综指上涨 1.76%，创业板指

上涨 3.20%，沪深 300 指数上涨 2.52%，国防军工板块涨幅在 31 个申

万一级行业中排名第 28。周四（12 月 01 日）涨幅最大为 0.85 %。 

 

图表 1：本周板块涨跌幅（%） 

 
数据来源：中泰证券研究所，wind 

 

图表 2：申万国防军工板块近一个月成交量（亿股） 

 
数据来源：中泰证券研究所，wind 
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图表 3：申国防军工板块近一个月成交金额（亿元） 

 
数据来源：中泰证券研究所，wind 

 

 本周军工板块股票交易活跃度与上周基本持平，本周三（11 月 30 日）

板块的总成交量为本周内最高水平，约为 10.32 亿股，同日板块的总成

交金额达到本周内最高水平，约为 204.16 亿元。 

板块估值 

 截止至周五收盘，申万国防军工板块 PE(TTM)为 53.46 倍，各子板块

中航空装备为 58.51 倍，航天装备为 47.66 倍，地面兵装为 44.18 倍，

军工电子 42.07 倍，航海装备 136.23 倍。目前申万国防军工指数过去

十年的 PE(TTM)分位数为 8.35%，航空装备、航天装备、地面兵装、

军工电子、航海装备 PE(TTM)分位数分别为 19.51%、4.36%、

10.74%、5.48%、68.63%。 

 

 图表 4：PE-TTM（整体法、剔除负值） 

 

数据来源：中泰证券研究所，wind 
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图表 5：各子板块 PE-TTM（整体法、剔除负值） 

 

数据来源：中泰证券研究所，wind 

融资融券 

 截至 2022 年 12 月 02 日，申万国防军工板块融资融券余额 462.60 亿

元，其中：融资余额为 430.26 亿元，占流动市值比例为 2.37%，融资

买入额为 59.18 亿元，比上周减少 19.18 亿元，较上周同比减少

24.47%，融券余额 32.34 亿元，占流动市值比例为 0.18%，本周融券

卖出额为 7.63 亿元，比上期减少 2.30 亿元，较上周同比减少 23.15%。 

 

图表 6：国防军工板块融资融券数据 

板块流动市值 

（亿元） 

融资融券余额

（亿元） 

板块融资余额

（亿元） 

融资余额占流通市

值比例 
板块融券余额（亿元） 

融券余额占流

动市值比例 

18179 462.60 430.26 2.37% 32.34 0.18% 

本周期融资买入额

（亿元） 

比上周期增减量

（亿元） 

比上周期增减

幅 

本周期融券卖出额

（亿元） 
比上周期增减额（亿元） 

比上周期增减

幅 

59.18 -19.18 -24.47% 7.63 -2.30 -23.15% 

数据来源：中泰证券研究所，wind  注：本周统计时段（2022 年 11 月 28 日-2022 年 12 月 02 日），上周统计时段（2022 年 11

月 21 日-2022 年 11 月 25 日） 

 

 截至 2022 年 12 月 02 日，恒宇信通、中航重机、中国卫通、七一二、

振华科技等公司融资买入额增幅位居板块前列，其中，恒宇信通本周融

资买入额较上周增加 0.13 亿元，增加 433.33%，光电股份、中国重工、

中国海防、中光学、宏达电子等公司融资买入额增幅位于板块末游，其

中，宏达电子本周融资买入额较上周减少 0.39 亿元，比上周减少

61.90%。中国卫通、中国船舶、中国卫星、海格通信、航天电子等公

司融券卖出额增幅位居板块前列，其中，中国卫通本周融券卖出额较上

周增加 279.89 万元，同比增加 295.84%；中海达、中船应急、中国海

防、中国重工、中光学等公司融券卖出额增幅位于板块末游，其中中光

学本周融券卖出额较上周减少 5.01 万元，同比减少-100.00%。 
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图表 7：申万（2021）军工板块个股本周融资买入额增减幅情况 

证券代码 证券名称 
融资余额

（亿元） 

融资余额占自由

流通市值比例 

本周期融

资买入额

（亿元） 

上周期融资买

入额（亿元） 

融资买入额比

上周期增减量

（亿元） 

融资买入额

比上周期增

减幅 

300965.SZ 恒宇信通 0.27 3.65% 0.16 0.03 0.13 433.33% 

600765.SH 中航重机 4.23 1.56% 1.28 0.57 0.71 124.56% 

601698.SH 中国卫通 2.59 5.23% 0.96 0.46 0.5 108.70% 

603712.SH 七一二 1.45 1.12% 0.44 0.22 0.22 100.00% 

000733.SZ 振华科技 3.28 0.83% 0.84 0.46 0.38 82.61% 

002151.SZ 北斗星通 6.92 6.92% 0.66 0.38 0.28 73.68% 

600760.SH 中航沈飞 11.17 2.99% 3.24 1.9 1.34 70.53% 

301302.SZ 华如科技 0.51 2.96% 0.15 0.09 0.06 66.67% 

300474.SZ 景嘉微 9.55 7.47% 1.16 0.75 0.41 54.67% 

002179.SZ 中航光电 4.48 0.95% 1.16 0.85 0.31 36.47% 

300034.SZ 钢研高纳 2.1 1.74% 0.29 0.23 0.06 26.09% 

002297.SZ 博云新材 2.23 7.34% 0.25 0.2 0.05 25.00% 

600343.SH 航天动力 3.53 10.47% 0.2 0.17 0.03 17.65% 

300875.SZ 捷强装备 0.75 4.86% 0.07 0.06 0.01 16.67% 

600893.SH 航发动力 23.29 4.03% 2.56 2.24 0.32 14.29% 

301213.SZ 观想科技 0.46 6.20% 0.08 0.07 0.01 14.29% 

300123.SZ 亚光科技 3.28 7.55% 0.14 0.13 0.01 7.69% 

000738.SZ 航发控制 5.77 3.25% 0.63 0.59 0.04 6.78% 

600316.SH 洪都航空 8 8.19% 1.15 1.09 0.06 5.50% 

002389.SZ 航天彩虹 8.58 6.65% 2.61 2.49 0.12 4.82% 

603267.SH 鸿远电子 1.01 0.69% 0.22 0.21 0.01 4.76% 

600118.SH 中国卫星 11.05 8.26% 1.56 1.49 0.07 4.70% 

300762.SZ 上海瀚讯 3.04 4.93% 0.26 0.25 0.01 4.00% 

300101.SZ 振芯科技 4.93 4.79% 0.53 0.51 0.02 3.92% 

600879.SH 航天电子 9.94 7.42% 1.15 1.12 0.03 2.68% 

000519.SZ 中兵红箭 11.44 6.42% 3.6 3.52 0.08 2.27% 

000768.SZ 中航西飞 34.32 10.32% 1.84 1.82 0.02 1.10% 

300397.SZ 天和防务 2.77 7.45% 0.26 0.26 0 0.00% 

600862.SH 中航高科 5.93 3.21% 0.64 0.64 0 0.00% 

600038.SH 中直股份 7.84 6.22% 1.23 1.24 -0.01 -0.81% 

000547.SZ 航天发展 10.06 7.69% 0.92 0.93 -0.01 -1.08% 

002025.SZ 航天电器 2.11 1.17% 0.33 0.36 -0.03 -8.33% 

002383.SZ 合众思壮 2.22 7.59% 0.43 0.47 -0.04 -8.51% 

300177.SZ 中海达 4.08 10.58% 0.19 0.21 -0.02 -9.52% 

002414.SZ 高德红外 10.76 7.61% 0.55 0.63 -0.08 -12.70% 

002625.SZ 光启技术 17.57 7.51% 0.88 1.04 -0.16 -15.38% 

002465.SZ 海格通信 8.15 5.68% 0.21 0.25 -0.04 -16.00% 

600150.SH 中国船舶 16.72 4.07% 3.15 3.83 -0.68 -17.75% 

600072.SH 中船科技 4.86 8.62% 0.58 0.71 -0.13 -18.31% 

600391.SH 航发科技 3.25 8.08% 0.48 0.59 -0.11 -18.64% 

601890.SH 亚星锚链 2.74 4.75% 0.62 0.78 -0.16 -20.51% 

601606.SH 长城军工 2.68 8.29% 0.22 0.28 -0.06 -21.43% 

300900.SZ 广联航空 2.14 5.97% 0.2 0.26 -0.06 -23.08% 

000901.SZ 航天科技 5.76 12.74% 0.37 0.5 -0.13 -26.00% 

002023.SZ 海特高新 5.46 9.98% 0.08 0.11 -0.03 -27.27% 

600967.SH 内蒙 一机 4.41 7.05% 0.18 0.25 -0.07 -28.00% 

600562.SH 国睿科技 2.35 3.34% 0.48 0.67 -0.19 -28.36% 

600685.SH 中船防务 2.77 3.56% 0.51 0.76 -0.25 -32.89% 

603678.SH 火炬电子 3.63 3.27% 0.2 0.3 -0.1 -33.33% 

300922.SZ 天秦装备 0.45 3.89% 0.04 0.06 -0.02 -33.33% 

600372.SH 中航电子 8.52 7.41% 0.56 0.85 -0.29 -34.12% 
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数据来源：中泰证券研究所，wind  注：本周统计时段（2022 年 11 月 28 日-2022 年 12 月 02 日），上周统计时段（2022 年 11

月 21 日-2022 年 11 月 25 日） 

 

图表 8：申万（2021）军工板块个股本周融券卖出额增减幅情况  

002413.SZ 雷科防务 3.64 6.27% 0.09 0.14 -0.05 -35.71% 

002214.SZ 大立科技 6.99 11.40% 0.1 0.16 -0.06 -37.50% 

600482.SH 中国动力 3.66 2.29% 0.28 0.46 -0.18 -39.13% 

002446.SZ 盛路通信 2.14 2.48% 0.68 1.12 -0.44 -39.29% 

300065.SZ 海兰信 10.6 10.94% 1.28 2.27 -0.99 -43.61% 

600990.SH 四创电子 3.28 8.86% 0.52 0.93 -0.41 -44.09% 

600435.SH 北方导航 5.34 5.91% 0.52 0.94 -0.42 -44.68% 

300527.SZ 中船应急 3.1 10.95% 0.61 1.16 -0.55 -47.41% 

301050.SZ 雷电微力 3.13 3.35% 0.49 0.98 -0.49 -50.00% 

600184.SH 光电股份 2.55 9.89% 0.13 0.27 -0.14 -51.85% 

601989.SH 中国重工 21.2 5.44% 1.14 2.48 -1.34 -54.03% 

600764.SH 中国海防 1.9 4.33% 0.32 0.72 -0.4 -55.56% 

002189.SZ 中光学 2.11 8.85% 0.47 1.06 -0.59 -55.66% 

300726.SZ 宏达电子 2.15 3.73% 0.24 0.63 -0.39 -61.90% 

证券代码 证券名称 
融券余额

（万元） 

融券余额占自

由流通市值比

例 

本周期融券卖出

额（万元） 

上周期融

券卖出额

（万元） 

融券卖出额比

上周期增减量

（万元） 

融券卖出

额比上周

期增减幅 

601698.SH 中国卫通 3384.18 0.68% 374.5 94.61 279.89 295.84% 

600150.SH 中国船舶 5617.46 0.14% 5206.18 3102.75 2103.43 67.79% 

600118.SH 中国卫星 8900.93 0.67% 1957.65 1185.84 771.81 65.09% 

002465.SZ 海格通信 2878.02 0.20% 90.85 57.32 33.53 58.50% 

600879.SH 航天电子 5493.69 0.41% 1513.42 956.97 556.45 58.15% 

603712.SH 七一二 2399.12 0.19% 950.05 632.77 317.28 50.14% 

600765.SH 中航重机 4061.94 0.15% 1020.58 692.64 327.94 47.35% 

002179.SZ 中航光电 62476.81 1.32% 504.3 343.05 161.25 47.00% 

000733.SZ 振华科技 2467.88 0.06% 1514.28 1040.82 473.46 45.49% 

600435.SH 北方导航 1183.85 0.13% 440.06 304.89 135.17 44.33% 

600760.SH 中航沈飞 4323.2 0.12% 2484.93 1827.35 657.58 35.99% 

600893.SH 航发动力 3817.03 0.07% 2345.27 1826.24 519.03 28.42% 

000738.SZ 航发控制 3571.22 0.20% 1062.74 888.22 174.52 19.65% 

600562.SH 国睿科技 2333.95 0.33% 813.22 715.53 97.69 13.65% 

300034.SZ 钢研高纳 3351.58 0.28% 1243.56 1128.87 114.69 10.16% 

300474.SZ 景嘉微 4344.56 0.34% 2312.26 2277.77 34.49 1.51% 

300397.SZ 天和防务 165.79 0.04% 142.14 234.4 -92.26 0.00% 

002151.SZ 北斗星通 2121.22 0.21% 647.08 654.32 -7.24 -1.11% 

000519.SZ 中兵红箭 8648.17 0.49% 2841.56 2894.68 -53.12 -1.84% 

600862.SH 中航高科 4134.81 0.22% 1094.06 1145.54 -51.48 -4.49% 

002625.SZ 光启技术 3215.75 0.14% 651.94 705.31 -53.37 -7.57% 

301050.SZ 雷电微力 11313.49 1.21% 1259.43 1412.79 -153.36 -10.86% 

600038.SH 中直股份 3687.23 0.29% 1355.5 1528.1 -172.6 -11.30% 

300875.SZ 捷强装备 141.1 0.09% 150.92 176.38 -25.46 -14.43% 

600685.SH 中船防务 1191.15 0.15% 1889.42 2217.14 -327.72 -14.78% 

000768.SZ 中航西飞 4323.03 0.13% 2002.79 2381.01 -378.22 -15.88% 

000547.SZ 航天发展 3766.42 0.29% 319.29 389.91 -70.62 -18.11% 

600372.SH 中航电子 8747 0.76% 856.3 1091.95 -235.65 -21.58% 

600990.SH 四创电子 626.57 0.17% 490.68 632.43 -141.75 -22.41% 

300065.SZ 海兰信 488.77 0.05% 549.35 720.05 -170.7 -23.71% 

600072.SH 中船科技 1086.36 0.19% 425.98 582.37 -156.39 -26.85% 

600482.SH 中国动力 2137.55 0.13% 239.1 335.84 -96.74 -28.81% 

002389.SZ 航天彩虹 4688.51 0.36% 3059.96 4431.78 -1371.82 -30.95% 

002214.SZ 大立科技 190.33 0.03% 144.71 216.2 -71.49 -33.07% 
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数据来源：中泰证券研究所，wind  注：本周统计时段（2022 年 11 月 28 日-2022 年 12 月 02 日），上周统计时段（2022 年

11 月 21 日-2022 年 11 月 25 日） 

 

个股表现 

 本周申万军工板块内 98 家公司中 71 家上涨。其中，恒宇信通、烽火

电子、新兴装备、海兰信、上海瀚讯上涨幅度居于板块前五，其中恒宇

信通本周上涨 18.92%。中航沈飞、中航重机、华如科技、中船防务、

中国船舶本周涨幅位列板块涨幅后五，其中中国船舶本周下跌 8.88%。 

 

图表 9：一周涨幅前五 

证券代码 证券名称 一周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

300965.SZ 恒宇信通 18.92  -27.91 

000561.SZ 烽火电子 14.60  5.72 

002933.SZ 新兴装备 10.62  -33.08 

300065.SZ 海兰信 9.97  4.85 

300762.SZ 上海瀚讯 7.21  -21.61 
 

数据来源：中泰证券研究所，wind 

 

图表 10：一周涨幅后五 

证券代码 证券名称 一周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

600760.SH 中航沈飞 -3.51  -8.45 

600765.SH 中航重机 -3.73  -16.51 

301302.SZ 华如科技 -5.44  2.7 

600685.SH 中船防务 -5.61  -1.04 

600150.SH 中国船舶 -8.88  -4.64 
 

603267.SH 鸿远电子 3956.25 0.27% 654.7 981.44 -326.74 -33.29% 

300762.SZ 上海瀚讯 1031.1 0.17% 213.01 322.13 -109.12 -33.87% 

002446.SZ 盛路通信 469.83 0.05% 778.31 1208.3 -429.99 -35.59% 

300900.SZ 广联航空 418.66 0.12% 342.34 559.65 -217.31 -38.83% 

002025.SZ 航天电器 2729.11 0.15% 967.32 1678.32 -711 -42.36% 

600316.SH 洪都航空 7013.52 0.72% 1057.71 1853.56 -795.85 -42.94% 

601890.SH 亚星锚链 271.27 0.05% 185.24 330.35 -145.11 -43.93% 

300922.SZ 天秦装备 66.94 0.06% 36.36 69.39 -33.03 -47.60% 

002414.SZ 高德红外 977.18 0.07% 249.94 498.42 -248.48 -49.85% 

300726.SZ 宏达电子 1025.25 0.18% 558.59 1157.4 -598.81 -51.74% 

300123.SZ 亚光科技 218.26 0.05% 73.89 164.16 -90.27 -54.99% 

600184.SH 光电股份 288.1 0.11% 128.5 304.48 -175.98 -57.80% 

002413.SZ 雷科防务 716.51 0.12% 92.63 220.82 -128.19 -58.05% 

002023.SZ 海特高新 372.42 0.07% 102.11 249.63 -147.52 -59.10% 

300101.SZ 振芯科技 1466.02 0.14% 516.79 1304.64 -787.85 -60.39% 

600343.SH 航天动力 128.56 0.04% 69.65 206.82 -137.17 -66.32% 

000901.SZ 航天科技 524.51 0.12% 62.05 188.01 -125.96 -67.00% 

601606.SH 长城军工 528.27 0.16% 84.34 263.76 -179.42 -68.02% 

603678.SH 火炬电子 880.39 0.08% 319.98 1024.29 -704.31 -68.76% 

600391.SH 航发科技 115.64 0.03% 150.47 522.65 -372.18 -71.21% 

600967.SH 内蒙 一机 1080.77 0.17% 17.12 59.86 -42.74 -71.40% 

300177.SZ 中海达 217.16 0.06% 58.98 206.47 -147.49 -71.43% 

300527.SZ 中船应急 333.34 0.12% 142.36 525.02 -382.66 -72.88% 

600764.SH 中国海防 1103.94 0.25% 99.76 471.87 -372.11 -78.86% 

601989.SH 中国重工 1560.7 0.04% 200.43 1606.46 -1406.03 -87.52% 

002189.SZ 中光学 6.59 0.00% 0 5.01 -5.01 -100.00% 
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数据来源：中泰证券研究所，wind 

个股估值 

 截止 12 月 02 日收盘，从申万国防军工板块个股 PE 的历史百分位数据

看，98 家公司中共有 44 家 PE 处于 40%的偏低历史百分位以下，其中

三角防务、ST 新研、海格通信、长城军工、中简科技等公司处于历史

极低水平，中国卫通、雷电微力、中国海防、观想科技等公司 PE 处于

历史偏低位臵。 

 

图表 11：国防军工板块（申万 2021）个股估值 

证券代码 证券名称 PE PB PE 历史百分位 PB 历史百分位 

300123.SZ 亚光科技 -4.17 1.53 0% 13% 

000697.SZ 炼石航空 -7.85 69.53 0% 100% 

300397.SZ 天和防务 -49.53 2.72 0% 11% 

300045.SZ 华力创通 -16.25 2.63 0% 3% 

002413.SZ 雷科防务 -17.32 1.28 0% 2% 

002446.SZ 盛路通信 -278.4 3.17 0% 59% 

600343.SH 航天动力 -29.07 3.21 0% 44% 

300600.SZ 国瑞科技 -52.29 2.84 0% 24% 

002214.SZ 大立科技 -71.6 3.46 0% 15% 

300875.SZ 捷强装备 -253.79 2.5 0% 5% 

601989.SH 中国重工 -76.1 0.98 0% 3% 

002933.SZ 新兴装备 -72.01 1.98 0% 14% 

300775.SZ 三角防务 32.5 7.2 1% 7% 

300159.SZ ST新研 16.33 14.8 2% 96% 

002465.SZ 海格通信 29.96 1.93 2% 6% 

601606.SH 长城军工 53.55 3.13 2% 10% 

300777.SZ 中简科技 59.73 6.22 2% 11% 

000733.SZ 振华科技 24.64 6.46 2% 94% 

300696.SZ 爱乐达 29.67 4.45 2% 26% 

300726.SZ 宏达电子 22.27 4.38 3% 2% 

600967.SH 内蒙 一机 18.03 1.39 3% 8% 

002985.SZ 北摩高科 36.22 5.17 3% 1% 

603267.SH 鸿远电子 28.32 6.12 3% 35% 

300101.SZ 振芯科技 61.27 10.34 4% 72% 

002829.SZ 星网宇达 33.09 5.01 4% 41% 

603678.SH 火炬电子 21.36 3.72 4% 20% 

600372.SH 中航电子 37.26 2.88 4% 23% 

601698.SH 中国卫通 70.81 3.45 7% 8% 

301050.SZ 雷电微力 50.2 5.99 7% 5% 

600764.SH 中国海防 25.95 2.21 7% 3% 

301213.SZ 观想科技 49.31 3.69 9% 6% 

605123.SH 派克新材 34.66 4.31 10% 1% 

300114.SZ 中航电测 27.36 2.79 11% 15% 

300762.SZ 上海瀚讯 34.58 3.12 12% 12% 

603712.SH 七一二 38.59 7.51 14% 35% 

002013.SZ 中航机电 29.94 2.92 14% 34% 

300699.SZ 光威复材 42.23 8.03 16% 46% 

600765.SH 中航重机 36.85 4.37 16% 52% 

300447.SZ 全信股份 26.42 2.81 17% 21% 

600562.SH 国睿科技 34.73 4.43 19% 40% 
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600879.SH 航天电子 29.98 1.35 20% 4% 

002414.SZ 高德红外 54.08 5.59 20% 63% 

301302.SZ 华如科技 44.66 3.23 22% 69% 

002383.SZ 合众思壮 76.41 3.18 24% 55% 

000519.SZ 中兵红箭 40.33 3.11 27% 44% 

600184.SH 光电股份 88.36 2.42 29% 22% 

002977.SZ 天箭科技 42.23 3.54 29% 4% 

003009.SZ 中天火箭 61.14 4.7 29% 14% 

000738.SZ 航发控制 56.04 3.21 30% 48% 

002625.SZ 光启技术 85.96 4.56 31% 55% 

002151.SZ 北斗星通 94.65 3.6 32% 19% 

600990.SH 四创电子 42.07 2.7 34% 26% 

600435.SH 北方导航 73.07 6.04 36% 67% 

002179.SZ 中航光电 35.56 5.58 37% 49% 

603261.SH 立航科技 46.73 3.5 38% 6% 

300922.SZ 天秦装备 49.84 2.73 38% 3% 

300900.SZ 广联航空 83.99 4.03 44% 29% 

600862.SH 中航高科 48.53 6.31 45% 68% 

000547.SZ 航天发展 44.05 1.81 46% 16% 

002338.SZ 奥普光电 77.39 5.75 48% 64% 

600760.SH 中航沈飞 61.21 9.85 48% 85% 

000561.SZ 烽火电子 49.46 3.14 49% 39% 

300722.SZ 新余国科 74.19 9.96 49% 58% 

300424.SZ 航新科技 95.24 4.08 51% 26% 

001270.SZ 铖昌科技 72.74 10.18 54% 57% 

600118.SH 中国卫星 90.99 4.4 56% 14% 

600150.SH 中国船舶 83.39 2.23 57% 33% 

601890.SH 亚星锚链 74.59 2.79 58% 78% 

300008.SZ 天海防务 84.21 4.32 59% 48% 

600391.SH 航发科技 89.28 4.21 59% 53% 

300252.SZ 金信诺 85.8 1.93 62% 10% 

600893.SH 航发动力 85.81 3.09 64% 42% 

000768.SZ 中航西飞 105.03 4.55 66% 82% 

002297.SZ 博云新材 200.95 2.13 66% 12% 

600072.SH 中船科技 169.67 2.42 66% 25% 

002023.SZ 海特高新 92.88 1.62 69% 2% 

002389.SZ 航天彩虹 101.23 3.01 69% 55% 

300589.SZ 江龙船艇 125.05 5.67 72% 5% 

000901.SZ 航天科技 182.73 1.67 74% 9% 

002189.SZ 中光学 251.1 2.75 74% 9% 

300474.SZ 景嘉微 126.99 8.79 75% 32% 

600482.SH 中国动力 91.07 0.99 78% 4% 

002190.SZ 成飞集成 149.72 1.68 79% 3% 

300395.SZ 菲利华 63.75 10.05 82% 96% 

600038.SH 中直股份 82.72 3 82% 19% 

600316.SH 洪都航空 188.42 3.61 82% 65% 

300034.SZ 钢研高纳 85.84 7.62 86% 89% 

300065.SZ 海兰信 240.13 4.69 87% 64% 

300527.SZ 中船应急 121.23 2.59 88% 3% 

600685.SH 中船防务 333.44 2.16 90% 34% 

300810.SZ 中科海讯 195.07 2.08 92% 10% 

002025.SZ 航天电器 57.93 5.58 93% 76% 

002231.SZ 奥维通信 708.08 7.21 94% 88% 
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数据来源：中泰证券研究所，wind 

 

核心

观点

和重

点推荐 

板块表现：估值切换迎来重要时间节点 

 估值水平合理偏低，迎来估值切换时间节点。截至 2022 年 11 月 25 日

收盘，申万国防军工板块 PE(TTM)为 53.46X，过去五年的 PE(TTM)分位

数为 3.79%；航空装备、航天装备、地面兵装、军工电子、航海装备

PE(TTM)分别为 58.51X、47.66X、44.18X、42.07X、136.23X，近五年

分位数分别为 38.88%、7.17%、21.50%、9.40%、77.68%。根据 Wind 一

致预期，2023 年各细分板块预测市盈率（整体法）为航空装备 44X、航

天装备 37X、地面兵装 22X、军工电子 27X、航海装备 37X。基于行业高

景气度和成长的确定性及持续性，四季度或持续为行业利润兑现旺季，

叠加 2023 年估值水平相对较低，迎来估值切换时间节点，军工是当前

极具投资价值的赛道之一。 

近期催化：新一轮央企综合服务三年计划颁布，沈飞西飞股权激励落地 

 上交所制定新一轮《中央企业综合服务三年行动计划》，国企改革步

入深水区。2022 年 5 月 18 日，国资委副主任翁杰明在深化国有控股上

市公司改革争做国企改革三年行动表率专题推进会上表示：要继续加大

优质资产上市的力度，盘活或退出低效无效上市平台。2022 年 5 月 27

日，国务院国资委制定印发《提高央企控股上市公司质量工作方案》，

对提高央企控股上市公司质量工作作出部署。具体表现在以下三方面：

1）上市公司发展质量纳入央企负责人考核。打造一批核心竞争力强、

市场影响力大的旗舰型龙头上市公司和培育一批专业优势明显、质量品

牌突出的专业化领航上市公司；2）做精存量、做精增量。按照“做强

做优一批、调整盘活一批、培育储备一批”的总体思路，积极做优存量；

稳步做精增量，继续孵化和推动更多优质资产对接多层次资本市场；3）

国资委明确考核时间表。22 年 8 月底前将本集团工作方案报送国资委-

22 年底前完成对账销号-2024 年底前基本完成调整-2024 年底全面验收

评价。 

根据上交所微信公众号 12 月 2 日文章，为了配合落实国务院国资委在

5 月 27 日发布的《提高央企控股上市公司质量工作方案》，上交所同

步制定了新一轮央企综合服务相关安排，涉及央企上市公司的主要举措

有三方面：1）服务推动央企估值回归合理水平。推动央企上市公司主

动与投资者沟通交流，提升透明度，组织引导各类投资者走进央企、了

解央企、认同央企；2）服务助推央企进行专业化整合。配合国务院国

资委开展央企专业化整合，为央企整合提供更多工具和通道，推动打造

一批旗舰型央企上市公司；3）服务完善中国特色现代企业制度。持续

000576.SZ 甘化科工 720.97 2.93 96% 48% 

002935.SZ 天奥电子 64.84 5.27 97% 92% 

300719.SZ 安达维尔 198.42 2.65 97% 8% 

300177.SZ 中海达 1627.06 2.19 98% 2% 

300581.SZ 晨曦航空 308.12 6.22 99% 52% 

300965.SZ 恒宇信通 336.29 2.2 100% 33% 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 14 - 

  行业周报 

推动央企上市公司在完善公司治理中加强党的领导，积极引导央企上市

公司用好股权激励、员工持股等各类资本工具，不断完善实现高质量发

展的体制机制。我们认为，新一轮《中央企业综合服务三年行动计划》

的提出，将进一步加速国企改革进程，有望从股权激励和资产整合两个

方面看到国有军工上市企业逐步提升经营质量。 

 

 中航沈飞二期股权激励草案发布，主机改革排头兵再添动力。11 月 29

日，中航沈飞发布《A 股限制性股票激励计划（第二期）（草案）》，

拟以 32.08 元/股价格授予 226 名激励对象共计不超过 981.5 万股（占

总股本 0.5%）。1）解锁条件：可解锁日前一会计年度扣非加权净资产

收益率分别不低于 14.2%/14.5%/14.8%（且比低于对标企业 75 分位），

可解锁日前一会计年度（假设授予日落在 2023 年，则第一个可解锁日

落在 24 个月后的 2025 年，前一个会计年度即指 2024 年）较草案公告

前一会计年度（即 2021 年）的扣非归母净利润复合增长率不低于

15%/15%/15%（且比低于对标企业 75 分位）；2）授予价格/金额/对象：

授予价格取本次激励计划公布前 1/20/60/120 交易日公司股票交易价格

/均价 50%的最高值，即 32.08 元/股；总经理/7 位副总/其它 218 名骨

干平均获授 8.5/7.6/3.32 万股（对应获授金额 273/244/107万元）；3）

激励费用：实施本激励计划公司应确认的管理费用预计为 981.5×

（64.68-32.08）=31996.9 万元。该管理费用应于授予日至全部限制性

股票解锁完成日内计入损益并进行摊销。 

首期股权激励对业绩提振明显，二期激励注入新动力。2018 年 5 月公

司披露第一期股权激励草案，2019/2020/2021/2022 前三季度年公司扣

非归母净利润增速分别为 18.85%/11.34%/69.93%/22.50%，业绩释放明

显。 

 

 中航西飞首期股权激励草案和 2023 年关联交易发布，军民大飞机龙头

乘风起航。11 月 30 日，中航西飞公司发布《限制性股票长期激励计划

（草案）》及《第一期限制性股票激励计划（草案）》，拟分两批向

不超过 261 名激励对象授予不超过 1639.5 万股（约占总股本 0.6%），

首次授予价格为 13.45 元/股。1）解锁条件：23/24/25 年 EOE(EBITA/

归母净资产)分别不低于 11.5%/12%/12.5%，且不低于同行业（所属证

监会行业）平均水平或对标企业 75 分位；以 2021 年为基数，23/24/25

扣非归母净利润年复合增速不低于 15%，且不低于同行业平均水平或对

标企业 75 分位；23/24/25 年ΔEVA>0。2）授予价格/对象/金额：授予

价格取本次激励计划公布前 1/20 交易日公司股票交易价格/均价 50%的

孰高值，即 13.45 元/股；董事长/6 位副总级高管/其它 254 名骨干平

均获授 9.4/8.5/4.93 万股（对应获授金额 126.4/114.3/66.3 万元）。

3）激励费用：草案估算首次授予部分的股权激励费用合计 1.74 亿元，

23/24/25/26/27 年分别约为 0.56/0.63/0.37/0.17/0.02 亿元。同日，

公司发布了 2023 年关联交易预计公告，2023 年预计关联交易 231.35

亿元，较 2021年同比增长 26.55%，景气度持续验证。 

股权激励提质增效效果显著，有望推进利润充分释放。以中航重机为

例，公司 2019年 12 月 31日公告股权激励计划，到 2020年 6月 9日公

告实施股权激励计划，股价下跌 6.65%，到 2022 年 6 月 9 日第一批解
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禁，股价上涨 248.53%。叠加公司自身实施低效资产剥离和横向拓展多

品类产品生产能力，业绩进入高速增长通道，估值中枢有所上升。我们

认为，作为国有企业提质增效的强力武器，进入“十四五”，国有军工

上市企业的股权激励将成为常态，国有军工企业的经营活力将进一步得

以激发，板块业绩将持续充分释放。首次激励对于公司意义重大，积极

推动核心骨干积极性，叠加关联交易保持较高速度增长，为公司长期

业绩增长确定性和持续性保驾护航。 

 

 C919 获颁生产许可证，国产大飞机具备批产制造能力。11 月 29 日，

民航华东地区管理局 29日向中国商飞公司颁发了国产大飞机 C919的生

产许可证。这标志着我国具备了批量生产制造大型客机的能力，为拉动

民航制造业全产业链发展提供了条件。C919 飞机的生产许可审定审查

组依据适航规章《民用航空产品和零部件合格审定规定》(CCAR-21-R4)

及适航管理程序《生产批准和监督程序》(AP-21-AA-2019-31)开展了质

量系统文件审查和现场评审，取证审定工作历时 3年 8 个月。审定过程

中，积累了民机产品质量控制的经验，为适航规章和程序的完善提供了

最佳实践参考。 

首架 C919 飞机预计将于今年 12 月交付中国东方航空集团有限公司。

民航华东地区管理局将持续开展 C919 飞机的生产监管，推动国产民机

产业高质量发展。C919 飞机是中国商飞公司设计研制生产的 150 座级

国产大型客机，也是继中国商飞公司 ARJ21-700 飞机后第二款获得民航

局生产许可证的国产喷气式客机，其总装生产基地位于上海浦东祝桥。 

 

核心观点：成长确定性和持续性兼备，国改提速有望锦上添花 

 成长确定性：国家安全、军队建设和航天强国等议题是国防军工的长

期发展战略。（1）国家安全：安邦定国重要基石，军工装备自主可控

地位凸显。2014 年 4 月 15 日，总体国家安全观重大战略思想被提出，

军事安全位列 16 个国家安全体系之中。一方面，我国武器装备步入换

代升级的产业化阶段，对上游战略资源提出更高要求。如“20 系列”

航空装备、国产航母海上装备及中国空间站、卫星互联网等航天工程，

都对电子元器件和新材料等提出更高要求；另一方面，低通胀体系破裂

下全球地缘政治风险加剧，军品供应自主可控是必然历史进程。2022

年 8 月，美国正式通过《2022 年美国芯片与科学法案》，试图促使先

进制程（低于 28 纳米）芯片制造业向美国集中。我国军工芯片自给率

较低叠加地缘政治风险加剧，实现上游元器件去进口化需求迫切，国产

替代有望提速。（2）军队建设：增加新域新质作战力量，推进实战化

训练。武器装备远程精确化、智能化、隐身化、无人化趋势明显，战场

从传统空间向太空、网络、极地、深海等战略新疆域拓展。“战略性、

前沿性、颠覆性技术”的不断发展，是建设世界一流军队、实现建军一

百年奋斗目标和开创国防和军队现代化新局面的重要支撑。（3）航天

强国：推进新型工业化，加快建设航天强国。①航天运输系统：推进

新一代运载火箭更新换代，完成新一代载人火箭和重型运载火箭首飞；

发展低成本运载火箭、可重复使用运输系统、亚轨道远程空天运输系统
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等技术，降低进入太空的成本。②深空探测：实现载人空间站长期在轨、

月球极区采样返回、月球科研站基本型构建等中国航天发展新目标，积

极推进载人月球探测、小行星探测等重点工程，全面掌握多种无人深空

探测手段。③空间应用：加快建设随遇接入、高速互联的卫星通信系统，

全域感知、全球覆盖的卫星遥感系统，全球连接、按需服务的卫星导航

授时系统，响应迅速、精准有效的空间维护与服务系统。十八大以来，

我国航天事业在航天运输系统、深空探测和空间基础设施等方面等取得

重大成果。展望未来，航天强国战略将以航天重大工程为牵引，加快关

键核心技术攻关和应用，大力发展空间技术与系统，在航天科技探索方

面持续发力，推动航天强国高质量发展。 

 

 成长持续性：终端产品订单储备扩充行业收入体量，需求分解催生规

模/范围经济带动利润持续兑现。①下游终端成熟型号爬产+新型号转批

产带来市场空间扩容。根据我们 2022 年 11 月 5 日发布的《军工板块

三季报总结及投资展望——行业高景气延续，基本面分化加剧》，

2022Q28 家下游主机单位合同负债金额合计 903.23 亿元，环比增长

186.73%，截至 2022Q3，主机单位合同负债金额为 723.93 亿元，较

21Q2 仅下降 19.85%，储蓄订单充足。大额订单落地将带来未来 3-5

年市场空间扩充和全产业链收入稳步增长，2022 年第一、前二和前三

季度分别实现营业收入 1023.82 亿元、2377.22 亿元和 3699.21 亿元，

同比增长 13.69%、9.07%和 11.54%。展望未来，下游终端成熟型号爬

产+新型号转批产带来市场空间扩容，②中上游通过“大协作”协助主

机厂打通产能瓶颈，规模/范围经济带动利润持续兑现。20Q2 以来，国

防军工板块销售利润率从 6.45%提升至 22Q3 的 8.06%，展望未来，

全产业链产能释放+产品谱系化（如航空发动机）发展，带来的成本费

用优化和再生效率提高，有望带动利润持续兑现。 

 

 国改有望提速，推动军工国企资产质量持续优化和盈利能力不断提升。

2022 年 5 月国资委发布《提高央企控股上市公司质量工作方案》，首

次试点将上市公司发展质量纳入央企负责人考核，并明确考核时间表，

或将从股权激励和资产整合两个方面看到国有军工上市企业逐步提升经

营质量。12 月 2 日，上交所为配合落实国资委发布的《提高央企控股

上市公司质量工作方案》，涉及央企上市公司的主要举措有三方面：1）

服务推动央企估值回归合理水平；2）服务助推央企进行专业化整合；3）

服务完善中国特色现代企业制度。我们认为，从 2020 年 6 月的《国企

改革三年行动方案（2020－2022 年）》到 2022 年 5 月国资委发布的

《提高央企控股上市公司质量的工作方案》到 2022 年 12 月上交所发

布的《中央企业服综合务三年行动计划》，国企改革方面政策的呈现

连贯性和持续性，对国企高质量发展力度和决心不减，对军工央企上

市公司的股权激励和优质资产注入有较大推动作用。（1）股权激励：

作为国有企业提质增效的强力武器，进入“十四五”，国有军工上市企

业的股权激励将成为常态，国有军工企业的经营活力将进一步得以激发，

板块业绩将持续充分释放。（2）资产证券化：核心资产注入将为国有

上市企业带来持续的增长动力，航天、电科系资产证券化提升空间最大。 
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本周重点推荐 

 1）持续看好航空制造细分赛道，重点推荐：中航沈飞、中航重机、西

部超导、广联航空、豪能股份和迈信林。 

 2）持续看好航空发动机赛道，重点推荐：航发控制、航发动力、应流

股份和派克新材。 

 3）重视无人机等新域新质作战力量，重点推荐：航天彩虹。 

 4）重视军工电子领域需求放量和国产化投资机会，重点推荐：国博电

子、紫光国微 

 5）建议关注国企改革受益标的：航天晨光、天奥电子、航天电器和中

航西飞。 

 

行业动态 

国内新闻 

 中国新型“近程防空系统”引关注 

据香港《南华早报》网站 11 月 26 日报道，研发能够侦测到无人机等

低空飞行物的近程防空系统，已经成为中国迅速发展的军队的重点。这

种“近程防空系统”被认为对在未来战争中防御无人技术具有重要意义。

报道称，本月早些时候，中国武器制造商在珠海航展上展示了几款新型

近防系统。其中最引人注目的是由中国兵器装备集团和中国兵器工业集

团这两家国有武器供应商联合开发的 625E 型弹炮结合防空系统。该系

统将防空炮和导弹结合在一辆 8×8 战术卡车上——这个概念类似于俄

罗斯的“铠甲”防空系统和美国的机动短程防空系统。该系统在每个炮

塔的一侧还装备了防空导弹，可搭载中国制造的各种轻型防空导弹，这

些导弹预计能够覆盖 15 米至 6 公里的范围。该系统还配备了雷达和光

电探测器，使之成为一个设施齐全、高度机动的近程防空系统，能够应

对无人机、直升机和巡航导弹等来袭的空中目标。（参考消息） 

 

 外交部：美应停止将经贸科技问题政治化武器化 

近日，美国联邦通信委员会发表声明称，已禁止多家中国公司向美国提

供电信设备和视频监控设备。中国外交部发言人赵立坚在今天（28 日）

的例行记者会上指出，美方此举是泛化国家安全概念，滥用国家力量无

理打压中国企业的又一恶劣案例。这种做法违反市场经济原则，破坏国

际贸易规则，损害中国企业利益，中方对此坚决反对。赵立坚强调，美

方应该纠正错误做法，停止将经贸科技问题政治化、武器化，为包括中

国企业在内的各国企业提供公平、公正、非歧视的市场环境。中方将继

续坚定维护中国企业的正当合法权益。（海外网） 

 

 神十五发射升空瞬间 共同见证！ 

搭载神舟十五号载人飞船的长征二号 F 遥十五运载火箭在酒泉卫星发

射中心点火发射，3 名航天员踏上飞天圆梦之旅。（新浪军事综合） 

 

 中俄两军空中战略巡航 轰-6K、歼-16 和运油-20 现身 
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中国国防部 11 月 30 日发布消息：根据中俄两军年度军事合作计划，

11 月 30 日，两国空军在日本海、东海、西太平洋海域上空，组织实施

例行性联合空中战略巡航。中国空军轰-6K、歼-16 和运油-20 参加联合

巡航。同日，俄罗斯国防部也发布消息，介绍了中俄两国联合空中战略

巡航的部分细节：俄空天军图-95MS 战略轰炸机与中国人民解放军空

军轰-6K 战机，在亚太地区进行了例行联合巡航。本次联合巡航期间，

俄罗斯轰炸机在中国机场着陆，而中国轰炸机在俄罗斯降落，这也是两

国执行联合巡航任务的军机首次在对方机场降落。（环球网） 

 

国际防务 

 俄媒：北约开始向乌克兰提供“高科技武器” 

据俄罗斯《独立报》网站报道，北约秘书长斯托尔滕贝格 27 日在接受

德国《星期日世界报》采访时再次声称，必须加强对乌克兰的军事支持。

基辅专家认为，乌克兰开始获得的按北约标准制造的新型高科技武器将

为乌军带来“可能的战果”。报道称，一些北约国家已开始执行这一指

示。比利时国防大臣日前表示，乌克兰将在 3 周内获得两座移动实验室，

未来还将获得比利时 ECA 机器人公司的 10 艘无人潜航器。报道还称，

乌克兰官方资料显示，这支舰队还包括美国的曼塔斯 T-12 隐形无人舰。

乌克兰人与西方专家在乌国内对其进行了改造，使其能对俄舰艇实施远

距离攻击。（参考消息） 

 

 美媒：美空军 B-21“突袭者”隐身轰炸机本周首次公开 

据美国福克斯新闻网 28 日报道，美国空军和诺思罗普-格鲁曼公司计划

于当地时间 12 月 2 日在该公司位于加利福尼亚州帕姆代尔的工厂，首

次公开展示 B-21“突袭者”隐身战略轰炸机。诺思罗普-格鲁曼公司于

2015 年获得了设计并建造 B-21“突袭者”隐身轰炸机的合同。该公司

相关负责人介绍称，“B-21 是有史以来建造的最先进的军用飞机”。

报道称，建造 B-21 使用了先进的制造技术和突破性隐身技术。据诺思

罗普-格鲁曼公司网站介绍，按照设计，B-21 可以执行远程常规打击和

核打击任务。据报道，诺思罗普-格鲁曼公司目前有 6 架 B-21 正在帕姆

代尔装配，该型轰炸机预计将于 2023 年首飞。（海外网） 

 

 日本已向美国提出购买战斧导弹最多或达 500 枚 

日本政府欲购买美国“战斧”巡航导弹一事传来最新进展。《读卖新闻》

称，防卫省引进“战斧”是为了尽快获得“反击能力”。考虑到朝鲜飞

速发展导弹技术，预计日方至 2027 财年需要购入的“战斧”导弹数量

将达到 500 枚。由于美国制造能力等不确定因素，未来采购规模也可

能会发生变化。报道指出，目前相关的采购谈判进展顺利。当地时间

11 月 13 日，在柬埔寨首都金边举行的日美首脑会谈上，岸田文雄首相

向拜登总统表达加强防卫能力的决心，“战斧”采购一事被提上日程。

拜登说，日本购买战斧的优先权很高，并强调美方将稳步推进采购程序。

（观察者网） 
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 俄外交部：瑞典和芬兰加入北约或加速北极军事化 

据路透社报道，俄罗斯外交部 11 月 30 日表示，瑞典和芬兰加入北约

可能加速北极地区军事化。报道称，在回答有关两国加入北约将如何影

响北极理事会的问题时，发言人扎哈罗娃说，一旦这些国家加入北约，

俄罗斯将成为该机构中唯一一个非北约成员国。北极理事会是一个政府

间组织，旨在促进北极地区的合作。扎哈罗娃说：“这可能导致北极地

区进一步军事化，接下来，这也意味着高纬度地区安全风险所引发的紧

张局势将显著增强。”不过，她说，北极理事会不处理军事安全问题，

不应将其与瑞典和芬兰加入北约联系起来。（新浪军事综合） 

 

公司动态 

公司公告 

图表 12：公司重大事件公告 

公告日期 公司名称 具体内容 

2022/11/29 中航沈飞 

股权激励。中航沈飞股份有限公司公告 A 股限制性股票激励计划（第二期），股权激励方式为限

制性股票。股份来源为中航沈飞向激励对象定向发行中航沈飞人民币 A 股普通股股票。股权激励

的权益总数及涉及的标的股票总数：计划拟授予的限制性股票总量不超过 981.5 万股，约占本计

划草案公告时公司股本总额 196053 万股的 0.50%。其中首次授予不超过 785.2 万股股票，约占

本计划草案公告时公司股本总额 196053 万股的 0.40%，占本次授予权益总额的 80%；预留

196.3 万股，约占本计划草案公告时公司股本总额 196053 万股的 0.10%，预留部分占本次授予

权益总额的 20%。 

2022/11/30 中航西飞 

股权激励。中航西飞第一期限制性股票激励计划（草案）：本激励计划所采用的激励方式为限制

性股票，股票来源为中航西飞向激励对象定向发行新股。本激励计划拟向激励对象授予不超过

1,639.5 万股股票，涉及标的股票种类为人民币 A 股普通股，约占本激励计划草案公布时公司股

本总额 276,864.5071 万股的 0.5922%。其中，首次授予不超过 1,311.6 万股股票，约占本激励

计划草案公布时公司股本总额 276,864.5071 万股的 0.4737%，占本激励计划拟授予限制性股票

总数的 80%；预留授予不超过 327.9 万股，约占本激励计划草案公布时公司股本总额

276,864.5071 万股的 0.1184%，占本激励计划拟授予限制性股票总数的 20%。 

2022/11/30 三角防务 

增发上市。西安三角防务股份有限公司（以下简称“公司”）于 2022 年 11 月 29 日收到中国证

券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）出具的《关于同意西安三角防务股份有限公司向

特定对象发行股票注册的批复》（证监许可﹝2022﹞2966 号）批复主要内容如下：一、同意公

司向特定对象发行股票的注册申请。二、公司本次发行应严格按照报送深圳证券交易所的申报文

件和发行方案实施等。 

2022/12/02 航发科技 政府补助。中国航发航空科技股份有限公司收到与收益相关的政府补助 4,290,000.00 元。 

2022/12/02 菲利华 

股票增发。2022 年 12 月 2 日，公司召开第五届董事会第二十四次会议，审议通过了《关于公司

2022 年度以简易程序向特定对象发行股票竞价结果的议案》、《关于公司 2022 年度以简易程序

向特定对象发行股票预案（修订稿）的议案》等相关议案，根据公司董事会审议通过的向特定对

象发行股票方案，结合本次发行的竞价结果，本次发行的股票数量为 5,640,157 股，不超过本次

发行前公司总股本的 30%，对应拟募集资金总额为 299,999,950.83 元，发行融资总额不超过人

民币三亿元且不超过最近一年末净资产百分之二十，符合《创业板上市公司证券发行注册管理办

法（试行）》等规定。 

数据来源：中泰证券研究所，wind 

 

风险提示 

 军品订单释放和交付不及预期；业绩增长不及预期；数据更新不及时。 
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投资评级说明： 
 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做

市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数

为基准（另有说明的除外）。 
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